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Tutkielman tavoitteena on kehittdd malli, jonka avulla voidaan ennustaa pankkien luo-
tonannossa syntyneiden luottotappioiden maarda seka lisaksi selvittdd ne selittavat
muuttujat, joista luottotappiot ovat riippuvaisia. Tarkoitus on myos tutkia, onko yritys-
muotojen ja toimialojen vélilla eroja syntyneiden luottotappioiden maarassa. Oletukse-
na on, ettd on loydettavissd muuttujien yhdistelméd, joka mahdollisimman luotettavasti
selittda luottotappiota.

Empiirisend tutkimusaineistona kaytettiin Osuuspankkiryhméan kuuluvien Osuuspank-
kien sellaisia laina-asiakkaita, jotka olivat aiheuttaneet rahoittajapankilleen luottotappi-
oita konkurssin yhteydessd. Tutkimuksessa, joka valittiin satunnaisotannalla, oli muka-
na yhteensd 62 luottotapausta késittden eri yritysmuotoja ja toimialoja eri puolilta Suo-
mea. Tilastolliset analyysit toteutettiin SPSS for Windows 13.0 —ohjelman avulla. Tut-
kimusaineiston lisaksi lahetettiin satunnaisesti valitulle 30:lle pankkien toimitusjohtajal-
le kysely, jossa tiedusteltiin heiddn nakemyksiadn syntyneista luottotappioiden syista.

Regressioanalyysia apuna kédyttden muodostettiin tutkimusaineiston muuttujista malli,
jonka avulla voidaan estimoida odotettavissa oleva luottotappio. Vaikka tutkimusai-
neistossa oli yhteensa 7 selittdvad muuttujaa, lopulliseen malliin voitiin hyvéaksyé niista
vain kaksi eli myonnetyn luoton maérd ja luotosta vakuutukseen hyvaksytty méara.
Kéytossé olleen tutkimusaineiston perusteella ei voinut todeta, ettd yritysmuoto olisi
vaikuttanut luottotappion mééraan. Sen sijaan toimialalla oli vaikutusta. Kaupan alalla
luottotappiot olivat keskimaaréista suuremmat muihin aloihin verrattuna. Pankkien
toimitusjohtajien mielestd suurimmat syyt luottotappioihin ja pankkikriisiin olivat lama,
rahamarkkinoiden séantelyn vapauttaminen, pankkien suuri riskinotto ja huononeva
kannattavuus.

AVAINSANAT: Konkurssi, luottotappio






1. JOHDANTO

Yritystoiminnalle tyypillisia ovat riskit, joita voi olla useita eri tyyppisid. Yleensa riskit
pyritdédn minimoimaan ja valttdmaan epavarmoja tilanteita. Kaikesta huolimatta osa
riskeistd kuitenkin toteutuu ja pahimmassa tapauksessa ne johtavat yrityksen ahdinkoon.
Riskien toteutuminen heikentad myds yrityksen taloudellisia toimintaedellytyksié, aihe-
uttaen lievemmilladn maksuhdiridita ja pahimmassa tapauksessa maksukyvyttomyy-
den. Taloudelliset toimintaedellytykset muodostuvat kannattavuudesta, maksuvalmiu-
desta ja vakavaraisuudesta. Nama ovat yrityksen menestymisen kannalta valttamétto-
mié tekijoitd. Kannattavuus tarkoittaa yrityksen kykya tuottaa voittoa siihen sijoitetulle
padomalle. Maksuvalmius voidaan jakaa kahteen osaan: tulorahoituksen riittavyyteen
ja rahoituspuskuriin. Tulorahoituksen riittdvyys tarkoittaa yrityksen tulojen riittavyyttéa
juoksevan maksuliikenteen hoitamiseen ja rahoituspuskuri rahoitusomaisuuden katta-
vuutta takaisin maksettavaan lyhytaikaiseen vieraaseen padomaan nahden. Yrityksen
vakavaraisuus merkitsee rahoitusrakennetta eli oman pddoman suhdetta koko pddomaan.
Nama edella mainitut tekijat vaikuttavat yrityksen kykyyn selviytya héirioittd maksu-
velvoitteistaan.

Yritystoiminnan lahtokohtana on hyva kannattavuus. Sen parantamiseen téhtaavat toi-
menpiteet eivat valttaméattd vaikuta aina riittdvan nopeasti. Kannattavuus yksistaan ei
kuitenkaan aina pelasta yritysta hairioiltd, varsinkaan silloin, kun yritys kasvaa liian
nopeasti. Kasvu ja kannattavuus pitdd olla kesken&édn tasapainossa ja jos se jarkkyy,
yrityksen tulorahoitus heikkenee. Talléin joudutaan liikepddoman tarve kattamaan lai-
nanotolla, mink& seurauksena omavaraisuusaste heikkenee ja lainojen takaisinmaksuky-
ky vaarantuu. Jos yrityksen kannattavuus on vieléd heikko, rasittavat myos tappiot omaa
padomaa.

Yrityksen taloudellista tilannetta ja tuloksellisuutta mitataan erilaisilla tunnusluvuilla.
Niiden tarkoituksena on mahdollisimman nopeasti osoittaa toiminnassa tapahtuneet
muutokset, jotta yritysjohto osaisi reagoida ja ryhtyé tarpeellisiin toimenpiteisiin viipy-
méattd. Tunnuslukujen erds keskeinen kayttotarkoitus on konkurssin ennustaminen.
Konkurssitutkimusta on tehty laajalti jo 1930 —luvulta l&htien. Tarkoituksena on ollut
kehittdd menetelmi, jotka luotettavasti ja riittdvan aikaisessa vaiheessa erottelevat yri-
tykset konkurssiyrityksiin ja toimiviin yrityksiin. Talla on mm. se merkitys, etta yrityk-
sen rahoittajat voisivat ajoissa lopettaa yrityksen rahoittamisen ja samalla minimoida
omia luottotappioita mahdollisen konkurssin toteuduttua. Yleensé rahoittaja jatkaa yri-
tyksen luotottamista, miké&li yritykselld riittdd turvaavia vakuuksia. Varsinkin yritys-
toiminnan alkuvaiheessa ongelmana on usein juuri puute tarvittavista vakuuksista.
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Pankkien luotonanto-ohjeiden mukaan lainaa ei saisi kuitenkaan myontaa pelkkia va-
kuuksia vastaan, vaan asiakkaalla pitéisi olla myos todellinen velanhoitokyky ja -halu.

Luotonannon lopettamispaatds pankille on erittdin vaikea ratkaisu, varsinkin pienella
paikkakunnalla, kun samalla myds tyopaikkojen menetys on todennakdista. Kielteinen
rahoituspéatds aiheuttaa valittomasti yrityksessa ongelmia, jotka konkretisoituvat
useimmiten konkurssiprosessin aloittamisella. Vaikka rahoittajat vaativatkin myonta-
milleen luotoilleen turvaavat vakuudet, niin siitd huolimatta konkurssitilanteessa har-
voin yrityksen varat ovat velkoja suuremmat. Tama johtuu siitd, etté yritykselle on tul-
lut muitakin velkojia kuin pelkéstaén lainan myontdjat. Monta kertaa verottaja on se,
joka laittaa konkurssiprosessin vireille. Seurauksena on, ettd kaikille velkojille tulee
vaistamatta luottotappioita.

Konkurssien maara vaihtelee mm. erilaisissa suhdannekehityksen vaiheissa. Viime
vuosikymmenen alussa ollut poikkeuksellisen voimakas lama oli erds keskeinen syy,
joka vaikutti yritysten toimintaedellytyksia heikentdvasti. Laman seurauksena mm.
luottotappioiden maara kasvoi, luotonsaantiehdot kiristyivét, korkotaso nousi, kysynta
laski ja ulkomaankaupan rakenne muuttui. Toisaalta konkurssien suurta maaréa voi-
daan selittad myos silld, ettd useat konkurssiyritykset ovat ns. suhdanneyrityksia. Talla
tarkoitetaan sitd, ettd korkeasuhdanteen aikana perustetaan paljon yrityksid, joilla ei
kuitenkaan laman aikana ole menestymisen mahdollisuuksia. Noin puolet konkurssiyri-
tyksista onkin yleensa toiminut vain alle kolme vuotta. Konkurssiriski on kasvanut
myaos siitd syystd, ettd perintapolitiikka on muuttunut aggressiivisemmaksi. (Paavolai-
nen 1998: 5.)

Suomessa konkurssien mééré on edelleen laskussa. Tilastokeskuksen viimeisimmén
tilaston mukaan vuonna 2005 vireille laitettiin 2 278 konkurssia. Viime vuosikymmenen
suuren laman seurauksena huippu konkurssien maaréassa saavutettiin vuonna 1992, jol-
loin vireille laitettiin peréti 7 391 konkurssia. Maara on huippuvuodesta jatkuvasti ol-
lut voimakkaassa laskussa, mutta véhentyminen on kuitenkin viimeisina vuosina selvas-
ti tasaantunut. Eniten konkurssia on ollut toimialalla kauppa, majoitus ja ravitsemustoi-
minta, jotka ovat tilastossa yhtena toimialana. Myo6s suhteellisesti konkurssien méaaran
vahennys em. toimialalla on ollut suurin. (Tilastokeskus 2007.)

Yrityksen toimintaedellytyksissd tapahtuvien muutosten havaitsemiseksi on tarkeda
kehittdd luotettavia halytysjarjestelmid, jotta konkurssi voidaan ennustaa riittdvan ajois-
sa. Konkurssin luotettava ennustaminen voi pelastaa rahoittajan suuriltakin luottotap-
pioilta ja sijoittajan tappiolliselta investoinnilta. Konkurssiin johtavan kehityksen mah-
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dollisimman aikainen havaitseminen on ratkaisevan tarkeda. Tall6in voidaan ryhtya
sellaisiin toimenpiteisiin, jotka kaantavat kehityksen terveempadn suuntaan. Tarkeinta
on kuitenkin se, ettd yrityksen johto havaitsee vaaran riittdvéan ajoissa, etta silla on aikaa
ryhtyd korjaaviin toimenpiteisiin. Niita voivat olla esimerkiksi fuusio toisen yrityksen
kanssa tai yrityssaneerauksen aloittaminen. (Foster 1986: 534-535.)

1.1. Tutkielman tarkoitus

Taman tutkielman tarkoitus on selvittdd, kuinka viime vuosikymmenen alkupuolella
poikkeuksellisessa suhdannetilanteessa pankkien luotonannosta syntyi pankeille luotto-
tappioita. Vaikka rahoittajat edellyttavatkin turvaavia vakuuksia luottojen takaisinmak-
sun vakuudeksi, syntyi ko. ajankohtana pankeille poikkeuksellisen suuria luottotappioi-
ta. Tutkimusongelmana on kehittdd malli, jonka avulla voidaan ennustaa luottotappion
maaraé seka tekijoitd, jotka ovat riippuvuussuhteessa tappioihin. Toiseksi on tarkoitus
selvittad, onko eri yritysmuotojen ja toimialojen valilla riippuvuuksia.

Tutkimuksen aineistona kaytetddn Osuuspankkien Keskindisen Vakuutusyhtion, josta
jatkossa kaytetdan lyhennettd OV, rekisterissa olevia yrityksid, joista on osuuspankeil-
le tullut luottotappioita. Osuuspankkien asiakkailleen mydntamaét luotot on vakuutettu
em. vakuutusyhtidssd, joka vahinkotilanteessa korvaa osan tappioista pankeille. Aineis-
to on léhes kokonaan 90-luvun alkupuolella toteutuneista luottotappioista ja olettaa voi,
etta silloisella lamalla on ollut poikkeuksellisen suuri merkitys yritysten lainanhoitoky-
kyyn tutkimuksessa mukana oleville yrityksille. Regressioanalyysia hyvéksi kéyttaen
pyritddn muodostamaan malli, jonka avulla selitetddn luottotappioiden riippuvuutta
selittdvien muuttujien perusteella. Otokseen valitaan satunnaisesti riittdva maara tapa-
uksia eri puolilta maata.

Tutkimusaineiston liséksi tehd&én kyselytutkimus pankkien toimitusjohtajille. Kyselyn
avulla yritetddn saada vield lisatietoja pankkien toimintaympéristosta ja siind tapahtu-
neista muutoksista, jotka osaltaan selittavat ko. ajankohtana pankeille syntyneitd mene-
tyksia.

1.2. Tutkielman rakenne

Ensimmaisessa luvussa tarkastellaan aiheeseen liittyvaé aikaisempaa tutkimusta ja jul-
kaisuja. Ongelmana vain on se, etté aiheesta ei 16ydy juurikaan julkaistua tutkimustie-
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toa. Tamé saattaa johtua asian arkaluonteisuudesta ja tietojen luottamuksellisuudesta.
On toisaalta ymmarrettavaa, ettd luotonantajat eivat anna julkisuuteen juurikaan tietoja
asiakkaistaan vedoten pankkisalaisuuteen.

Tutkielman aiheeseen liittyy useita késitteitd, jotka maaritelladn luvussa kaksi. Pankki-
toiminnassa lainséadénté on hyvin keskeisessa asemassa, koska tamén alan liiketoimin-
taan liittyy useita lakeja ja eri viranomaisten maérayksia. Luotto- ja rahoitustoimintaa
valvova keskeinen viranomainen on Suomen Pankin yhteydessa toimiva Rahoitustar-
kastus (Rata), jonka tehtdvand on valvoa rahoitustarkastuslaissa erikseen méériteltyja
kohteita. (Rahoitustarkastuslaki.)

Kolmannessa luvussa tarkastellaan riskienhallintaa. Vaikka rahoituslaitosten myonta-
mille lainoille vaaditaan aina turvaavat vakuudet, niin siitd huolimatta ilmenee tapauk-
sia, ettd vakuuksia realisoitaessa ei niistd saadakaan oletettua maaraa. Kiinteistdjen
panttaus lainan vakuutena on hyvin yleisestd. Tahan liittyy se ongelma, etta Kiinteisto-
jen arvot vaihtelevat riippuen mm. talouden suhdannekehityksesta. Varsinkin teolli-
suushallien osalta arvoa laskee ko. tilojen kysyntatilanne paikkakunnalla. Yrityksen
ajautuessa konkurssiin realisoidaan vakuutena ollut omaisuus, josta saatu suoritus ei
aina vastaa vakuusarvoa.

Neljas luku aloittaa empiirisen osan, jossa aluksi kuvataan tutkimusaineistoa taulukoi-
den ja kuvioiden avulla. Aineistona kaytetdan Osuuspankkiryhmééan kuuluvien yksit-
taisten osuuspankkien luotonannossa toteutuneiden ongelmayritysten tietoja. Viiden-
nessa luvussa esitellaan aineiston késittelya tilastollisilla analyyseilld.  Aineistoa kasi-
tellaan tilastollisilla menetelmilla ja pyritdén saamaan esille mahdollisia riippuvuuksia.

Tilastollisten tulosten jalkeen tarkoitus on vield saada lisdinformaatiota pankkien luo-
tonannosta vastaaville henkilGille suunnatun kyselyn avulla. Satunnaisesti valituille
noin 30:lle eri pankkien toimitusjohtajille lahetettiin kysely, jonka avulla pyrittiin kar-
toittamaan toimitusjohtajien ndkemyksia ongelmiin johtaneista syista seké luotonantoon
liittyvistd menettelytavoista. Kyselyn tuloksia kasitelld&n luvussa kuusi. Seitseménnes-
sd luvussa esitetddn yhteenveto tutkielmaprosessista ja siind saaduista tuloksista seka
esitetddn mahdolliset toimenpidesuositukset tai jatkotutkimusten tarpeellisuus.



13

1.3. Aikaisempia tutkimuksia

Vaikka konkursseihin liittyvaa tutkimusta on tehty runsaasti, ei tdmén tutkielman ai-
heesta ole 16ytynyt julkaisuja. Se ei kuitenkaan johdu siitd, ettd pankit tai pankkiryhmit-
tymat eivét olisi asiaa sisdisesti tutkineet. Tuloksia ei vaan todennakdisesti ole annettu
julkaistavaksi. Syyné tutkimuksen puutteeseen saattaa olla myos tietojen vaikea saanti,
koska luoton ottajan ja luoton antajan valilla vallitsee pankkisalaisuus, ainakin pankit
vetoavat em. seikkaan hyvin herkasti. Seuraavassa on esitelty lyhyesti muutamia tutki-
muksia, jotka laheisesti liittyvéat aihepiiriin.

Jokivuolle ja Peura (2000) ovat mallintaneet luottoriskisen lainan, jonka vakuuden arvo
korreloi konkurssin todennékoéisyyden kanssa. Mallin avulla voidaan arvioida seka va-
kuuden odotettua realisointiarvoa konkurssitilanteessa etté alun perin tarvittavaa vakuu-
den maaréa, jolla lainan riskipitoisuutta voidaan rajoittaa. Malli soveltuu luottoriskien
hallintaan seka riittdvien vakuuksien méaérittdmiseen ja siten luottoriskeja voidaan mi-
nimoida. Mallin ovat alun perin esittdneet Black ja Scholes (1973) sek& Merton (1974)
ja jota Jokivuolle ja Peura tutkimuksissaan edelleen laajensivat.

Tutkijat totesivat, ettd lainan takaisinsaannin suhde on yksi avainparametri luottoriskin
mallissa. Lisaksi keskeisend ongelmana he pitivat sitd, mika on riittdva vakuuden maa-
ré lieventdmaan riskia tiettyyn tasoon. Heiddn mukaan eri maissa nayttaa olevan vaihte-
lua pantin madréssa ja tahan vaikuttavat myos talouden suhdanteet. Pankit usein kéyt-
tavat karkeata peukalosaantéa hyvaksyessaan eri tyyppisten panttien kayton lainan ta-
kaisinmaksun turvaamiseksi. Vaikka intuitiivinen nakemys usein johtaa oikeaan tulok-
seen, ei yksin mikdan peukalosdantd ole kovin edistynyt menetelmé kvantitatiivisen
analyysin rinnalla.

