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Rahoitusjarjestelman ja siind toimivien rahoituksenvilittajien kehityksen on todettu edistdvan
yleistd taloudellista kasvua ja viime kadessd hyvinvointia. Rahoituksenvalittdjat, pankit
etupddssa, edistavat sdastojen kasautumista, informaation jakamista ja yritysten kasvua
ohjaamalla varoja ylijddmaisilta talouden sektoreilta alijdgdmaisille. Toimivan rahoitus- ja
pankkisektorin on tunnistettu tehostavan reaalista kasvua lisddamalla sddstamista ja varojen
tehokasta kohdentumista sitd tarvitseviin investointeihin. Vuosien aikana koetut lukuisat
taloudelliset kriisit ja vahva empiirinen tutkimusndytté vahvistavat toimivan pankkisektorin
merkitysta taloudelliselle kasvulle ja kehitykselle sekd korostavat tarvetta sen asianmukaiselle
saantelylle. Maiden, jotka sisallyttavat sdantelyn osaksi kansallista lainsdadadantodan, on todettu
edistdvan rahoitussektorin vakautta ja siten myos taloudellista kasvua. Sdantelyn kehittdmisen
ja implementoinnin my6ta on kuitenkin herdannyt kysymyksia siitd, miten nama rahoitussektoria
ja sen toimijoita rajoittavat toimenpiteet ja sdantelykehykset vaikuttavat pankkien toimintaan.

Taman tutkielman tavoitteena on syventya sdantelyyn ja sen moninaisiin seka ristiriitaisiin
vaikutuksiin pankkitoiminnassa. Tutkielman keskeisend kysymyksend on selvittdd, miksi
sdantelyd toteutetaan, mitkd ovat sdantelyn tarkeimmat keinot ja miten ndama keinot
vaikuttavat pankkien toimintaan. Saantelyn vaikutuksia pankkien toimintaan pyritadn
analysoimaan tarkastelemalla kahta keskeistd pankkien toimintaa mittaavaa muuttujaa:
vakavaraisuutta ja kannattavuutta. Naitd muuttujia tutkimuksessa havainnollistetaan pankkien
z-scorella ja koko pddoman keskimaaraiselld tuotolla (ROAA). Tutkielmassa seurataan naiden
muuttujien kehitysta 3193 eurooppalaisessa pankissa vuosina 2000-2023.

Empiiriset havainnot osoittavat, ettd eurooppalaisten pankkien vakavaraisuus z-scorella
mitattuna on parantunut tarkasteluperiodilla. Vakavaraisuuden kehitykseen tarkasteluperiodilla
on vaikuttanut moni tekija, joista sadntely toimii yhtena. Kannattavuuden suhteen kehitys on
ollut myds positiivista, mutta ei niin merkittavissa maarin. Tutkimuksen datan rajoittuvuuden
myota regressioanalyysit kasittelevat pankkien toimintaa suhteellisen laveasti, eivatka
analyyseihin valikoidut muuttujat ole riittavan kohdistettuja toteamaan sdantelyn tarkkaa
vaikutusta, jonka takia analyysi keskittyy enemmankin seuraamaan vakavaraisuuden ja
kannattavuuden kehitysta valitulla aikaperiodilla.

Suhteessa aikaisempaan kirjallisuuteen tutkielma pyrkii yksinkertaisesta tarjoamaan lisda
nakokulmia ja nayttda sekd vahvistamaan aiempia empiirid tutkimuksia omilla havainnoilla.
Saantelyn vaikutuksia tutkivaa akateemista kirjallisuutta on paljon eika yksimielistd konsensusta
optimaalisesta saantelykokonaisuudesta tai toimivimmista sadantelykeinoista ole, eika tutkimus
pyri tallaista kaiken kattavaa ratkaisua tarjoamaan.

