DEFLAATION ANATOMIA

George Reisman

Kuukausi tai pari sitten esilld olleet pelot deflaatiosta ovat nyt nopeasti vaistymaissé ja
saattavat pian hdvitd kokonaan. Siitd huolimatta deflaatio on aihe, joka on térkedd

ymmaértdéd oikein.

Deflaatiota pidetddn yleensd synonyymina laskeville hinnoille. Taloustieteessé ei voi
olla pahempaa virhekasitystd. Laskevien hintojen kutsumisesta “deflaatioksi” seuraa
perinpohjainen sekaannus vaurauden ja taantuman valilld. Tadmé siitd syystd, ettd
pédasiallinen syy laskeville hinnoille on faloudellinen kehitys, jonka olennainen piirre
on lisddntyvé tuotanto ja tavaroiden ja palveluiden tarjonta, mikd luonnollisesti saa

hinnat laskemaan.

Kuitenkin deflaatio-termi on ldheisesti kytkoksissd liikevoittojen putoamisen ja
yllattivin ja merkittdvdsti suuremman lainojen takaisinmaksun ilmidn kanssa,
seurauksenaan laajalle levinneet maksukyvyttomyydet ja konkurssit. Voittojen
putoaminen ja yllattdvéan jyrkka lisdys velkataakkaan ovat luonnollisesti pddasiallisia

laman oireita.

Siten hyvin ldheinen syy vauraudelle, nimittdin lisddntyvd tuotanto ja tarjonta,
sekoitetaan lamaan ja laajalle levinneeseen koyhtymiseen, joka seuraa taantumia.
Téama liittyy my0s 1dheisesti ylituotannon késitteen jarjettomyyksiin, joka viittda ettd

olemme koyhid koska olemme rikkaita.

On ymmarrettdvd, ettd laskeviin hintoihin on yleisesti kaksi erillistd syyté.
Ensimméinen on tuotannon ja tarjonnan lisdys, jota ei koskaan, ei koskaan tule
sekoittaa deflaatioon, lamaan tai koOyhyyteen. Toinen on védhentyminen rahan
madrdssd ja tai kulutuksen miérdsséd talousjdrjestelméssd. Laskevat hinnat on ainoa

vaikutus, joka niille on yhteisti. Ne eroavat syvillisesti muissa vaikutuksissaan.'

On olennaista ymmartd4, ettd lisddntyvin tuottavuuden aiheuttamat laskevat hinnat

eivit laske yleistd tai keskimédrdistd voittotasoa talousjirjestelmissi ja ne eivit tee

! Selitin timin perinpohjaisesti kirjassani Capitalism: A Treatise on Economics, s. 54446, 557-59, 573-80, 809—
20 ja artikkelissa "The Goal of Monetary Reform," The Quarterly Journal of Austrian Economics, Fall 2000, vol.
3, no. 3, s. 3—18.
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velkojen takaisinmaksua vaikeammaksi. Todellakin siind laajuudessa kuin téllaiset
laskevat hinnat kohtaavat lisdéntyvin rahamdirdn ja nousevan kulutusvolyymin, ja
ovat tulosta pelkéstdén tosiasiasta, ettd tuotannon ja tarjonnan lisdys ylittdd lisdyksen
rahassa ja kulutuksessa, niihin liittyy positiivinen voittotason nousu ja suurempi

helppous maksaa takaisin velkoja.

Juuri tdstd olisi kyse kultakannassa, siind maéddrin kuin kullan tarjonta kasvaa
vidhdisesti vuosi vuodelta jatkuvan ja laajenevan kullankaivantotoiminnan
seurauksena, ja kulutusvolyymi suhteessa kultaan kasvaa verrannollisesti. Téllaisissa
olosuhteissa talousjérjestelméssd keskiverto myyjd pystyisi myyméén alhaisemmilla
hinnoilla ja pystyisi samaan aikaan pitdmédn myyntituotteiden varastoa ndilld
alhaisemmilla hinnoilla, joka on isompi suuremmassa miédrin kuin hinnat ovat

alhaisemmat.

