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Osa K
K niin kuin kultakanta

Kultarahojen lyonti ja liikkeellelasku alkoi yli

600 vuotta ennen ajanlaskun alkua,
mutta se ei lapi vuosisatojen ollut koskaan ollut
rabajirjestelmén perusta johtuen lahinnd sen

ritttamadttomadsta maarasta.

Kuva 1. Lydian kuningas Kroisos (noin 560 — 546 eKr) kultastaatteri, lyoty Sardesin rabapajassa. Titi rahaa pidetian maailman
ensimmaisend vasrsinaisena kukltarahana. Paino 10,76 grammaa, halkaisija noin 16 mm, tunnetaan 11 kappaletta. Myyty vuonna
2015 noin 130 000 € hintaan. Kuvalihde: httpsy//www.cngeoins.com/photos/big/98000656.jpg



Hopeaa taasen oli riittivisti - mutta ei
litkaa — saatavilla, ja se olikin kaikkien
rahajirjestelmien kantametalli aina 1800-
luvulle asti. Sodat usein kuitenkin johtivat
1600- ja 1700-luvuilla siihen, ettd lasket-
tiin litkaa paperirahaa liikkeelle, ja rahan
arvo laski. Timd aiheutti ongelmia niin
rahataloudelle kuin valtiontalouksillekin.
Suomen kannalta tdmid ndkyi erityisesti
Ruotsin epavakaana rahataloutena. Niin
kavi myos vuonna 1694 perustetulle Eng-
lannin pankille Napoleonin sotien aikana,
jolloin panldki oli yksityinen.

Vuonna 1797 julisti Ranska sodan
Englannille ja osana sotatoimia pieni
ranskalainen maihinnousujoukko nou-
si maihin. Peliten pahinta ihmisjoukot
ryntisivit Englannin Pankkiin vaihta-
maan seteleitiin kullaksi ja pankin kul-
tavarat romahtivat 16 miljoonasta kah-
teen miljoonaan kultapuntaan. Timin
vuoksi madrdsi pidministeri William Pitt
nuorempi pankin lopettamaan setelei-
den lunastamisen kullalla. Timi setelei-
den litallisen liikkeellelaskun aiheuttama
lunastusrajoitus kesti vuoteen 1821, Kul-
tarahapuutteen takia painettiin 1 ja 2
punnan seteleitd, jotka toivat paperira-
hat kiyttoon myos kouluttamatomille ja
usein lukutaidottomille kansanjoukoille,
mikd johti setelien laajaan vidrentimi-
seen ja nimellisarvojen muutteluun.

Englannin rahaolojen vakiinnuttua
rakennettiin Englantiin uusi kultakan-
tainen rahajirjestelmi David Ricardon
johdolla. Tissi jirjestelmiissi punnan
paperiraha oli perusraha ja pankkien tuli
pitdi tietty madrin kultaa holvissaan kat-
taakseen paperirahan arvon. Periaatteessa
pankki oli valmis vaihtamaan paperirahan
kullaksi; ei kuitenkaan pienissi midrin
kultakolikoiksi, vaan suuria madrid har-
koiksi. Rahajirjestelmin perustaksi luo-
tiin vuona 1816 uusi rahayksikks, eli kul-
taraha nimeltiin sovereign, joka vastasi
tasan yhtd puntaa eli 20 shillinkii.