AVAINSANAT: sadntely, pankkisaantely, pankkiala, pankit, rahoitusmarkkinat, kannattavuus,
vakavaraisuus
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1 Johdanto

Akateeminen kirjallisuus on kasitellyt kattavasti rahataloudellisen kehityksen ja
taloudellisen kasvun yhteytta ja laaja kirjo tutkijoita, kuten King ja Levine (1993), Beck ja
muut (2000), Wurgler (2000) seka Bekaert ja muut (2005) osoittavat, ettd ndiden kahden
valilla esiintyy positiivinen yhteys. Rahoitussektorilla toimivat rahoituksenvalittdjat
auttavat sadstdjen mobilisoinnissa, informaation jakamisessa seka fasilitoivat yritysten
kasvua allokoimalla varoja tehokkaasti ylijaamaisilta sektoreilta alijaamaisille. Toimivan
pankkijarjestelman onkin todettu tehostavan reaalista kasvua lisdaamalla sadastamista ja
allokoimalla varoja tehokkaasti (Jappelli & Pagano, 1994; Levine, 2004; Fries & Taci,
2005). Vuosien aikana koetut lukuiset taloudelliset kriisit ja empiirisesti vahva
tutkimusnaytto korostavat toimivan pankkisektorin merkitysta taloudelliselle kasvulle ja
kehitykselle seka korostaa tarvetta toimivalle saantelylle. On uskottu, ettd maat, jotka
omaksuvat sddntelyn osaksi kansallista lainsdadant6aan, voivat edistdaa vakautta
rahoitussektoreillaan, joka vuorostaan tukee taloudellista kasvua ja hyvinvointia.
Saantelyn kehittdmisen ja implementoinnin my6td on kuitenkin herannyt kysymyksia

siitd, miten erilaiset saantelykeinot ja -kehikot vaikuttavat pankkien toimintaan.

Taman pro gradu -tutkielman tarkoituksena on perehtya saantelyyn ja sen vaikutuksiin
pankkien toiminnan nakokulmasta. Tutkielman keskeisena kysymyksena on, miten
saantely vaikuttaa pankkien toimintaan? Saantelyn vaikutuksia pankkien toimintaa
pyritaan tarkastelemaan kahden muuttujan, vakavaraisuuden ja kannattavuuden, avulla
ja tutkimuksen empiirisessd osassa tutkitaan ndiden muuttujien kehitysta 2000-luvulla.
Suhteessa aikaisempaan kirjallisuuteen tutkielma ei pyri keksimaan pyérdaa uudelleen
vaan yksinkertaisesti tuomaan lisad nakokulmaa ja vahvistamaan aikaisempia empiirisia
tutkimuksia omilla havainnoilla. Sdantelyn vaikutusta tutkiva akateeminen kirjallisuus on
jo hyvin kattavaa ja aiheen monimutkaisuuden sekd muuttujien runsaslukuisuuden takia

selkeda konsensusta ei sdantelyn vaikutuksista tai optimaalisesta sdantelykehikosta ole.

Tutkielman kulku on seuraavanlainen. Seuraavassa kappaleessa perehdytdan

rahoitusjdrjestelmaan, sen paatoimintoihin, siind operoiviin pankkeihin ja niiden



olemassaolon perusteisiin ja paatoimintoihin. Taman jalkeen siirrytdaan kappaleeseen 3,
joka kasittelee itse saantelyd, sen tarpeellisuutta, lahtokohtia ja edellytyksia seka
vallitsevia sddntelykeinoja Basel -sdaantelykehikot etunenassa. Neljas kappale kasittelee
saantelya koskevaa laajaa akateemista kirjallisuutta, jonka jalkeen siirrytdaan tutkielman
empiiriseen osaan, jossa seurataan eurooppalaisten pankkien vakavaraisuuden ja
kannattavuuden kehitysta vuosina 2000—2023. Tutkielman paattaa johtopaatokset, jossa

pohditaan empiirisid havaintoja ja mahdollisuuksia tutkimuksen jatkojalostamiseen.



