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1 JOHDANTO

Tdyden Rahan ehdotus pankkijarjestelman uudistamiseksi kuvaa selkokielisesti, miten voimme
estaa pankkeja luomasta rahaa ja siirtaa taman rahan luontioikeuden lapinakyvan ja tilivelvollisen
toimielimen haltuun. Alkuperdisen ehdotuksen on laatinut Iso-Britanniassa toimiva Positive
Money. Suomen Talousdemokratia ry on kdantanyt Positive Moneyn englanninkielisen ehdotuksen
The Positive Money System in Plain English ja soveltanut sen eu rojérjestelméénl, seka ottanut
tarkastelunakdkulmaksi Suomen.

Positive Moneyn ehdotus perustuu Modernising Money (2013) -teoksessa Andrew Jacksonin ja
Ben Dysonin hahmottelemiin ehdotuksiin. Heiddn tydnsa taas perustuu Irving Fisherin 1930-luvulla
tekemaan tyéhon, James Robertsonin ja Joseph Huberin Creating New Money (2000) -teokseen,
seka Positive Moneyn, New Economics Foundationin ja professori Richard Wernerin vuonna 2010
Independent Commission on Bankingille tekemaan esitykseen.

Rahan luontioikeuden poistaminen pankeilta vahentaa talouden epavakautta, sekd nousu- ja
laskukausia, jotka johtuvat pankkien liiallisesta rahan luonnista. Tayden Rahan jarjestelmassa luotu
raha paatyy talouteen vahentamaan vaeston velkataakkaa. Rahaa ei siis luoda pankkien
lainaustoiminnan seurauksena kuten nykyaan. Tayden Rahan jarjestelma mahdollistaa myds
pankkien kaatumisen ilman, etta niita tarvitsee pelastaa veronmaksajien rahoilla.

2 LYHYT YHTEENVETO UUDISTUKSISTA

Tdyden Rahan jarjestelman periaatteet ovat seuraavat:
YKSITYISET PANKIT EIVAT ENAA PYSTY LUOMAAN RAHAA

Talla hetkellad raha, jota kdytamme valtaosaan maksuistamme, muodostuu pankkitalletuksista,
jotka pankit luovat myontaessaan lainoja. Nama talletukset — numerot, jotka nakyvat pankkitililla —
ovat kirjanpitomerkint6ja ja pankin velkaa asiakkaalle. Koska pankit voivat luoda nama talletukset
kirjanpitoonsa myontdessaan lainoja, se merkitsee, ettd suurin osa taloudessamme olevasta
rahasta (yli 90 %) koostuu tasta pankin liikkeelle laskemasta rahasta.

Tdayden Rahan uudistus siirtda nama talletukset pankkien taseista euromaiden kansallisten
keskuspankkien kirjanpitoon, Suomessa Suomen Pankin kirjanpitoon. Uudistuksessa talletukset
muuttuvat pankin velasta asiakkaalle kateisen rahan digitaaliseksi vastineeksi. Asiakkaan pankkitili
ei enaa edusta velkakirjaa tai pankin lupausta maksaa, vaan se edustaa sdahkdista rahaa, jota
sdilytetadn Suomen Pankissa. Sen seurauksena, ettd pankit eivat voi luoda vaadittaessa
maksettavia talletuksia, joita voi kayttda rahana, pankit menettavat kyvyn luoda rahaa.

! Uudistus voidaan toteuttaa my0s kansallisella tasolla, mikali Suomi paattaa erota eurojarjestelmasta ja siirtyd omaan
valuuttaan.
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RAHAN LUOMINEN ANNETAAN TILIVELVOLLISELLE JA LAPINAKYVALLE TOIMIELIMELLE

Suomen Pankki ottaa haltuunsa uuden rahan luomisen, jota talous tarvitsee joka vuosi
toimiakseen sujuvasti. Euroopan keskuspankin Rahanluontikomitea (RLK) ottaa tehtdavakseen
paattaa, kuinka paljon rahaa pumpataan talouteen. Tama korvaa euroalueen yhteisesta
rahapolitiikasta huolehtivan euromaiden kansallisten keskuspankkien johtajien ja Euroopan
keskuspankin (EKP:n) johtokunnan muodostaman EKP:n neuvoston. RLK on taysin erilldan ja
eristetty kaikenlaisesta poliittisesta ohjauksesta tai vaikutuksesta. Toisin sanoen vallassa olevat
kansalliset hallitukset eivat pysty maaraamaan luotavan rahan maaraa, jotta valtytaan
eturistiriidoilta ja vaarinkaytoksiltd, joita syntyy vallasta luoda rahaa poliittisiin tarkoituksiin.

RAHAA LUODAAN VAIN KUN INFLAATIO ON ALHAINEN JA VAKAA

RLK luo rahaa demokraattisesti valitun toimielimen asettaman inflaatiotavoitteen® mukaisesti.
Inflaation noustessa tdman tavoitteen yli RLK vdhentda luotavan rahan maaraa ja mahdollisesti
lopettaa rahan luomisen kokonaan.

LUOTU RAHA SIIRTYY TALOUTEEN ILMAN SITA VASTAAVAA VELKAA

Tehtydan paatoksen kasvattaa rahan maaraa RLK valtuuttaa Suomen Pankin luomaan uutta rahaa
kasvattamalla valtion pankkitilin saldoa. Tata luotua rahaa ei tarvitse maksaa takaisin — se on siten
velatonta rahaa. Luotu raha lisatdaan valtion verotuloihin ja jaetaan vallassa olevan hallituksen
ohjelman ja prioriteettien mukaisesti.

LUOTU RAHA SIIRTYY TALOUTEEN REAALITALOUDEN EIKA RAHOITUSMARKKINOIDEN KAUTTA

Luotu raha kdytetaan valtion menojen kasvattamiseen, valtionvelan lyhentamiseen, verojen
keventamiseen tai kansalaispalkkaan (perustuloon). Naiden vaihtoehtojen tarkka painotus riippuu
taysin sen hetkisista vallassa olevista hallituksista.

PANKIT ANTAVAT TALLETTAJILLE VALLAN PAATTAA MITEN HEIDAN RAHANSA SIJOITETAAN

Jos yksityishenkild haluaa sijoittaa rahansa (toisin sanoen lainata ne jollekin), niin hadn voi todella
valita, mihin hanen rahansa sijoitetaan. Esimerkiksi asiakkaille voidaan tarjota sijoitustilia, joka
ohjaa varat uusiutuvaan energiaan, asuntohankintojen lainoittamiseen tai pienille ja keskisuurille
yrityksille jne. Tarkoitus on demokratisoida rahoitus niin, etta pankkien investointi- ja
lainapaatokset alkavat heijastaa niiden asiakkaiden prioriteetteja.

? Inflaatiotavoite voi olla joko kokonaisvaltainen tai maakohtainen.
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3 UUDISTUKSET

MUUTOKSIA PANKKITILEIHIN

Tayden Rahan uudistuksen myota tavallisen ihmisen ndakdkulmasta pankit toimivat hyvin samalla
tavalla kuin tdhankin asti. Kuitenkin valttamattomat "kulissien takaiset” muutokset, joita tarvitaan
estamaan pankkeja luomasta rahaa, merkitsevat joitakin muutoksia kaytto- ja sadstotilien
palveluehtoihin. Tayden Rahan jarjestelmassa sinulla on pankin asiakkaana kaksi vaihtoehtoa
koskien omia rahojasi:

1. Pida rahasi maksutililld ja varmista, ettd ne ovat 100 %:sti turvassa. Kaikki rahasi ovat
turvassa riippumatta siitda, miten paljon pidat tililla rahaa.

2. Laita rahasi sijoitustilille ja hyvaksy riski vastineeksi tuotosta eli korosta.

3.1 MAKSUTILIT (VASTAAVAT NYKYISIA KAYTTOTILEJA)

Nykyisin kayttotileja kdytetdadan yleensa maksujen maksamiseen ja vastaanottamiseen (esim. debit-
korteilla, pankkikorteilla, kdteisautomaateilla, shekeilla, verkkopankilla jne.). Kayttotilisi korvataan
maksutililld, joka kattaa useimmat samat palvelut, mutta on 100 %:sti turvallinen ja luotettava.

Asiakkaan ndakokulmasta maksutili on |dhes tasmalleen samanlainen kuin nykyinen kayttotili.
Erottaaksemme kuitenkin tilanteen ennen ja jalkeen Tayden Rahan uudistuksen, kdytamme
uudistetusta tilityypista nimitysta maksutili.

Pankin tehtdvana tulee olemaan asiakkaittensa Suomen Pankissa olevien tilien hallinnointi,
toimien valittdjana Suomen Pankin ja asiakkaan valilla.

MIKA PYSYY ENNALLAAN

1 Maksutilit tarjoavat edelleen debit-kortteja, pankkikortteja, shekkeja,
pankkiautomaattipalveluita, verkkopankkipalveluita jne.

9 Palkat maksetaan edelleen maksutileille.

1 Maksut henkildiden ja yritysten valilla tehdaan edelleen siirtamalla rahaa yhdelta
maksutililta toiselle.

1 Asiakkaat voivat edelleen kayttaa valittomasti maksutileilld olevia rahoja.

1 Naille tileille voidaan edelleen sallia tilinylitykset.
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MIKA MUUTTUU
1 Maksutileja ei enaa pideta pankkien velkoina.

1 Maksutilille maksettu raha ei endad muutu pankin omaisuudeksi. Taman seurauksena pankit
eivat voi lainata maksutileilld olevaa rahaa eteenpain.