Esimerkiksi jos laskevat hinnat ovat seurausta siitd, ettd rahan miédrd ja
kulutusvolyymi nousevat talousjédrjestelmissd kahden prosentin vuosivauhtia,
tuotannon ja tarjonnan noustessa kolmen prosentin vuosivauhtia, keskiverto myyji
pystyy myymaiin talousjirjestelméssd kolme prosenttia tuotteita hinnoilla, jotka ovat
ainoastaan prosentin alhaisemmat. Hinen myyntitulonsa ovat kaksi prosenttia
korkeammat, ja juuri tdlld on merkitystd hdnen nominaalisille voitoilleen ja kyvylleen
maksaa takaisin velkoja. Hénen voittonsa ovat korkeammat ja hdanen kykynsd maksaa
takaisin velkoja suurempi. Hinnat ovat alhaisemmat, mutta deflaatiota ei ole

absoluuttisesti lainkaan.

Laskevat hinnat eivdt pyyhi pois voittoja ja tee lainojen takaisinmaksua
vaikeammaksi vaan sen tekee rahataloudellinen supistuminen, ts. vdhentyminen
rahan médrdssd ja tai kulutusvolyymissd talousjdrjestelméssd. Tdmé aikaansaa
vihennyksen myyntituloissa, ja, kohdatessaan kulut, jotka méérittyvat aikaisemmasta
rahan mdidrdstd, aiheuttaa vastaavan védhennyksen voitoissa. Tdmid tekee myds
velkojen maksun vaikeammaksi, silldi rahaa on yksinkertaisesti vdhemmin
ansaittavissa ja siten kiytettdvissd velkojen maksuun. Rahataloudellista supistumista

ja yksinomaan rahataloudellista supistumista tulee kutsua deflaatioksi.

Liséksi rahataloudellisessa supistumisessa voittojen vdheneminen ja lisdys
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velkataakassa eivdt vdhenisi millddn lailla, jos hinnat eivét laskisi. Tatd ilmidta ei
voida lieventdd vaikka hinnat nousisivat. Hinnat eivét laskisi, jos tuotanto ja tarjonta
laskisivat samassa suhteessa kuin raha ja kulutus laskevat. Itse asiassa ne nousisivat,
jos tuotanto ja tarjonta laskevat suuremmassa maarin kuin rahan tarjonta ja kulutuksen
volyymi. Riippumatta siitd mitd tuotannolle, tarjonnalle ja hinnoille tapahtuu, sama
rahataloudellinen supistuminen aiheuttaisi saman myyntitulojen védhenemisen ja,
kohdatessaan saman aikaisemman rahan méidrdn ilmenemisen kuluina, saman
voittojen vdhenemisen. Ja se aiheuttaisi saman lisdyksen takaisinmaksettavaan

velkaan.

Laskevat hinnat eivdt yksinkertaisesti ole syy voittojen laskuun ja velkataakan
lisdykseen. Enimmilldin ne voivat olla tdydentdimdssd niité asioita, kun kaikki kolme
seuraavat rahataloudellisesta supistumisesta. Mutta niiden ei tarvitse olla edes
tdydentdméssd. Silld putoavien voittojen ja nousevan velkataakan ilmid, kuten olen
juuri osoittanut, voi myods tdydentyd nousevilla hinnoilla — siind miéirin kuin

tuotannon ja tarjonnan vihentyminen ylittdvit rahan ja kulutuksen vdhentymisen.