Tutkijoita ihmetytti se, miksi pankit pelkéstdan painottavat mieluimmin luotonannon
riskien lievennystd kuin luoton huolellista hinnoittelua todellisen riskin mukaisesti.
Pankit kuitenkin pyrkivat kayttaméan melko yhtendistd hinnoittelua. Vaikka pankit
tekevatkin arvion asiakkaittensa riskiluokista, niin luokitus on usein melko karkea.

Merton (1974) tutkiessaan yritysten riskirakennetta ja korkokannan rakennetta kaytti
mallin rakentamisessa lahtokohtana myos Black-Scholesin mallin tasapainoteoriaa, jota
hén selkeytti ja jatkoi mallin kehittdmistd. Ha&n totesi, etté yrityksen velan mé&araan

vaikuttaa oleellisesti kolme seikkaa:
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1. Takaisinsaannin suhde verrattuna riskittoméaan lainaan (esim. valtion

obligaatiot tai korkeatasoisen yrityksen obligaatio)

2. Monenlaiset ehtoja ja rajoituksia sisédltavat sopimukset, ajankohta,

osakkeen kurssi taso, aikaisemmat laiminlyonnit, vdhenevét rahavarat jne

3. Todenndkdisyys, etté yritys on kyvyton toteuttamaan joitakin tai kaik-
kia sopimusehtoja.

Heikkoutena aikaisemmissa teoreettisissa ja empiirisissé tutkimuksissa han piti syste-
maattisen kehitelmdn puutetta teoriasta, kun tarkoituksena on hinnoitella mak-
susitoumuksia ja kun lisaksi laiminlydnnin todennékoisyys oli merkittava.

Scheifer ja Vishny (1992) tutkivat yritysten omaisuuden likvidointiarvoa, velkakapasi-
teettia ja kuinka yritykset valitsevat velkatason ja pyrkivat 16ytaméén tasapainon ratkai-
sumallin. Heidan tarkeimmat johtopéaatoksensa olivat, ettd omaisuuden likviditeetti
vaihtelee eri tilanteista riippuen. Esimerkiksi huutokaupan tai muun kaupan avulla saa-
dun omaisuuden arvo kéyttdjélle voi olla alempi kuin omaisuuden parhaassa kaytossa,
riippuen teollisuus- tai taloussuhdanteesta. Optimaalinen lainataso on rajallinen omai-
suuden likvidittdmyyden rinnalla. Kassavirrassa tapahtuu vaihtelua sekéd jatkuvasti
ettd jaksoittain ja omaisuuden kasvulla on lainarahoitusta matalampi optimaalinen taso.
Samoin monialayhti6illa ja moniosaisilla yrityksilla on korkeampi optimaalinen lainata-
so muihin verrattuna, vaikka kassavirta vaihtelee samalla tasolla. Yrityksen optimaali-
nen vipuvoima on alan muiden yritysten vipuvoiman varassa. Omaisuuden likviditeetti
ja optimaalinen velkataso vaihtelevat ajan my6td. Tehokkailla markkinoilla on merkit-
tava vaikutus likviditeettiin ja usko omaisuuden korkeaan likviditeettiin voi olla myds
itsedan toteuttava.

Datta, Iskadar-Datta ja Raman (2001) ovat tutkineet yritysjohdon roolin ja yksittdisen
lainoittajan valvonnan vaikutusta yrityksen omaisuuden myyntiarvoon. He totesivat,
ettd tehokas valvonta lisaa yrityksen arvoa yrityksen omaisuuden myyntitapahtumassa.
Myds osinkojen ja obligaatioiden korkojen maksu on asiallinen valvonnan kohde yksit-
téiselle luotonantajalle. Tutkijoiden tulokset puoltavat ja tdydentavat myés muiden tut-
kijoiden johtopaatoksia (esim. Datta ym. (1999), Krishnaswami ym. (1999) ja Jensen
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(1986)), ettd hyvin johdetulla ja korkeasti valvotulla yrityksell& on suurempi todenna-
koisyys saada korkeampi arvo yrityksen omaisuuden myynnisté.
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2. PERUSKASITTEET

Rahoitus eli luoton myontdminen eri instrumenteillda on keskeinen osa pankkitoimintaa
ja samalla myos yritystoimintaa. Pankkien yleisolta ottamat talletukset on edelleen si-
joitettava tuottoisasti ja turvallisesti, jotta pankkien toimintaedellytykset tulevaisuudessa
varmistuisivat. Luotonannossa kéytettavat vakuudet ja niiden arviointi liittyvat olennai-
sesti tdéhan pankkitoimintaan. Pankkien ensisijaisena luotonantokriteerind on kaikissa
asiakasryhmissa asiakkaan luotonhoitokyky. Luottoa ei pé&séantdisesti saa myontaa
pelkan vakuuden perusteella. Vakuus on tarpeen sen varalta, ettd asiakas ei odotuksista
huolimatta kykene vastaamaan sitoumuksistaan. Joskus joudutaan turvautumaan va-
kuuden realisoimiseen muuttamalla pantiksi annettu esine rahaksi tai perimélla luoton
takaajilta suoritus. (Rithiméki 1993: 13; Vakuusopas.)

Luotonantoon liittyy joukko erilaisia ké&sitteitd, jotka esimerkiksi velallisen on syyta jo
oman etunsa vuoksi tuntea. Liséksi lainsaddantd seka eri viranomaisten maaraykset on
luotonannossa tarkoin otettava huomioon. Rahoitustarkastuksella (Rata) on tarkeé& val-
vontatehtavé, joka koskee sekd kotimaisia luottolaitoksia ettd ulkomaisten luottolaitos-
ten sivukonttoreita Suomessa. Valvonnan peruslahtokohtana on ns. ennakoiva valvonta,
jossa vastuun valvonnasta jakavat valvottava itse, markkinat ja valvontaviranomaiset.
Rahoitustarkastuslain nojalla Rata antaa ohjeita ja maarayksid, joista yhtena keskeisena
on yleisohje luottoriskien hallinnasta. (http://www.rata.bof/suomi/Valvonta/data.html.)

2.1. Konkurssi

Laitinen (1990: 7) on mé&aritellyt konkurssin yrityksen maksuvaateiden taytdntéonpanoa
koskevaksi menettelyksi, jossa sen koko ulosmittauskelpoinen omaisuus kéaytetdan yh-
dell& kertaa velkojien saamisten maksamiseen. Yritys asetetaan konkurssiin joko omas-
ta tai velkojien aloitteesta, kun se on osoittautunut kykeneméattoméksi vastaamaan te-
kemistadn maksusitoumuksista. Konkurssi on yrityksen toiminnan lopettamisen muo-
doista raskain, silla se aiheuttaa yleensa suuret tappiot kaikille yrityksen sidosryhmille.
Liséksi yhteiskunnalliset vaikutukset ovat merkittévid, unohtamatta yrityksen omistajia,
jotka pahimmassa tapauksessa saattavat menettédd lahes kaiken omaisuutensa pantates-
saan henkilokohtaista omaisuuttaan yrityksen lainojen vakuudeksi.

Konkurssitutkimusta on tehty jo 1930—luvulta l&htien. Tarkoituksena on ollut mm. ke-
hittaa sellaisia halytysjarjestelmid, joiden avulla mahdollisimman varhaisessa vaiheessa
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voitaisiin ennustaa yrityksen joutuminen konkurssiuhan alaiseksi. Konkurssin syyt syn-
tyvat yleensa yrityksen fyysisessa toiminnassa eli reaaliprosessissa ja talous- eli raha-
prosessi ainoastaan heijastaa oireina naiden syiden vaikutuksia. Laitinen (1990: 155) on
nimittanyt reaaliprosessissa ilmenneité tekijoita varhaisiksi varoittajiksi ja tunnuslukuja,
joiden avulla analysoidaan yrityksen taloudellista tilaa ja kehitystd, mydhaisiksi varoit-
tajiksi.

2.2. Luottojen vakuudet

Vaikka l&htokohta luotonannossa onkin se, ettd velallinen hoitaa luottonsa takaisinmak-
sun sopimuksen mukaan, turvaa velkoja saatavansa vaatimalla luotolle vakuuden.
Yleensé vakuuden antaa velallinen itse, mutta sen voi antaa joku muukin, jonka toimin-
ta tavalla tai toisella liittyy velansaajan toimintaan. Vakuutena voi olla reaalivakuus eli
pantiksi annettu Kiinteisto tai irtain esine. Vakuutena voidaan myos kayttdd yhden tai
useamman henkilon antamaa takausta, jolloin joku muu kuin velallinen on sitoutunut
vastaamaan luoton hoitamisesta, jos velallinen tulee maksukyvyttoémaksi tai -
haluttomaksi. (Riihimaki, 1993: 56.)

Ohjeiden mukaan turvaavana vakuutena on pidettava sellaisia vakuuksia, joiden arvo on
selvitetty noudattaen viranomaisten ja pankkien antamia maarayksia ja ohjeita. Lisaksi
on noudatettava hyvan pankkitavan mukaista huolellisuutta ja varovaisuutta. Turvaava
vakuus ei kasitteend ole sama asia kuin esimerkiksi vakuutena olevan reaaliomaisuuden
kaypa arvo. Vakuuden arvossa tapahtuvien muutosten, luottokustannusten ja realisoin-
tikulujen takia omaisuuden vakuusarvo on sadannénmukaisesti alhaisempi kuin sen kay-
pa arvo. (Vakuusopas.)

Velallisen luotonhoitokyvyn ja vakuuden liitdnnéisyys on tarpeen ottaa huomioon har-
kittaessa luottoaikaa. Mitd pidempi luottoaika on kysymyksessa, sitd varmempaa va-
kuutta on edellytettdava. Erityisesti arvioitaessa sunhdanneherkkiné pidettavien vakuuksi-
en taloudellista arvoa ja niiden kayttokelpoisuutta, on noudatettava varovaisuutta. Oh-
jeet edellyttavat myos, ettd pankkien on seurattava vakuuksien arvon kehitysta ja ryh-
dyttdva tarvittaviin toimenpiteisiin, mikali vakuuksien arvo muuttuu olennaisesti si-
toumusten arvoon verrattuna. Vakuuksien arvon tarkistaminen on tarpeen erityisesti
niissa tapauksissa, joissa asiakkaalla on maksuhairioitd, asiakkaalle annetaan vakuuksia
vastaan uutta luottoa tai asiakkaan luottoja ja vakuuksia muutoin jarjestelldan. Seuraa-
vaksi esitelldan yleisimmin kaytetyt luottojen vakuuslajit. (Vakuusopas.)
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Kiinteistod kaytetadn velan vakuutena siten, ettéd siihen vahvistetaan kiinnitys Kirjallisen
velkasitoumuksen maksamisen vakuudeksi. Koska kiinteistdd ei voida antaa pantinhal-
tijan haltuun, panttauskelpoisuus syntyy kirjauksella viranomaisen pitamaan lainhuuto-
ja kiinnitysrekisteriin. Velkakiinnityksen kohteena voi olla joko kokonainen kiinteisto-
rekisteriin merkitty tila tai asemakaava-alueella tontti tai ndiden edell& mainittujen mur-
to-osa. (Riihiméki 1993: 82; Stauffer 1993: 62.)

Koko kiinnitysprosessi etenee siten, ettd kiinteiston omistaja tai velkoja hakee kiinnitys-
t& tietyn suuruiselle rahamaaralle, jonka viranomainen vahvistaa ja antaa todistukseksi
panttikirjan. Jotta velkojan saatavaan voitaisiin hakea kiinnitysta, on velkakirjaan saa-
tava kiinteiston omistajan nimenomainen Kiinnityssuostumus todistajien lasna ollessa.
Kiinteiston omistaja antaa luottoehtojen mukaisesti luotonantajalle panttaussitoumuksen
sekd panttikirjan, jonka jalkeen luoton ottaja voi nostaa kayttdéénsa sovitun luoton.
Panttioikeuden katsotaan syntyvan vasta luottovaluutan siirtymiselld velallisen kayt-
toon. (Havansi 1996: 29;Stauffer 1993: 62.)

Velkasitoumuksen vakuudeksi vahvistettu kiinnitys on voimassa kymmenen vuotta
vahvistamispaivéastd lukien. Jos Kiinnitys halutaan uudistaa, on se tehtédvéd ennen kuin
kymmenen vuotta on kulunut umpeen. Jos kiinnitetty velkakirja on edelleen panttina
velkojan hallussa, huolehtii han yleensa Kkiinnityksen uudistamisesta ja jatkuvasta voi-
massa pysymisestd. Mikali kiinnitetty velkakirja onkin omistajan hallussa velan mak-
samisen jalkeen ja han haluaa kayttaa sitd uudestaan myéhemmin, on hanen itse huo-
lehdittava sen uudistamisesta. (Riihimaki 1993: 87.)

Yrityskiinnityslain mukaan kaupparekisteriin merkityn elinkeinoharjoittajan omistama
elinkeinotoimintaan kuuluva irtain omaisuus voidaan Kiinnittdd ja pantata omaisuutta
luovuttamatta saamisen vakuudeksi. Yrityskiinnitys voidaan vahvistaa elinkeinonhar-
joittajan antaman haltijalle taikka nimetylle henkil6lle tai hdnen maaraamalleen asetetun
velkakirjan p&doman ja koron sek& velkakirjassa ilmoitettujen perimiskustannusten
maksamisen vakuudeksi.

Kiinnityskelpoisena omaisuutena tulee kysymykseen kirjanpidollisen jaottelun mukai-
sesti kaytto-, vaihto- ja rahoitusomaisuus. Kiinnitys ei ole kuitenkaan mahdollista sel-
laiseen omaisuuteen, johon voidaan kiinnitys vahvistaa jonkun muun lain mukaisesti.
Tallaisia lakeja ovat kiinnityksesté ilma-aluksiin annettu laki ja alusrekisterilaki. Kiin-
nitysta ei myoskaan voi saada sellaiseen omaisuuteen, joka on annettu pantiksi ennen
yrityskiinnityksen hakemista. Kiinnityksen kohteena olevan omaisuuden antaminen



19

kateispantiksi on lain mukaan kielletty. Tasta on kuitenkin kaksi poikkeusta, silla kielto
ei koske arvopapereita eiké saatavia. (Ojanen & Sutinen 1991:43-44.)

Irtain omaisuus, pois lukien yrityskiinnitys, annetaan pantiksi kateispanttina eli luovut-
tamalla panttiesine velkojan hallintaan. Irtain omaisuus voi kaytannossa olla monen-
tyyppistd. Yleisimmin kaytettavid esineitd ovat arvopaperit, kuten osakekirjat, pors-
siosakkeiden arvo-osuudet, talletukset seka muut mahdolliset irtaimet arvoesineet, jotka
luotonantaja hyvaksyy vakuudeksi. Yleensa arvoesineité ei suositella vakuudeksi mm.
niiden sailyttdmisriskin takia.

Irtaimen omaisuuden arvonmaaritys saattaa joskus olla ongelmallista ja edellyttéa asi-

antuntijan arviointia. Jalometalliesineet voidaan arvioida niiden painon mukaan kéytta-
en perusteena raaka-aineesta maksettavia ns. metalliarvoja. Muiden arvoesineiden ku-
ten taide- ja antiikkiesineiden osalta kiinnitetddn huomiota niiden vaihtokelpoisuuteen ja
markkina-arvoon. Muihin tavaroihin kuin arvoesineisiin liittyy yleensa merkittava rea-
lisointi- ja aikariski. Niiden vakuuskelpoisuutta alentaa myos se, ettd tavaroiden mark-
kina-arvo voi olla vaikeasti selvitettavissa ja niiden sdilyttdminen on usein hankalaa.
Mikali tavarat kuuluvat elinkeinonharjoittajan vaihto- tai kdyttbomaisuuteen, on mainit-
tuun omaisuuteen haettavissa yrityskiinnitys eika tallaisen omaisuuden panttaus sido
yrityskiinnityksen haltijaa. Kun esineissa ei yleensa ole omistajan nimed, perustuu hé-
nen oikeutensa kaytannodssa esineen hallussapitoon. Taman vuoksi pantinsaajalla on
tietynasteinen selonottovelvollisuus, jotta hdnen voidaan katsoa saaneen pantin haltuun-
sa vilpittdmassa mielessa. (Riihimaki 1993: 94-95, 98; Vakuusopas.)

Arvopaperit pantataan siten, ettd ne yksildidaan panttaussitoumuksessa ja luovutetaan
kateispanttina velkojan hallintaan. Velkojalle syntyy panttioikeus, kun panttaussopimus
on tehty, pantti luovutettu velkojan hallintaan. Lisaksi edellytetdan, ettd pantinantaja on
ollut panttiesineen omistajana oikeutettu ilman keneltdkddn muulta tarvittavaa suostu-
musta tai muuta lupaa antamaan kyseisen omaisuuden pantiksi. Osakkeita pantiksi otet-
taessa on syyta erikseen varmistua siitd, ettd osakkeet eivat ole luovutusrajoitusten alai-
sia. Yhtiojarjestyksessd oleva lunastus- tai suostumuslauseke voi vaikuttaa osakkeen
arvoon vakuutena. Julkisesti noteeratut yritykset ovat siirtyneet arvo-
osuusjarjestelméan, jossa fyysiset osakekirjat on korvattu erityisille atk-pohjaisille arvo-
osuustileille tehtavilla merkinnoilld.  Arvo-osuustilille on kirjattavissa pantinhaltijan
hakemuksesta arvo-osuuksien panttaus. (Riihimaki 1993: 95-96; Vakuusopas.)

Asunto-osakkeet ovat tavanomaisia vakuuksia, joiden markkina- ja vaihtoarvo on
yleensd helppo selvittdd. Osakkeiden arvoon vaikuttavat keskeisesti mm. huoneiston
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sijainti, koko, ika ja varustetaso. Asunto-osakkeiden markkina-arvosta saa luotettavan
arvion kiinteistovélittajalta, ellei markkina-arvosta ole kéytettdvissdé muuta luotettavaa
selvitystd. Puolisoiden yhteiseksi kodiksi tarkoitetun huoneiston hallintaan oikeuttavi-
en asunto-osakkeiden panttaaminen edellyttdd kuitenkin molempien puolisoiden suos-
tumusta, vaikka ainoastaan toinen aviopuoliso ne omistaisi. (Riihiméki 1993: 95-96;
Vakuusopas.)