' Maksutilille maksettua rahaa pidetdaan Suomen Pankissa asiakasvarainhoitotililla. Tama tili
vastaa tilannetta, jossa rahat olisi laitettu asiakkaan tallelokeroon.

9 Talletuspako ei ole mahdollinen. Maksutileilld olevat rahat ovat 100 %:sti turvassa, eivatka
ne koskaan voi kadota. Nailla tileilld olevat rahat voidaan maksaa kokonaisuudessaan
kaikille asiakkaille ilman, etta silla olisi vaikutusta pankin taloudelliseen toimintakykyyn.
Jopa vararikossa oleva pankki voisi maksaa kaikille maksutilien haltijoille ndiden rahat.

9 Tayden Rahan jarjestelma ei altista valtiota tai Suomen Pankkia millekdan taloudelliselle
riskille. Se mahdollistaa my0s valtion tarjoaman 100 000 euron talletussuojan poistamisen,
silla maksutilit ovat taysin riskittomia. Jos pankki kaatuisi, maksutilien siirto toisiin
pankkeihin olisi ainoastaan hallinnollinen tehtadva, eika se aiheuttaisi tileilla oleville rahoille
mitaan vaaraa. Maksutileilld olevat rahat pysyisivat Suomen Pankissa — jokin toinen terve
pankki ottaisi ainoastaan asiakkaiden tilien hallinnoinnin hoitaakseen.

1 Koska pankit eivat voi lainata eteenpadin tai sijoittaa maksutileilld olevia rahoja, niista ei
mydskaan voi saada tuottoa eli korkoa. Ottaen huomioon nykyisen, harvoin yli 0,5 %:n
korkotuoton tdma ei olisi suurikaan menetys. Koska pankit kuitenkin joutuvat kattamaan
tilien yllapidosta johtuvat kustannukset (debit-kortit, pankkikortit, pankkiautomaatit,
shekit, kdteisen kasittely yms.), maksutileista voidaan peria tilinhoitomaksuja.

MUUTOSTEN HINTANA TILINHOITOMAKSUT

Koska pankit eivat voi saada tuloja lainaamalla eteenpdin maksutileilld olevia rahoja, mutta
joutuvat kuitenkin vastaamaan tilien yllapitokustannuksista, voivat ne veloittaa asiakkaitaan tilien
kaytosta. Kuinka suuria nama tilinhoitomaksut olisivat? Seuraavassa on eritelty nykyisin kaytossa
olevan tilityypin, kayttotilin, vuosittaiset yllapitokustannukset. Luvut on saatu aloittavia pankkeja
konsultoivalta yritykseltd (Tusmor)*:

* Luvut on muunnettu Englannin punnista euroiksi ja pyOristetty aina ylospain.
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Taulukko 1: Kayttotilin vuosittaiset kustannukset

Kustannusera m

Shekkivihko €12

Debit-kortti €2,50
Haarakonttori €6
Puhelinkeskus €10
Henkilokunta €18
Pankkitoiminnan IT-jarjestelma €5
Asiakkaan luottokelpoisuuden selvitys €10

Matercard/Visa €2,50

Osuus pankkiautomaattiverkostosta €2,50
TARGET2 ja muut maksujarjestelmat €6

Muu IT-infrastruktuuri €2,50
Yhteensa €77

Vuosittaiset tilikohtaiset 77 euron kustannukset vastaavat noin 6,50 euroa kuukaudessa tilia
kohden. Lisdksi pankki vaatii tietenkin vahan ylimaaraista, jotta sille jaa myos voittoa.

Vaikka tuskin kukaan haluaa alkaa maksamaan jostakin, joka oli aikaisemmin ilmaista (tosin monet
pankit ottavat jo nyt maksuja kadyttotileistd), muutama seikka on syyta huomioida. Ensinnakin
nama kustannukset syntyvat nykyiselldankin ja ne on katettu perimalla asiakkailta
tilinhoitomaksuja, tilinylitysmaksuja sekda muita odottamattomia maksuja. Toiseksi Tayden Rahan
uudistuksen jalkeen maksujarjestelman yllapitdminen saattaa olla huomattavasti halvempaa kuin
nyt, koska enda ei ole tarvetta monimutkaisille selvitysjarjestelmille (maksut voivat tapahtua
valittdmasti). Tama tarkoittaa, ettd paaasialliset kustannukset ovat pankkikorttien ja
shekkivihkojen luominen, asiakaspalvelun tarjoaminen ja pankin tietokonejarjestelmien
yllapitaminen.

Kaytdannossa markkinoiden paine pitaa tilinhoitomaksut alhaisina. Esimerkiksi tietyn pankin
maksutiliasiakkaat todenndkoisesti kdyttavat pankin muitakin palveluja, kuten luotonantoa. Siten
tilinhoitomaksut voidaan pitaa alhaisina ikdan kuin houkuttimina vetamaan puoleensa uusia
asiakkaita ja pitamaan vanhat tyytyvaisina. Niinpa pankkien valinen kilpailu merkitsee, etta
hankkiakseen markkinaosuutta pankit voivat kattaa osan maksupalvelujen kustannuksista
sijoitustuotoillaan.
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3.2 SWOITUSTILIT (VASTAAVAT NYKYISIA SAASTOTILEJA)

Saastotili korvataan sijoitustililld. Tilia kutsutaan sijoitustiliksi selvyyden vuoksi. Sijoitustili kuvaa
oikeammin tilin tarkoitusta riskin omaavana sijoituksena kuin “turvallisena” paikkana “tallettaa”
rahaa.

Tayden Rahan uudistuksen jalkeen pankki joutuu hankkimaan varat, jotka se haluaa kayttaa mihin
tahansa sijoitustarkoitukseen (oli se sitten lainoihin, luottokortteihin, asuntoluottoihin,
pitkdaikaisiin osakesijoituksiin tai lyhytaikaiseen kauppaan finanssimarkkinoilla). Nama varat
pankki saa asiakkailtaan sijoitustilien valitykselld. Lainatakseen rahaa pankkien on loydettava
asiakkaita, jotka ovat halukkaita luovuttamaan rahansa tietyksi ajaksi. Kdytdnnossa tama
tarkoittaa, ettd asiakkaan on sijoitettava rahansa maaratyksi ajaksi (esim. 4 viikkoa, 6 kuukautta, 2
vuotta jne.), tai hyvaksyttava jokin vahimmaisaika, jonka tdytyy kulua umpeen, ennen kuin rahat
voi nostaa (esim. 4 viikkoa, 2 kuukautta, 6 kuukautta jne.).

Tayden Rahan jarjestelmassa pankit toimivat samalla tavalla, jolla useimmat ihmiset kuvittelevat
niiden tallakin hetkelld toimivan — ottamalla rahaa saastajilta ja lainaamalla sitd eteenpdin
(ennemmin kuin luomalla uutta rahaa myontdessaan lainoja). Pankin asiakkaille tdma merkitsee,
ettd he pystyvat ansaitsemaan korkotuottoa vain, jos he ovat halukkaita luopumaan rahoistaan
tietyksi ajaksi.

MIKA PYSYY ENNALLAAN

1 Sijoitustileja kayttavat edelleen ne asiakkaat, jotka haluavat laittaa rahojaan syrjaan tai
ansaita korkotuloja ylimaaraisille rahoilleen (eli saastoille).

T Tileille maksetaan edelleen vaihtelevaa korkoa.

1 Sijoitustileja saa edelleen tavallisilta pankeilta.

MIKA MUUTTUU

1 Investointihetkelld asiakas menettda oikeuden rahoihinsa etukateen sovituksi ajaksi. Ei ole
olemassa enda sellaisia sdastotileja, joilta voi nostaa rahaa milloin tahansa. Tama olisi
lakisdateinen vaatimus.

1 Asiakkaat sopivat pankin kanssa joko erdaantymispaivasta tai irtisanomisajasta, jota
sovelletaan tiliin. Eradntymispaiva on tietty paiva, jolloin asiakas toivoo saavansa takaisin
koko investointisumman korkoineen. Irtisanomisaika viittaa sovittuun paivien, viikkojen tai
kuukausien varoitusaikaan, jonka asiakas antaa pankille ennen kuin vaatii rahojaan takaisin.

1 Sijoitustililla ei ole oikeasti koskaan rahaa. Raha, jonka asiakas tallettaa sijoitustilille,
siirretdan valittomasti pankin yllapitamaan investointipooliin. Sitten se kaytetdan erilaisiin
investointeihin. Talldin raha kuuluu pankille — pikemminkin kuin sijoitustilin haltijalle — ja
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pankki kirjaa yl6s, etta se on velkaa sijoitustilin haltijalle sijoitetun summan korkoineen.

T Sijoitustilin avauksen yhteydessa pankki velvoitetaan ilmoittamaan asiakkaalle, mihin
sijoitettavia rahoja aiotaan kayttaa, ja mika on odotettavissa oleva riski. Viranomaiset
maarittelevat joukon sijoitusluokkia ja asiakasystavallisen riskien luokitusjarjestelman.

T Pankki ja sijoittaja kantavat yhdessa sijoituksen riskit sen sijaan, ettd ne vieritettaisiin
kolmannen osapuolen (eli veronmaksajien) syliin. Jokainen sijoittaja tulee sijoitustilia
avatessaan olemaan tietoinen sijoituksen sen hetkisista riskeista. Ne, jotka eivat halua
ottaa riskia, voivat sen sijaan valita matalariskisen (ja vastaavasti matalatuottoisen) tilin tai
taysin riskittdman maksutilin.