Erityistd painotusta ansaitsee tosiasia, ettd jopa silloin kun laskevat hinnat ovat
seurausta rahataloudellisesta supistumisesta tuotannon ja tarjonnan lisdyksen sijaan, ja
niitd tdydentdd todelliset talousvaikeudet yleisen vaurauden sijaan, niiden erityinen
panos tilanteeseen ei ole ainoastaan etteivdt ne ole niiden syy, vaan niiden
parannuskeino.  Laskevat  hinnat  vastauksena  rahalliseen  supistumiseen
nimenomaisesti mahdollistavat vihentyneen rahan méairdn ja kulutuksen volyymin
ostavan yhtd paljon tuotteita ja tyollistdvan yhtd paljon tyontekijoitd kuin aikaisempi
suurempi rahan mairé ja kulutusvolyymi. Hintojen laskun estiminen mukaan lukien
palkkatasojen laskun kanssa palvelee ainoastaan tuotannon ja ty0llisyyden

palautumisen estdmista.

[lmaisen asian seuraavasti. Deflaatio ei ole laskevat hinnat. Se on rahataloudellinen
supistuminen. Laskevat hinnat ovat valttimiton vastatoimi deflaatiolle, joka edeltdd,
ja joka on olemassa huolimatta siitd laskevatko hinnat tai eivit, ja voi olla olemassa
jopa jos hinnat nousevat. Laskevat hinnat vastineena deflaatiolle ovat taloudellisesti
hyddyllisid niiden mahdollistaessa vihentyneelld rahan maéarilld ja kulutusvolyymilla

ostaaa yhtd paljon kuin aiempi suurempi rahan méérd ja kulutusvolyymi mahdollisti
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ostettavan.

Toisin sanoen laskevien hintojen vaikutus on aina positiivinen. Niité ei tule sekoittaa
deflaatioon tai lamaan, ja ei missddn nimessd niiden syihin. Kuten olemme
pdinvastaisesti ndhneet, ne ovat lddke deflaation seurauksille. Ja tima pitdéd paikkansa
jopa velallisille. Velan maksamista ei tee vaikeaksi hintataso, vaan ansaittavissa oleva
rahan mdird suhteessa maksettavien velkojen méérddn. Jos talousjdrjestelmdn
keskiverto jdsen ei voi endd tienata aikaisempaa madrdd rahaa, ja siten kokee minka
tahansa rahavelan maksaminen vaikeammaksi, tdlloin tosiasia, ettd hinnat laskevat ei
saa hintd ansaitsemaan vield vdhemmdn. Sen sijaan se mahdollistaa hdnen
vihentyneen ostovoimansa ostaa enemméin. Hénen ongelmansa on hénen
ansaittavissaan olevan rahan maiéirdn ja hédnen takaisinmaksettavan rahan mairin

suhteessa. Hdnen ongelmaansa ei aiheuta tdman rahan suurempi ostovoima.

(Ja ndin on mahdollista ndhdd 1930-luvun laman New Dealin toimenpiteiden
makrotaloduellinen jérjettdémyys saavuttaa toipuminen pakottamalla polttamaan
perunoita, kyntimééan puuvillasatoja ja teurastamalla porsaita. Niilld toimenpiteilld ei
ollut mitddn voimaa lisdtd myyntituloja, voittoja tai kykyd velanmaksuun
talousjdrjestelmdssd. Enimmillddn ne pystyivdt lisddméién valittujen ryhmien
myyntituloja siind méadrin kuin kysyntd tiettyihin tuotteisiin oli joustamatonta, ja
vihentdmddn vastaavasti myyntituloja muualta talousjirjestelmaésti. Niiden vaikutus
myyntituloihin oli verrattavissa 1970-luvun alun niin kutsuttuun “’6ljyshokkiin”, jossa
Oljyn ja muiden energiaa tuottavien teollisuudenalojen myyntitulot nousivat koko
muun talousjérjestelmén myyntitulojen kustannuksella ja kirsiessd vastaavasti. Niilld
ei ollut mitddn koko talouteen ulottuvaa kokonaisvaikutusta myyntituloihin, voittoihin
tai kykyyn maksaa takaisin velkoja. Ne ainoastaan saivat nettovaikutukseltaan hinnat
korkeammiksi ja vdhensivit kéytettdvien varojen ostovoimaa — toisin sanoen tekivét

eldmin vain vaikeammaksi.)