2 Rahoitusjarjestelma ja pankit

Rahoitusjarjestelma on yksi yhteiskuntamme kulmakivistd, monimutkainen verkosto
taynna erilaisia markkinoita, toimijoita ja saantelya, joiden paaasiallisena tehtavana on
helpottaa pdadomien kulkeutumista vylijaamaisiltda  sektoreilta alijaamaisille.
Rahoitusjarjestelma mahdollistaa taloudellisen toiminnan ja tarjoaa yksil6ille, yrityksille
ja  hallituksille  valttamattomat tyokalut sen  tehokkaaseen  hoitamiseen.
Rahoitusjarjestelman merkitysta ei voida yliarvioida, silla se toimii kanavana, jonka avulla
yksildiden ja instituutioiden saastot virtaavat investointeihin, jotka edistavat

talouskasvua, innovaatiota ja kehitysta.

Rahoitusjarjestelmdn ja siind operoivien rahoituksenvalittdjien valilla on suora
riippuvuussuhde. Rahoitusjarjestelma tarjoaa ymparistdn, jonka puitteessa valittdjat
toimivat yhdessa edistden jarjestelman tehokkuutta ja vakautta. Kerdamalld varoja
erilaisista lahteistd ja hajauttamalla ne eri kohteisiin rahoituksenvalittdjat jakavat ja
vahentavat riskeja seka lisddvat rahoitusjarjestelman yleista kestavyytta. On ensiarvoisen
tarkeaa ymmartaa rahoitusjarjestelman rakenne ja paatoiminnot, jotta kykenemme
paremmin kasittamaan siind toimivien rahoituksenvalittdjien roolin.
Rahoitusjarjestelmasséa vaikuttavien suhteiden, saannosten ja dynamiikkojen lapikaynti
auttaa meita ymmartamaan, miten rahoituksenvalittdjat toimivat, kehittyvat ja ovat

vuorovaikutuksessa muiden talouden toimijoiden kanssa.

2.1 Rahoitusjarjestelma

Kuten Santos (2000) toteaa, talousteoria on perinteisesti keskittynyt reaalitalouden
kuvaamiseen sivuuttaen tdysin rahoituksen valittamisen roolin pitamalla sita
enemmankin verhona, joka peittdd alleen todellisen taloudellisen toiminnan. Hanen
mukaansa talousteoria, Arrow—Debreu malli sen etunenédssd, olettaa tehokkaan
maailman, jossa markkinat ovat tdydelliset, informaatio symmetrista eika

markkinatoimijoiden valilld esiinny minkaanlaista kitkaa. Rubinsteinin (1975) mukaan



Arrow—Debreu mallin mukaisessa ideaalimaailmassa “tehokkuus” voidaan maaritella
kolmella eri tavalla:
a) Vaihdon tehokkuus: toimijat tekevat vain jo markkinoilla tarjolla olevia
vaihtokauppoja eivatka luo uusia vaihtomahdollisuuksia keskenaan.
b) Tuotannon tehokkuus: voittoa maksimoivat yritykset tekevat vain Pareto-
optimaalisia tuotantopaatoksia.
c) Informaation tehokkuus: informaatio hyoddykkeiden hinnoista on vapaasti

kaikkien toimijoiden saatavilla ja informaatio on tdysin hinnoiteltu hyddykkeissa.

Edelld mainittujen tehokkuuden maaritelmien tayttyessa maailma olisi taydellinen ja
markkinat kilpailulliset, jolloin ne koostuisivat tdysin rationaalisesti kayttaytyvista
toimijoista, joilla olisi homogeeniset oletukset hyddykkeiden tulevaisuuden hintoihin
liittyen. Talousteorioissa esiintyvat oletukset ovat kuitenkin kaukana todellisuudesta ja
maailmasta, jossa eldamme ja tdma ero teoreettisen ja kdytdanndn maailman valilla
selittaakin rahoituksenvalittajien merkittavyytta taloudelle. Todisteet
rahoituksenvalittdjien merkittdvyydesta taloudelle ilmentyvat esimerkiksi vahvana
korrelaationa maan rahoitussektorin koon ja taloudellisen kehityksen valilla seka
eroavaisuuksina yritysten keinoissa rahoittaa toimintaansa pankkikeskeisissa ja

markkinapohjaisissa rahoitusjarjestelmissa (Mayer, 1988; King & Levine, 1997).