SUOITUSTILIEN TAKUUT

Varmistaakseen, etta riskit ja hyodyt ovat tasapainossa, valtio ei takaa sijoitustileja milldan tavalla.
Asiakkaat, jotka haluavat sdilyttda rahojaan taysin riskittomasti, voivat laittaa rahansa
maksutileille. Jos taas asiakkaat haluavat tuottoa, heiddn odotetaan ottavan jotain riskia (sen
sijaan, etta riski laitetaan veronmaksajien kannettavaksi kayttamalla nykyista aina 100 000 euroon
asti ulottuvaa pankkikohtaista talletussuojaa).

Toisaalta tdma itsessddn saattaa synnyttda uusia ongelmia. Esimerkiksi jos pankki vain siirtaa kaikki
riskit sijoitustilin haltijalle, pankki korjaa lainapaatosten tuomat tuotot, mutta ei maksa juuri
mitaan huonoista lainapaatoksista aiheutuvista tappioista. Tama kannustaa pankkia kayttamaan
asiakkaan rahoja ainoastaan korkean riskin ja korkean tuoton omaavan toiminnan harjoittamiseen.
Vastaavasti jos pankki pitaa itsellaan kaikki lainauksen riskit, asiakkailla on kannustin laittaa
rahansa korkeimman riskin ja korkeimman tuoton omaaville sijoitustileille, koska he eivat itse
joutuisi osallistumaan mahdollisten tappioiden kattamiseen. Taman seurauksena turvallisemmille,
mutta alhaisemman tuoton sijoituksille, olisi vaikeaa saada rahoitusta.

Niinpa on tarpeellista varmistaa, etta kannustimet ovat oikeassa tasapainossa. Ne, jotka hyotyvat
sijoituksen tuotoista (seka pankki etta sijoitustilin haltija), joutuvat myos jakamaan mahdolliset
tappiot, jos jotain menee pieleen. Taman vuoksi uudistus sallii sen, etta pankit voivat tarjota
sijoitustilien haltijoille takuun jollekin prosenttiosuudelle alkuperdisesta sijoituksesta. Esimerkiksi
yhta hyvin kuin tarjoamalla 5 %:n vuotuista tuottoa sijoitusten onnistuessa, pankit voivat taata,
ettd 95 %:a sijoitustilin arvosta maksetaan takaisin sijoitusten epdonnistuessa. Talldin pankki
kattaa omista varoistaan kaiken, mika menee alle 95 %:n tilin arvosta. Kussakin tapauksessa
sijoittajille kerrotaan takuista, ja he olisivat tehneet paatdksensa sijoittaa tiettyyn sijoitustiliin
tietden siihen liittyvat riskit ja mahdolliset hyodyt.

Tarjoamalla sijoitustileille sijoitusten riskitason mukaan maaraytyvia takuita, pankit pystyvat
kilpailemaan tuomalla valikoiman tuotteita, jotka tyydyttavat erilaisia riskinottajia. Sijoittajat, jotka
haluavat korkeaa tuottoa, joutuvat kantamaan osan korkeammasta riskista itse. Sen sijaan
sijoittajat, jotka ovat tyytyvdisia alhaiseen mutta varmaan tuottoon, voivat sijoittaa lahes
riskittomasti, kun pankki lupautuu hyvittamaan mahdolliset sijoitustappiot pankin muista
sijoituksista ja toiminnoista saaduilla tuloilla.
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Luonnollisesti ndma takuut ovat voimassa vain niin kauan, kun pankki on maksukykyinen. Jos
pankki menee konkurssiin, sijoitustilien haltijoista tulee pankin velkojia ja he joutuvat odottamaan
normaaleja selvitystilamenettelyja nahdakseen, minka osuuden he saavat takaisin sijoituksistaan,
kun pankin varat on arvioitu ja myyty pois. Valtio ei takaa pankin antamia takuita, eika valtio kayta
veronmaksajien varoja korvatakseen menetyksia kaatuneiden pankkien asiakkaille. Vaikka tama
luultavasti ei ole suosittu idea saastajien keskuudessa, jotka ovat tdhan paivaan saakka pystyneet
sdastamaan ottamatta ollenkaan riskia (kiitos veronmaksajien rahoittamien takuiden), niin ei ole
moraalisesti tai taloudellisesti oikeutettua syytd, miksi sadstdjien tai sijoittajien investoinnit pitaisi
olla niin kattavasti veronmaksajien vakuuttamia.

FINANSSIVALVONTA VOI KIELTAA TIETYNLAISET TAKUUT

Finanssivalvonnalla tulee olemaan mahdollisuus kieltda pankkia tarjoamasta tiettya tuottoa
tietysta sijoitustilituotteesta. Tama varaus on tarpeellinen, jotta voidaan estda pankkeja
tarjoamasta eparealistisia takuita.

Esimerkiksi jos pankki yrittaa tarjota sijoitustilituotetta 8 %:n takuutuotolla, niin Finanssivalvonta
voi arvioida, etta sijoitukset eivat itsessdan anna 8 %:n tuottoa. Siten pankki tulisi ajautumaan
rahoitusvaikeuksiin, mika lisaa pankin todennakdisyytta menna konkurssiin tai pyytaa Suomen
Pankilta hatarahoitusta. Lyhyesti sanottuna tarjoamalla takuut (tuotoista tai pddomasta), jotka
eivat ole mitenkdan suhteutettuja sijoituksen todellisiin riskeihin, ajaa pankin todennakdisesti
rahoitusvaikeuksiin. Sen vuoksi Finanssivalvonnalla tai Suomen Pankilla tulee olla mahdollisuus
kieltaa tiettyjen takuiden antaminen, jotta pankkijarjestelman vakaus voidaan turvata.

4 SUOMEN PANKKI JA MAKSUJARJESTELMA

Tassa luvussa asiaa tarkastellaan kokonaisvaltaisesti ja selitetdan, kuinka maksujarjestelma toimii
uudistuksen jalkeen. On tarkedaa ymmartaa, etta raha — ainakin yli 90 %:a siitd — ei ole fyysisessa
muodossa. Se on padaasiallisesti numeroita tietokonejarjestelmissa. Kun taman pitdaa mielesss,
pitdisi ymmartaa, ettd ellemme puhu fyysisesta kateisesta, niin rahaa ei koskaan "pideta” tai
"sailytetd” missaan; se on vain tallennettu tietokonejarjestelmaan. Tama on tarkeaa, koska Tayden
Rahan uudistus edellyttaa joitain muutoksia pankkiverkoston tietokonejarjestelmiin, ja ndma
muutokset ymmarretdadn helposti vaarin, jos rahan luonne itsessaan on ymmarretty vaarin.

4.1 MUUTOKSET SUOMEN PANKKIIN

Kaikki digitaalinen raha (muu kuin setelit ja kolikot) pidetaan Suomen Pankin
keskustietokonejdrjestelmdssa. Suomen Pankilla on jo tietokonejarjestelma, joka on osa EU:n
keskuspankkien reaaliaikaista bruttomaksujarjestelmaa. Se on nimeltdan TARGET2 — Suomen
Pankki. Tama jarjestelma pitaa kirjaa jokaisen suomalaisen pankin keskuspankkitileilla olevista
keskuspankkirahoista eli reserveista. Tama jarjestelma kasittelee jo nyt satoja tuhansia suuria
tilisiirtoja pankkien valilla joka paiva.
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Uudistuksen jalkeen tilit, joita jokainen talletuspankki pitdd Suomen Pankissa, siirretddn tahan
tietokonejarjestelmaan. Esimerkiksi samalla tavalla kuin sinulla on henkilokohtaisia pankkitileja
Nordeassa tai OP-Pohjolassa, Nordea ja OP-Pohjola (ja mika tahansa muu pankki) pitavat
puolestaan tileja Suomen Pankissa. Jokaisella yksittdisella pankilla on kolme paatilia (tallennettuna
Suomen Pankin TARGET? jarjestelmaan): asiakasvarainhoitotili, investointipoolitili ja operatiivinen
tili.

1. ASIAKASVARAINHOITOTILI

Tama on tili, jossa pankin asiakkaiden maksutilien varat pidetaan. Vaikka Suomen Pankki sailyttaa
"oikean” rahan (digitaalisessa muodossa), niin se ei sailytd mitdan tietoja yksittaisista asiakkaista
tai asiakastileista. Tama on jokaisen talletuspankin vastuulla. Kun joku toisessa pankissa tekee
tilisiirron maksutilin haltijalle, asiakasvarainhoitotilin saldoa kasvatetaan. Kun maksutilin haltija
tekee suorituksen jollekin, joka kayttaa eri pankkia, niin tdman tilin saldo laskee.
Asiakasvarainhoitotililld oleva raha ei ole talletuspankin omistuksessa, eika tili ole pankin
varallisuutta. Pankki ainoastaan hallinnoi tata tilia asiakkaittensa puolesta.

2. INVESTOINTIPOOLITILI

Tama tili edustaa lainauspuolta pankin toiminnassa. Rahaa siirretaan talta tililta aina kun pankki
myontaa lainoja tai maksaa korkoja, taikka maksaa sijoitustilien haltijoille rahaa takaisin. Rahaa
siirretaan talle tilille aina kun pankit vastaanottavat lainanlyhennyksia tai korkomaksuja lainaajilta,
tai kun sijoitustilien haltijat tekevat uusia sijoituksia. Investointipoolitililld oleva raha on pankin
omaisuutta ja tili on pankin varallisuutta.

Koska tama raha kuuluu teknisesti ottaen pankille, niin pankilla ei tarvitse olla tietoja siita, kuinka
tama pooli on jakautunut asiakkaiden kesken. Jokaisen pankin tulee kuitenkin pitaa kirjaa kaikista
sopimuksistaan seka sijoitustilin haltijoiden etta lainaajien kanssa. Lainaajista pankin on tiedettava
lainamaara, sovittu korko, lyhennysten paivamaarat, lyhennysten maarat jne. Jokaisesta
sijoitustilista pankilla on oltava tieto sijoituksen maarasta, pdivamaarasta, eradantymispadivasta tai
irtisanomisajasta ja sovitusta korosta.