Hintojen putoamisen mahdollisuutta ei tule itsessddn ja nimenomaisesti pitdd syynd
lisdykselle sddstohalukkuudessa, ja vield vihemmain lisdykselle rahan pitimisen
kysynnélle ja siten rahataloudelliselle supistumiselle. Siind méérin kuin laskevat
hinnat tdydentdvit suurempaa vaurautta, laskevien hintojen mahdollisuus tdydentda

mahdollisuutta suuremmasta vauraudesta. Suuremman vaurauden mahdollisuus
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tulevaisuudessa tarjoaa houkuttimen suuremmalle kulutukselle nykyisyydessa.

Sen tulee ymmaértdd toimivan nykyiselle kulutukselle samalla tavoin kuin odotus
tulevasta perinnostd. Tulevaisuus on paremmin turvattu ja siten on varaa lisétd
kulutusta ja nautintoja nykyisyydessd. Tdmé hyvittdd tosiasian, ettd jokaisella
nykyisestd  kulutuksesta  pidattyvalld  dollarilla on  suurempi ostovoima
tulevaisuudessa. Toisin sanoen lisddntyvin tuotannon sddstdjen ja tulevaisuuteen
varautumisen suhteessa aiheuttamien laskevien hintojen vaikutuksia tulee pitdd
neutraaleina, koska rahallisen yksikon suuremman tulevan ostovoiman
mahdollisuuden korvaa mahdollisuus suuremmasta tulevasta varallisuudesta.
Tallaisissa olosuhteissa laskevien hintojen mahdollisuus ei tarjoa perustaa rahan

pitdmisen kysynnén kasvulle.

Tilanne on erilainen kun tarpeen hintojen laskuun saa aikaan rahataloudellinen
supistuminen. Téssd tapauksessa hintojen laskun epdonnistuminen, kohdatessaan
odotuksen niiden laskemisesta siind mdédrin kun on vilttdimétontd markkinoiden
selvittimiseksi myymattomistd hyodykkeistd ja tydstid, johtaa spekulatiiviseen ostojen
lykkddmiseen, joka lisdd painetta hintojen laskulle.” Kun hinnat laskevat tarpeellisen
médrdn, supistuminen paittyy. Olettaen tietyn spekulatiivisen pidédttymisen ostoista
hintojen ja palkkojen laskun odotuksessa johonkin tarpeelliselle tasolle, kun tdmai taso
saavutetaan, spekulatiivinen ostoista pidattdytyminen pddttyy ja kulutusvolyymiin
tulee Jisdys. Toisin sanoen vastine hintojen vélttdméttoméadn laskuun on taloudellinen

toipuminen.

Olettaen ettei rahan madrd talousjarjestelmdssd laske, rahan pitdmisen kysynnin
nousulla voi olla hyvin hyddyllinen vaikutus lisddmédn talousjarjestelmin
finanssilikviditeetin maérdd — Rothbardin tekemi arvokas huomio.’ Se palvelee
sellaisia elintdrkeitd finanssiterveyden toimenpiteitd kuten yritysten pitdmid
kassavarantoja suhteessa niiden lyhytaikaisiin velkoihin. Se toteuttaa tdmén siind

laajuudessa kun se palvelee tuomaan palkka- ja hintatasoja alas ja siten lyhytaikaisten

% Tihan liittyen ks. Ludwig von Mises, Human Action 3. painos (Chicago: Henry Regnery Company, 1966), s.
568—70; Murray N. Rothbard, Man, Economy, and State (Princeton, New Jersey: D. Van Nostrand Company, Inc.,
1962), s. 112-14, 673-75.

