PANAMALLA EI OLE KESKUSPANKKIA

David Saied

Nykyisessd Bretton Woodsin jdlkeisessd “rahataloudellisen jérjestyksen” ja
koordinoidun keskuspankki-inflaation maailmassa monet, jotka muutoin ovat
myotdmielisid argumenteille keskuspankkeja vastaan, uskovat ettd keskuspankin

poistaminen on saavuttamaton, utopistinen unelma.

Tosieldmén esimerkkid siitd kuinka markkinoiden valitseman rahapolititkan
jarjestelmd toimii ilman keskuspankkia ei ole tarvetta hakea menneisyydesta.
Esimerkki 16ytyy nykypéivan Keski-Amerikasta, Panaman tasavallasta, maasta, joka
on elinyt ilman keskuspankkia itsendisyydestdén ldhtien hyvin menestyksekkéasti ja

vakaassa makrotaloudellisessa ympéristossa.

Keskuspankin puuttuminen Panamassa on luonut tdysin markkinavetoisen rahan
tarjonnan. Panaman markkinat ovat valinneet Yhdysvaltain dollarin de facto
valuutakseen. Maa joutuu ostamaan tai hankkimaan dollarinsa tuottamalla tai
viemdlld oikeita hyodykkeitd tai palveluilta; se ei voi luoda rahaa tyhjasta.
Viahintddnkin tdlld tavalla jirjestelmd on samanlainen verrattuna vanhaan
kultakantaan. Vuosittainen inflaatio viimeisend 20 vuotena on ollut keskiméérin 1

prosentti ja mukana on ollut my6s hintadeflaation vuosia: 1986, 1989 ja 2003.

Panamalainen inflaatio on yleensd 1 ja 3 pistettd alempi kuin Yhdysvaltain inflaatio;
sen aiheuttaa pddosin Fedin vaikutus maailmanmarkkinoiden hintoihin.
Markkinavetoinen jérjestelmd on luonut erittdin vakaan makroekonomisen
ympériston. Panama on Latinalaisen Amerikan ainoa maa, joka ei ole kokenut

rahataloudellista romahdusta tai valuuttakriisié itsendistymisen jilkeen.
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PANAMA: CPl INFLATION RATE
Very low Inflation with periods of Deflation
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Kuten useimpien Amerikan maiden, Panaman valuutta pohjautui 1800-luvulla kultaan
ja hopeaan, kierrossa ollen useita erilaisia hopeakolikoita ja kultapohjaisia valuuttoja.
Hopeapeso oli valittuna valuuttana; kuitenkin Yhdysvaltain dollarin on ollut myos
osittain kierrossa isthmian rautatien takia — ensimméiinen Atlantin ja Tyynen
valtameren yhdistévé rautatie — jonka yhdysvaltalainen yritys rakensi vuonna 1855.
Alunperin Panamasta tuli Espanjasta itsendinen vuonna 1826, mutta se integoitui
Kolumbiaan. Pienestd koostaan johtuen se ei kuitenkaan pystynyt valittomasti
irtautumaan Kolumbiasta kuten Venezuela ja Ecuador tekivdt. Vuonna 1886
Kolumbian hallitus asetti useita miérdyksid pakottaen hyviksymiédn valtion fiat-
paperirahan. Panaman avoin talous, kuljetukseen ja kauppaan pohjautuessaan, ei
pystynyt yksinkertaisesti hyoOtyméddn tdstd; pddsanomalehden vuoden 1886

paakirjoitus kertoo:

maapallolla ei ole yhtddn valtiota, varmasti ei yhtddn kaupallista keskusta,
jossa peruuttamattoman valuutan julkistamisen tuhoisia seurauksia koettaisiin
kuin Panamassa. Kaikki mité kulutamme tdéllda on maahantuotua. Meilli ei ole
tuotteita ja voimme ldhettdd rahaa ainoastaan vaihdannassa sithen mité
tuodaan.

Maasta tuli itsendinen vuonna 1903 Yhdysvaltain tukemana, koska silld oli intressi

rakentaa kanaali Panaman 14pi. Uuden valtion kansalaiset epdluuloisina vuoden 1886

2/4

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



http://www.taloudenperusteet.com/

pakotetun kolumbialaisen fiat-paperirahakokeilun jéljilta paittivit sisdllyttdd artikla

114 vuoden 1904 perustuslakiin, joka sanoo:

Tasavallassa ei ole pakotettua fiat-paperivaluuttaa. Jokainen kansalainen voi
hylatd minka tahansa setelin, jota hén pitdd epédluotettavana.
Talla artiklalla kaikki kierrossa olevat valuutat ovat de facto ja markkinavetoisia.
Vuonna 1904 Panaman hallitus allekirjoitti rahataloudellisen sopimuksen sallien
Yhdysvaltain dollarin [ailliseksi maksuvilineeksi. Aluksi panamalaiset eivét
hyviksyneet dollaria; he katselivat sitd epdluuloisina, suosien hopeapesojen kiyttoa.