3. OPERATIIVINEN TIiLI

Talla tililla pankki voi pitda omia varojaan — jakamattomat voitot, oma padaoma, rahat
henkilékunnan palkkoihin jne. Tililla oleva raha on pankin omaisuutta ja tili on pankin varallisuutta.
Operatiivinen tili voidaan jakaa alatileihin helpottamaan pankin omien varojen hallinnointia.

KOLME TILIA YHDESSA

Suomen Pankissa olevat kolme tilid voidaan kuvitella valtaviksi rahakasoiksi. Asiakasvarainhoitotilia
varten jokainen pankki kirjaa jokaisen yksittdisen asiakkaansa omistamien rahojen
kokonaissumman ja jokaisen asiakkaan tileilla tapahtuvat rahojen siirrot. Yksinkertaistetusti pankin
tietokanta voi nayttaa esimerkiksi talta:
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Taulukko 2: Nordean hallinnoimien maksutilien saldot

NORDEAN MAKSUTILIEN SALDOT

ASIAKAS TILIN SALDO
Matti Meikeldinen € 546,21
Maija Meikeldinen €1942,52
Jaakko Jaatikainen € 26,78
Asiakasvarainhoitotilin kokonaissaldo € 168 023 163 295,72

Suomen Pankki ei kuitenkaan tarvitse mitdaan tietoa asiakasvarainhoitotilin yksilollisesta erittelysta.
Taman vuoksi Suomen Pankin tilit ndyttavat vain kunkin pankin kokonaissaldon, kuten alla:

Taulukko 3: Suomen Pankin tilien saldot

SUOMEN PANKIN TILIEN SALDOT

ASIAKAS TILIN SALDO
Nordean asiakasvarainhoitotili €168 023 163 295,72
Nordean investointipoolitili € 145 023,00
Nordean operatiivinen tili €295 451,72
OP-Pohjolan asiakasvarainhoitotili €192 923 670 202,12
Kaikkien tilien kokonaissaldo € 868 023 163 295,72

4.2 TILIEN VALISET MAKSUT UUDISTETUSSA JARJESTELMASSA

Maksujen suorittamisprosessi on hyvin yksinkertainen. Seuraavassa esimerkissa Jaakko haluaa
maksaa pakettiauton siirtdmalla rahaa pakettiauton myyjalle. Maksuprosessissa on kuitenkin eroja
riippuen siitd, onko Jaakolla ja pakettiauton myyjalla maksutili samassa vai eri pankissa.
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SAMAN PANKIN ASIAKKAAT

Jos seka Jaakolla etta pakettiauton myyjalla on maksutili Nordea pankissa, niin siirto voidaan tehda
sisaisesti pankin tietokonejarjestelmassa:

Taulukko 4: Nordean maksutilien saldot siirrettaessa rahaa pankin sisdisesti

NORDEAN MAKSUTILIEN SALDOT

ASIAKAS TILIN SALDO

Jaakko €10000 > €0
Pakettiauton myyja €0 - €10 000
Asiakasvarainhoitotilin kokonaissaldo: € 168 023 163 295,72 (ei muutoksia)

Kaytdannossa Jaakko on yksinkertaisesti siirtdnyt omistusoikeutensa Suomen Pankissa olevaan 10
000 euroon pakettiauton myyjalle. Heidan nakdkulmastaan raha siirtyi kahden maksutilin valilla.
Huomaa, ettd yhtdaan rahaa ei liiku tilien valilla Suomen Pankissa, silld kaikki raha on edelleen
Nordean hallinnoimalla Suomen Pankissa olevalla asiakasvarainhoitotililla.

ERI PANKKIEN ASIAKKAAT

Jos pakettiauton myyja haluaa saada 10 000 euroa tililleen OP-Pohjola pankissa, niin Jaakolle
kuuluvan rahan pitaa siirtya asiakasvarainhoitotilien kautta. Talléin raha siirtyy Nordean
hallinnoimalta asiakasvarainhoitotililtd OP-Pohjolan hallinnoimalle asiakasvarainhoitotilille, jonka
jalkeen siita tulee pakettiauton myyjan omaisuutta.

Kun Jaakko pyytaa Nordea pankkiaan siirtamaan 10 000 euroa pakettiauton myyjan tilille OP-
Pohjola pankkiin, Nordea ohjeistaa Suomen Pankkia siirtdm&dan 10 000 euroa hallinnoimaltaan
asiakasvarainhoitotililtda OP-Pohjolan hallinnoimalle asiakasvarainhoitotilille. Kun siirto on
suoritettu, Nordea vahentaa Jaakon maksutilin saldoa ja OP-Pohjola vastaavasti kasvattaa
pakettiauton myyjan maksutilin saldoa. Siirto Suomen Pankissa esitetdan alla:
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Taulukko 5: Suomen Pankin tilien saldot siirrettdessa rahaa pankkien vililla

SUOMEN PANKIN TILIEN SALDOT

ASIAKAS TILIN SALDO

Nordean asiakasvarainhoitotili €168 023 110 000 - € 168 023 100 000
OP-Pohjolan asiakasvarainhoitotili € 192 923 600 000 - € 192 923 610 000
Kaikkien tilien kokonaissaldo € 868 023 163 295,72 (ei muutoksia)

Kun nyt ymmarramme uudistuksen jalkeisen maksujarjestelman, voimme seuraavaksi kdyda lapi,
kuinka lainoja myoénnetdan uudistuksen jalkeen.

4.3 LAINAT UUDISTETUSSA JARJESTELMASSA

Tama alaluku valaisee, kuinka pankit normaalisti myontavat lainoja (tilinylitykset mukaan lukien)
uudistetussa jarjestelmassa. Huomaa, ettd havainnollistamista varten tarkastelemme esimerkkia,
jossa yhden henkilén 1000 euron sijoitus rahoittaa yksittdisen asiakkaan samansuuruisen lainan.
Todellisuudessa lainattu summa voi olla pienempi kuin sijoitus ja jakaantua monelle asiakkaalle.
Vaihtoehtoisesti monta sijoittajaa voi rahoittaa yhta suurta lainaa. Yksittaisten tallettajien ja
lainaajien valilla ei tarvitse olla mitdan suoraa yhteytta.

Tdayden Rahan uudistuksen jalkeen lainausprosessi on hyvin suoraviivainen. Rahaa siirretdaan
yhdelta tililta toiselle, sen sijaan, etta luodaan uutta rahaa (kuten nykyisessa jarjestelmassa
tapahtuu). Myontadkseen lainaa pankilla taytyy olla varat valmiiksi saatavilla. Néma varat voidaan
hankkia jostakin seuraavasta neljasta lahteesta:

1. Rahat, jotka pankin asiakkaat ovat antaneet pankille sijoitustarkoituksiin (asiakkaiden
sijoitustilit).

2. Rahat, jotka toiset pankit ovat lainanneet pankille (mika vaatii rahojen siirtoa toisten
pankkien operatiivisilta tileilta tai investointipooleista).

3. Pankin omat rahat, jotka on saatu esimerkiksi osakkeenomistajilta tai jakamattomista
voitoista (oma padaoma).

4. Rahat, jotka on lainattu Suomen Pankista (kun se on sallittu).

Maksutileilla oleva raha ei kuulu pankille, eika sita ndin ollen voida kayttaa lainojen
mydntamiseen.
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ESIMERKKI LAINAUSPROSESSISTA

Matti haluaa sijoittaa osan nykyisella maksutilillaan olevista rahoista. Hanen tarvitsee ensin avata
sijoitustili pankissa ja siirtaa sinne varoja maksutililtdan. Matti huomaa, etta hanen maksutilinsa
saldo pienenee 1000 eurolla ja uuden sijoitustilin saldo vastaavasti kasvaa 1000 eurolla.
Todellisuudessa hdanen maksutililla ollut raha on siirretty S-Pankin Suomen Pankissa olevaan

investointipooliin. Suomen Pankin tase on muuttunut seuraavasti:

Taulukko 6: Tilit Suomen Pankissa

SUOMEN PANKIN TILIEN SALDOT

ASIAKAS TILIN SALDO

S-Pankin asiakasvarainhoitotili € 1000 - € 0 (Matin maksutili)
S-Pankin investointipooli €0 - € 1000
S-Pankin taseessa varat on siirretty Matin maksutililta pankin investointipooliin. Pankki tekee
merkinnan, ettd se on Matille velkaa 1000 euroa (kirjaamalla 1000 euron velan taseeseen), joka on
Matin uusi sijoitustili.