3 Murray N. Rothbard, What Has Government Done to Our Money? (Novato, California: Libertarian Publishers,
1964), s. 14-16.
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velkojen dollarimddrdd, joka laskee seurauksena pienemmistd kuluista ja siten

pienemmistd maksettaviksi tulevista laskuista.

Mitd suurempi on tdllaisen finanssilikviditeetin aste sitd vdhdisempi on
maksukyvyttomyyksien ja konkurssien vaara ja siten sitd suurempi turva kaikkia
tulevia lisdyksid tdllaisissa kassavarannoissa kohtaan. Tdmén seuraus on ettd lisdykset
rahan pitdmisen kysyntddn ovat itseddn rajoittavia, ja ettd kysyntd rahan pitdmiseen
pyrkii vakiintumaan korkeammalle tasolle. Prosessi ei ruoki itseddn ja kasva

loputtomasti.*

Se miké luo tarpeen yllattivadan merkittdvadn lisdykseen rahan pitimisen kysynndssi
on aikaisempi keinotekoinen vihennys rahan pitdmisen kysynndssd luottoekspansion
aikaansaamana. Luottolaajennus saa liikemiehet uskomaan, ettd he voivat korvata
todellisen kéteisen pitdmisen mahdollisuudella helposti ja kannattavasti lainata varat,
joita he saattavat tarvita. Se kannustaa my0s rahan pitdmisen kysynnédn vahennykseen
ndenndisen helppouden keinolla, jolla varastot voidaan myydéd kannattavasti sen
ruokkiessa nousevia myyntituottoja, mikd saa vaikuttamaan paremmalta pitdd
suurempaa varastoa ja vahemman kiteistd. Korkotason nousu, jota luottolaajennus saa
aikaan edetessdén, kun nousevat myyntituotot nostavat nominaalisia voittoja ja siten
lainattavien varojen kysyntii, palvelee myos vihentdméddn rahan pitimisen kysyntéa.
Tama johtuu siitd, ettd korkeammat korkotasot tekevit kannattavaksi lainata summia
ulos lyhyiksi ajanjaksoiksi, joka ei ole kannattavaa antolainausta alemmilla
vaikutus, jonka luottolaajennus voi luoda. Ja viimeisend pddoman menetys jota
luottolaajennus tuottaa, mittavien virheinvestointien myo6té joita se saa aikaan, tekee

luoton vihemmén saatavaksi ja siten luo yhé lisdd kysyntéd rahan pitdmiselle.’
Viltd inflaatiota ja luottolaajennusta, anna kysynnin rahan pitdmiselld olla korkea,
anna hintojen ja palkkojen sopeutua tdhédn tosiasiaan, ja talousjirjestelméd on tdmén

jalkeen turvassa yllattaviltd lisdyksiltd rahan pitdmisen kysynnéssa.

Vastaavasti paras syy tosiasiallisen rahan miirdn vihentymisen puolesta on, etti se

4 Ks. Rothbard, Man, Economy, and State, s. 675.
3 Viimeisesti seikasta ks Mises, op. cit., s 550-66, s. 568.
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kdrsimdlld voidaan valttdad suurempi, paljon vakavampi my6hempi vdhennys. Niin
tapahtuisi osittaisen kassavarantovelvoitteen kultakannassa, joka ei ole erkaantunut
lilan kauas sadan prosentin kultareserveistd. Tillaisissa olosuhteissa rahan médrin
vihennys luottamukseen perustuvien viélineiden® muodossa pystyy tuomaan rahan
madrdn alas todellisen rahallisen kullan tarjontaan ja siten sekd sdilyttdmddn
kultakanta ettd vélttdmadn tarve vakavampaan ja mahdollisesti katastrofisempaan
myOhempéén vdhennykseen rahan médrdssd — vdhennykseen tavalla joka tapahtui
vuodesta 1929 vuoteen 1933, vuosikymmenien luottamusrahan tarjonnan

laajentamisen jdlkeen suhteessa kullan tarjontaan.