Titd systeemid kutsutaan kultakanta-
systeemiksi ja monet maat kiyttivit sitd
1800-luvun  loppupuolelta 1900-luvun
alkupuolelle. 1800-luvulla alusta lihti-
en siirryttiin Euroopassa ja koko maail-
massa (viimeiseni merkittivini maana
Veniji vuonna 1897) alucittain kulta-
kantaan, jota voidaan pitid ensimmiiseni

shillingin (1 punnan) arvoisesta guineast:
kenemisen takia 21 shillingin arvainen e
1813 wastasi 1 guinea jo noin 27 shillin
hetps://awww fncoins.co.uk/Shop/993-th
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vuonna 1840 sitomalla ruplan vahvasti
hopeakantaan (eli kiytinndssi lopetta-
malla hulvattoman paperiruplien liikkel-
lelaskun) ja Suomen vuonna 12. kesikuu-
ta 1860 saama oma rahayksikké markka
oli sidottu Venijin ruplaan suhteessa 4
markkaa = 1 rupla. Vasta 13. marraskuuta
1865 voimaan tulleen rahareformiasetuk-
sen mukaan oli hopea Suomen ainoa ar-
von mitta, ja maamme oli hopeakannassa.

Hopeakanta oli jo jonkin aikaa osoit-
tautunut ongelmalliseksi hopean ja kul-
lan arvosuhteen suuren vaihtelun takia ja
erityisesti 1800~ luvun puolivilin jilkeen
alkoi hopean arvo olla niin epavakaa kul-
taa vastan, ettd yhd useampi valtio siirtyi
hopea- tai kaksimetallikannasta puh-
taaseen kultakantaan. Tamidn mahdol-
listi kullan riittivd saatavuus, jota olivat
edesauttaneet niin Amerikan kultalsydot
kuin erityisesti Eteld-Afrikan rikkaat
esiintymit. Koska epivakaasta Venijin
hopeakannasta oli selvdd haittaa Suomen
kehittyville taloudelle, anoi Suomi lupaa
— ja yllittavisti myds sai sen — siirtymi-
seen kultakantaan. Tama tapahtui vuonna
9. elokuuta 1877 julkaistun uuden
rahalain myoti, jolloin Suomen mark-
ka irtaantui Venijin hopearuplasta ja
kiinnitettiin kultakantaan niin sanotun

Germinaalifrangin arvolla, joka oli kiy-
tannossd hyvin lihelld aiemmin vallinnut-
ta hopeakanta-arvoa.

Saksan yhdistyminen Ranskan ja
Preussin sodan jilkeen loi vuonna 1871
kultamarkan (Mark), joka kytkettiin tiuk-
kaan kultakantaan. Kulta tihin saatiin
Ranskalle hivityn sodan jilkeen Frank-
furtin rauhansopimuksessa langetetusta
5 miljardin kultafrangin sotakorvauksis-
ta (vajaat 1 452 tonnia kultaa, nykyarvo
noin 40 miljardia euroa) ja myShemmin
Eteld-Afrikan rikkaista kultakaivoksista.
Nopeasti useat muut maat seurasivat esi-
merkkid, koska kullasta oli tullut helpos-
ti kuljetettava, universaali ja vakaa arvon
yksikk6 ja maailman silloin merkittivin
talous, Englanti, oli jo pitkdin sitoutunut
kultakantaan.

KULTAKANTAAN LIITTYMISEN ATKAJANA:
1695:  Englanti kurssiin £1 = 113 grain

(7,32 g) kultaa

1816:  Englanti tarkennettuun kurssiin
£1 = 7,322381 g kultaa

1818:  Alankomaat kurssiin 1 gulden =
0,60561 g kultaa

1854:  Portugali kurssiin 1000 réis =

1,62585 g kultaa

1871:

1871:

1873:

1873:

1872-
1875:

1876:

1877:

1879:

1897:

1897:

1898:

1900:

Kerailyuutiset | 2/2021 | 29

Saksa kurssiin 2790 Kultamark-
kaa = 1 kg kultaa

Japani kurssiin 1 yen=1,5 g
kultaa

Latinalainen rahaunioni (Belgia,
Italia, Sveitsi, Ranska) kurssiin
31 frangia = 9 g kultaa

USA de facto kurssiin 20,67
dollaria = 1 troy oz (31,1 g)
kultaa ($1 = 1,50463 g kultaa)

Skandinaavinen rahaunioni:
(Tanska 1872, Ruotsi 1873 ja
Norja 1875) kurssiin 2480
kruunua = 1kg kultaa