Takauksella tarkoitetaan sitoumusta, jolla sitoumuksen antaja eli takaaja ottaa vastatak-
seen velkojalle toisen henkilon eli paavelallisen velasta. Valttamatonta sitoumuksessa
on, ettd se annetaan toisen henkilon velasta. Kukaan ei voi menné takaukseen omasta
velastaan. Takausvastuun syntyminen ja koko takausvastuu edellyttavét padvelan ole-
massa oloa. Takaus voidaan antaa jo syntyneen velkasuhteen vakuudeksi, mutta paéave-
lallisen velka voi syntya takaussitoumuksen jalkeenkin. Kun velkoja on saanut takauk-
sen velan vakuudeksi, hdnelld on saaminen seké péaavelalliselta ettd takaajalta. Takaajan
ja velkojan suhdetta saételee takaus seka takauksen liitanndisyydesta johtuen myos
padvelan ehdot. (Saarnilehto & Tuomisto 1995: 114.)

Takaukset voidaan ryhmitella usealla tavalla. Laillinen takaus tarkoittaa sitd, etta takaa-
ja ottaa vastatakseen siitd osasta velkaa, jota velallinen ei pysty suorittamaan. Velkoja
voi téssa tapauksessa kaantya takaajan puoleen, kun velallisen maksukyvyttomyys on
todettu takausasetuksessa sdadetylla tavalla. Kaytanndssa takaukset ovat vain poikke-
uksellisesti tyypiltaén laillisia. (Saarnilehto ym. 1995: 115.)

Yleensé velkojat edellyttdvat omavelkaista takausta. Siind takaaja sitoutuu vastaamaan
velallisen velasta niin kuin omastaan. Takauksen omavelkaisuudesta on sovittava, silla
muussa tapauksessa katsotaan takauksen olevan laillinen. Omavelkaisessa takauksessa
velkoja voi vaatia suoritusta takaajalta heti velan eraannyttya. Téallgin takaajan on mak-
settava velka, vaikka velkoja ei olisi lainkaan vaatinut velan maksua paavelalliselta.
Takaaja vastaa siis padvelallisen velasta kuin omastaan. (Saarnilehto ym. 1995: 115.)

Pankkitakaus on saanut nimensa takauksen antajan perusteella. Se on pankin antama
takaus, johon sovelletaan samoja saantdja kuin takaukseen yleensdkin. Se voi siis olla
joko laillinen tai omavelkainen. Pankkien on takausta koskevien sdantéjen liséksi nou-
datettava toiminnassaan pankkeja koskevia lakeja ja normeja. Pankin antamaa omavel-
kaista takausta pidetddn yleensa turvaavana vakuutena. Pankkitakausta voidaan kayttaa
silloin, kun pankin asiakasta luotottaa joku muu rahoittaja, esimerkiksi vakuutusyhtio
tai Finnvera Oy. My0s joissakin yritysten valisissa kauppasopimuksissa edellytetdan
pankkitakausta maksun varmistamiseksi. (Saarnilehto ym. 1995: 116; Vakuusopas.)
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Taytetakauksessa takaaja vastaa padvelasta siltd osin kuin sitd ei saada perityksi padve-
lan vakuudeksi annetusta omaisuudesta. Takauslain mukaan takaus on téytetakaus vain,
jos néin on sovittu takausta annettaessa. Poikkeuksena on kuitenkin tapaus, jonka mu-
kaan yksityistakaajan pankille antama takaus on aina tdytetakaus, jos péaéavelka on
myonnetty péaasiallisesti asunnon tai vapaa-ajan asunnon hankkimista varten ja kysei-
nen omaisuus on padvelan vakuutena. Yksityistakaajan luotonantajalle antama takaus
on siis tassé tapauksessa aina taytetakaus riippumatta siitd, onko takaussitoumuksessa
siitd maininta vai ei. (Vakuusopas.)

2.3. Perinta

Lain mukaan perinnélla tarkoitetaan toimenpiteitd, joiden tarkoituksena on saada velal-
linen vapaaehtoisesti suorittamaan erdéntynyt velkojan saatava. Perinndssa ei saa kayt-
tdad hyvan perintatavan vastaista tai muutoin velallisen kannalta sopimatonta menettelya.
Lain tarkoituksena on parantaa sekd perinndn kohteena olevan velallisen ettd perinta-
toimeksiantajana toimivan velkojan oikeusturvaa. Perintélaki on toissijainen eli sita
sovelletaan vain, jos muualla lainsdéddanndssa ei toisin ole saadetty. Kaytannossa laki
koskee kaikkien erdéntyneiden saatavien perintéa ja niita toimenpiteitd, joilla velalliselta
yritetdan saada suoritus vapaaehtoisesti. Perintd voidaan toteuttaa kolmella eri tavalla.
(Turunen 2001: 28; Laki saatavien perinnasta.)

Pankeilla ja muilla suurilla luotonantajilla on vakiintunut perintapolitiikka siitd, kuinka
erilaisissa perintatilanteissa toimitaan. Perinndn onnistumisen kannalta on tarkeaa, etta
toimenpiteisiin ryhdytddn mahdollisimman nopeasti. Joillakin yrityksilld on tapana
maksaa laskunsa aina myohéssa senkin uhalla, ettd joutuvat maksamaan viivastymis-
korkoa. Kaikki yritykset eivét kuitenkaan laskuta vahéisia viivastymiskorkoja, koska
siitd on oma vaiva ja kustannus. Yleensad velkoja perii saataviaan ensiksi kirjeitse tai
puhelimitse muutamia kertoja. Jos velallinen ei maksa velkaansa maksukehotuksesta
huolimatta, siirtyy velkoja tehokkaampien perimiskeinojen kayttoon. Tallainen on trat-
ta. Sill4 on lahinn& julkisuusvaikutuksen vuoksi merkitystd. Jos velallinen ei maksa
saatavaa, pankki protestoi tratan, jolloin se tulee Kauppalehden protestilistalle seké tie-
tona luottotietoihin. (Stauffer 1993: 46-47.)

Pankkien perintépalvelujen liséksi velkojalla on saataviensa perinndssa kaytettavissaan
my0s saatavien perintd&n erikoistuneita perimistoimistoja tai vastaavia. Yleensa tur-
vaudutaan vasta ulkopuolisen apuun sen jalkeen, mikéli omat perimistoimenpiteet eivat
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tuota tulosta. Uudistuneen lainsaadannon johdosta perintatoimintaa saa harjoittaa eréin
poikkeuksin vain se, jolle on myonnetty laissa tarkoitettu toimilupa. Perintatoiminnalla
tarkoitetaan lain perintatoiminnan luvanvaraisuudesta mukaan “toisen lukuun seka omi-
en saatavien perintad tapauksissa, joissa on ilmeistd, ettd saatavat on otettu vastaan
yvksinomaan perintdtarkoituksessa”. Toimiluvan myontad viranomaisena Etela-Suomen
ld&ninhallitus. Toimilupaa ei kuitenkaan vaadita satunnaiseen perintatoimintaan, jos
sitd ei ole markkinoitu. (Laki perintatoiminnan luvanvaraisuudesta; Strauffer 1993: 47.)

Oikeudellisessa perinnassa saatavaa peritdan viranomaisen avulla joko maksamismaéara-
ys- tai haastehakemuksella tuomioistuimessa. Jos velkojalla on saatavalleen oikeuden
tai ladninhallituksen paétds, han voi pyytadd ulosottoviranomaiselta paatoksen taytan-
toonpanoa. Maksamisméaardysmenettely tapahtuu tuomioistuimen kansliassa asiakirjo-
jen perusteella. Menettelyn edellytyksend on, ettd kysymyksessa on rahasaatava, jota
voitaisiin velkoa myds alioikeusteitse. Saatavan tulee olla erdéntynyt tai todisteellisesti
velottu. Tuomari antaa maksamismadaraysilmoituksen, joka annetaan tiedoksi velallisel-
le haastemiehen vilitykselld. Mikali velallinen ei vastusta hakemusta, tuomioistuin an-
taa maksamismaéarayspaatoksen. Velkojalla on talloin kéytettavissdan ulosottokelpoi-
nen paatos, joka toimitetaan velallisen kotipaikan ulosottoviranomaiselle ulosmittausta
varten. (Stauffer 1993: 49-50.)

Lainhakumenettely tapahtuu hakemuksella paéasaantoisesti velallisen kotipaikan ulos-
otonhaltijalle eli maistraatille tai la&ninhallitukselle. Menettelyllad velkoja voi saada
samanaikaisesti sekd paatoksen ettd oikeuden téytdntdonpanotoimenpiteisiin, kuten
Kiinteiston ulosmittaukseen, myymis- ja hukkaamiskieltoon seka takavarikkoon. Lain-
haun edellytyksena on, ettd velkojalla on velalliselta raha- tai tavarasaatava, joka perus-
tuu velkakirjaan tai muuhun saamiskirjaan. Lainhakumenettely on melko hidasta, silla
ennen lopullista padtostd viranomainen voi antaa valipaatoksen, jonka velallinen voi
riitauttaa. (Stauffer 1993: 50-51.)

Velkoja voi liséksi saada saatavalleen taytantoonpanokelpoisen péatoksen haastehake-
muksella yleisessé alioikeudessa. P&4atds on taytantdonpanokelpoinen, kun se on lain-
voimainen eli jos siihen ei ole haettu méérdajassa muutosta. Talléin velalliselta voidaan
ulosmitata omaisuutta. Saatavia, joita velkoja tyypillisesti hakee alioikeuden kautta,
ovat suuret saatavat ja sellaiset saatavat, jotka kohdistuvat useampaan velalliseen seka
takaajiin. Riitautetuissa saatavissa ei velkojalla ole yleensa muuta mahdollisuutta kuin
hakea niita alioikeusteitse. (Stauffer 1993: 52-53.)
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2.4. Ulosotto

Ulosoton tarkoituksena on saada velallisen velasta suorituksena rahaa, mika toteutetaan
myymall& ulosmitattu omaisuus julkisella pakkohuutokaupalla. Edellytyksena ulosotolle
on taytantdonpanokelpoinen asiakirja, joka voi olla esimerkiksi tuomioistuimen riita-
asiassa antama paatos tai tuomarin antama maksamismaardys. Taytantéonpanokelpoi-
suuden edellytyksend on péatdsten lainvoimaisuus, joka katsotaan olevan silloin, kun
paatdkseen ei voida enda hakea muutosta. Verot ja julkiset maksut voidaan kuitenkin
ulosmitata, vaikka niista olisikin valitettu, eik& niista edellytetd mydskaan tuomiota tai
paatostd. Ulosotossa velalliselle 1ahetetadn ensin kehotus maksaa vapaaehtoisesti saata-
va seké korot ja ulosottokulut. Maksamista varten annetaan lyhyt méardaika. Ulosmit-
taus tapahtuu palkasta, elakkeesta tai velallisen omaisuudesta. Irtain omaisuus ulosmi-
tataan ensin ja sitten vasta mahdollinen Kkiinted omaisuus. (Stauffer 1993. 58—
59;Turunen 2001: 118.)

Laki jattdd ulosmittauksen ulkopuolelle tietyn osan velallisen omaisuudesta kuten esi-
merkiksi vélttdmattoman koti-irtaimiston, erdaat henkilékohtaiset esineet ja velallisen
elinkeinonsa harjoittamisessa tarvitsemat tydvalineet. Tarkea ulosmittauksen kohde on
velallisen palkkatulo, jota kaikkea ei kuitenkaan saada ulosmitata. Kaytannodssa ulos-
mittausvaiheessakin voidaan vielé sopia velkojen maksuaikataulusta, jolloin ulosmittaus
tai ulosmitattujen esineiden realisointi lykkaantyy. (Stauffer 1993: 59-60; Turunen
2001:119.)
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3. RISKIEN HALLINTA

Padomamarkkinoiden kehitys parin viimeisimman vuosikymmenen aikana on mm. joh-
tanut siihen, ettd yritysten omistajat odottavat yrityksilta aktiivista pddomamarkkinoiden
seurantaa, riskeihin varautumista ja nopeaa reagointia muutoksiin. Informaation maara
ja tiedonkeruun nopeus ovat lisddntyneet ja yritykset pyrkivat reagoimaan uuteen in-
formaatioon viivytyksettd. Viranomaiset, tilintarkastajat ja luokittelulaitokset ovat al-
kaneet edellyttad yrityksilta ja pankeilta entistd kehittyneempad ja méardmuotoista ris-
kienhallintaa. Padomamarkkinoiden toiminta on siirtynyt kohti reaaliaikaisuutta ja paa-
omamarkkinoiden tuotteet ovat kehittyneet sisélloltddn vaikeammin analysoitavaksi ja
niiden hinnoittelu ja juridinen dokumentaatio vaatii entista syvallisempaa perehtymista.
(Jauri 1997: 11.)

Riskienhallinnan perustehtdvand on turvata yrityksen toiminnan jatkuvuus. Tavoitteena
on, ettd riskienhallinnan avulla valtytadén liian suuria riskeja siséltaviltd paatoksilta tai
havaitaan olosuhteiden muutoksen seurauksena syntyneet uudet, yrityksen toimintaa
uhkaavat riskit. T&méan perustehtdvan liséksi riskienhallinnan tavoitteena on ohjata toi-
mintaa kohti parempia péatoksia eli sellaisia, joissa riskit on valittu huolellisesti ja nii-
den synnyttdmiin uhkiin on varauduttu. Riskienhallinta voidaankin jakaa seké itse ris-
kienhallinnan ettd mittauksen tavoitteiksi. J.P.Morgan investointpankki on tuotteistanut
suurten investointipankkien kayttdman tekniikan: Value-at-Risk —analyysin eli VAR-
analyysin. Sen taustana on tilastotieteellinen malli pddomamarkkinoista. Menetelméll&
voidaan mitata markkinariskid, joka syntyy esim. jonkin kassavirran vaihdellessa.
VAR-menetelmdssé ennustetaan epévarmuuden maarad, silla ei pyritd ennustamaan
mitd markkinoilla tulee tapahtumaan. Menetelman toimivuudelle onkin oleellista, ett4
epavarmuuden maara on yleensd kohtuullisen hyvin ennustettavissa. Yksittéiset ja akil-
liset tapahtumat, jotka ovat luonteeltaan poikkeuksellisia, ovat huonosti ennustettavissa
ja siten niiden tuomia riskeja ei voida VAR-mallilla kovin hyvin mitata. (Jauri 1997: 12,
17.)

Rahoituksen riittavyys on erds perusedellytys yrityksen toiminnan jatkumiselle. Rahoi-
tusongelma on pitkén tahtdyksen ongelma, jossa rahan kayttd on katettava tuloilla ja
paddomilla. Koska yritys joutuu toimimaan erilaisten sidosryhmien painostusten alaise-
na, on yritysjohdon ongelmana sovittaa eri intressiryhmien tavoitteet rahoitussuunnitte-
lussa. Rahan lahteita yritykselle ovat pd&domarahoitus ja tulorahoitus. Jalkimmadisen
maaré on riippuvainen yritystoiminnan kannattavuudesta ja padomarahoitukseen vaikut-
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taa mm. rahoitusmarkkinoiden tila. Ne yritykset, jotka joutuvat rahoituksen riitta-
vyysongelman ratkaisemiseksi turvautumaan vieraaseen padomaan, kohtaavat rahoitus-
riskin. Riski liittyy sekd yritykseen ettd rahoittajaan. Yrityksen kohdalla se merkitsee
mm. sitd, ettd vieraan pd&doman tuotto yritykseen sijoitettuna taytyy olla riittavalla tasol-
la, riippuen vieraan pddoman kustannuksesta. Yrityksen rahoittajalle  riski merkitsee
ennen kaikkea sitd, pystyykd velallinen suoriutumaan velvoitteistaan sovitulla tavalla
madréajassa.

Riskiin suhtautuminen ratkaisee, kuinka paljon vierasta padomaa yritys haluaa tai joutuu
sisallyttaméan padomarakenteeseensa.  Vieras padoma on erityisesti lasku- ja mata-
lasuhdanteissa rahoituksen kustannusten ja takaisinmaksun suhteen vaikeammin séadel-
tavissa kuin oma padoma ja siten olennaisesti riskipitoisempaa. Vieraan padoman suh-
teellisen osuuden kasvu lisaa riskia joutua konkurssiin, jos reaaliprosessissa ja siita joh-
tuvassa tulorahoituksessa tapahtuu yllattavia ja pysyvia muutoksia epaedulliseen suun-
taan. Reaaliprosessissa on kyse yrityksen fyysisestd toiminnasta ja Kyvysta sailyttaa
riittdva liikevaihto, jotta tulorahoitus olisi turvattu riittdvan pitkalla aikavalilla. (Ro-
bichek & Myers 1965: 17; Kuusela & Ollikainen 1998: 203.)

Yrityksen hankkiessa rahoitusta pelkké rahan hinta ei ole ainoa méaaraava tekija. Omal-
la ja vieraalla pddomalla on yrityksen kannalta monia keskendén erilaisia seurauksia.
Jos jatkuvasti vaihtelevia markkinatilanteita pyritddn hyddyntamaan, on rahoituksen
tarvitsijalla oltava nakemys rahoituksen riskeistd. Toisaalta markkinoiden kehittymisen
ansiosta on rahoituksen tarvitsijoilla mahdollisuus saada kéayttéonsa erilaisia riskinhal-
lintamenetelmid, joiden tehokas hyodyntdminen kuitenkin edellyttdd perehtymista
markkinoihin ja rahoitusinstrumentteihin. Suppeassa rahoitusriskin tarkastelussa on
kyse lahinnd vain rahoituksen riittdvyyden turvaamisesta. Laajan tulkinnan mukaan
yrityksen rahoitushuoltoon liittyvat riskit ovat padasiassa taloudellisia, kuten seuraavan
sivun kuviosta 1 voidaan nahda.
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Rahoitusriskit

Maksu- Luotto-
valmius- riski Markkinariskit
riski
| | | |
Osakesi- Korko- Valuut- Hydody-
joitusten riski tariski kehinta-
riski riski

Kuvio 1. Yrityksen rahoitusriskit ( Kuusela ym. 1998: 203).