Deflaatio, joka, ja tdtd ei voida toistaa lilan usein, tarkoittaa rahataloudellista
supistumista, ei laskevia hintoja, on parhaassa tapauksessa kategoriassa kivusta, joka
tulee kestdd ainoastaan suuremman myohemmaén kivun vélttimiseksi. Sitd ei tulisi
koskaan pitdd, ja kdytdnnossa sitd ei koskaan pidetd, mindén itsessddn positiivisena.
Luottolaajentumisen vastustus, ja osittaisen kassavarantovelvoitteen
pankkijdrjestelmidn joka mahdollistaa luottolaajentumisen, perustuvat péddosin
nimenomaan tosiasiaan, etti ne ovat vastuussa deflaatiosta, jota ei esiintyisi niiden

puuttuessa.

Kaikkein tdrkein mainitsemani asia, nimittdin ettd lisdéntyneen tuotannon aiheuttamat
laskevat hinnat ei ole deflaatio ja sitd ei tule koskaan sekoittaa deflaatioon, on
havainnollistettu seuraavassa kaavioissa, jota voidaan pitdd tdmédn artikkelin

yhteenvetona.’

® Luottamukseen perustuvat vilineet [fiduciary media] ovat siirrettdvid vaateita standardirahaan, téssé tapauksessa
kultaan, jotka liikkeellelaskija maksaa vaadittaessa ja jotka hyviksytdan kaupassa standardirahan vastineina, mutta
joihin standardirahaa todellisuudessa ei ole olemassa.

7 Kaavio on otettu artikkelistani "The Goal of Monetary Reform," The Quarterly Journal of Austrian Economics,
Fall 2000, vol. 3., no. 3, s. 14.

7/8

Lue lisaa: http://www.taloudenperusteet.com



http://www.taloudenperusteet.com/
http://mises.org/journals/qjae/pdf/qjae3_3_1.pdf

Laskevat hinnat ja niiden syyt

Lisaykset tuotannossa
ja tarjonnassa

Rahataloudellinen
supistuminen

Sa Laskevat hinnat A

Muut seuraukset
tuotannon ja tarjonnan
lisdyksista

1. Ei liiketoiminnan kannattavuuden
poispyyhkiytymista, koska ei ole
lasna mitdan vahentdmassa
liketoiminnan kokonaismyynti-
tuottoja.Vahainen lisdys kokonais-
myyntituotoissa ja voitoissa siina
laajuudessa kuin tuotannon ja
tarjonnan lisays sisaltaa lisdyksen
hyédykerahan tuotannossa ja
tarjonnassa, josta seuraa nouseva
kokonaiskulutus.

Muut seuraukset
rahataloudellisesta
supistumisesta

1. Pyyhkii pois liiketoiminnan
kannattavuuden valittémalla
myyntitulojen laskulla kulujen
laskiessa ainoastaan enemman tai
vahemman merkittavan aikaviiveen
jalkeen.

2. Ei suurempaa vaikeutta maksaa
takaisin lainoja vaan suurempi
helppous, rahan maaran
kulutusvolyymin lisdyksen
laajuudessa.

2. Suurempi vaikeus maksaa
takaisin lainoja mukaan lukien
laajalle levinnyt maksukyvyttomyys
ja konkurssit.

3. Reaalitulojen nousu kaytannossa
kaikkille talousjarjestelman jasenille,
jotka hyotyvat alhaisemmista
hinnoista samoilla kokonais-
rahatuloilla; tai jotka hyotyvat
vahaisemmasta hintojen laskusta
suuremmilla kokonaisrahatuloilla.

3. Massatyo6ttdmyys kunnes
palkkatasot ja hinnat laskevat
vastaamaan vahentynytta rahan
maaraa ja kulutusvolyymia
hyddykkeille ja tydvoimalle.

Alkuperidinen artikkeli: The Anatomy of Deflation
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