Espanja kurssiin 31 pesetaa=9 g
kultaa

Suomi kurssiin 31 markkaa=9 g
kultaa

Itivalta kurssiin 1640 floriinia =
1 kg kultaa (vuodesta 1892 alka-
en 3280 coronaa = 1 kg kultaa;
2 coronaa = 1 floriini)

Veniji kurssiin 1 rupla =
0,774235 g kultaa

Japani kurssiin 1 yen devalvoi-
tuna = 0,75 g kultaa

Intia kurssiin 15 rupiaa = £1 =
7,322381 g kultaa

USA de jure.

Kuva 7. 10 ja 20 markan rahojen vuoden 1918 suunnitelmien ja seki 100 ja 200 markan rahojen vuoden 1926 fofeutuksen vertailukuva.
Kuvien muokkaus ja yhdistely: Jorma Imppole SeAMK.



~ valuyuttavakaudesta ja
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Kuva 6. 20 bultamarkkaa vuodelita 1891. Arve noin 500 €. Kuvien muokkaus ja yhdistely

Jorma Imppola, SeAMEK
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Suomen maksuliikkeessi kultakolikot
eivit koskaan néytelleet erityisempii
osaa. Niiden valmistus lopetettiin vuonna
1882; sen jilkeen niitd ly6tiin tilapaisesti
vain vuonna 1891, jolloin sithen mennessi
kertyneistd Ivalonkultaeristd ja Amerikan
kultadollareista lyotiin 90 541 20-mark-
kaista eli 1 810 820 markan arvosta
kultarahaa. Vuosina 1870-77 Ivalosta
huuhdottiin kultaa noin 750 000 markan
(n. 218 kg, nykyrahassa noin 10 miljoo-
naa €) ja vuosina 1878-84 noin 240 000
markan (vajaat 70 kg, nykyrahassa reilut

3,5 miljoonaa €) arvosta. Niin ollen on

vuoden 1891 kultakaksikymppisten hie-
nokullan Ivalonkultapitoisuus siis keski-
miirin 55%; eli kyscessi on ensimmiinen
paiosin sumalaisesta kullasta lyoty raha.

Kultakanta tarkoitti kidytdnnossi sitd,
ettd kaikkien kultakantaisten valuuttojen
keskiniinen suhde oli vakio ja rahan arvo
oli siten muuttumaton. Valuuttakurssien
heilahteluiden poistuttua oli erds talous-
elimin epivarmuustekiji eliminoitu ja
timi loikin edellytykset koko maailman-
talouden ennennikemittomaille vakau-
delle ja kasvulle.

Kuinka paljon tistd valtavasta kas-
vusta  johtui  kultakannan tuomasta
kuinka paljon
muista tekijoistd on luonnollisesti hyvin
monitahoinen  kysymys. Perusoletta-
ma kylld on, ettd kultakannan tuomalla

~ vakaudella on varmasti ollut suuri merkitys
- maailman taloudelle ja sen kehitykselle.
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Jo aiemmin kuvattu kultatasapai-

nomekanismi on saanut osakseen osin
perustellustikin kritiikkid, koska useat
maat pyrkivit kultakanan aikaan hoita-
maan talouttaan hyvin merkantilistisesti,
eli hamuamaan mahdollisimman paljon
kultaa suosimalla vientid ja rajoittamalla
tuontia monin eri keinoin. Ja timi ei ole
pidemmin piille kokonaistaloudellisesti
hyviksi. Ja luonnollisesti sindnsd pienikin
talouden hiiri6 saattaa aikaansaada vies-
tossa helposti kultapaniikin, jossa litkkeel-
la olevat setelit halutaan vaihtaa pikaisesti
kultarahoiksi, miki voi eskaloida pienen
hiirion suureksi paniikiksi ja johtaa jopa
rahajirjestelmin lamaantumiseen tai jopa
romahdukseen.