Maksuvalmiusriskilld tarkoitetaan sité, ettd kaytettavissa oleva rahoitus ei kata tarvetta.
Riskin& on, ettd toiminta paattyy maksukyvyttomyyteen. Luottoriskia esiintyy asiak-
kaille tapahtuvan luottomyynnin lisdksi myos sijoitustoiminnassa. Korko- ja valuutta-
riskit ovat markkinariskeja, joita sisaltyy myos osakesijoituksiin. Hyddykehintariski
johtuu siita, ettd markkinariskien suojausinstrumentit ja —strategiat ovat varsin saman-
laisia riippumatta siit4, onko kyseessé raha tai jokin muu hyodyke, jolla on aktiiviset
markkinat. (Kuusela ym. 1998: 204.)

Jorion (1997) on luokitellut rahoitusriskit markkina-, luotto-, maksuvalmius-, operatiivi-
siin ja lainopillisiin riskeihin. Markkinariski on seurausta markkinahintojen tasossa tai
vaihtelussa tapahtuvista muutoksista. VAR-menetelmalla, joka alkuaan oli kehitetty
kasittelema&n juuri markkinariskid, voidaan lieventad tata riskia systemaattisella tavalla.
Markkinariskiéd voi olla kahden muotoista; absoluuttista eli rahassa mitattavaa ja suh-
teellista eli suhteellisesti mitattavaa esim. indeksilla. Kun edellinen keskittyy koko-
naistuloksen vaihteluun, niin jalkimméainen mittaa ajanjaksossa tapahtuvaa indeksin
poikkeamaa tai tasoeroa.

Luottoriski syntyy siité tilanteesta, ettd vastapuoli saattaa olla haluton tai kykenematon
tayttdmaan sopimuksenmukaisen velkasitoumuksen. Vastapuolen laiminlydnti konkre-
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tisoituu kassavirran muutoksena ja riskin suuruus on mitattavissa takaisinsaannin suh-
teena sitoumukseen. Maksuvalmiusriskia on kahta muotoa; omaisuuden ja rahoituksen
likviditeettiriski. Ensiksi mainittua esiintyy silloin, kun liiketoimi ei ole voinut toteutua
vallitsevaan markkinahintaan. Tama riski vaihtelee seka ajallisesti ettd koko omaisuu-
den osalta. Rahoituksen likviditeettiriskin seurauksena on mahdollista ajautua varhain
selvitystilaan. (Joiron 1997: 16-17.)

Modigliani ja Miller (1958) testasivat padomarakenteen ja pddomakustannusten riippu-
vuutta rajoittamalla tarkastelun vain yhdelle toimialalle. He pyrkivét talla eliminoimaan
liikeriskin vaikutuksia. Heidan teoriansa yksi keskeisistd olettamuksista oli, ettd yrityk-
set voidaan jakaa riskiluokkiin ja liikeriski on homogeeninen toimialan sisalla.
Schwartz ja Aronson (1967) tutkivat rahoitusrakenteessa yhden tekijan, toimialan, vai-
kutusta oman padoman méaaraan. Heidan hypoteesinsa oli, etta rahoitusrakenne ei vaih-
tele merkittavasti toimialan sisalla mutta kyllakin toimialojen valilla. He paasivat yk-
sisuuntaisella varianssianalyysilla tilastollisesti merkitseviin tuloksiin. Heidan johto-
paatdksensa oli, ettd toimialan optimaalinen padomarakenne maaraytyy sille luonteen-
omaisen liikeriskinséd mukaan.

Remmers, Stonehill, Wright ja Beekhuisen (1974) tutkivat velkaantumisasteen vaihtelua
toimialan ja yrityksen koon mukaan. Heidan tutkimuksensa perustui olettamukseen,
ettd toimialat voidaan jaotella liikeriskien mukaan, koska saman toimialan yritykset
kohtaavat samanlaiset ymparisto- ja taloudelliset olosuhteet. Liikeriski oletettiin eraaksi
velkaantumisasteen komponentiksi. Tutkimuksessa kéytettiin varianssianalyysia ja sii-
na oli mukana amerikkalaisia, ranskalaisia, japanilaisia, hollantilaisia ja norjalaisia yri-
tyksid. Heidan tutkimuksensa osoitti, ettd velkaantumisasteet eri toimialoilla eivat
vaihdelleet tilastollisesti merkitsevasti amerikkalaisilla, hollantilaisilla ja norjalaisilla
yrityksilla. Kuitenkin velkaantumisasteessa toimialojen valisia eroja havaittiin japani-
laisilla ja ranskalaisilla yrityksilla. Liikeriskin osuudesta velkaantumisasteeseen ei saa-
tu selvaa nayttoa.

Myds Scott ja Martin (1975) tutkivat toimialan ja yrityskoon vaikutusta rahoitusraken-
teeseen. Tutkimusaineiston muodostivat amerikkalaiset yritykset kahdeltatoista eri toi-
mialalta ja tutkimusajanjakso kasitti kuusi vuotta. Reliabiliteettia parantaakseen he
kayttivat tutkimuksessaan kahta eri menetelmad; parametrista varianssianalyysia ja ei-
parametrista Kruskal-Wallis varianssianalyysid. Testien tulokset olivat sopusoinnussa
keskendan. Toimialan havaittiin olevan velkaisuuden komponentti. Edellisten lisdksi
my0s Ferri ja Jones (1979) tutkivat toimialan, koon ja liikeriskin yhteyttd velkaantu-
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misasteeseen. He lahtivat myos olettamuksesta, ettd saman toimialan yritykset omaavat
samanlaisen liikeriskin, joka vaikuttaisi olennaisesti velan maaréan, jonka paioma-
markkinat ovat valmiit tarjoamaan. Tutkimustulokset osoittivat, ettd toimialalla on vai-
kutusta rahoitusrakenteeseen, mutta ei niin suuressa maérin kuin ennakkoon oletettiin.
Tulojen heilahtelun ei voitu osoittaa vaikuttavan pddomarakenteeseen.
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4. TUTKIMUSAINEISTO JA MENETELMAT

Taman tutkimuksen aineistona kaytetaan osuuspankkiryhméan laina-asiakkaita, jotka
aiheuttivat 1990-luvun alkupuoliskolla osuuspankeille luottotappioita. Kyseinen ajan-
kohta oli poikkeuksellinen rahoitusmarkkinoilla ja pankkien historiassa, johtuen mm.
rahamarkkinoiden sééntelyn vapauttamisesta seké tavallista suuremmasta talouden taan-
tumasta eli lamasta.

Pankit ovat vakuuttaneet myontdmansa luotot OVY:ssa ja vakuutusyhtié korvaa pan-
keille osan syntyvista tappioista. Vahinkotapaukset on poimittu otokseen satunnaisesti
ja ne koostuvat kaikista yritysmuodoista ja yleisimmista toimialoista eri puolilta Suo-
mea. Koska osuuspankkiryhmaan kuuluu lahes 250 itsendista pankkia, ei laheskaan
jokaisesta pankista ole mukana otoksessa yhtéd&n vahinkotapausta.

Yhteensa tutkimuksessa on ollut 62 eri asiakasryhmille myonnettya luottotapausta, jois-
ta pankeille on syntynyt luottotappioita. Otokseen on joidenkin pankkien osalta sattunut
useampiakin tapauksia. Tarkempi esittely tutkimusaineistosta on liitteessa 1.

Numeerisen aineiston liséksi tutkimukseen siséltyy myods kvalitatiivinen osuus. Siind
kyselytutkimuksen avulla haastateltiin pankkien toimitusjohtajia tutkimusaineistoon
liittyvilla kysymyksilla. Tuloksia tastd osuudesta ké&sitelladn luvussa kuusi.

4.1. Aineiston kuvaus

Aineiston tilastollisessa kasittelyssa on kaytetty SPSS for Windows 13.0 —ohjelmaa,
jonka tuottamat taulukot ja kuviot on esitetty tdssd raportissa. Kuviossa 2 on esitetty
aineiston jakautuminen yritysmuodoittain. Noin puolet otoksen tapauksista on osakeyh-
ti0itd ja noin kolmasosa kommandiittiyhtioitd. Suurin osa tapauksista on yritysasiakkai-
ta, l&hinna pk-yrityksiéa.
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Kuvio 2. Tutkimusaineisto yritysmuodoittain.

Taulukosta 1 nahdaan tarkemmin aineiston jakautuminen suhteellisesti yritysmuodoit-
tain ja taulukosta 2 toimialoittain. Otoksessa on edustettuna osuuskuntia lukuunotta-

matta kaikki yhtiomuodot, vaikka muiden kuin osakeyhtididen ja kommandiittiyhtioi-

30—

20—

30

 — Y — |

T
Yksityishenkilo

Toiminimi

Kommand.
yhtioé

T
Avoin yhtié

yritysmuoto

den osuus on melko pieni.

I
Osakeyhtio

Taulukko 1. Eri yritysmuotojen suhteelliset osuudet.

i Y s I

Yhdistys

Cumulative
Freqguency Percent Valid Percent Percent

Valid  Yksityishenkild 8 12,9 12,9 12,9
Toiminimi 1 1,6 1,6 14,5
Kommand.yhtit 19 30,6 30,6 45,2
Avoin yhtio 2 3,2 3,2 48,4
Osakeyhtio 31 50,0 50,0 98,4
Yhdistys 1 1,6 1,6 100,0
Total 62 100,0 100,0
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Taulukko 2. Toimialojen suhteelliset osuudet.

toimiala
Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent

Valid Kiinteistoyhti® 3 4.8 4.8 4,8

Kauppa 15 24,2 24,2 29,0

Maatalous 3 4,8 4.8 33,9

Palveluala 24 38,7 38,7 72,6

Teollisuus 13 21,0 21,0 93,5

Yksityishlo 4 6,5 6,5 100,0

Total 62 100,0 100,0

Liséksi aineiston jakautuminen toimialoittain on esitetty pylvasdiagrammina kuviossa 3.
Tassa toimialajakauma ei ole taysin identtinen tilastokeskuksen tilastoinnin kanssa.
Suurin ero on palvelualalla, joka kasittad tassd tutkimuksessa laajasti yleensa kaiken
palvelualaan liittyvan toiminnan. Kuten seuraavan sivun kuviosta 3 ndhdaan, aineiston
jakautuminen toimialoittain on selvésti tasaisempaa verrattuna kuvio kahden jakaumaan
yritysmuodoittain. Palvelualan osuus on hieman yli kolmanneksen ja kaupan seka teol-
lisuuden osuudet vajaa neljasosa. Teollisuus muodostuu pienista ja keskisuurista eri
alan yrityksistd. Samoin kaupan alalla ndmaé yritykset ovat lahinné pienehkdja. Tama
johtuu siitd, ettd perinteisesti osuuspankit eivat ole olleet suuryritysten rahoittajia, koska
osittain toiminta-ajatuksesta johtuen padasiallisina asiakasryhmind ovat kotitaloudet,

maatalous ja pk-yritykset.
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Kuvio 3. Aineiston jakautuminen toimialoittain.

Seuraavan sivun taulukosta 3 ndhddén keskeisia tunnuslukuja myénnettyjen luottojen
kokonaismaérasta seka luotoista syntyneista luottotappioista. Koska tdman tutkimuksen
aineisto on 1990-luvun alkuvuosilta, rahayksikkdna on kéytetty silloin voimassa ollutta
Suomen markkaa. Kuten taulukosta ndhd&an, myénnettyjen luottojen aritmeettinen
keskiarvo on noin 3 270 000 mk, mediaanin ollessa 2 470 000 mk. Pienin luotto on ollut
134 000 mk ja suurin 14 798 000 mk. Syntyneiden luottotappioiden keskiarvo on

2 160 000 mk ja mediaani 1 686 000 mk. Luottotappiot vaihtelevat 136 000 mk:sta
vajaaseen 10,4 milj. mk:aan.
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Taulukko 3. Mydnnetyt luotot ja syntyneet luottotappiot.

Statistics
luottotappio Luototyht

N Valid 62 62

Missing 0 0
Mean 2160,179 3269,95
Std. Error of Mean 230,6956 357,246
Median 1686,000 2470,00
Mode 136,3(a) 134(a)
Std. Deviation 1816,4990 2812,959
Minimum 136,3 134
Maximum 10375,9 14798

Aineiston tarkempaa analysointia varten myonnetyt luotot ja syntyneet luottotappiot on
luokiteltu uudestaan siten, ettd ensimmaéisen luokan muodostaa luotot alle 1 milj.mk,
seuraavat luokat ovat miljoonan vélein siten, etta suurin luokka on yli 5 milj.mk. Kuvi-
osta 4 néhdaan, ettd eniten eli 19 kpl luottoja on kokoluokassa 1 — 2 milj.mk, mutta
ldhes yht& paljon on my6s seuraavassa kokoluokassa. Myos suuria yli 5 milj. markan
luottoja on otokseen sattunut useita.

luotto luokiteltuna
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Kuvio 4. Myonnettyjen luottojen méara kokoluokittain.
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Kuviosta 5 ndhdaan syntyneiden luottotappioiden maaré kokoluokittain. Luokitus nou-
dattaa samaa periaatetta kuvion 4 kanssa. Kuviosta ndhd&an, etté luottotappioita on

myaos eniten kokoluokassa 1 — 2 milj.mk, kuten oli mydnnettyjen luottojenkin maara.
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Kuvio 5. Syntyneiden luottotappioiden méara kokoluokittain.

Kun tarkastellaan syntyneiden luottotappioiden ja myonnettyjen luottojen valista suh-
detta, niin voidaan todeta, ettd luottotappion syntyminen on vahvasti riippuvainen
myonnetyn luoton méérasta. Tata osoittaa korrelaatiokerroin 0,789, joka on tilastollises-
ti merkitseva ja nahtdvissa taulukosta 4. Tosin tdma riippuvuus on luonnollista, mita
suurempi luotto niin sitd suurempi riski on syntya myos suuri luottotappio, kuten kuvi-

osta 6 on ndhtdvissé tdma voimakas lineaarinen riippuvuus.



Taulukko 4. Luottotappioiden ja myodnnettyjen luottojen valinen korrelaatio.

Correlations
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luottotappio Luototyht
luottotappio Pearson Correlation 1 ,789(**)
Sig. (2-tailed) ,000
N 62 62
Luototyht Pearson Correlation ,789(**) 1
Sig. (2-tailed) ,000
N 62 62
** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
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Kuvio 6. Luottotappion ja myodnnetyn luoton vélinen riippuvuus.
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4.2. Tutkimusmenetelmat

4.2.1. Regressioanalyysi

Regressioanalyysi (regression analysis) voidaan maaritella tilastolliseksi menetelmaksi,
jolla haetaan parasta mahdollista selittavien (riippumattomien) muuttujien yhdistelméaéa
ennustettaessa yhta selitettdvaa (riippuvaa) muuttujaa. Regressioanalyysin avulla tutki-
taan siten yhden tai useamman selittdvan muuttujan Xy, X,...,Xx Vaikutusta selitettdvaan
muuttujaan y. Pyritadn I6ytdméaan malli, joka kertoisi y:n riippuvuuden selittajasta.
Kaikkien muuttujien oletetaan olevan kvantitatiivisia. Regressioanalyysin erityinen etu
on, etta siind voidaan tutkia yhta aikaa monen selittdvan muuttujan vaikutusta selitetta-
vaan muuttujaan. Talloin tulokset kertovat, mikd on yksittdisen selittdvan muuttujan
osuus silloin, kun muiden vaikuttavien tekijoiden vaikutus selitettdvaan muuttujaan on
otettu huomioon.  Regressioanalyysi on monipuolinen ja joustava menetelma muuttu-
jien vélisten kausaalisuhteiden tutkimiseen. Sen edellytyksena on, etta selitettdvd muut-
tuja on véhintdan valimatka-asteikollinen. Selitettdvdat muuttujat ovat yleensd myos
vahintdan valimatka-asteikollisia, mutta myds luokittelu- ja jarjestysasteikollisia muut-
tujia voidaan sisallyttda analyysiin. Talléin niista taytyy tehdd ns. dummy-muuttujia.
(http://www.fsd. uta.fi/menetelmaopetus/regressio/analyysi.html.)

Usean selittdvan muuttujan regressiomalli voidaan esittda seuraavalla kaavalla:

Y = Bo+ Paxs + Paxz +...HPiXk t g,

missa Y on satunnaismuuttuja, selitettdvd muuttuja ja havaittavissa oleva;
X1, X2, .05 Xk OVat selittdvid, ei-satunnaisia, havaittuja ja kontrolloitavissa
olevia;
Bo, B1, B2s-.-sPk Ovat mallin tuntemattomia parametrejé, kertoimia, jotka
ovat aineiston perusteella estimoitavissa,;
€ on satunnaismuuttuja, jadnnostermi, joka ei ole havaittavissa.

Usean muuttujan regressioanalyysin etuna on se, etté siihen voidaan sisallyttdd useita
selittdvid muuttujia yhtaaikaisesti.  Talldin muuttujien regressiokertoimet kertovat,
kuinka paljon selitettdvdn muuttujan arvo muuttuu, kun selittdvdn muuttujan arvo
muuttuu yhdelld yksikolla ja kaikkien muiden muuttujien arvo pysyy samana. Toisin
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sanoen usean muuttujan regressioanalyysissa regressiokertoimet ilmoittavat selittavén
muuttujan vaikutuksen selitettavadn muuttujaan niin, ettd muiden mallin muuttujien
vaikutus on vakioitu.

Ennen regressiokertoimien varsinaista tulkintaa kannattaa kiinnittdd huomiota niiden
tilastolliseen merkitsevyyteen. Regressioanalyysin yhteydessa testataan jokaisen selit-
tdvan muuttujan osalta, onko niilld vaikutusta selitettdvaan muuttujaan eli eroavatko ne
tilastollisesti merkitsevasti nollasta. Tallaiseen tarkoitukseen sopiva testimenetelméa on
ns. t-testi. Testin tuloksena jokaiselle selittdvalle muuttujalle saadaan t-arvo, jonka suu-
ruus ratkaisee sen, voidaanko muuttujan kerrointa pitaa nollaa suurempana tilastollisten
kriteerien mukaan.

