Voima Weekly #8 -
VOIMA Rahan kiertonopeus

7.9.2025

FRED ;ﬁf’ = Velocity of M2 Money Stock
22

Ratio

1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

Source: Federal Reserve Bank of St. Louis via FRED®
Shaded areas indicate U.S. recessions. fred.stlouisfed.org

M2-rahakannan kiertonopeus: kuvaaja ndyttds, kuinka monta kertaa yksi M2-dollari kiertdd suhteessa BKT:hen

tietylld ajanjaksolla.

Yhdysvaltain dollarin kiertonopeus on historiallisen alhaalla.” Tama tarkoittaa, etta
valtava maara rahaa on olemassa, mutta se ei kierra arjen kulutuksessa. Se lepaa
sijoituksissa ja tileilla - ja silla on vaistamétta seurauksia inflaatiolle. Luulisi, ettd
tanaan raha liikkuisi nopeammin kuin koskaan: maksamme korteilla ja mobiililla
paivittain, verkkokauppa on auki ympéari vuorokauden, subscriptionit ja
suoratoistopalvelut veloittavat automaattisesti. 1960-luvulla taas ostoksilla kaytiin
harvemmin, kateinen hallitsi arkea ja maksut hoidettiin sekeilla tai postisiirroilla.
Silti tuolloin dollarin kiertonopeus oli korkeampi kuin nyt. Miksi? Vastaus |oytyy
rahan maarasta ja sen jakautumisesta.

Rahakanta (M2) on paisunut valtavaksi.?2 1960-luvulla M2 oli pienempi suhteessa
BKT:hen, ja samalla rahamaaralla katettiin suuri osa kaupankaynnista. Nyt M2 on
moninkertainen, koska keskuspankit ja pankit ovat vuosikymmenia tuottaneet uutta
rahaa markkinoille: luottoa, QE-ohjelmia, koronastimulaatioita.?

Kaikki tama uusi raha ei paady kulutukseen. Se makaa pankeissa reserveina,
instituutioiden salkuissa ja suuryritysten tileilla. Siksi nimellinen BKT ei kasva samaa
tahtia kuin rahakanta, ja kiertonopeus suhteessa laskee. 1960-luvulla kotitalouksien
saastot olivat pankkitileilld, joista raha virtasi lainoihin ja kulutukseen. Nyt saastot
ovat rahastoissa, porssissa ja valtionpapereissa - varastoituna omaisuuseriin. Kun
raha kasaantuu instituutioille ja varakkaille, se kiertdd vahemman. Jos annat
miljardorille uuden miljardin, se sijoitetaan. Jos annat 100 000 kotitaloudelle 10
000 euroa, se paaosin kulutetaan.



Keskuspankkien rahanluonti (QE) on tehnyt tasta ilmidsta vield selvemman. Kun
keskuspankki ostaa arvopapereita, uutta rahaa syntyy instituutioille - pankeille,
rahastoille ja suuryrityksille - ei kotitalouksien kayttaotilille. Tama raha pysyy
sijoituksissa ja taseissa, eika se valu paivittaiseen kulutukseen. Nykyinen
rahapolitiikka suosii siis institutionaalista omistajuutta ja varakkaita: heidan rahansa
sailyttavat arvonsa omaisuuserissa, kun taas tavalliset kotitaloudet karsivat hintojen
noustessa ilman vastaavaa tulonlisaysta.

Rahan liikkeen voi ajatella kuin vetta padon takana. Niin kauan kuin pato pita3,
virta reaalitalouteen on hidas ja hinnat pysyvat suhteellisen vakaina. Mutta jos pato
murtuu - kun reaalituotot sulavat, inflaatio-odotukset muuttuvat tai valtio alkaa
kanavoida rahoitusta kansalaisille - vesi rydpsahtaa markkinoille ja hinnat nousevat
nopeasti.

My®s kotitalouksilla on oma roolinsa: kun inflaatio kdy kovana, he voivat alkaa
hamstrata hyodykkeitd, mika kiihdyttéda hintojen nousua entisestdan. Sama patee
yrityksiin: jos ne huomaavat raaka-aineiden hintojen nousevan, ne saattavat
kasvattaa varastojaan ennakoidakseen tulevaa hinnannousua. Nama ilmidt voivat
olla lyhytaikaisia, mutta pitkalla aikavalilla tiedamme, etté hinnat nousevat, kun
katsomme lahes minka tahansa tuotteen, hyodykkeen tai palvelun hintakehitysta.

Instituutioiden varat pysyvat sijoituksissa niin kauan kuin tuotto ja luottamus
sailyvat. Ne lahtevat liikkeelle vasta, kun nama kaksi murtuvat. Rahaa voidaan imea
pois pehmeasti verojen, inflaation ja sdantelyn avulla - tai kovalla shokilla, kuten
kriisissa tai sijoitusarvojen romahduksessa. Velkakirjamarkkinoilta voimme
kuitenkin jo nahda, etta rahaa liikkuu: esimerkiksi keskuspankkien viime vuosina
ostama kulta olisi voinut paatya myds Yhdysvaltain velkakirjoihin.* Nyt néin ei ole
tapahtunut, ja epailemattda maailma on siita syysta erilainen.

Vetta tihkuu jo. Jos rahan kiertonopeus palaa edes osittain pitkan aikavalin
keskiarvolle, inflaatiovaikutus on voimakas. Ennen pitkaa tama hetki tulee.