KULTAKANNASTA LUOPUMINEN, HETKEL-
LINEN PALUU JA LOPULTA MURENEMINEN
Vaan mikiin ei kestd ikuisesti, ja kulta-
kannan tuhosi sithen astisista inhimil-
lisistd katastrofeista suurin, eli ensim-
miinen maailmansota. Sodan puhjettua
28. heinikuuta 1914 kaatui kultakan-
ta FEuroopassa maa kerrallaan kuin
dominonappularivi ikddn. Sotaa kiyvit
ja sithen valmistautuvat maat rahoittivat
suuria sota- ja varusteluponnisteluitaan
laskemalla runsaasti paperirahaa litk-
keelle. Koska kultakantaiset setelit oli
lunastettava vaadittaessa kullassa, sintési
kansa paperirahoineen niin sotaan osallis-
tuvissa kuin sen ulkopuolisissakin maissa
keskuspankkien konttoreihin vaatimaan

seteliensd vaihtoa kullaksi. Tamid tilan-
ne olisi pitempiin jatkuessaan johtanut
ankariin likviditeettiongelmiin ja raha-
huollon halvaantumiseen, joten keskus-
pankki toisensa perdin piitti lopettaa
seteliensid lunastamisen kullalla. Suomi
irtautui kultakannasta kaytinnossi syk-
svlli 1914 vaikka mitdin kultalunastus-
paniikkia ei maassamme monista muista
Euroopan maista poiketen koskaan edes
syntynyt. 29. maaliskuuta/11 huhtikuuta
1915 lakkautettiin keisarin madrdyksestd
Suomen Pankin seteleiden lunastaminen
kullalla sota-ajan vuoksi. Vuonna 1877
Suomessa alkanut kultakannan aika oli
paittynyt.

Ensimmiisen maailmansodan kau-
hujen ja eri yhteiskuntien jilleenrakenta-
misen jilkeen olojen vakiinnuttua palasi
kultakanta osittain takaisin vuosina 1925
— 1933. Muiden muassa Suomi palasi
kultakantaan osoituksena taloudellisten
olojen vakiintumisesta. 10. joulukuuta
1925 parlamentti hyvaksyi kultakantaan
palaamiseen sisiltyvit lait. 21. joulukuuta
1925 presidentti ratifioi lait ja ne julkais-
tiin. Markan arvo oli muuttunut alkupe-
riisestd noin 0,29 grammasta per markka
0,0421 grammaan per markka, eli markka
oli huonontunut liki seitseminteen osaan
alkuperiisesti.

Mallin 1926 100 markan ja 200 mar-
kan kolikoiden tuotanto aloitettiin vuo-
den 1926 lopussa. Meistit tehtiin vuoden
1918 asetuksessa kuvatun alkuperiisen,



entiscen  kultastandardiin  perustuneen
mallin  perusteella, mutta lisidmalld
nimellisarvoon yksi 0 lisid (10 — 100,
20 — 200). Koska toinen 0 lisittiin jil-
kikdteen, ovat nimellisarvon numerot
niille varatun tilan pienuuden takia osit-
tain paallekkdisia (numeroiden pienenti-
minen madaltamalla ei esteettisesti ollut
mielekistd), mikd ei kuitenkaan ndytd
ollenkaan huonolta.

Rahan ulkoasua ja parametreja
kuvaava siadés julkaistiin 27. maaliskuu-
ta 1926. Kultarahat poikkesivat muista
kolikoista siten, etti tunnuspuolella oli
teksti SUOMI FINLAND (kuten aikai-
sernman tyypin 10 ja 20 markan kultara-
hoissa), miki osoittaa niiden kolikoiden
kansainvilisyyden.