Regressioanalyysin selitysvoimaa voidaan kuvata useilla eri testeilld. Tarkeimmat niis-
ta4 ovat R%luku ja F-testi. R*luku on regressiomallin selitysosuus. Se kertoo kuinka
suuren osuuden selitettdvan muuttujan vaihtelusta regressioanalyysin selittavat muuttu-
jat pystyvat selittamaan. R%luku vaihtelee nollan ja yhden valilla. Se saadaan laske-
malla selitettdvan muuttujan arvojen ja mallin tuottamien ennustearvojen korrelaation
neliéna. Jos R-luku on pieni, regression selittavat muuttujat pystyvat selittdmaan vain
vahan selitettdvan muuttujan vaihtelusta ja painvastoin. On kuitenkin huomattava, etta
selitysosuutta kuvaavat luvut ovat merkityksellisia nimenomaan regressiomallin asetta-
massa kontekstissa. (http://www.fsd.uta.fi/menetelmaopetus/regressio/analyysi.html.)

Korjattua R*-lukua kaytetaan silloin, kun halutaan verrata kahden regressioanalyysin
tuloksia keskenaan. Korjattu R>-luku ottaa huomioon mallin sisaltdmien selittavien
muuttujien lukumééran. Se on arvoltaan aina pienempi tai yhtéd suuri kuin varsinainen
R2-luku. Korjaus R*lukuun tarvitaan sen vuoksi, etta uusien selittavien muuttujien li-
saaminen regressioanalyysiin nostaa aina R*-lukua, vaikka nama lisatyt muuttujat eivat
todellisuudessa pystyisikdan lisédméaan selityskykyd. Silloin kun tarkasteltavana on
vain yksi regressiomalli, ei korjatun R%-luvun kayttaminen ole tarpeellista, mutta regres-
siomalleja  verratessa  siita on  hyotyd.  (http://www.fsd.uta.fi/menetelma-
opetus/regressio/analyysi.html.)

F-testi on tilastollinen testi, joka kertoo pystytdéanko regressioanalyysissa olevilla muut-
tujilla ylipaataan selittdmaén selitettdvan muuttujan vaihtelua. Koska se on tilastollinen
testi, saadaan sille myos merkitsevyystaso. On periaatteessa mahdollista, ettei yhden-

k&an selittdvan muuttujan regressiokerroin ole tilastollisesti merkitseva, mutta F-testin


http://www.fsd.uta.fi/menetelmaopetus/regressio/analyysi.html
http://www.fsd.uta.fi/menetelmaopetus/regressio/analyysi.html
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tulos on. Tamé4 tarkoittaa sitd, etté regressioanalyysin muuttujat pystyvéat yhdessa selit-
tdmaan selitettdvan muuttujan vaihtelua, vaikka yksittéin katsoen ne eivat ole tilastolli-

sesti merkitsevid. Tallaiset tapaukset ovat kuitenkin harvinaisia.

Eras regressiomallin onnistuneisuutta kuvaava tunnusluku on estimaatin keskivirhe
(standart error of estimate). Tama luku ilmoittaa regressiomallin virhetermien keskiha-
jonnan. Mita suurempi se on, sitd suurempi on virhetermien hajonta ja samalla sita pie-
nempi mallin selitysvoima. Estimaatin keskivirheen suuruus riippuu aina regressiomal-
lin hyvyyden lisaksi selitettdvan muuttujan mittaluokasta.
(http://www.fsd.uta.fi/menetelmaopetus/regressio/analyysi.html.)

Dummy-muuttujaksi kutsutaan sellaista muuttujaa, joka voi saada vain kaksi eri arvoa,
jotka on koodattu nollaksi ja yhdeksi. Tyyppiesimerkki tallaisesta muuttujasta on vas-
taajan sukupuoli, mutta muutkin vaihtoehdot ovat mahdollisia. Dummy-muuttujien
avulla regressioanalyysiin voidaan helposti sisallyttaa luokittelu- tai jarjestysasteikolli-
sia muuttujia. Dummy-muuttujien regressiokertoimien tulkinta on erittéin yksinkertais-
ta. Kerroin ilmoittaa, kuinka muuttujalla arvon yksi saava havaintoryhmd eroaa niista
havainnoista, jotka saavat arvon nolla. Dummy-muuttujia voidaan kayttdad myos tilan-
teessa, jossa laatu- tai jarjestysasteikon muuttuja saa useampia kuin kaksi vaihtoehtoa.
Tallaisessa tilanteessa yleinen periaate on, ettd uusia dummy-muuttujia taytyy luoda
yksi vdhemman kuin laatu- ja jarjestysasteikon muuttujassa on vastausvaihtoehtoja. Jos
esimerkiksi laatueroasteikon muuttuja voi saada nelja eri arvoa, taytyy regressioanalyy-
sia varten luoda kolme uutta dummy-muuttujaa.
(http://www.fsd.uta.fi/menetelmaopetus/regressio/analyysi.html.)

Useamman dymmy-muuttujan tapauksessa niiden regressiokertoimien tulkinta tulee
hiukan hankalammaksi, koska ne taytyy tulkita toisiinsa suhteuttaen. Dummy-
muuttujien regressiokertoimet ilmoittavat ryhman keskimé&ardisen poikkeaman siit4
ryhmasta, jolle ei tehty omaa dummy-muuttujaa. Paatokset siitd, mille vastausvaihtoeh-
doille omat dummy-muuttujat luodaan ja mika vaihtoehto jatetdén analyysista pois, ei-
vét ole kovin ratkaisevia. Ne toki vaikuttavat dummy-muuttujien regressiokertoimien
arvoihin,  mutta  niistd  tehtdvat  tulkinnat ovat  kuitenkin  samoja.
(http://www.fsd.uta.fi/menetelmaopetus/regressio/analyysi.html.)


http://www.fsd.uta.fi/menetelmaopetus/regressio/analyysi.html
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4.2.2. Varianssianalyysi

Varianssianalyysia (analysis of variance tai ANOVA) kaytetaan tutkittaessa eroavatko
kahden tai useamman ryhman keskiarvot tilastollisesti merkitsevasti toisistaan eli ovat-
ko selittdvan muuttujan keskiarvot erisuuruisia eri luokissa. Analyysin lahtdoletuksena
eli nollahypoteesina on, ettd kiinnostuksen kohteena olevien luokkien keskiarvot ovat
yhté suuret. Jos varianssianalyysin tuloksena nollahypoteesi voidaan hylata, selittavien
muuttujien keskiarvojen vélilld on eroja selittdvien muuttujien eri luokissa.
(http://www.fsd.uta.fi/menetelmaopetus/varianssi/anova.html.)

Yksinkertaisimmillaan varianssianalyysissa on yksi selittdva muuttuja, jonka eri tasoja
verrataan toisiinsa. Tatd kutsutaan yhden selittdjan varianssianalyysiksi (One-way
ANOVA). Yhteen kasittelyyn kuuluvia havaintoja kutsutaan toistoiksi (replicates).
Muita varianssianalyysin muotoja ovat kaksisuuntainen varianssianalyysi, jossa selitta-
vida muuttujia on kaksi (kahden selittdjan varianssianalyysi) tai enemman. Yksisuuntai-
sessa varianssianalyysissa kokonaisvaihtelu jaetaan ryhmien siséiseen ja ryhmien vali-
seen vaihteluun. Jos ryhmien vélinen vaihtelu on huomattavasti suurempaa kuin ryhmi-
en sisainen vaihtelu, on ryhmien valilla eroa ja nollahypoteesi voidaan hylatd. Muussa
tapauksessa nollahypoteesi hyvaksytaan, jolloin luokkien valilla ei ole tilastollisesti
merkitsevaa eroa. (Heikkild 2004: 224-225.)

Hypoteesin tilastollisen merkitsevyyden testaamiseen kaytetadn F-testid. Alla olevasta

ANOVA-taulukosta voidaan ndhda, kuinka F-testisuureen saama arvo muodostuu
(Guenther 1964: 43).

Taulukko 5. ANOVA-taulukko.

Nelibsumma Vapausasteet ~ Keskinelio

SS df MS F
Ryhmien valinen (Between) SSg r-1 SSp/dfg MSg
Ryhmien sisdinen (Within) SSw N-r SSw/dfy MSw

Yhteensé (Total) SS; N-1
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Edellytykset varianssianalyysin kéytolle:
e muuttujan arvot ovat normaalisti jakautuneita (ainakin suurin piirtein)
kaikilla vertailtavilla ryhmilla
e muuttujan varianssit (ja keskihajonnat) eri ryhmissa ovat yhta suuret
(lahell& toisiaan)

Muuttujan normaalijakautuneisuus on varsin voimakas vaatimus, joka harvoin on taysin
voimassa. Kuvaajan avulla saa normaalijakautuneisuudesta jonkinlaisen ké&sityksen,
mutta sitd voidaan tutkia tarkemminkin esimerkiksi Kolmogorov-Smirnovin testilla.
Suurilla otoksilla voidaan kuitenkin turvautua keskeiseen raja-arvolauseeseen: Otoskes-
kiarvon jakauma noudattaa likimain normaalijakaumaa riippumatta siitd, millaisesta
jakaumasta otos poimitaan. Lauseen mukaan on siis todennakdistd, etta keskiarvon ja-
kauma on normaali, vaikka muuttujan alkuperdisten arvojen jakauma ei sita olisikaan.
Tama patee suurilla otoskoon arvoilla. Sen tdhden on syyté olla varovainen johtopaé-
tosten tekemisessa pienten ryhmien (alle 30) kyseessé ollen. (Heikkild 2004:225.)

Toinen vaatimus varianssien yhtdsuuruudesta voidaan varmistaa kahden ryhmaén tapa-
uksessa kayttamalla t-testid (Independent-Samples T test). Testitulosteesta saa tulok-
sen sek& yhté suurten ettd eri suurten varianssien tapauksessa silloin, kun vertailtavia
ryhmid on vain kaksi. Jos varianssit ovat kovin eri suuret, voi varianssianalyysin tulok-
sessa olla virheitd, varsinkin rajatapauksissa. Kun Sig-arvo (Significance) on kaytetyn
merkitsevyystason lahelld, on johtop&atosta tehdessé hyvéa ottaa tdma virhemahdollisuus
huomioon. (Heikkila 2004: 225-226.)

Varianssianalyysissd on nollahypoteesina, etté eri ryhmien keskiarvot ovat samat. Jos
testisséd saatu Sig-arvo on yli ennalta valitun merkitsevyystason, jaa tdméa nollahypoteesi
voimaan. Jos Sig-arvo on alle valitun riskitason, hylatadan nollahypoteesi ja todetaan
keskiarvoissa olevan tilastollisesti merkitseva ero.
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5. AINEISTON EMPIIRINEN ANALYYSI

Aluksi tarkastellaan aineistosta selittdvien ja selitettdvien muuttujien valisia korrelaa-
tiokertoimia ja hajontaa. Hajontakuvioista voidaan péatell& muuttujien lineaarinen riip-
puvuussuhde. Seuraavaksi tutkitaan selittdvien muuttujien vélisia korrelaatiokertoimia,
joista selvidgd mahdollinen multikollinearisuus. Jos mallissa on useita selittdvid muuttu-
jia, saattaa jotkin niist4 olla lahes lineaarisesti riippuvia keskenaan. Téllaista ominai-
suutta sanotaan multikollineaarisuudeksi.  Lisdksi tutkitaan noudattavatko muuttujat
normaalijakaumaa, koska luotettavien tulosten saaminen edellyttéd, ettd muuttujat ovat
ainakin lahes normaalisti jakautuneita.

5. 1. Muuttujien testaus

Liitteessé 2 on esitetty muuttujien valiset hajontakuviot. Koska hajontakuvioiden esit-
tdmiselle on edellytyksend véhintadan vélimatka-asteikon tasoisten muuttujien vélisten
yhteyksien tutkiminen, mukana on vain tdméan vaatimuksen tayttavat muuttujat. Hajon-
takuvioista ndhd&an, ettd kaikkien muuttujaparien valilla on ainakin jonkin verran posi-
tiivista riippuvuutta. Suurin riippuvuus on myonnettyjen luottojen ja vakuutukseen hy-
vaksyttavien luottojen valilla. Myos myonnettyjen luottojen ja luottotappioiden valilla
on selva riippuvuus, mika on luonnollistakin.

Liitteesséd 3 on muuttujien korrelaatiomatriisi. Koska yritysmuoto ja toimiala ovat no-
minaaliasteikollisia muuttujia, on niist4 tehty dikotoomisia muuttujia siten, ettd yhtio-
muotoa edustavat vain omana muuttujana osakeyhtio ja muut yhtiomuodot ovat yhtei-
send muuttujana. Vastaavasti toimiala-muuttujana on palvelualat omana muuttujana ja
muut toimialat ovat yhtend muuttujana. Tama sen vuoksi, ettd aineistosta suurin osa
edustaa osakeyhtioité ja palvelualoja.

Kuten korrelaatiomatriisista nahdaan, positiivista lineaarista riippuvuutta voidaan todeta
olevan pareittain luoton madrén, luottotappion, vakuutukseen hyvaksytyn ja vakuutuk-
sen ulkopuolelle jadneen mééran vélilla. Kuitenkin riippuvuus on véhéisinta vakuutuk-
seen hyvaksytyn ja ulkopuolelle jad&neen méaran valilla. Tamén selittéa se, ettd muuttu-
jat ovat kaanteisia keskenaan, joten jalkimmaistd muuttujaa ei kannata kayttaa jatkossa.
Dikotoomisten muuttujien eli toimialan ja yritysmuodon sek& muiden matriisissa esiin-
tyvien muuttujien vélill4 ei ndytd olevan riippuvuutta tai sitd on vain véhan. Taméan voi
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todeta siitékin, etta Sig.-arvo ndiden muuttujien valilla on merkitsevyystasoa (5 %) suu-
rempi. Johtopaatoksena voi siis todeta, ettd toimiala ja yhtiomuoto eivat vaikuta esim.
syntyneiden luottotappioiden maaraan.

Seuraavaksi testataan muuttujien normaalijakautuneisuutta. Kuvio 7 esittdd myonnetty-
jen luottojen normaalijakaumaa. Kuten kuvasta nahdaan, luottojen jakauma ei vaikuta
normaalisti jakautuneelta, joten seuraavaksi asia varmistetaan Komogorov-Smirnovin

testilla. Testin tulos on seuraavan sivun taulukossa 6.
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Kuvio 7. Luottojen normaalijakauma.
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Taulukko 6. Myonnettyjen luottojen normaalijakauman Kolmogorov-Smirnov testi.

Luotot yht

N 62
Normal Parameters(a,b) Mean L 3269,95
' Std. Deviation 2812,959

Most Extreme Differen-  Absolute 267
ces Positive 267
Negative -,188

Kolmogorov-Smirnov Z 2,102
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000

a Test distribution is Normal.
b Calculated from data.

Nollahypoteesina on, ettd muuttuja on normaalisti jakautunut. Koska testin mukaan
Sig.-arvo on alle 0,05, niin nollahypoteesi hylataan eli muuttuja ei ole normaalisti ja-
kautunut. Koska aineistossa on nelja selvasti poikkeavaa arvoa, luoton maaré yli 10
milj.mk, niin poistetaan ndm4 aineistosta ja testataan uudestaan normaalijakaumaa seka

tehddan uusi Kolmogorov-Smirnov testi.

Taulukko 7. Uusi Kolmogorov-Smirnov testi.

Luototyht

N 58
Normal Parameters(a,b) Mean - 2641.67
’ Std. Deviation 1472,500

Most Extreme Differen-  Absolute ,164
ces Positive 164
Negative -,138

Kolmogorov-Smirnov Z 1,251
Asymp. Sig. (2-tailed) ,088

a Test distribution is Normal.
b Calculated from data.

Kuten taulukosta 7 ndahdaan, poikkeavien havaintojen poistamisen jalkeen Sig.-arvo on
0,088 eli suurempi kuin 0,05, niin tassa tapauksessa nollahypoteesi hyvéaksytéaan, eli
muuttuja (luoton maard) on normaalisti jakautunut. Kuviosta 8 nahdaan nyt uusi nor-

maalijakauma myonnetyn luoton méarasté.
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Kuvio 8. Myonnettyjen luottojen uusi normaalijakauma.

Liitteesta 4 nahdaan syntyneiden luottotappioiden normaalijakauma seka Kolmogorov-
Smirnovin testin tulos. Koska Sig.-arvo on 0.245, on muuttuja normaalisti jakautunut.
Tama voidaan myds paatella normaalijakauman kuviostakin.

Seuraavaksi testataan vield toisen selittdvan muuttujan eli vakuutukseen hyvaksyttya
maaradd. Koska Kolmogorov-Smirnovin testi antaa Sig.-arvoksi 0,003, niin muuttuja ei
ole normaalisti jakautunut. Normaalijakauman kuviosta liitteestd viisi ndhdaan, etta
muuttujalla on kaksi suurta poikkeavaa arvoa, joten poistetaan ndma ja testataan uudes-
taan. Sig.-arvoksi saadaan nyt 0,032, joten vielakaan muuttuja ei ole 95 %:n riskitasolla
normaalisti jakautunut eli nollahypoteesi pitaisi hylatd. Tilanne on kuitenkin jo niin
lahella hyvéksymisrajaa, ettd tdssa nollahypoteesin voimaanjattdmista voisi perustella
keskeiselld raja-arvolauseella. Lauseen mukaan otoskeskiarvon jakauma noudattaa li-
kimain normaalijakaumaa riippumatta siitd, millaisesta jakaumasta otos poimitaan.
Heikkilan mukaan (2004: 225) johtop&&tosten tekemisessa pienten ryhmien (alle 30)
kyseessd ollessa on syytd olla varovainen. Tassé tapauksessa otoskoko on kuitenkin
kaksinkertainen em. néhden.