-Marko Viinikka
Perustaja, Toimitusjohtaja
Voima Gold Oy

' Katso ylhaalla oleva kuvaaja.

2 M2 tarkoittaa laajaa rahamaaran mittaria. Se sisaltaa: (1) kateisen rahan (setelit ja kolikot), (2) kayttétilien
varat, joihin paasee heti kasiksi, (3) sdastotilien rahat, (4) lyhytaikaiset méaraaikaistalletukset (alle vuoden

talletukset) seka (5) rahamarkkinatilien varat, jotka voi muuttaa nopeasti kateiseksi. M2 ei sisélla osakkeita,



joukkolainoja, kiinteistdja tai johdannaisia. Kuvaajan |6ydat taalta: https://fred.stlouisfed.org/series/WM2NS

3 QE tulee sanoista quantative easing, eli “maérallinen elvytys”. "“Maarallinen elvytys” on hieno nimi sille, etta
keskuspankki luo tyhjésta uutta rahaa ja ostaa silla valtioiden velkakirjoja tai muita arvopapereita. Se on kuin
rikas setd, joka ilmestyy markkinoille lompakko pullollaan uunituoreita seteleité ja sanoo: ‘Alk&a huoliko, mina
ostan ndma - teidén ei tarvitse.’ Rahaa on enemman liikkeellg, velka pysyy halpana ja kaikki voivat hetken
hengittdd helpommin. Mutta lopulta laskun maksaa se, joka omistaa kyseisté keskuspankin valuuttaa -
kuluttaja, jonka ostovoima heikkenee. Keskuspankeilla on aina syy “printata” rahaa - milloin talouden

elvyttdmiseksi, milloin velkakustannusten hallitsemiseksi, kriisien ratkaisemiseksi tai poliittisten tavoitteiden,

kuten puolustus- ja vihreiden investointien, rahoittamiseksi.

4 https://www.investing.com/analysis/foreign-central-banks-gold-tops-us-treasuries-for-first-time-since-1996-

200666205

Disclaimer: Voima Weeklyt ovat allekirjoittaneen henkil6kohtaisia kirjoituksia. Ne eivét vélttdméttd edusta Voima
Gold Oy:n tai minkddn muun yhtién virallista nédkemysté eivatka ole sijoitus- tai arvopaperien ostamista

koskevaa neuvontaa.

Kullan arvotaulukko

Valuutta 1vko 1kk 3kk 1v 3v S5v
EUROOPPA

B EUR 5.02% 4.41% 3.59% 35.67% 77.23% 87.02%
== GBP 5.33% 4.05% 6.50% 39.38% 78.07% 81.77%
E3 CHF 5.35% 4.81% 3.59% 35.71% 70.98% 62.30%
o DKK 5.01% 4.43% 3.66% 35.71% 77.93% 87.62%

8= NOK 5.06% 3.50% 5.65% 34.96% 110.05% 108.14%
am SEK 4.50% 2.97% 4.15% 31.12% 81.79% 98.80%
s CZK 4.58% 3.75% 2.31% 32.32% 76.39% 72.68%
— HUF 4.05% 2.83% 1.09% 35.70% 72.97% 104.33%
= PLN 4.75% 3.79% 2.72% 34.79% 59.39% 78.24%
POHJOIS-AMERIKKA

= USD 4.75% 5.32% 5.73% 42.59% 107.96% 84.00%



(%] CAD 522%  5.50% 6.67% 45.88% 118.65% 94.68%
§:) MXN 5.68%  4.65% 3.79% 34.16% 95.11% 60.06%
LAHI-ITA

= ILS 588%  2.69% 1.75% 29.68% 105.15% 83.69%
TRY 510%  6.62% 10.96% 72.59% 370.02% 918.11%
AASIA

@ CNY 490%  4.64% 5.12% 43.16% 114.13% 91.96%

= INR 540%  5.69% 8.62% 49.61% 129.63% 121.21%

e JPY 5.84%  5.95% 8.71% 47.18% 119.43% 156.96%
3 HKD 481%  4.63% 5.08% 42.67% 106.61% 85.11%
‘e: KRW 475%  5.32% 8.67% 48.37% 110.71% 115.22%
= MYR 495%  527% 5.60% 38.39% 95.58% 87.36%
SGD 525%  5.38% 5.92% 40.96% 91.02% 73.81%
m= THB 4.69%  4.92% 4.78% 35.34% 83.58% 89.28%

== DR 475%  5.32% 5.73% 51.04% 128.75% 104.53%
3§ PHP 499%  4.30% 8.27% 44.24% 108.43% 116.36%
AFRIKKA

B= ZAR 5.72%  3.96% 5.87% 41.91% 115.47% 96.93%
ETELA-AMERIKKA

BRL 5.74%  4.14% 3.43% 38.02% 120.37% 89.46%
OSEANIA

AUD 496%  4.47% 5.23% 47.11% 116.81% 105.50%
&8 NzD 5.10%  6.03% 8.79% 50.90% 116.42% 111.13%

Helsingin toimisto Bulevardi 5



00120 Helsinki

Finland
Ota yhteytta +358(0)?2 612 1917
arkisin, 09:00-16:00 Helsinki time.
contact@voimagold.com
A\~ 4

Copyright © 2025 Voima Gold Oy. 2843889-9

www.voimagold.com


file:///Users/rasmuspekkinen/Downloads/Thu%20Sep%2025%202025--5.html
file:///Users/rasmuspekkinen/Downloads/Thu%20Sep%2025%202025--5.html
http://www.voimagold.com/