Greshamin laki kuitenkin ajoi hopeakolikot pois kierrosta.'

Vuonna 1971 hallitus hyvidksyi pankkilain, joka salli erittdin liberaalin ja avoimen
pankkijirjestelmin ilman mitdén valtiollista keskitettyd pankkien valvontaa, ja
vahvisti ettei veroja voida perid korosta tai finanssijdrjestelmdn luomista
maksutapahtumista. Pankkien lukumaird hyppési 23:sta vuonna 1970 125:n vuonna
1983, useimpien ollen kansainvilisid pankkeja. Pankkilaki tuki kansainvélistad
lainausta, ja koska Panamassa on alueellinen verojirjestelmd, lainojen voitot tai

ulkomaiset maksutapahtumat ovat verovapaita.

Tdmid ja monien ulkomaisten pankkien ldsndolo mahdollistaa jérjestelmén
kansainvilisen integraation. Toisin kuin muissa Latinalaisen Amerikan maissa
Panamalla ei ole valuuttakontrolleja. Kun kansainvélinen pédoma virtaa
jarjestelmiidn, pankit lainaavat ylimdardisen pdfdoman ulkomaille vilttden yleiset
haitat, epdtasapainon ja korkean inflaation, jotka muut maat kohtaavat

vastaanottaessaan valtavia padomaruiskeita.

Finanssipolitiikalla on hyvin vdhén liikkkumavaraa silld valtionvarainministeri6 ei voi
lyodd alijadamaansa rahaksi. Liséksi finanssipolitiikka ei vaikuta rahan tarjontaan; jos
valtio yrittdd nostaa rahan tarjontaa supistumisen aikana hankkimalla velkaa
ulkomaisilta markkinoilta ja pumppaamalla sité jarjestelmadn, pankit kompensoivat ja

ottavat yliméardisen rahan kierrosta ldhettimalla sen ulkomaille.

Pankit eivit pysty koordinoimaan inflaatiota runsaan kilpailun ja tosiasian takia, ettd

! Carlos E. Ramirez, Monetary History of Panama, s. 5.
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(toisin kuin Yhdysvaltain pankkijirjestelmd edes ennen Fedid) ne eivét laske
litkkkeelle seteleitd. Yhdysvaltain pankkijérjestelmélle niin tutut paniikit ja talletuspaot
1800-luvulta eivit ole tapahtuneet Panamassa, ja pankkien epdonnistumiset eivit levia
muihin pankkeihin. Useita ongelmissa olleita pankkeja on ostettu — ennen
talletuspakojen kehittymistd — suurten pankkien toimesta voittojen houkuttelemana,

joita alennetuilla omaisuuserilld voi tehda.

Talletussuojaa ja viimekdden rahoittajaa ei ole, joten pankkien tdytyy toimia
vastuullisella tavalla. Huonot lainat tulevat osakkeenomistajien maksettaviksi; kukaan

ei tule tukemaan néitd pankkeja, jos ne joutuvat ongelmiin.

Useiden vuosien noususuhdanteissa kerdantyneiden virhesijoitusten jilkeen pankit
alkavat vélttiméttoméan huonojen luottojen likvidoinnin. Koska ei ole olemassa
keskuspankkia  tarjoamassa  edullista  luottoa, taantuma  alkaa  ilman
rahatalouspolititkan véliintuloja. Pankit luovat siten vilttimattomin supistumisen
markkinavoimia totellen. Panaman taantumat luovat yleisesti deflaation, joka lepyttda

kuluttajat ja my0s jouduttaa toipumisprosessia vihentdmalla liiketoimintakuluja.

Ainoastaan tosiasia, ettd laki ei salli palkkojen joustoa alaspdin pitkittdd taantumia

enemman kuin ne muutoin kestaisivat.

seurauksia; ja maa, nyt demokraattisen vallan alaisena, kokee sen neljinnen vuoden
taloudellista kasvua reilusti yli 7 prosentilla. Siten poliitikkojen, jotka ovat sanoneet
ettd keskuspankin poistaminen on epirealistista, ei tarvitse kuin tutustua Panaman
makrotaloudelliseen ympéristoon, joka on ollut suotuisa yli 100 vuotta, oivaltaakseen
ettd tosiasiassa se ei ole pelkéstddn mahdollista vaan my0s hyvin suotuisaa. Selkedsti
el valtion pakottamaa fiat-valuuttaa, ei keskuspankkia ja ei korkeaa inflaatiota
toimivat mainiosti tdssd pienessd maassa. Kuka voi véittdd etteivat ndmd poliittiset

toimenpiteet toimisi suuremmissa talouksissa?

Alkuperéinen artikkeli: Panama Has No Central Bank
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