Taulukko 7: S-Pankin tase ¢ Siirto sijoitustilille

TASEEN ULKOPUOLISET
TASE ERAT
. VASTI'AAVAA.(VARAT) . . .VAS'.I'ATTAVA.A (VE LAT.). ) ASIAKASVARAT
Pankin omaisuus+ muiden velat pankille  Kaikki pankin velat muille + oma padoma
Investointipooli: Matin sijoitustili: Matin maksutili:
€0 - € 1000 €0 - € 1000 €1000 > €0

S-Pankin investointipoolissa oleva raha kaytetdan sitten Pekan lainaa varten. Pekka allekirjoittaa
pankin kanssa sopimuksen, jossa han vahvistaa maksavansa takaisin 1000 euroa korkoineen. Tama
laillisesti sitova sopimus edustaa pankin varoja ja se merkitddn taseeseen sellaisenaan.
Samanaikaisesti raha siirretaan S-Pankin Suomen Pankissa olevasta investointipoolista S-Pankin
hallinnoimalle asiakasvarainhoitotilille, ja S-Pankki kasvattaa Pekan maksutilin saldoa:

15



l_D Tdyttd rahaa

Taulukko 8: S-Pankin tase ¢ Lainananto

TASEEN ULKOPUOLISET
TASE ERAT
. VASTI'AAVAA.(VARAT) . . .VAS'.I'ATTAVA.A (VELAT) ) ASIAKASVARAT
Pankin omaisuus+ muiden velat pankille  Kaikki pankin velat muille + oma padoma
Investointipooli: Matin sijoitustili: Matin maksutili:
€1000> €0 € 1000 €0
Laina Pekalle: Pekan maksutili:
€0 - € 1000 €0 - € 1000

Tase on yha tasapainossa. Sijoitustilin velka Matille kompensoidaan lainasaamisella Pekalle.
Prosessin aikana Suomen Pankin tileilld ollut sahkdinen raha on siirtynyt asiakasvarainhoitotililta
investointipooliin ja takaisin asiakasvarainhoitotilille. Rahan omistajuus on siirtynyt Matilta
Pekalle. Kun sijoitustilin erdpaiva tai irtisanomispaiva koittaa, pankki siirtaa rahat, jotka se on
velkaa asiakkaalleen, investointipoolista asiakkaan maksutilille.

Taulukko 9: S-Pankin tase ¢ Tilanne lainanannon jalkeen

TASEEN ULKOPUOLISET
TASE ERAT
_ VASTAAVAA_(VARAT) _ . _VAS'_I'ATTAVA_A (VELAT) ) ASIAKASVARAT
Pankin omaisuus + muiden velat pankille  Kaikki pankin velat muille + oma pddoma
Investointipooli: Matin sijoitustili: Matin maksutili:
€0 € 1000 €0
Laina Pekalle: Pekan maksutili:
€ 1000 €1000

Missaan vaiheessa yhtdan rahaa ei siirtynyt pois Suomen Pankin taseesta, eikd missdan luotu lisaa
talletuksia. Tama takaa, etta lainaaminen ei lisda talouden kokonaisostovoimaa — toisin kuin
nykyisessa jarjestelmassa.

5 UUDEN RAHAN LUOMINEN

Tayden Rahan jarjestelmassa pankkien ollessa kyvyttomia luomaan uutta rahaa lainanannon
kautta, Suomen Pankki ottaa rahan luomisesta vastuun. Suomen Pankki luo uutta rahaa joka vuosi
sen verran, mita talous tarvitsee toimiakseen sujuvasti — huomioiden kuitenkin inflaatiotavoitteet.
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5.1 KENEN TULEE PAATTAA KUINKA PALJON UUTTA RAHAA LUODAAN?

Viime vuosikymmenet ovat osoittaneet, ettd emme voi luottaa voittoa tavoitteleviin pankkeihin
rahan luomisessa. Niiden kannustimet pohjautuvat holtittomaan rahan lainaamiseen, ja siten
rahan maaran jatkuvaan lisddmiseen kokonaistalouden tarpeista valittamatta. Valitut poliitikot
eivat valttamatta selviytyisi paljoakaan paremmin. Heillad olisi houkutus lisdta rahan maaraa
kustantaakseen erilaisia hankkeita, mika johtaisi rahan luomiseen ilman mitdaan huolta talouden
tarpeista laajemmin.

Jos rahan luomisesta paattava henkilo tai organisaatio hyotyy itse rahan luomisesta — kuten
voittoa tavoittelevat pankkiirit ja dania kalastelevat poliitikot — niin rahan maaraa koskevat
paatokset tehdadn pastoksentekijan hyddyn eiki talouden kokonaishyddyn perusteella®.

Jos siis emme voi luottaa voittoja tavoitteleviin pankkiireihin emmeka aania kalasteleviin
poliitikkoihin, niin silloin meiddn on I0ydettava puolueeton, itsendinen elin, jolla ei ole vaarin
asetettuja kannustimia ja joka ei hyody itse rahan maaran kasvattamisesta. Tadyden Rahan
jarjestelmassa Euroopan keskuspankin (EKP:n) neuvoston rahapoliittiset paatokset siirretadan EKP:n
rahanluontikomitean (RLK) paatettavaksi. Sen tehtavana on paattaa, kuinka paljon uutta rahaa
pitdd pumpata talouteen minakin hetkena.

Nykyinen EKP:n neuvosto lakkautetaan, ja samalla se lopettaa tekemastad paatoksia ohjauskoron
nostamisesta tai laskemisesta. Sen sijaan RLK on vastuussa paatoksesta kasvattaa tai vahentaa
rahan maarad. Korkotaso maaraytyy markkinoilla sen sijaan, etta siitd paattaisi keskuspankki. RLK
voi tietenkin ottaa markkinoilla vallitsevan korkotason yhtena tekijana huomioon paattaessaan,
kuinka paljon rahan maaraa tulee lisata.

RLK:n pitda olla poliittisesti riippumaton ja puolueeton. Tama on tarkeaa, koska se estda poliittisen
kahminnan. Poliitikot eivat voi kumota RLK:n paatoksia, koska poliitikoiden paatoksiin vaikuttaa
enemman poliittiset tekijat kuin pitkan aikavalin talouden tila. RLK suojataan my@s eturistiriidoilta
ja rahoitussektorin edunvalvoijilta.

RLK:n paatoksiin patevat kaikki samat lapindkyvyysvaatimukset, joita sovelletaan talla hetkella
EKP:n neuvoston paatoksiin. Joka kuukausi julkistetaan RLK:n paatds rahamaaran lisdyksesta.
Huomaa, etta RLK ei luo niin paljon rahaa kuin kansalliset hallitukset tarvitsevat tayttaakseen
vaaliohjelmansa lupaukset — se luo ainoastaan niin paljon rahaa, kuin talous kokonaisuudessaan
tarvitsee (julkisen sektorin toki ollessa yksi osa tata kokonaisuutta). Nain ollen vihjailuilla, etta
Tayden Rahan uudistus aiheuttaisi Zimbabwe-tyylisen hyperinflaation, ei ole mitaan
todellisuuspohjaa.

* Toisaalta danestdjat eivat valttamatta valitse holtittomia poliitikkoja valtaan, koska kustannukset lankeavat lopulta
veronmaksajien kannettaviksi mm. korkeamman inflaation my6ta.
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5.2 KUINKA PALJON RAHAA RAHANLUONTIKOMITEAN TULEE LUODA?

Kuten nykyisin, rahapolitiikan tavoitteena tulee olemaan inflaationopeuden hillitseminen. Kuten
demokratiaan kuuluu, jos demokraattisesti valittu toimielin paattaa, etta muut tavoitteet kuin
hintavakaus ovat toivottavampia, niin RLK:n mandaattia voidaan muuttaa.

Paattaessaan, kuinka paljon rahaa lisataan tai poistetaan kierrosta, RLK pyrkii muuttamaan rahan
maaran kasvunopeutta pitadkseen vuotuisen inflaation kahdessa prosentissa. RLK:n luoma uusi
raha lisda kulutusta taloudessa. Riippuen sen hetkisesta talouden tilasta, rahamaaran lisdys
saattaa kasvattaa inflaatiota. Jos inflaatio on tavoitteen ylapuolella, niin on epatodennakoista, etta
RLK paattaisi lisata rahan maaraa entisestaan.

Analysoimalla taloutta kokonaisuutena RLK paattaa, kuinka paljon rahaa tarvitsee luoda
inflaatiotavoitteeseen padasemiseksi — ei hallitusten kulutustarpeiden, eikd pankkisektorin
tarpeiden mukaan. Se kayttaa tilastoja talouden kokonaiskuvasta paattdessaan, vaatiiko
inflaatiotavoitteeseen pdaaseminen enemman vai vahemman rahaa pumpattavaksi kunakin
kuukautena. Tehddkseen tietoon perustuvan paatdksen, silla on myos paasy kaikkiin tarvitsemiinsa
tutkimusresursseihin.

5.3 KUINKA UUSI RAHA LUODAAN KAYTANNOSSA?

Kun RLK on antanut Suomen Pankille luvan luoda tietyn maaran rahaa, se luodaan seuraavasti:
1. Valtiolla on Suomen Pankissa tili nimelta Valtiohallinnon pankkitili.

2. Suomen Pankki yksinkertaisesti kasvattaa kyseisen tilin saldoa summalla, jonka RLK on
valtuuttanut. Se ei samanaikaisesti vihenna minkaan toisen tilin saldoa. Toisin sanoen
Suomen Pankki luo uutta rahaa.

3. Luotua rahaa ei tarvitse maksaa takaisin, joten se on velatonta.

4. Taman jalkeen valtio voi nostaa rahan Valtiohallinnon pankkitililta ja lisata sen
verokertymaan. Sitten valtio voi kdyttaa sen seuraavassa alaluvussa kuvatulla tavalla.

Jos tata verrataan painettaviin seteleihin ja kolikoihin — jotka maksavat muutaman sentin jokaista
luotua euroa kohden — rahan luominen elektronisesti on kdytannodssa tdysin maksutonta.