Seuraavaksi testasin varianssianalyysilla luottotappioiden keskiarvoja yhtiomuodoittain.
Luotettavamman kuvan saamiseksi yritysmuotojen Vélilla, ryhmittelin toimialat siten,
ettd osakeyhtiot ja kommandiittiyhtiot ovat omina ryhmindan, koska kyseisié toimialoja
oli eniten. Lopuista muodostin oman ryhmaén.
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Varianssianalyysi osoitti, ettd toimialojen vélilla ei luottotappioiden keskiarvoissa ollut
tilastollisesti merkitsevid eroja, vaikka keskiarvot vaihtelivatkin runsaasta 1,5 milj.
mk:sta 2,6 milj. mk:aan. Vaikka erot lukujen perusteella saattavatkin ndyttaa suurilta,
niin testin Sig.-arvo 0,132 osoittaa, ettd nollahypoteesi ja& voimaan, eli yhtiomuotojen
valilla ei ole eroja. Eta-kerroin 0,258 osoittaa myds, ettd suurin osa vaihtelusta on ryh-
mien sisdista eikd ryhmien valista.

Testasin my06s toimialojen valisid luottotappioiden keskiarvoja varianssianalyysilla.
Toimialat jaoin myds kolmeen ryhmaan, koska néin sain ryhmiin tasaisemmat frekvens-
sit. Suurimmat ryhmét eli palvelualat ja kauppa olivat omana ryhmana ja muut toimialat
yhtend yhteisend ryhmana.

Testin tulos oli, ettd eri toimialojen luottotappioiden keskiarvot eivét ole yhta suuret,
koska Sig.-arvo oli 0,025. Nain ollen nollahypoteesi hylataan. Luottotappioiden kes-
kiarvot vaihtelivat runsaasta 1,7 milj. mk:sta runsaaseen 3,2 milj. mk:aan. Kaupan alal-
la luottotappiot olivat keskimaarin suurimmat. Eta-kerroin 0,342 osoittaa tassékin tapa-
uksessa, ettd suurin osa vaihtelusta on ryhmien siséista.

5.2. Regressiomallit

Ensimmaisessa vaiheessa estimoidaan yhden selittdjan regressiomalli, jota tdydennetdan
my6hemmin useammilla selittavilla muuttujilla. Aluksi selittdvana muuttujana on luo-
ton maard. Seuraavan sivun taulukosta 8 n&hdaén, ettd korrelaatiokertoimeksi tulee
0,789 ja selitysasteeksi sen neli6 eli 0,623. Tasta voidaan tehda johtopaatos, etta luoton
maara selittad 62 % luottotappiosta. Estimaatin keskivirhe on noin 1125, joka on suuri
verrattuna luottojen keskihajontaan 220, joten malli ei anna oikeata kuvaa luottotappios-
ta pelké&n luoton mééaran perusteella.
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Taulukko 8. Muuttujan vélinen korrelaatiokerroin, selitysaste ja estimaatin keskivirhe.

Model Summary

Adjusted R | Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate

1 ,789(a) ,623 ,617 1124,8892
a Predictors: (Constant), Luototyht

Taulukon 9 testi mittaa mallin sopivuutta aineistoon. Nollahypoteesi on, ettd malli ei
sovi aineistoon. Koska Sig. on 0,000, tulee voimaan vaihtoehtoinen hypoteesi: Malli
sopii aineistoon. Yhden selittdjan tapauksessa mallin sopivuutta mittaavan testin tes-
tisuure F = t* (t-arvo on taulukossa 7) on 99,067 ( 9,953"2).

Taulukko 9. Mallin sopivuutta mittaava testi.

ANOVA(b)
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regressi- [ 1253572582 1| 125357251,292 99,067 ,000(a)
Residual 75922538,21 60 1265375,637
Total 201279789,5
03 61

a Predictors: (Constant), Luototyht
b Dependent Variable: luottotappio

Taulukosta 10 saadaan yhden muuttujan mallin kertoimet a =494 jab = 0,51. Regres-
siosuoran yhtaloksi muodostuu: Luottotappio = 494 + 0,51 * luoton mé&é&rd. Koska Sig.
on 0,000 ja vakiotermin osalta 0,029, poikkeavat kertoimet tilastollisesti merkitsevésti

nollasta. Tdm&n mallin mukaan luoton mé&é&r4 selittdd 62 % luottotappion méarésta.
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Taulukko 10. Yhden selittadvan muuttujan regressiomallin kertoimet.

Coefficients(a)

Unstandardized Coeffi- Standardized
Model cients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) 493,746 220,093 2,243 ,029
Luototyht ,510 ,051 ,789 9,953 ,000

a Dependent Variable: luottotappio
Mallin mukaan voidaan laskea siten, ettd kun luotto lisaantyy 1 000 000 mk niin luotto-

tappio kasvaa jokaista miljoonaa markkaa kohti 510 000 mk.

Kuviosta 9 ndhddan mallin mukainen regressiosuora. X-akseli tarkoittaa luoton maaraa

ja Y-akseli luottotappiota.
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Kuvio 9. Luottotappion riippuvuus luoton méérasta.

Mallia voidaan kayttaa vain lahella niitd muuttujien arvoja, joiden avulla se on muodos-
tettu. Hyvakaan malli ei vélttdmatta pade tarkastelualueen ulkopuolella. On muistetta-
va, ettd saatu malli kuvastaa vain ilmion keskimadraista kayttaytymistd. Yht&aloon on
lisattdva mukaan residuaali eli jaannostermi g, joka kuvaa mallissa esiintyvaa satun-
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naisvaihtelua eli virheen suuruutta. Se on se o0sa y:n arvosta, jota mallin antama arvio ei
pysty ennustamaan. Vaatimuksena on liséksi, ettd residuaalien on jakauduttava normaa-
listi. (Heikkild 2004: 238.)

Liitteessé 5 on esitetty normeeratuista residuaaleista piirretty Normaal P-P kuvaaja, joka
osoittaa, ettd havaitut virhetermit ovat melko lahelld normaalijakaumaa, joten myos re-
siduaalien normaalisuusehto tayttyy.

Seuraavaksi on malliin lisatty yksi selittdvd muuttuja, joka on vakuutukseen hyvaksytty

maaréd alkuperdisestd luoton maarastd. Kuten taulukosta 11 nahdaéan, seka korrelaa-
tiokerroin ettd selitysaste nousevat hieman, kun mallissa on kaksi selittdvad muuttujaa.

Taulukko 11. Korrelaatiokerroin, selitysaste ja estimaatin keskivirhe kahden selitta-

van muuttujan mallissa.

Model Summary

Adjusted R | Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate

1 ,808(a) 653 ,640 1095,9378
a Predictors: (Constant), Hyvvakuut, Luototyht

Yhden selittdvan muuttujan (luotot yhteensd) malliin verrattuna uuden muuttujan (va-
kuutukseen hyvaksytty) lisdys regressiomalliin nostaa korrelaatiokertoimen 0,789:sta
0,808:an ja selitysasteen 0,623:sta 0,653:en. Adjusted R Square eli suhteutettu selitys-
kerroin ottaa huomioon selittdvien muuttujien lukuméaéran. Se kasvaa vain, jos uusi
selittdva muuttuja parantaa mallia. T&ssé tapauksessa toinen selittdva muuttuja lisési
arvoa 0,617:sta 0,64:an, eli kahden muuttujan malli on parempi kuin yhden muuttujan

malli.



49

Taulukko 12. Kahden selittdvan muuttujan regressiomallin kertoimet.

Coefficients(a)

Unstandardized Coeffi- | Standardized
Model cients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) 674,518 234,117 2,881 ,006
Luototyht 731 ,104 1,125 7,021 ,000
Hyvvakuut -,372 ,153 -,389 -2,429 ,018

a Dependent Variable: luottotappio

Taulukon 12 mukaan kahden selittdvan muuttujan yhtaloksi saadaan: Luottotappio =
675 + 0,731* luoton méara — 0,372 * vakuutukseen hyvaksytty maarad. Taulukon 13
perusteella voidaan tehdé johtopaatos, ettd luotosta vakuutukseen hyvaksynta vahentéa
luottotappion maarad, kun luoton mééra ylittdd miljoonan markan.

Taulukko 13. Vertailu muuttujien méarén vaikutuksesta luottotappioon.

Selittdvia muuttujia 1 | Selittavia muuttujia 2
Luotto, 1000 Luottotappio, 1000 Luottotappio, 1000
mk mk mk
500 749 855
1000 1004 1034
1500 1259 1214
2 000 1514 1393
3 000 2024 1752
4 000 2534 2111
5 000 3044 2470

Kuten aikaisemmin sivulla 40 totesin, hajontakuvioiden mukaan lineaarinen riippuvuus
vakuutukseen hyvaksytyn ja vakuutuksen ulkopuolelle jddneen maaran vélilla oli vé-
haistd, joten jalkimmaistd muuttujaa ei kannata malliin ottaa mukaan. Testasin kuiten-
kin timan muuttujan vaikutuksen ja tuloksena oli, ettd ko. muuttujan lisdys ei paranna
mallia. Taman johtopaatoksen saattoi tehda siitd, ettd Adjusted R Square pieneni
0,64:sta 0,63:en. Muutoksen pieneneminen tulkitaan siten, ettd selittdvdn muuttujan
lisdys ei paranna mallia, vaan vaikutus on painvastainen.
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Seuraavaksi kokeilin yhtiomuodon lisddmista malliin. Koska yhtiémuoto on nominaa-
liasteikon tasoinen muuttuja, on siita tehtdvda dummy-muuttuja. Nominaaliasteikon ta-
soisista muuttujista voidaan muodostaa dummy-muuttuja niin, ettd naita 0/1:11& koodat-
tuja muuttujia tulee yhtd véhemmaéan kuin on alkuperdiselld muuttujalla eri arvoja.
Dummy-muuttujia varten jaoin yhtiomuodot kolmeen ryhmaan siten, ettd osakeyhtiot ja
kommandiittiyhtiét olivat omina ryhminadan ja loput yhtimuodot yhtend yhteisena
ryhménd. Nain ollen dummy-muuttujia tuli kaksi.

Dummy-muuttujien Sig.-arvot 0,602 ja 0,819 osoittavat, etta nollahypoteesi jaa voimaan
eli malli ei sovellu aineistoon. Myds Adjusted R Square laskee 0,64:std 0,635:4n, mika
osoittaa, ettd muuttujan liséys ei parantanut mallia.

Kokeilin myos toisesta nominaalitason muuttujasta eli toimialasta tehdd malliin dum-
my-muuttujan. Myos toimialat jaoin kolmeen ryhméén siten, ettd palveluala ja kauppa
suurimpina ryhmind olivat omia ryhmia ja loput toimialat muodostivat yhden oman
ryhmén. Tulos oli sama kuin yhtiomuotojenkin tapauksessa eli toimiala ei sovellu mal-
liin. Dummy-muuttujien Sig.-arvot olivat 0,772 ja 0,598. Myos tassakin tapauksessa
Adjusted R Square laski 0,64:sta 0,629:a4n, mika vahvistaa kasitystd, ettd muuttujan li-
sédys ei paranna mallia.

Lopulliseksi malliksi muodostui yhtalo:

Y =675+ 0,731(X1) — 0,372(x2),
missa Y = luottotappio

X1 = luoton maara

Xo= vakuutukseen hyvéksytty maaré.

Jos mallin selittdvien muuttujien keskiarvoista (mediaaneista) estimoi keskimé&éardisen
luottotappion, niin tulokseksi saadaan:

Y =675+ 0,731 * 2470 — 0,372 * 1784 = 1817 milj.mk

Aineiston perusteella luottotappion mediaani oli 1686 milj.mk. Ero selittynee sillg, ettd
mallin selitysaste on vain 65,3 %.



o1

6. KYSELY TOIMITUSJOHTAJILLE

Tilastoaineiston lisaksi l&hetin séhkopostilla kyselyn 30:1le osuuspankin toimitusjohta-
jalle. Vastaajat valittiin satunnaisesti lahinnd niiden pankkien joukosta, joita oli aikai-
semmassakin aineistossa. Kysymykset liittyivét luottotappioiden syntyajankohdan luo-
tonantoon seka lisaksi halusin selvittdd toimitusjohtajien omia kéasityksia luottotappioi-
hin syntyneisté syistd. Kyselylomake on liitteena n:o 6.

Vastauksia palautettiin 15 kappaletta, joten vastausprosentiksi muodostui 50. Lisaksi
muutama toimitusjohtaja vastasi kyselyyn, mutta ilmoitti, ettd kun ei ole ollut 90-luvun
alussa ko. pankissa, niin ei pysty vastaamaan kyselyyn. Kyselyn ajankohta ei ollut pa-
ras mahdollinen, koska se suoritettiin kesélld 2006 kesaloma-aikaan, joten ajankohta
vaikutti myos osaltaan vastaamiseen.

6.1. Keskittymisriskien syyt luottotappioihin

Ensimmainen kysymys kuului: ’Johtuiko luottotappiot osittain jonkin toimialan keskit-
tymisriskeistd ja jos johtui, niin mitk& olivat téllaisia toimialoja?”

Suurin osa vastaajista (9) oli sitd mieltd, etta tietyt toimialat aiheuttivat eniten luottotap-
pioita. Muutamissa tapauksissa toimialat olivat jakautuneet laajasti ja vain 3 vastaajaa
oli sitd mieltg, ettd toimialojen keskittymid ei ollut. Ylivoimaisesti eniten luottotappioi-
ta eri toimialoista aiheuttivat rakentaminen ja kiinteistéihin sijoittaminen. Muita toimi-
aloja olivat kuljetusala, matkailu, veneenrakennus ja turkistarhaus. Erd&n pankin koh-
dalla keskittymé&na oli se, ettd samat yritt4jat olivat osallisena eri toimialojen yritystoi-
minnassa ja kun tdma kokonaisuus kaatui, aiheutti se pankille suurimmat vahingot.
Erddnd syynd mainittiin myos valuuttaluotot ja siihen liittynyt markan kellutus ja deval-
vaatio. My0s ns. vauhtisokeus mainittiin yhdeksi syyksi, kun kasvun pysahtymiseen ei
osattu tai haluttu reagoida.
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6.2. Toimintaymparistén merkitys luottotappioihin

Toinen kysymys kuului: ”Kuinka suuri merkitys syntyneisiin luottotappioihin oli pankin
toimintaymparistolla ja tapahtuiko toimintaymparistdssa joitakin haitallisia muutoksia ja
millaisia?”

Suurin osa vastaajista oli sitd mieltd, ettd toimintaymparistolla oli vaikutusta luottotap-
pioihin ja monessa tapauksessa merkitys oli suuri. Luotonannon kasvu oli voimakkain-
ta kasvavissa keskuksissa ja nailta pankeilta edellytettiin nopeaa kasvua. Kasvukeskuk-
sissa oli investointimahdollisuuksia ja lainoituskohteita jo luonnostaankin enemman
kuin muilla alueilla. Kun taloudellinen toimeliaisuus néilla alueilla pyséhtyi, yliarvos-
tettujen vakuuksien arvon lasku oli merkittdvaa. Myds pankin sijainti suuren kaupungin
naapurissa vahvalla talousalueella aiheutti arvojen nousua. Liséksi kilpailu asiakkaista
pakotti korjaamaan asiakkaan lahtéuhan alla jo tehtyja kielteisia lainapaétoksia.

Koska rahan kysynté oli kovaa mm. runsaiden yrityskauppojen vuoksi, kéytettiin ndiden
kauppojen rahoitukseen runsaasti valuuttaluottoja osittain asiakkaiden vaatimuksista.
Yrityskauppojen jalkeen monen yrityksen lainamééra oli erittdin suuri, jolloin ndma
yritykset eivat kestaneet devalvaation seurauksena valuuttaluoton liki puolitoistakertais-
tumista. Myos joidenkin pankkien tiukasta maksuvalmiudesta johtuen kaytettiin suh-
teettoman paljon valuuttaluottoja.

Laman vaikutukset koettiin Pohjois-Suomessa muuta maata voimakkaampana ja laman
johdosta monet yritykset myytiin alueen ulkopuolisille omistajatahoille tai toimintoja
keskitettiin muualle. Liséksi koettiin valtiovallan toimenpiteiden vieneen runsaasti tyo-
paikkoja, mika lisasi paikallista tyottomyytta ja pankkien vaikeuksia. Liséksi yksittaisi-
na syind mainittiin pankkien puutteellinen riskien hallinta ja pankin luottopolitiikka,
markkinatilanteen muuttuminen tietyilla toimialoilla mihin yritykset eivat olleet varau-
tuneet ja useiden merkittavien hankkeiden keskittyminen samoille yrittdjille. Yritysten
omistussuhteet olivat my6és mutkikkaat, yhden yrityksen konkurssista seurasi muiden
yritysten konkurssit.
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6.3. Puutteet paatoksentekoprosessissa ja luottopaatosten valmisteluissa

Kolmas kysymys kuului: Oliko mielestési luottopaatoksien valmisteluissa, vakuuksien
madrittelyissé ja paatoksentekoprosessissa puutteita ja jos oli, niin millaisia?”

Ainoastaan yhden vastaajan mielesta ei ollut puutteita. Suurimmat puutteet olivat va-
kuuksien kéypien arvojen madrittelyssd. Vaikka vakuuksien arvot madriteltiinkin luo-
tonmyodntamishetken nakemyksen mukaisiin arvoihin, niin laman alkaessa ja jatkuessa
tapahtui arvoissa melkoinen romahdus, kun samanaikaisesti tuli realisoitavaksi runsaasti
liike- ja teollisuuskiinteistdja sekd myos jonkin verran asuntoja. Mutta toisaalta tapah-
tui myos vakuuksien yliarvostamista, johtuen mm. rajusta markkinaosuuskilpailusta
sekd vanhasta kulttuurista varsinkin pienilla paikkakunnilla. Térke&a oli kasvaa ja val-
lata markkinaosuuksia tai sailyttdd niitd. Vakuusarvoja myos korotettiin ja luototusta
jatkettiin epétoivoisessakin tilanteessa ja toivottiin ajan muuttuvan. Ehké liikaa luoto-
tettiin pelkéstddn takausten varassa. Valuuttaluottoihin sisaltyvaa kurssiriskid ei tar-
peeksi ymmarretty.