Molempia arvoja lyotiin 50 000 kap-
paletta ja lisiksi 500 kappaletta 200 mar-
kan kolikkoa. Kuten suhteellisen pienet
madrit osoittavat, niilla kultarahoilla oli
vain symbolinen merkitys, ja vain hyvin
pieni miri luovutettiin julkiseen litkkee-
seen. Kulrakolikoita ei kiytetty pdivittii-
sissi maksuissa eika seteleissd ollut lau-
suntoa niiden lunastettavuudesta kullassa.
Valmistettujen kultakolikoiden kokonais-
arvo oli 15 100 000 markkaa ja kullan kir-
janpitoarvo Suomen Pankissa noin 1 401
000 000 markkaa, joten teoreettisesti vain
alle 1% kullasta oli todellisia kultarahoja
ja loppu oli muodoltaan jalometallihark-
koja tai ulkomaisia kultakolikoita.

Muissakin kultakannan tind aika-
na omaksuneissa maissa oli kultarahoilla
endd symbolinen merkitys, ja kultakanta
tarkoittikin seteleiden lunastettavuutta
suurissa midrissi harkkokullalla, miki ei
siis koskenut yksityishenkildité, vaan val-
tionpankkeja.

Esimerkiksi brittiliinen Kultastan-
dardisiados vuodelta 1925 seki otti kiyt-
toon kultaharkkokannan etti samalla
lakkautti seteleiden lunastamisen kulta-
rahoilla. Tama uusi asetus lopetti kiytts-
kultarahojen kierron rahaliikenteessi. Sen
sijaan laki velvoitti viranomaiset (kes-
kuspankin) myymiin kultaa tarvittaessa
kiinteddn hintaan vain 400 troy-unssin
(noin 12,44 kg) kultaharkkojen muo-
dossa. Muissa kultakantamaissa otettiin
kiyttoon vastaavanlaiset siinnot. Eng-
lanti keskeytti timin siidoksen myoti

Tamin jilkeen lytqﬁ; 5
na 1937 %, 1, 2 ja 5 sovercignin sahi
kuningas Georgg W{I}“' taannous!
kunniaksi. Kuitenkin
reign -rahaa lyétiin jalkilydntind vuo
1949 — 1951 yhteensa 886 000 ka
letta. Jilkilyonnin ja aidon ly6nnir
taminen on hyvin vaikeé’{ag,:v;gu—
korkeuden perusteella on olet
jakoa kyettivin tekemain. Vuodes
lihtien on sovere'ignejig.ltiiﬁljz '
kerdily- ja sijoitustarkoituksi
sittain. Muissa Brittildisen
rahapajoissa (Etelﬁ-AfBi;ck;-ﬁ
Malbourne, Pert ja Sydney) jat
rahojen lydnti myos lamavuosi
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Lontoo. Arve kullan arve eli £
vajaat 400 €. Kuvien muokkaus
yhdistely: Jorma Imppola Se‘%
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Maailman keskuspankkien yhteistyo-
ryhmin (BIS: The Bank for International
Settlements) Baselin kokous 16. elokuuta
1931 oli rajapyykki; tiedettiin, ettd koko-
uksen jilkeen Suomen oli ilmaistava kan-
tansa valuuttakysymykseen. Erds Suomen
Pankin perustelu lopulliseen piitokseen-
sa oli, ettd sen oli turvattava valuutantar-
peensa omiin sitoumuksiinsa ja valtion
tarpeisiin. Se el voinut siis endd pitdd
kiinni markan kulta-arvosta.

Suomen Pankki antoi 6. lokakuu-
ta 1931 lain, jolla pysdytettiin setelien
lunastus kullalla 1. toukokuuta 1932
saakka. Tdten kultakannasta luopuminen
oli laillista ja virallista. Seteleiden kullalla
lunastamisen keskeyttimistd koskeva laki
pidennettiin 29. huhtikuuta 1932 sididok-
selld vuoden 1932 loppuun asti ja sen jal-
keen vuosittain aina vuodeksi eteenpiin
unudemmilla saadoksilla.