5.4 KUINKA UUSI RAHA SIIRTYY TALOUTEEN?

Kuten edellisessa alaluvussa kerrottiin, luotu raha lisataan verotuloihin. Sitten se jaetaan valitun
hallituksen ohjelman ja prioriteettien mukaisesti. Tama tarkoittaa, etta luotu raha voidaan kayttaa
valtion kulutuksen lisddmiseen, veronkevennyksiin, kansalaispalkkaan tai valtionvelan maksuun,
vaikkakin naiden vaihtoehtojen tarkka painotus riippuu taysin sen hetkisesta hallituksesta.
Katsomme seuraavaksi jokaista ndista vaihtoehdoista tarkemmin.
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VALTION KULUTUKSEN LISAAMINEN

Kayttamalla uutta rahaa valtion kulutuksen lisdiamiseen, hallitus voi kasvattaa julkisten palvelujen
— kuten koulutuksen, terveydenhuollon tai joukkoliikenteen — tarjontaa tai laatua kasvattamatta
yleison verorasitusta.

Mita jos hallitus kdyttaa rahat kulutuksen lisdamiseen, mutta tuhlaa ne johonkin, josta on vain
vahan hyotya yhteiskunnalle tai veronmaksajille? Ensinndkin tdma mahdollisuus péatee jo nyt
kaikkiin valtion verotuloihin. Jos on olemassa riski, etta hallitus kdayttaa luodun rahan tyhmasti, niin
sama riski patee kaikkiin muihinkin rahoihin, jotka hallitus kdyttaa joka vuosi. Toiseksi emme voi
ajatella, ettd raha voidaan kayttaa vain kertaalleen. Yksiléna sinulla on kdytossasi vain rajoitettu
maara rahaa. Jos kaytat rahasi tyhmasti ja tuhlaat ne, niin raha on lopullisesti mennytta. Se raha ei
kuitenkaan katoa; kun olet kuluttanut sen, raha on jonkun toisen hallussa ja se voidaan kayttaa
uudestaan. Samalla tavalla, vaikka hallitus tuhlaisi luodun rahan, padtyy se valtion tyontekijan tai
urakoitsijan haltuun, joka voi sen sitten kayttaa reaalitalouteen.

VERONKEVENNYKSET

Vallassa oleva hallitus voi keventad kokonaisveroastetta sen sijaan, ettd se lisdisi valtion kulutusta.
Tahan voidaan paasta poistamalla tai keventamalla tiettyja veroja. Nain ollen kerdtdaan vahemman
rahaa verotuksella ja kdytetdan luotua rahaa paikkaamaan vajetta.

Yleisena periaatteena mika tahansa hallitus, joka kayttdaa timan uudistuksen menetelmia
verotuksen keventamiseen, voi pyrkia vahentamaan tai poistamaan kaikkein haitallisimmat,
epadoikeudenmukaisimmat ja markkinoita vaaristavat verot. Tassa ldhestymistavassa on kuitenkin
joitakin ongelmia: veromuutoksia tehdaan harvoin, kun taas paatokset talouteen luodun rahan
maarasta tehdaan kuukausittain. Koska hallitus ei pysty ennustamaan tai vaikuttamaan RLK:n
paatoksiin, sillda on huono kasitys siita, kuinka paljon rahaa tullaan luomaan joka vuosi ja siten
kuinka paljon se voi keventaa verotusta. Taman vuoksi verojen poistaminen tai keventaminen ei
valttdmatta ole kaikkein tehokkain tapa levittaa luotua rahaa talouteen.

KANSALAISPALKKA

Yksi mahdollisuus on jakaa luotu raha tasan kaikkien kansalaisten kesken (tai kaikkien aikuisten tai
veronmaksajien). Tama tarkoittaa myos, ettd luotu raha jakaantuu laajasti talouteen, sen sijaan
ettd se kasaantuu tietyille maantieteellisille alueille tai talouden sektoreille esimerkiksi hallituksen
suurten projektien seurauksena.

VALTIONVELAN MAKSAMINEN

Hallitus voi kdyttaa luotua rahaa vahentadkseen valtionvelkaa. Tassa lahestymistavassa on
kuitenkin ainakin yksi ongelma: luotu raha paatyy aluksi valtion joukkovelkakirjojen haltijoille ja
pyrkii jadamaan rahoitusmarkkinoiden sisdiseen kiertoon, sen sijaan etta se paatyisi reaalitalouteen.
Suuri osa valtion joukkovelkakirjoista, jotka muodostavat valtionvelan, ovat pankkien,
eldakerahastojen ja vakuutusyhtididen hallussa. Tama merkitsee sita, etta vaikka osa luodusta
rahasta paatyy elakeldisille tai vakuutuksenottajille, niin suurin osa jaa rahoitusmarkkinoille, eika
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elvyta reaalitaloutta. Lisdksi valtionvelka on talla hetkelld paljon halvempaa (eli korkoprosentti on
alhaisempi) ja pienempi kuin yksityinen velka. Taman vuoksi tavoitteena tulee saada luotu raha
reaalitalouteen, jotta kotitaloudet ja yritykset voivat vahentdaa omaa velkaansa, pikemminkin kuin
vahentaa valtionvelkaa.

6 TAYDEN RAHAN JARJESTELMAN HYODYT

Tassa luvussa kdydaan ldpi Tayden Rahan jarjestelman hyotyja talouden vakaudelle, pankeille ja
veronmaksajille.

6.1 HYODYT TALOUDEN VAKAUDELLE

Nykyisessa rahajarjestelmassa rahan kokonaismaara (tarkoittaen “pankkitalletuksia” eli numerot
pankkitililla mukaan lukien setelit ja kolikot) kasvaa aina kun pankki myoéntaa lainan. Niinpa rahan
maara kasvaa tuhansien pankkivirkailijoiden ja asuntolainaneuvojien yksittaisten paatosten
seurauksena. He puolestaan toimivat suurten pankkien hallitusten jasenten asettamien
lainausprioriteettien mukaan. Suhteellisen vakaiden jaksojen aikana pankit tekevat sitd enemman
voittoa mita enemman ne myodntdvat lainoja. Sitd varten henkilékuntaa kannustetaan bonuksilla
myontamaan lainoja niin paljon kuin mahdollista. Talla rajoittamattomalla rahan luonnilla on
todellisia taloudellisia vaikutuksia.

Esimerkiksi pankkien luotonanto — eli rahan luonti — ennestdaan olemassa olevan omaisuuden,
kuten kiinteistdjen, hankintaa varten johtaa niiden hintojen nousuun (koska asuntojen tarjonta ei
reagoi nopeasti tai ollenkaan hintamuutoksiin). Taima hintojen nousu johtaa ajan mittaan itsedan
vahvistavaan ja epavakautta synnyttavaan kierteeseen, jossa hintojen nousu johtaa asuntojen
kysynnan kasvuun (koska ihmiset sijoittavat asuntoihin). Tima puolestaan johtaa luotonannon
kasvuun, korkeampiin asuntohintoihin ja velkaantuneisuuden kasvuun, kunnes lopulta velkataakka
tulee liian suureksi joillekin lainaajille ja kiinteistokupla puhkeaa.

Maksuvaikeudet ja velkarahan kysynnan romahtaminen vahentavat asuntolainojen kysyntaa, mika
pysdyttaa asuntohintojen nousun ja sitten kdaantaa ne laskuun. Yksittdiset henkil6t, jotka ostivat
asunnon aikeissa myyda se myéhemmin korkeammalla hinnalla, huomaavat, ettd heidan
asuntolainansa on suurempi kuin asunnon arvo. Ja ilman tuloja, joilla maksaa asunto, heidan on
pakko laiminly6da lainanlyhennyksensa. Tama puolestaan johtaa taantumaan, kun pankit
tiukentavat lainanantoaan ja ihmiset vahentavat kulutustaan. Kaikkein aarimmaisimmassa
tapauksessa saattaa syntya myos finanssikriisi, kun lainojen maksuvaikeudet aloittavat
tapahtumien sarjan, jotka johtavat talletuspakoon, konkursseihin ja mahdolliseen hintojen
laskukierteeseen (puhutaan velkadeflaatiosta). Nousu- ja laskusuhdanteet, kiinteistokuplat,
finanssikriisit, lamat ja jopa velkadeflaatiot ovat luonnollisia tapahtumia velkaan perustuvassa
rahajarjestelmassa. Lyhyesti sanottuna, niin kauan kuin sallimme pankkien luoda rahaa, talous
tulee olemaan luontaisesti epavakaa.

Sita vastoin Tayden Rahan uudistuksen jalkeen pankit eivat enaa pysty luomaan rahaa
myontdessaan lainoja, jolloin kiinteistokuplien ja niitd seuraavien finanssikriisien, taantumien ja
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lamojen todenndkobisyys tulee vihenemaan huomattavasti. Sen sijaan, etta raha syntyy talouteen
velkana, se syntyy talouteen velattomasti. Lisdksi koko talouden tila otetaan huomioon ennen kuin
paatos rahan maaran kasvattamisesta tai pienentamisesta tehdaan. Vaikka siina on aina joitakin
ongelmia, kun pieni joukko ”viisaita ihmisia” tekee paatoksia, RLK:n on vaikeaa tehda huonompaa
tyota rahan maaran hallinnoinnissa kuin mita pankit ovat tehneet tahan saakka.

Vakaampi talous johtaa yksityisten sijoitusten, tyéllisyyden ja talouden kasvuun. Tdyden Rahan
uudistus tarjoaa valtiolle lisatulonldhteen, jolloin se pystyy paremmin edesauttamaan yksityisen
sektorin kasvua joko leikkaamalla veroja, lisadmalla kulutusta (esimerkiksi infrastruktuuriin,
koulutukseen, terveydenhuoltoon jne.) tai vahentamalld omaa velkaansa.