Luottopaatokset perustuivat asiakkaiden tarpeisiin, joita ei ehdollistettu. Paatdksia oh-
jasi kasvuhakuisuus, ”’jos me ei rahoiteta, kilpailija rahoittaa”. Puutteita oli sekd yritys-
ten menestysmahdollisuuksien ettd yrittajien toiminnan vastuullisuuden arvioinnissa.
Jonkin verran esiintyi jopa selvia toimintavaltuuksien ylittamisia, jotka johtivat oikeu-
denkéynteihin. Paatokset olivat osittain huonosti dokumentoituja, eik& asiakkaiden
edellytyksia hoitaa luottojaan ollut selvitetty riittdvasti. Kilpailutilanteen katsottiin
edellyttavan riskinottoa, eika riskia suhteutettu luottoa mydntavien pankkien riskinotto-
kykyyn. Luottopaatdsten valmistelu ja varsinkin dokumentointi olivat selvasti nykyista
heikompaa, seka paatdksentekoprosessit olivat huonompia ja epésystemaattisempia.
Yritystutkimuksen kéytto ei ollut jarjestelmallisté ja tilinpaatostietojen kayttd oli puut-
teellista. Luottoprosessi todettiin perustuvan enempi tunteeseen kuin tietoon.

6.4. Erityyppisten vakuuksien vaikutus luoton méaréaéan

Neljas kysymys kuului: ”Voiko néin jalkeenpéin en&d arvioida sitd, onko erityyppisilla
vakuuksilla ollut merkitystd mydnnetyn luoton maaraan?”
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Muutamat vastaajat olivat sitd mieltd, ettd ero vakuuslajeissa ei vaikuttanut myonnetty-
jen luottojen maaraan. Lahtdkohtana on ollut luoton mydntdminen turvaavia vakuuksia
vastaan. Vakuusohjeet ja myds varovaiset pankit lahtivat siitd, ettd raha vastasi lahes
sataprosenttisesti, Kiinteistot 60 — 70 % ja arvopaperit 30 — 100 % kéyvasta arvosta.
Joissakin tapauksissa kiinted omaisuus arvioitiin kuitenkin liian korkeaksi osittain ta-
louden voimakkaasta kasvusta johtuen, jolloin luototettiin nousuodotuksia. Liikekiin-
teistdjen ja yrityskiinnitysten arvo jai kuitenkin realisointitilanteissa huomattavan alhai-
seksi, arvot suorastaan romahtivat. Hintojen laskuun vaikutti myds se, etta erdiden kiin-
teistotyyppien kauppa loppui kokonaan, koska ostajia ei yksinkertaisesti ollut. Samoin
tietyilla muuttopaikkakunnilla asuntokauppa pyséahtyi kokonaan.

Henkil6takauksia oli kéytetty tavattoman paljon ja ongelma oli se, ettd vastavuoroisesti
takaaja oli ottanut oman velkansa toisesta pankista ja Osuuspankin velallinen oli vasta-
vuoroisesti takaajana tassa luotossa. Erdilla paikkakunnilla saattoi olla jopa 10 hengen
takausketjuja ja lopputuloksena saattoi olla, ettd kaikki ajautuivat lopulta velkajérjeste-
lyyn. Jos asiakas ei suostunut antamaan reaalivakuutta jostain syysta tai reaalivakuutta
ei ollut riittdvésti, niin silloin henkildtakauskin riitti.

Ongelmat syntyivat siitd, ettd strategisista valinnoista ja Kilpailutilanteesta johtuen oh-
jeita ei noudatettu. Takaajat osoittautuivat usein kykeneméattdmiksi vastaamaan ta-
kauksistaan. Myo6s ilman turvaavia vakuuksia myodnnettyja luottoja esiintyi jossain
maarin.

6.5. Yritystutkimuksen kaytto

Viides kysymys kuului: ”Oliko yritystutkimusta tehty mielestési riittavasti?”

Suurin osa vastaajista oli sitd mieltd, ettd yritystutkimusta ei ollut kdytetty riittavasti.
Painvastaisiakin kasityksié oli ja jossakin pankissa yritystutkimusta oli kaytetty keski-
méaéardistd enemman kuten myos yritysten tilinpéatosanalyyseja. Myds oltiin sitd mielt,
ettd kaikkea ei kannata tutkia, mutta isoissa kohteissa tutkimus on paikallaan.

Puutteina ndhtiin mm. yritystutkimusosastojen resurssien puute sekd véhdinen tottumus
hyodyntad tutkimusta. Jalkeenpdin arvioituna pahimpana pidettiin sitd, etta luototusta
jatkettiin, vaikka yrityksell& ei ollut end4 jatkomahdollisuutta. Pelkona pidettiin myos
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yrittdjien kielteista suhtautumista, mikali pankki ehdotti yritystutkimuksen tekemista.
Myaos kielteiset lausunnot menettivat merkityksensa.

6.6. Kehittdmiskohdepankkien vaikutus toimintaan

Kuudes kysymys kuului: ”90-luvulla muutamat pankit olivat ns. kehittdmiskohdepank-
keja. Oliko télla toiminnalla minkalainen vaikutus pankin kehitykseen ja mahdollisiin
luottotappioiden syntymisiin?”

Suurin osa vastaajista oli sitd mieltd, ettd toiminnalla ei ollut vaikutusta tai eivat osan-
neet arvioida sitd. Tama johtuu mm. siitd, ettd naitd kehittdmiskohdepankkeja oli kui-
tenkin vain vahan. Kehittdmiskohdepankkien kehittdminen oli paaasiassa maksuval-
miuden ja rahoituksen turvaamista, mutta riskienhallinnan ja osaamisen kehittdminen
oli vahaisempaa.

Muutamat vastaajat nakivat kuitenkin toiminnalla olleen merkittaviakin vaikutuksia.
Kehittamiskohdepankeilla katsottiin olevan poikkeuksellisen hyvét kasvumahdollisuu-
det, mutta toiminta toi myds mukanaan herkkyytta riskinottoon. Toimintapolitiikan
myota pankki muuttui moderniksi yritysrahoituspankiksi, misséa roolissaan se otti sitten
tavattoman suuria riskeja. Erddn vastaajan mielestéd juuri kehittdmiskohdepankit kérsi-
vat luotto- ja takaustappioita keskimaaraistd enemman.

Myaos oltiin sitd mieltd, ettd kehittdmiskohdetoiminta osui ajallisesti huonoon aikaan.
Esim. ennen kehittdmiskohdepankiksi nimeamista oli eradssa pankissa yritysrahoituksen
osuus olematonta. Kun lahdettiin panostamaan yrityssektorille voimakkaasti, niin asi-
akkaiksi tuli suuri joukko paikkakunnalle perustetuista uusista yrityksistd, jotka olivat
keskimadréistd heikompia, samoin kuten muista pankeista siirtyneet yritysasiakkaat.
Taseisiin kertyi yritystoiminnan rahoitusta paljon, josta seurasi myéhemmin luottotap-
pioita. Mutta vaikutus pankin kehitykseen saattoi olla aluksi positiivistakin.

6.7. Valuuttaluottojen ja rahamarkkinoiden vapautuksen merkitys

Seitsemis kysymys kuului: ”Millainen merkitys oli mielestési rahamarkkinoiden vapau-
tumisella ja kuinka suurta osuutta nayttelivat valuuttaluotot 90-luvun alkupuoliskolla?”
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Kaikki vastaajat olivat tdysin samaa mieltd, ettd nailla asioilla oli suuri merkitys suuriin
luottotappioihin ja koko pankkikriisiin. Valuuttaluotot aiheuttivat monelle yritysasiak-
kaalle merkittavié tappioita, joista koitui suurimmat tappiot myods pankeille. Toisaalta
ne yritykset, jotka osasivat kayttad halpoja valuuttaluottoja oikein, ansaitsivat erittdin
paljon, mutta toiset sitd vastoin menettivat kaiken. Valuuttaluotto oli huono vaihtoehto
kotimaan markkataloudessa toimiville yrityksille. Valuuttaluottojen Kkurssiriskia ja
markan yliarvostusta ei osattu arvioida ja siitd seurasi ennenndkemattomat luottotappiot,
joita pahensi kiinteistdjen arvojen romahtaminen. Valuuttaluottojen suojauksessakin oli
osaamattomuutta ja Osuuspankkikeskuskin tyrkytti suorastaan valuuttalainoja markki-
noille.

Rahamarkkinoiden vapauttaminen aiheutti ratkaisevan muutoksen pankkien toimin-
taympaéristoon ja sen seurauksena tapahtui hillitén luottojen kasvu. Rahamarkkinoiden
vapauttaminen sindnsé oli valttaméaton ja ehdottoman oikea toimenpide, mutta se sattui
suhdanteiden kannalta mahdollisimman huonoon aikaan eikd rahamarkkinoita valvova
viranomainenkaan ollut ajan tasalla. Pankkien osaaminen ja riskienhallintajarjestelmien
taso olivat selvasti epasuhteessa. Tilannetta ei hallinnut kukaan. Pankkikriisi muodos-
tui useista eri tekijoita: osaamattomuudesta, suurista luottomaaristd, liian korkealle ar-
vostetuista vakuuksista, devalvaatiosta ja kellutuksesta, yritysten tulovirtojen ehtymises-
té, yleisestd vakuusmassojen arvon laskusta, kassaongelmista, vakuusongelmista, kyvyt-
tomyydesta luotottaa jne.

Rahoitusmahdollisuudet muuttuivat merkittavasti ja yritykset investoivat runsaasti.
Investointien tuottavuutta ei valttdmatta osattu arvioida oikein. Eika investoinnit aina
tuottaneet riittavasti sijoitetulle padomalle, johon siséltyi huomattavasti velkarahaa. On
my0s muistettava, ettd vapautumisen aikaan rahan reaalihinta nousi huomattavasti in-
flaation hidastuessa. Valuuttarahoitus ja markan kellutus merkitsivét lopulta hyvienkin
yritystenkin tuhoa.

6.8. Konkurssiprosessin vaikutukset

Kahdeksas kysymys kuului: ”Useissa tapauksissa pankin luottotappio on ollut suurempi
kuin myonnetty luotto, johtuen korkosaatavien rasteistd. Onko mielestési konkurssipro-
sessi ollut liian ”pitkdveteinen” ja mitka tekijat ovat mahdollisesti viivyttdneet prosessin
loppuun saattamista?”
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Useat vastaajat olivat sitd mieltd, ettd perintd- ja realisointijaksot muodostuivat liian
pitkiksi. Tahan oli syynd mm. se, ettd perittdvaa oli liian paljon suhteessa markkinoihin
nahden ja kun senhetkinen viivastymiskorkotaso oli korkea, niin lainan ollessa réstissa
korkoa kertyi nopeasti. Myods markan devalvointi lisasi valuuttaluottojen padomaa.
Kun kargjaoikeudet ruuhkautuivat rahoittajien perintaprosesseista, niin tuomioiden ha-
keminen kaikilta osapuolilta viivastyi eika vélttamatta riittdvan nopeasti ryhdytty perin-
tatoimiin. Uskottiin myos siihen, ettd jokin ihme tapahtuisi ja asia jarjestyisi. Myds
velallisten oma toiminta kaikenlaisilla valituksilla ja vetoomuksilla pidensi prosessia ja
pahensi tilannetta. My6s konkurssipesan hoitajan toimintaa arvosteltiin. Jos konkurssi-
pesassa oli varoja pesanhoitajan palkkioihin, niin jotkut pesénhoitajat pyorittivat kon-
kurssipesaa niin pitk&dan kuin mahdollista.

Mutta myos inhimillisilla tekijoilla oli vaikutusta. Joskus oli parempi, etta velallinen
itse kypsyi realisointiin todettuaan, ettei muuta mahdollisuutta ole. Voimakas perinta ja
realisointi olisi voinut johtaa pahimmassa tapauksessa myds ikéaviin ihmiskohtaloihin,
joista kuitenkin ainakin osittain véltyttiin.

Mutta kylla nimismiestenkin hidastelua huutokauppojen jérjestamisessa oli havaittavis-
sa. Tama osittain saattoi johtua siitakin, kun joissakin pitédjissa oli samantyyppisia
omakotitaloja myynnissa kymmenenkin yhden vuoden aikana, niin nimismiehet alkoi-
vat hidastaa kaupankaynteja. Joillakin alueilla hakeuduttiin velkajérjestelyihin muuta
maata herkemmin, mika ruuhkautti karajaoikeuksia.

6.9. Riskien huomiointi hinnoittelussa

Yhdeksids kysymys kuului: ”Oliko luotonantoon liittyvat riskit huomioitu hinnoittelussa
jajos oli, niin kuinka?”

Jokseenkin puolet vastaajista oli sitd mieltd, ettd luottojen hinnoittelussa ei riittavasti
otettu riskid huomioon, koska luottotappioihin ei ollut varauduttu. Epadiltiin myos sité,
ettd olisiko edes voitu ottaa huomioon. Hintakilpailu ja markkinat pitivat huolen hin-
noittelusta, eikd marginaalia ollut helppo saada silld perusteella, ettd oli “potentiaalinen
luottotappioasiakas”. Eras vastaaja oli kuitenkin sitd mieltd, etta kyseisena aikana olisi
ollut selvésti nykyista helpompaa hinnoitella riski korkeammaksi
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Kuitenkin jossain méérin pankit hinnoittelivat ”huonojen asiakkaiden luotot korke-
ampaan tasoon. Hinnoittelu ja otetut riskit eivat kuitenkaan olleet tasapainossa toisiinsa
nahden. Luottotappioita ei saatu katettua riskiasiakkaiden korkeammista luottokoroista.
Parhaiten riskihinnoittelu toteutui tuonaikaisessa vekselirahoituksessa, jota kéytettiin
yritysten lyhytaikaisessa kayttopadomarahoituksessa. Vekselirahoitukset olivat usein
kuitenkin jatkuvia uudistuksia. Lahtokohtaisesti rahoitus oli hinnoiteltu kayttotarkoi-
tuksen mukaan.

6.10. Mahdolliset puutteet vakuutus- ja korvauskaytannossa

Kymmenes kysymys kuului: ”Myonnetyt luotot vakuutettiin, mutta oliko tassd vakuu-
tuskaytannossa ja OVYY:n korvauskéytannossé joitakin puutteita?”

Vastaajat olivat enimmaékseen sitd mieltd, ettd merkittavia puutteita silloisissa olosuh-
teissa ei ollut. Varsinkin alkuvaiheessa paatoksenteko oli nopeaa ja sovittujen pelisaan-
tdjen mukaista. Tappiot korvattiin hyvinkin avokétisesti, mutta myéhemmin ongelmien
kasaantuessa ja korvaussummien kasvaessa korvauskaytantoa tiukennettiin ja se saattoi
aiheuttaa jonkin verran tyytymattémyyttd. Vakuutuskorvauksia ei kuitenkaan maksettu,
jos kysymyksessa oli ohjeiden vastainen toiminta. Ongelma oli siind, ettd OVY:n kyky
maksaa korvauksia syntyneistd luottotappioista loppui jo pankkikriisin alkuvaiheessa,
eiké se ollut tunnistanut vakuuttamiinsa luottoihin mahdollisesti liittyvia riskeja. Korko-
tappioiden korvaamisesta luovuttiin myéhemmin, jota pidettiin hyvana muutoksena. On
my0s ymmarrettavaa, ettd OVY:lla ei ollut mitddn mahdollisuuksia korvata jattitappioi-
ta. Osuuspankkien Vakuusrahastonkin velkaantumisaste kavi yhteiskunnan maaraamal-
I& enimmaisrajalla sen lisaksi, ettd ryhman yhteisvastuumaksuja perittiin maksimimaarat
usean vuoden ajan.

Puutteita oli lahinnd siind, ettei pankin luottokantavakuutushakemuksia ollut tehty
OVY:lle asianmukaisesti. My0s suuresta osasta ongelmaluottoja puuttui OVY:n luotto-
kantavakuutukset. Kun sitten vakuutuspaatoksid haettiin, oli seurauksena merkittavét
alivakuutussuhteet. Puutteena myos todettiin se, ettei koko osuuspankkiryhmadssa ryh-
maétason riskienhallintakaan ollut tadysin kunnossa, mutta paasyy kuitenkin I6ytyi pan-
keista, joissa oli riittdmé&ton riskienhallinta ja osaamattomuus. Jos nykyiset riskimittarit
olisivat olleet kdytdssé, riskit olisivat olleet huomattavasti pienemmat.
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6.11. Vapaat kommentit

Lopuksi oli vastaajien mahdollista kertoa viela omia kokemuksiaan ja nakemyksiaan
aiheisiin liittyen, joita ei tullut aikaisemmin vastauksissa kerrottua. Yli puolet vastaajis-
ta halusi kayttaa tata mahdollisuutta liséselvitysten antamiseen.

Yleisimmaksi syyksi tapahtumille nahtiin lama ja rahamarkkinoiden saéntelyn vapaut-
taminen. My0s pankkien omat virheet ja riskinotto seka lainanottajien omien toimenpi-
teiden seuraukset olivat merkittévia seikkoja. Mutta nakemykset todettiin myos osittain
subjektiivisiksi, joten niitd kaikkia ei haluttu tuoda esiin. Seuraavaksi suorat lainaukset
vastauksista:

”Lama oli tietysti padsyy tappioihin, mutta oli muitakin tekijoitd, jotka lisasivéat tappi-
oiden maaraa. Oli totuttu siihen, ettd inflaatio korjaa virheet eikd omaisuuden ar-
vonalentumista ollut pidetty lainkaan mahdollisena. Johtajien palkat oli sidottu tasee-
seen. Markkinaosuuskilpailussa omien varojen mééra ei rajoittanut kasvua, joten tulok-

senteko ei ollut tarkeda eika ollut niin muodissakaan.”