Kultakannan lopullinen pdittyminen
tapahtui, kun USA:n presidentti Roo-
sevelt 5. huhtikuuta 1933 antamallaan
Executive Order 6102:11a kielsi USA:n
kansalaisia omistamasta kultarahoja, kul-
taharkkoja tai kultakatteisia Gold Cer-
tificate —seteleitd, jotka piti vaihtaman
Federal Reserve —seteleiksi
$20,67 per troy-unssi 1. toukokuuta 1933
mennessa. Kielto ei kuitenkaan koskenut
kultara-
hakokoelmia, mutta kiytinnossd miltei
kaikki kierrossa olleet kultarahat lunas-
tettiin paperirahalla. Tami asetus lopetti

kurssiin

numismaattisesti merkittivii

kultarahojen aseman laillisina maksuvi-
lineind. Mainittu kullan ja kultarahojen
omistuskielto kumottiin vasta vuoden
1973 lopussa.

Historiallisesti kultakannan kauden
voidaan katsoa pédttyneen lopullisesti
vuonna 1934, jolloin osana presidentti
Rooseveltin aloittamia rajuja talouden
elvyttimistoimia hyviksyi Yhdysvaltain
kongressi 30. tammikuuta 1934 Gold
Reserve Actiin  (Kultavarantosiidos),
joka kansallisti kaiken kullan mi#irdamal-
ld Federal Reserve —pankit luovuttamaan
kaikki kultavarantonsa U.S. Treasury:lle.
Vastineeksi pankit saivat kultasertifikaat-
teja kiytettiviksi talletusten ja Federal
Reserven seteleiden vakuutena. Asetus
myoskin valtuutti presidentin  deval-
voimaan kultadollarin, joka muuttikin

Kuva 9. USA 820 1933 “Saint Gaudens double eagle”, paino 33,44 grammaa,
halkaisija 34,1 mm. Raha on myyty vuonna 2002 Stuart Weitzmanille 8 645
438 dollarin nettohintaan. Raba on tulossa uudelleen myyntiin Sotheby:n

huntokauppaan kesdkuussa 2021. Kuvaldhde: bttps://www. usacoinbook.com/
us-coins/1933-saint-gaundens-gold-double-eagle jpg

31. tammikuuta 1934 kullan arvon arvos-
ta $20,67 arvoon $35,00 per troy-unssi —
eli devalvaatio oli yli 40 %.

Kullan omistuskielto johti sithen, ettd
vuonna 1933 Philadelphian rahapajas-
sa lyodyt 445 500 kappaletta 20 dollarin
kultarahaa olivatkin laittomia omistaa
ja tista USA:n viimeisestd kiyttokulta-
rahaksi tarkoitetusta rahasta tulikin eris
maailman harvinaisimmista kerdilyra-
hoista, jota on laillisesti yksityisessd omis-
tuksessa vain 1 kappale.

Nykyidin kaikki lyodyt kultarahat
ovat joko ns. bullion -rahoja, eli niita
myyddan kultasijoituskohteina likimain
kullan hinnalla tai kerdily- ja juhlaraho-
ja, joita myyddin yleensd huomattavasti

kullan hintaa korkeampaan emissiohin-
taan. Hyvin usein my®s alun perin kulta-
arvoa kalliimmat kerdily- ja kultarahat
muuttuvat kerdilymarkkinoilla pelkiksi

kultasijoitusinstrumenteiksi, joiden arve

on niiden sisiltimin kullan arvo.

Nykyisen

talouskurimuksen

ilmeisen kroonisen

aikana on eraana

talousongelmien ratkaisukeinona useas-

tikin vildytelty paluuta kultakantaan ja

siten tarkasti madrillisesti saadeltyihin
valuuttoihin, mutta koska nykyinen talous

kaikilta osin tuntuu perustuvan miltei |

|
rajattomaan velkaantumiseen, ei timd lie-

ne kovinkaan todennikoista.

Jorma [ Imppela, SeAMEK