6.2 HYODYT PANKEILLE

PANKKIEN HELPOMPAA HALLITA RAHAVIRTOJAAN

Tayden Rahan jarjestelmassa suurin osa pankin sijoitusrahastojen varoista on peraisin
sijoitustileilta ja jokaisella sijoitustililld on tietty erdaantymispaiva. Taman takia pankin paivittdinen
takaisinmaksuun tarvittava summa on tilastollisesti paljon ennustettavampi kuin nykyisessa
jarjestelmadssa. Erdantymispadivaan perustuvien sijoitustilien osalta pankit tietdavat mina tahansa
yksittdisena paivana tasmalleen tarvittavan summan, joka pitda palauttaa sijoitustilin haltijoille.
Pankit tietdavat myos kokemuksesta, kuinka suuri osuus erdpaivaan perustuvista
sijoitustiliasiakkaista uusii sijoituksensa toiselle jaksolle (toisin sanoen kuinka suuri osuus on
sellaisia tileja, joille ei tarvitse palauttaa rahoja takaisin erdpaivana).

Mita tulee irtisanomisaikaan, niin pankki tietaa tilastollisesti milla todennakdisyydella sijoitustili
tullaan lopettamaan seuraavien ”x” paivan sisalla. Siksi se pystyy suunnittelemaan maksut, jotka
erdantyvat mina paivana tahansa jopa 6 kuukauden paahan. Taman seurauksena pankin
tietojarjestelma pystyy helposti ennustamaan kassavirran (sisdan ja ulos tulevat maksut) paljon
suuremmalla varmuudella kuin nykyisessa pankkijarjestelmassa. Lisdksi se pystyy tunnistamaan
tulevat kassavajeet, joihin on varauduttava (esimerkiksi karsimalla lainanantoa ja rakentamalla
puskureita). Samalla tavalla pankit pystyvat tunnistamaan ajanjaksot, jolloin rahaa tulee sisdan
enemman kuin joudutaan maksamaan takaisin asiakkaille, ja siten se pystyy lisdamaan
lainanantoa.

ALHAISEMPI SYSTEEMIRISKIN MAHDOLLISUUS

Minka tahansa pankin tai kaikkien pankkien riski karsia kassavirtaongelmista on huomattavasti
alhaisempi uudistuksen jalkeen kuin nykyisessa pankkijarjestelmassa, koska — toisin kuin nykyinen
pankkijarjestelma — uudistettu jarjestelma on ennemmin suhdanteita tasoittava kuin
suhdannevaihteluja vahvistava. Tama tarkoittaa, etta pankkijarjestelma ei synnyta velkaan
perustuvia kuplia, jotka pian muuttuvat talousromahduksiksi aiheuttaen maksujen laiminlyontien
aallon. Taantumien ollessa harvinaisempia ja pienempia pankkien lainaportfolio on
todennakdisesti paljon turvallisempi kuin nykyisessa jarjestelmassa.
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6.3 HYODYT VERONMAKSAJILLE

EI TARVETTA VAKUUTTAA JA MAKSAA TUKIA PANKEILLE

Nykyisessa jarjestelmdssa, jos pankki kaatuu huonojen lainojen takia, veronmaksajat takaavat
kyseiseen pankkiin tallettaneiden rahat. Tallaista jarjestelmaa kutsutaan talletussuojaksi. 1sossa-
Britanniassa vastaavaa jarjestelmaa kutsutaan finanssipalveluiden kompensaatiojarjestelmaksi
(Financial Services Compensation Scheme) ja Yhdysvalloissa FDIC (Federal Deposit Insurance
Corporation) yllapitaa vastaavanlaista jarjestelmaa.

Talletussuoja ei kannusta pankin velkojia (eli saastdjia ja sijoittajia) seuraamaan pankin toimintaa.
Talla hetkella sijoittaja kerda voitot, jos pankin investointi tuottaa hyvin, mutta veronmaksaja
maksaa tappiot. Tama merkitsee, etta tuotto ja riski eivat ole tasapainossa. Sen seurauksena
pankit pystyvat maksamaan tallettajille paljon pienempaa korkoa kuin mitd ne muuten tekisivat.
Tama kaikki on kdytdnndssa valtion antamaa tukea pankeille.

Sita vastoin jarjestelmassa, jossa ei ole talletussuojaa, tallettajilla ja pankin velkojilla on suuri
kannustin seurata pankkinsa toimintaa taatakseen, ettei se vaaranna maksukykyadan. Kun
sijoitustilin haltijat saattavat hyotya sijoituksen tuotosta (saamalla korkoa maaraaikaisista
talletuksistaan eli luotonannosta pankille), he myds karsivat tappioista, jos asiat menevat huonosti
(toisin sanoen he eivat valttamatta saa talletuksistaan taytta arvoa takaisin). Tuotto ja riski ovat
tasapainossa, ja valtiontuki pankeille on poistettu.

Talla hetkella monien pankkien katsotaan olevan liian suuria tai jdrjestelmén kannalta liian
tdrkeitd kaatuakseen. Tama johtuu suuresti niista taloudellisista kustannuksista, jotka aiheutuvat
suuren pankin kaatuessa. Erityisesti talletusten menettaminen ei ole katastrofi ainoastaan
valtiolle, joka joutuu korvaamaan ne, vaan myos laajemmalle taloudelle, kun paniikki leviaa
pankista toiseen aiheuttaen sarjan pankkien kaatumisia.

”Liian suuri kaatumaan” tarkoittaa, etta pankit voivat ottaa riskia asiakkaidensa rahoilla tietden,
ettd valtio tulee korvaamaan mitka tahansa vakavat tappiot. Tdma synnyttda moraalikadon ja
rohkaisee pankkeja ottamaan suurempia riskeja sijoituksissaan. Yksi ryhma hyotyy pankin
menestyessa sijoituksissaan, toinen ryhma (veronmaksajat) haviaa, jos pankki ei menestykaan.
Kuten talletussuojankin tapauksessa, “liian suuri kaatumaan” tarkoittaa, etta pankit voivat ottaa
lainaa huomattavasti lievemmin ehdoin kuin ne muuten voisivat (koska lainaajat eivat ole
huolissaan siitd, saavatko he rahojaan takaisin). Tama muodostaa toisenlaisen valtion tuen
pankeille.

Sitd vastoin Tayden Rahan pankkijarjestelmassa veronmaksajien ei tarvitse koskaan pelastaa
pankkia. Taman seurauksena pankkisektorin tuet poistuvat, ja lisdshydtyna pankit tulevat olemaan
paljon tarkempia siind, minkalaisia lainoja ne myontavat.

LIIAN SUURI KAATUMAAN -SYNDROOMAN LOPETTAMINEN

Koska asiakas on sijoituksen tehdessaan selvasti hyvaksynyt sijoituksen riskit, valtiolla ei ole
mitaan tarvetta (eikda myoskaan oikeutettuja perusteita) taata mitaan investointeja. Jos pankki
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tekee huonoja lainauspaatoksia ja menettaa rahaa, rahat sijoitukseen antanut asiakas tulee myos
menettamaan rahaa. Tallaisessa tapauksessa kyseessa oleva pankki ajetaan alas, pilkotaan ja
myydaan pois. Lainaajat jatkavat lainojensa maksua (samaan tahtiin kuin aikaisemmin) niille, jotka
ostavat heidan lainasopimukset. Tama on paljon helpompaa ja halvempaa kuin nykyisessa
jarjestelmassa seuraavista syista:

9 Maksutileilld olevat varat ovat taysin varmassa turvassa. Pankki ei omista asiakkaidensa
maksutileilld olevia varoja, eivatkd ne myoskaan ole pankin taseessa. Maksutileilla olevat
varat pidetdan erillaan pankin sijoitustileista.

1 Veronmaksaijilla tai valtiolla ei ole minkdanlaista riskia tai vastuuta varoista, jotka ovat
sijoitustilien haltijoiden saatavia. Sijoitustilien haltijoista tulee lakkautettavan pankin
velkojia ja konkurssilainsaadanté maaraa, maksetaanko heille takaisin alkuperaisia
sijoituksia ja kuinka paljon —aivan kuten tavallisten yritysten kohdalla nykyaan.

9 Eioleitsestaan selvaa, etta kaikki maksukyvyttomat pankit menevat konkurssiin.
Airimmaiisissa tapauksissa Suomen Pankki voi antaa viliaikaisen lainan pankille, joka karsii
lyhytaikaisesta maksuvalmiusongelmasta. Naita lainoja ei tule kuitenkaan kayttaa pitdmaan
maksukyvyttomia pankkeja elossa.

7 YLEISIA HARHALUULOJA

Tassa luvussa kaydaan lapi pari yleisintd harhaluuloa Tayden Rahan jarjestelmaa kohtaan.
Yleisimpia turhia pelkoja ovat korkea inflaatio ja rahoituksen saatavuuden romahtaminen.

7.1 MITEN PYSAYTAMME INFLAATION?

Ehdotukseen rahan luontioikeuden siirtamisesta kokonaan valtiolle (tai Suomen Pankille) jotkut
ihmiset reagoivat sanomalla, ettd tama aiheuttaisi inflaatiota. Yleisin kritiikki taméankaltaista
uudistusta kohtaan onkin se, ettd se aiheuttaa merkittavaa rahan arvon heikkenemista eli
inflaatiota, koska vastuuton hallitus painaisi niin paljon rahaa kuin on tarpeen sen omien menojen
rahoittamiseksi.

Ei ole pienintdakaan riskia, etta tallaista voisi tapahtua Tayden Rahan uudistuksen toteutuessa.
Paatoksia rahan maaran muuttamiseksi eivat tee aania kalastelevat poliitikot vaan riippumaton
elin (RLK). Poliitikoilla ei ole minkaanlaista vaikutusta siihen, miten paljon rahaa luodaan.