”Lama ja sitd seurannut pankkikriisi oli niin syvé, ettd sen ennakoiminen oli d4riméisen
vaikeaa jo siitakin syystd, ettd mistddn vastaavasta ei ollut aiempaa kokemusta kenell&-
kaan mukana olleista toimijoista. Pelisdannot ja kilpailumentaliteetti rahamarkkinoiden
vapautuessa oli saatelynaikainen. Vahan samanlainen tilanne kuin keskioluen vapau-
tuminen, kaikki halusivat nauttia siitd, mika aiemmin oli sédddeltya ja niukkaa.”

”Suurin syy pankkimme vaikeuksiin oli pankin huono ja huononeva kannattavuus.
Koska kannattavuus ja vakavaraisuus eivét olisi kestdneet vahinkoja, lahdettiin niita
vyoryttamaan, jolloin riskit kasaantuivat ja lopulta laukesivat kerralla. Jos kannattavuus
olisi ollut kunnossa ja sitd oltaisiin tarmokkaasti parannettu, oltaisiin vahingot voitu
kirjata ajallaan ja OVR:n tuki oltaisiin voitu ehka valttdd. Toinen asia on, ettd yritys-
toiminnan rahoituksessa pankin kuuluu olla mukana, mutta liikemiestoimintaa ei tule

rahoittaa kuin enintéén tdysin turvaavin vakuuksin.”

”Rahamarkkinoiden vapautuminen merkitsi talletusten korkojen verovapauden péatty-
mistd ja Kilpailua talletuskoroilla. T&ma tiedettiin jo 1980 luvun loppupuolella. OP-
ryhmadssa uskottiin korkokatteen romahtamiseen ja osuuspankkeja kehotettiin hankki-
maan korvaavia tuottoja mm. palvelumaksujen kayttoonottamisella ja kiinteistoliike-
toiminnan harjoittamisella. Kiinteistdsijoittaminen ja kiinteistosijoittamisen rahoittami-
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nen aiheuttivat huomattavia tappioita. Ajan hengelld oli vaikutusta pankkien toimin-
taan. Julkisuudessa hehkutettiin esim. Keski-Uudenmaan Saastopankin kasvulukuja ja
pankin toimitusjohtajan nerokkuutta. Hyvén pankin edellytettiin kasvavan seka luotto
etta talletusvolyymeissd kymmenia prosentteja vuodesta toiseen. Tamé loi omat pai-
neensa osuuspankkien toimiville johdoille ja johtokunnille.”

”OP-ryhmén yhteisvastuu toimi kaikesta huolimatta silla seurauksella, ettd yhteiskun-
nan tukea ei tarvittu. Valitettavasti tdma ei vieldkaan ole suomalaisten tiedossa. Edel-
leen kuulee yhteiskunnallisessa keskustelussa puhuttavan yleisesta pankkituesta. Pank-
kikriisi oli todella ensisijassa saastopankkiryhman ja Skopin aiheuttama kriisi. Jaljelle
jadneet tai paremminkin jatetyt saastopankit vapautettiin jostain yhteiskunnallisesta
syystd omasta kiistattomasta yhteisvastuusta Skopin tappioista ja saivat nain lahes rasit-
teettomina jatkaa pankkikilpailua osuuspankkien kanssa, joilla jatkui vuosikausia ras-
kaitten yhteisvastuumaksujen rasitus. Toivottavasti joku joskus tutkii myos tata inmeel-

lisyyttd.”

”Oma pankkini teki kaikkina pankkikriisin tukalina vuosina reippaasti positiivista tulos-
ta, vaikka kirjasi suuria luottotappioita ja maksoi toisten tappioita vakuusrahastomaksu-
jen kautta. Onnistuminen perustui pelkistettyyn vahittaispankkistrategiaan, jossa pankin
omat Kiinteistd- ym. sijoitukset on Kkarsittu pois ja kaikki huomio on keskitetty asiakkai-
den tarpeisiin ja palveluun.”

”Jos jilkeenpdin haluaa jossitella, niin pankissamme oli virhe ryhtyd yrityssektorin ke-
hittdmiskohdepankiksi. Keskeisin syy oli se, ettd pankin omat varat olivat 1980 luvulla
lilan pienet, riskinkantopuskuria ei juuri ollut. Ei tilanne vieldkaéan ole riittdvan hyva,

mutta kuitenkin selvésti parempi ja ainakin nykyndkymien mukaan paraneva.”
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7. YHTEENVETO

Kaikkeen yritystoimintaan liittyy riskejd, niin myos pankkien luotonantoon. Erityisen
murheellinen ajankohta pankeille oli 90-luvun alkupuoli, johon sattui poikkeuksellisen
syva talouden laskusuhdanne, jonka seurauksena oli mm. pankkikriisi. Pankkikriisiin ei
kuitenkaan ollut yhtd ainoaa syytd, vaan siihen vaikuttivat useat eri tekijét ja ilmiot,
jotka ajoittuivat mainittuun aikaan. Pankkien toimitusjohtajille suunnattu kysely osoitti,
ettd rahamarkkinoiden vapauttaminen aiheutti ratkaisevan muutoksen pankkien toimin-
taympaérist0ssé ja sen seurauksena tapahtui hilliton luottojen kasvu. Kun rahoitusmah-
dollisuudet muuttuivat merkittavasti niin yritykset investoivat runsaasti, mika kasvatti
yritysten vieraan pddoman maaraa ainakin useissa yrityksissa suhteettoman suureksi.
Kun laman vaikutukset alkoivat konkretisoitua yritystoiminnassa, syntyi yrityksille suu-
ria ongelmia selviytyd lainojensa takaisinmaksuista ja koroista. Kun samaan aikaan
lainojen vakuuksia pankit saataviensa turvaamiseksi joutuivat realisoimaan, laskivat tai
suorastaan romahtivat esim. kiinteistdjen arvot, syntyi pankeille tdmén seurauksena suu-
ria luottotappioita.

Taman tutkielman tarkoituksena oli selvittda yritysten luottojen vakuuksien riittavyytta
jouduttaessa vakuuksien realisointitilanteeseen tilanteessa, jossa laina-asiakas ei pysty
maksamaan lainojaan pankille takaisin. Tavoitteena oli kehittdd malli, jonka avulla voi
ennustaa mahdollista luottotappiota yrityksen ajautuessa konkurssiin. Lisaksi oli tavoit-
teen vertailla eri yritysmuotoja ja toimialoja keskenaan.

Tutkimusaineistona kaytettiin osuuspankkiryhman laina-asiakkaita, jotka olivat aiheut-
taneet pankeille luottotappioita 90-luvun alkupuolella. Aineisto valittiin satunnaisesti ja
se koostui yleisimmistd toimialoista ja osuuskuntia lukuun ottamatta kaikista yritys-
muodoista eri puolilta Suomea. Liséksi pankkien toimitusjohtajille lahetettiin kysely,
jonka avulla pyrittiin saamaan liséselvitysta eri syistd, jotka kyseisend ajankohtana ai-
heuttivat pankeille ongelmia.

Tutkimusaineiston perusteella saatiin regressioanalyysid apuna kayttden malli, jonka
avulla voidaan estimoida odotettavissa oleva luottotappio. Selittdvind muuttujina mal-
lissa ovat myodnnetyn luoton méaréd ja vakuutukseen hyvéksytty maara luotosta. Em.
muuttujien lisaksi kokeiltiin lisatd malliin muuttujiksi myos yritysmuoto ja toimiala.
N&ma kaksi viimeksi mainittua muuttujaa eivéat kuitenkaan soveltuneet kaytettavéksi
mallin muuttujina. Varianssianalyysilla testattiin kuitenkin naiden kahden muuttujan
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edustamien luottotappioiden keskiarvoja. Testin tulos osoitti, ettd yritysmuoto ei vai-
kuttanut luottotappioiden maaraan, silla syntyneet luottotappiot tutkitussa kolmessa eri
yritysmuodossa olivat keskimadrin yhta suuret. Sité vastoin toimialalla oli vaikutusta
luottotappioiden mééraan. Kaupan alalla luottotappiot olivat keskim&&rin suuremmat
kuin palvelualoilla ja muilla toimialoilla.

Koska tutkimusaineisto on runsaan kymmenen vuoden takaista ja olosuhteet tuolloin
olivat poikkeukselliset, ei malli varmaankaan anna luotettavaa kuvaa tdmén hetken luot-
toriskeistd. Tuon ajankohdan kokemukset ovat vaikuttaneet myéhemmin annettuihin
luotonannon ohjeistuksiin ja viranomaisvalvonnan tiukennuksiin. Varsinkin EU:n di-
rektiivit ovat osaltaan vaikuttamassa siihen, ettd luotonannossa varmistutaan entista tar-
kemmin asiakkaan takaisinmaksukykyyn. Tasta esimerkkind pankkien vakavaraisuus-
sédannosto, jota ollaan parhaillaan uudistamassa ja jota kutsutaan BASEL Il:ksi. Uudis-
tunut vakavaraisuuslaskenta asettaa asiakkaiden vastuut erilaiseen asemaan vakavarai-
suusvaatimuksen suhteen. Luottoluokittelulla voidaan selvittdd kunkin asiakkaan aiheut-
tama riski ym. ja laskentajarjestelmé laskee minimimarginaalitason, jolla ko. luoton
osalta vakavaraisuusvaatimus tayttyy.

Pankkien toimitusjohtajille tehdyn kyselyn mukaan merkittavia syita pankkikriisiin ja
suurille luottotappioille olivat lama, rahamarkkinoiden saantelyn vapauttaminen, pank-
kien oma riskinotto ja huononeva kannattavuus. Lisdksi oli vield muitakin tekijoité ja
tekijat olivat osittain alueellisia ja pankkikohtaisia. Varsinkin nopeasti kasvavilla alu-
eilla rakentamisella ja Kiinteistdsijoittamisella oli myds ratkaiseva vaikutus yhdessa
kovan pankkikilpailun kanssa.
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LIITE 1. Tutkimusaineisto

Vahnro  Ymuoto Ltappio Luototyht Hyvvakuut Vakulkop Velallisia Ala

L97/299 3 11156 1532 1432 100 4
L94B572 5 14439 1831 1927 77 3
L95/557 3 740,5 1696 2041 4
L98/738 5 11109 2317 2555 264 3
L96/166 3 1654,1 2201 1500 168 5
L95C22 5 16118 2792 2792 3
L94/310 5 4967,8 4626 1500 3126 4
L96/787 5 27458 3132 1590 1542 3
L94B858 1 30930 3007 3007 7
L94B859 5 23584 1600 1600 4
L94/10 5 20355 2514 1920 595 3
L97/21 7 250,1 2700 2700 3
L96/884 1 550,5 1654 1654 1
L97B45 4  1556,4 2711 2704 4
L96/743 5 33325 6202 4500 1702 6
LO95B774 1 16750 1794 1794 2
L94B766 5 2572,6 2282 1500 782 3
L94B769 5 18421 3043 2467 576 4
L95/136 3 1811,8 1550 1500 50 2
L95/299 5 24375 3571 3047 4
L93B909 5 996,0 2067 1618 449 3
L96B619 3 258,5 1547 1547 175 6
L96B168 5 265,7 1752 1500 252 4
L96/504 5 1697,6 2611 2611 2
L96/88 5 13639 3475 3475 7
L96/107 3 21738 10146 8250 1896 11
L97/648 3 837,0 1964 1500 464 5
L97/318 3 4774 2523 1500 1023 5
L93/B512 3  1506,7 3042 1500 1542 2
L93B289 5 6000,0 7181 5184 1997 6
L89/330 2 57931 12205 11200 1005 2
L90/309 3 2690,3 2300 1500 2300 4
L95B939 3 11275 2196 2196 4
L93/726 1 297.,8 267 267 2
L97/790 3 3340,0 3883 2000 1883 2
L95B577 1 17558 2205 1774 431 7
L94/968 1 237,9 160316 2
L96B324 5 944,8 1637 1500 137 4
L91/703 5 39581 5700 2400 3300 4
L88/457 5 2959,0 1960 1000 960 5
L93B520 5 6085,6 14798 8376 6422 5
L93B738 5 55304 5531 4816 715 3
L88/458 5 937,1 1000 1000 2
L93B380 5 3586,7 2996 2996 2
L93C84 5 24014 3105 2456 649 20
L92C559 3 4799,9 6332 5610 722 3
L91B642 5 1502,6 5
L93C150 3 11591 2461 1500 961 6
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LITE 2. Muuttujien valiset hajontakuviot

Hyv. vakuutukseen Luottotappio Luotot yht
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LIITE 3. Muuttujien korrelaatiomatriisi

Correlations

luotto- Luoto- Hyvva- vakul-
tappio tyht kuut kop dikotom dmto
luottotappio ~ Pearson Correlation 1| ,789(**) | ,593(**) | ,728(*) | ,277(*) -,125
Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000 ,031 333
N 62 62 60 43 61 62
Luototyht Pearson Correlation ,789(**) 1| ,873(**) | ,752(*) 171 -,097
Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000 ,188 456
N 62 62 60 43 61 62
Hyvvakuut Pearson Correlation ,593(*%) | ,873(*) 1 ,351(%) ,045 -,024
Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,021 735 854
N 60 60 60 43 59 60
vakulkop Pearson Correlation 728(*%) |, 752(*%) ,351(*) 1 278 -,173
Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,021 ,071 267
N 43 43 43 43 43 43
dikotom Pearson Correlation 277(%) 171 ,045 278 1 ,021
Sig. (2-tailed) ,031 ,188 735 071 872
N 61 61 59 43 61 61
dmto Pearson Correlation -,125 -,097 -,024 -,173 ,021 1
Sig. (2-tailed) ,333 456 ,854 267 872
N 62 62 60 43 61 62

** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
* Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).
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LIITE4

Kolmogorov-Smirnovin testi luottotappion normaalijakautuneisuudesta

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Luottotappio

N 58
Normal Parameters(a,b) Mean o 1887,978
' Std. Deviation 1330,3281

Most Extreme Differen-  Absolute 134
ces Positive ,134
Negative -,094

Kolmogorov-Smirnov Z 1,024
Asymp. Sig. (2-tailed) ,245

a Test distribution is Normal.
b Calculated from data.

Normaalijakauma ja histogrammi luottotappioista
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Normaalijakauma vakuutukseen hyvéksytysta maarasta

40—
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0 2000 4000 6000 8000 10000 12000 1912 039
N =60

Hyvvakuut

Kolmogorov-Smirnovin testi vakuutukseen hyvéksytystd maarasta

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Hyvvakuut

N 57
Normal Parameters(a,b) Mean - 213258
Std. Deviation 1075,118

Most Extreme Differen-  Absolute ,190
ces Positive ,183
Negative -,190

Kolmogorov-Smirnov Z 1,438
Asymp. Sig. (2-tailed) ,032

a Test distribution is Normal.
b Calculated from data.



Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: luottotappio
10

Expected Cum Prob

K
[

00 02 04 0§ 08 10
Observed Cum Prob

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: luottotappio
1,0

0,8

0,6

0,4

0,2

Expected Cum Prob

0,0 T T T T
00 02 04 06 08 10

Observed Cum Prob




73

LIITE 6.

Myonnettyjen luottojen eri yritysmuotojen pareittaisten keskiarvojen testaus

ANOVA
Luototyht
Sum of
Squares df Mean Square F Sig.
Between Groups 14638746627, 2| 7319381234 908 409
Within Groups 467707342% 58 | 8063930,038
Total 482346704 60
,689
Homogeneous Subsets
Luotot yht
yritysmuoto luoki- Subset for alpha =
teltuna N .05
1
Student-Newman- 1,00
Keuls(a,b) ° 2580,67
3,00 21 2881,29
5,00 31 3751,74
Sig. 484
Tukey HSD(a,b) 1,00 9 2580,67
3,00 21 2881,29
5,00 31 3751,74
Sig. ,484

Means for groups in homogeneous subsets are displayed.

a Uses Harmonic Mean Sample Size = 15,708.

b The group sizes are unequal. The harmonic mean of the group sizes is used. Type | error levels are not
guaranteed.
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LITE 7. Kyselytutkimuksen kysymykset

10.

11.

Johtuiko luottotappiot osittain jonkin toimialan keskittymisriskeisté ja jos johtui,
niin mitka olivat tallaisia toimialoja?

Kuinka suuri merkitys syntyneisiin luottotappioihin oli pankin toimintaymparis-
tol14 ja tapahtuiko toimintaympéristdssé joitakin haitallisia ja millaisia?

Oliko mielestasi luottopaatoksien valmisteluissa, vakuuksien méaérittelyissa ja
paatdksentekoprosessissa puutteita ja jos oli, niin millaisia?

Voiko ndin jalkeenpdin enaa arvioida sité, onko erityyppisilla vakuuksilla ollut
merkitystd myonnetyn luoton méaraan?

Oliko yritystutkimusta tehty mielestési riittavasti?

90-luvulla muutamat pankit olivat ns. kehittdmiskohdepankkeja. Oliko télla
toiminnalla minkélainen vaikutus pankin kehitykseen ja mahdollisiin luottotap-
pioiden syntymisiin?

Millainen merkitys oli mielestési rahamarkkinoiden vapautumisella ja kuinka
suurta osuutta nayttelivat valuuttaluotot 90-luvun alkupuoliskolla?

Useissa tapauksissa pankin luottotappio on ollut suurempi kuin myonnetty luot-
to, johtuen korkosaatavien rasteistd. Onko mielestasi konkurssiprosessi ollut lii-
an “pitkdveteinen” ja mitka tekijat ovat mahdollisesti viivyttidneet prosessin lop-
puun saattamista?

Oliko luotonantoon liittyvat riskit huomioitu hinnoittelussa ja jos oli, niin kuin-
ka?

Myonnetyt luotot vakuutettiin, mutta oliko tassa vakuutuskaytdnnossa ja OVY:n
korvauskaytannossa joitakin puutteita?

Lopuksi voit Kirjoittaa, jos sinulla on sellaista kerrottavaa, jota edell4 mainitut
kysymykset eivét sivua.

Kiitoksia, ettd kaytit arvokasta aikaasi vastaamiseen!
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