RLK:ta ohjeistetaan tarkastelemaan taloutta kokonaisuutena paattdessaan, kuinka paljon uutta
rahaa pitdd pumpata talouteen. Valittujen kansallisten hallitusten tarpeet tai halut eivat vaikuta
tdhan paatokseen mitenkdan. Itse asiassa tehdessadn paatosta RLK:n jasenida nimenomaan
kielletadan ottamasta huomioon poliittisia seikkoja tai vallassa olevien euromaiden hallitusten
aikeita.
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KUINKA HYVIN NYKYINEN JARJESTELMA ON ESTANYT INFLAATION?

Suomessa vuosien 1980 ja 2013 valilla pankit ovat kasvattaneet rahan maaraa yhteensa yli 1000
%:a eli rahan maara on kymmenkertaistunuts. Vuosittain tama tarkoittaa keskimaarin kahdeksan
prosentin kasvua. Kun kuluttajahinnat ovat kasvaneet maltillisesti tana aikana, niin
asuntomarkkinoilla on koettu huomattavaa inflaatiota. Vuodesta 1980 vuoteen 2013 asuntojen
hinnat kuusinkertaistuivat® Suomessa. Samalla aikavalill3 kuluttajahinnat kuitenkin ”vain”
kolminkertaistuivat’. Asuntohinnat kasvoivat keskimaarin seitseman prosenttia vuodessa, kun taas
kuluttajahinnat kasvoivat vain kolme prosenttia. Kasvanut rahan maara ei siis ole ohjautunut
pddasiassa reaalitalouteen vaan mm. asuntospekulaatioon.

7.2 ONKO LAINAA JA LUOTTOA RIITTAVASTI SAATAVILLA?

Viranomaiset keskittyivat “luottolaman” ehkaisemiseen viimeisimmassa rahoituskriisissa. Monilla
alkaakin halytyskellot soida, jos saatavilla olevien luottojen (lainojen) maaraa ehdotetaan
vahennettavaksi merkittavasti.

Useimmat naista huolista johtuvat kuitenkin rahajarjestelman toiminnan puutteellisesta
ymmartamisesta. Tosiasia on, ettda meidan riippuvuus luotosta ei ole luonnollinen osa taloutta,
vaan se on suora seuraus siitd, ettd pankkien sallitaan luoda rahaa velkana. Euroalueella yli 90
prosenttia olemassa olevasta rahan maarasta on luotu korollisena velkana®, mika on omiaan
synnyttamaan inflaatiota (erityisesti asuntomarkkinoilla) pakottaen ihmiset ottamaan lisda lainaa
pelkastaan selviytyakseen. Nykyinen jérjestelmd johtaa liian suureen luottojen mddrddn. Tayden
Rahan jarjestelma, joka tuottaa vahemman luottoja, johtaa ennemmin tasaiseen ja luotettavaan
kuin epavakaaseen talousjarjestelmaan, jollainen meilla on ollut viimeisten vuosikymmenien
aikana kaytossa.

Ennen kuin selitetaan, miksi luottojen (lainojen) vahentdaminen ei tule olemaan ongelma
”n n

uudistuksen jalkeen, taytyy oikaista muutama vaarinkasitys kasitteista “luotto”, "velka” ja
”lainaaminen”.

LUOTTO TARKOITTAA VELKAA

Termia ”“luotto” kdytetdan usein harhaanjohtavasti. Termi “luotto” synnyttaa positiivisen
mielleyhtyman — jokainen haluaa olla luotettava ja ansaita hyvan luottoluokituksen. Mutta
sanottaessa “saada pankkien luottohanat auki”, luotolla tarkoitetaan velkaa. Sanoessamme
"yrityksen toiminta on riippuvaista luoton saannista”, tarkoitetaan, etta yrityksen taloudellinen
tilanne on sen verran huono, etta yrityksen on velkaannuttava. Tama huono taloudellinen tila ei
ole luonnollinen asianlaita — se on oire rahoitusjarjestelmasta, jossa pankit luovat kaiken uuden

> Luku perustuu Suomen Pankin tilastoihin M3 raha-aggregaatin kehityksesta.

® Luku perustuu Tilastokeskuksen tilastoihin kerrostaloasuntojen keskiméaaraisistd nelidhinnoista.

7 Luku perustuu Tilastokeskuksen tilastoihin kuluttajahintojen kokonaisindeksista.

& Luku perustuu Euroopan keskuspankin Kuukausikatsauksen tilastoihin, jossa on verrattu kierrossa olevan kateisen
maaraa M3 raha-aggregaattiin.
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rahan. Uudet yritykset ja kasvuyritykset tarvitsevat tietenkin luottoa eli velkaa myds Tayden Rahan
uudistuksen jalkeen.

OLEMME RIIPPUVAISIA VELASTA KOSKA RAHAMME ON VELKAA

Taydellista riippuvuutta luotosta — talous seisahtuu joka kerta, kun luoton saanti tyrehtyy — on
kadytetty osoittamaan, kuinka tarkeda luotto on nykyaikaisessa taloudessa. Todellisuudessa se
osoittaa kroonista puutetta velattomasta rahasta taloudessa. Maaritelman mukaan, jos talous
tarvitsee jatkuvasti velkaa toimiakseen, olemme riippuvaisia velasta.

Nykyisessa pankkijarjestelmdssa ainoa keino, jolla yleisd voi hankkia rahaa, on lainata sita
pankeistag. Nain ollen, jos pankit eivat lainaa, taloudessa ei voi olla rahaakaan. Tama on tarkein syy
sithen, miksi olemme riippuvaisia luotosta eli velasta.

Vaikka ekonomistit vaittavat, ettad luoton helppo saatavuus on valttdmatonta hyvin toimivalle
taloudelle, niin todellisuudessa riippuvuus luotosta on oire huonosti toimivasta rahajarjestelmasta.
Velkaperusteinen rahajarjestelma itse asiassa synnyttaa yrityksille ja kotitalouksille tarpeen
hankkia luottoa (eli velkaa). Toisin sanoen olemme kaikki niin 4drimmaisen velkaantuneita, koska
sallimme rahamme luotavan velkana.

Ratkaisu velkariippuvuuteemme ei ole lisdvelka (vaikka poliittiset johtajat huutavat “Meidan on
saatava pankit lainaamaan jalleen!”), vaan velattomasti luotu raha, jonka avulla voidaan vahentaa
velkaa ja velkariippuvuuttamme.

VELATON RAHA VAHENTAA VELAN TARVETTA

Kun luomme ja pumppaamme velatonta rahaa talouteen verohelpotusten, veronpalautusten,
valtion kulutuksen tai kansalaispalkan kautta, niin tima mahdollistaa ihmisten ja yritysten maksaa
vahitellen omat velkansa pois ja kasvattaa saastoja. Kun ihmisilla on suuremmat saastét, he ovat
vahemman riippuvaisia velasta, ja sen vuoksi luoton (eli velan) saanti ei ole niin tarkeda talouden
toimintakywvylle.

Tama uusi velattomasti luotu raha vaikuttaa ajan myo6ta elvyttavammin talouteen kuin pankkien
luoma velkaperusteinen raha, koska rahan maksamiselle takaisin ei ole tarvetta. Taman
seurauksena talous elpyy, ihmisten on helpompaa maksaa olemassa olevia velkojaan pois ja
taloudellinen tilanne paranee. Alhaisemmilla veroilla ja toimeliaassa taloudessa velkaantumisen
tarve vahenee ja velkaantuminen koskettaa yha harvempia ihmisia. Toisin sanoen luottojen
kysynta laskee yhdessa luottojen tarjonnan kanssa.

Jos luottojen tarjonnassa on vahankaan vajetta, niin RLK voi paikata vajeen paattamalla luoda
enemmadn rahaa (jos muutkin talouden indikaattorit osoittavat tarvetta lisdrahalle).
Vaihtoehtoisesti RLK voi lainata suoraan pankeille tai keskuspandkille silld ehdolla, ettd raha menee

? Yleisé voi hankkia rahaa my0s viemalla enemman kuin tuo eli vaihtotaseen ylijaamalla. Ylijadmainen vaihtotase
tarkoittaa kuitenkin toisen alijagamaa. Kokonaisuudessaan vaihtotaseet ovatkin vaistamatta tasapainossa, joten jonkun
on aina pakko velkaantua, jotta rahaa on ylipdataan olemassa. Kolikot ovat tosin ainoa poikkeus. Keskuspankki ostaa
kolikot nimellishintaan valtiolta, joten ne ovat ainoaa velatonta rahaa nykyisessa rahajarjestelmassa.
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tuottavan toiminnan rahoittamiseen — yritysten rahoittamiseen ennemmin kuin spekulaatioon
rahoitusmarkkinoilla.

LISATIETOJA

Lisatietoja rahajarjestelman toiminnasta ja sen uudistuksista |6ydat Suomen Talousdemokratian
kotisivuilta www.taloudemokratia.fi. Sivuston kautta voit osallistua mukaan toimintaan,
rekisterditya sahkopostilistalle tai liittya yhdistyksen jaseneksi.

%k %k %k

Suomen Talousdemokratia ry:n tarkoituksena on ohjata yhteiskuntaa kohti kestévdd ja
demokraattista talousjéirjestelmdd tuomalla esiin uskottava ja kdyténnéllinen vaihtoehto
velkaperusteiselle rahajérjestelmdlle sekd lisitd kansalaisten kiinnostusta yhteiskunnalliseen
talousjérjestelmddn ja sen kehitykseen.

Suomen Talousdemokratia ry
talousdemokratia@talousdemokratia.fi
www.talousdemokratia.fi
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