Arrow—Debreu mallista puuttuvat, reaalimaailmassa vallitsevat kustannukset liittyen
informaatioon ja kaupankadyntiin ovat yksi syy rahoitusjarjestelman olemassaololle.
Informaatioon ja kaupankayntiin liittyvien kustannusten yhdistelmat mahdollistavat
erilaisten markkinoiden, sopimusten ja valittdjien olemassaolon (Levine, 1997). Kuten
Merton ja Bodie (1998) toteavat, rahoitusjarjestelmét palvelevat yhta paatarkoitusta: ne
mahdollistavat resurssien tehokkaan allokaation riippumatta ajasta ja paikasta ja tama
korostuu erityisesti epadvarmassa ymparistossd. Heiddan mukaansa padatarkoitusta
tayttddkseen rahoitusjarjestelmat: 1) edistdvat kaupankayntid, riskienhallintaa ja
hajautusta, 2) valittdvat informaatiota ja allokoivat resursseja, 3) monitoroivat

markkinatoimijoita, 4) mobilisoivat saastoja ja 5) edistavat kaupankayntia. Nama viisi



toimintoa, kuten Levine (1997) toteaa, edistavat taloudellista kasvua kahden kanavan,
padaomien kertymisen ja teknologisen kehityksen, kautta. Rahoitusjarjestelma edistaa
padgomien kertymistd vaikuttamalla saastamisasteeseen ja saastojen allokaatioon
erilaisten padomia tuottavien teknologioiden kesken. Informaation ja kaupankdynnin
kustannusten minimointi motivoi uusien markkinoiden, sopimusten ja valittdjien

syntymista ja kehittymista.

2.2 Rahoitusjarjestelman paatoiminnot

Levinen (1997) mukaan informaatio- ja kaupankayntikustannusten olemassaolo johtaa
rahoitusmarkkinoiden ja siellda toimivien instituutioiden pyrkimyksiin edistaa
kaupankayntia, riskienhallintaa ja hajautusta likviditeetti- ja idiosynkraattisten riskien
minimoimiseksi. Likviditeetilld viitataan siihen, kuinka nopeasti markkinatoimijat
pystyvat muuntamaan omaisuuserat ostovoimaksi sovituilla markkinahinnoilla.
Epdvarmuuksia  omaisuuseran  realisoimisessa  kutsutaan likviditeettiriskiksi.
Informaation epasymmetriat ja kaupankdyntikustannukset voivat rajoittaa likviditeettia
ja ndin ollen vahvistaa likviditeettiriskida. Kuten Levine (1997) toteaa, nama kitkatekijat
toimivat kannustimina rahoitusmarkkinoille ja rahoituksenvalittdjille, jotka edistavat
likviditeettiad. Likvideillda pddomamarkkinoilla kaupankdynti eri omaisuuserilla on
suhteellisen edullista ja epavarmuus aikaan ja vaihtotapaan liittyen on minimoitu. Yhteys
likviditeetin ja taloudellisen aktiviteetin valilla ilmenee, kun korkean tuoton
investointeihin edellytetaan pitkdaikaista pddomaa. Tallettajat eivdat halua menettaa
kontrollia padomiinsa sitomalla niita pitkaksi aikaa investointeihin ilman mahdollisuutta
niiden realisoimiseen. Mikali rahoitusjarjestelma ei mahdollistaisi likviditeetin lisadmista
kaupankaynnin, riskienhallinnan ja hajautuksen edistamiseksi, jaisivat pidemman

aikavalin investoinnit ja yleinen taloudellinen aktiviteetti heikommaksi.

Kuten Levine (1997) toteaa likviditeettiriskin lisdksi rahoitusjarjestelma mahdollistaa
yksittdisiin investointeihin, yrityksiin, toimialoihin, alueisiin ja maihin liittyvien riskien

vahentamisen. Hanen mukaansa pankit, sijoitusrahastot ja arvopaperimarkkinat
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tarjoavat instrumentteja kaupankayntiin, riskien jakamiseen ja hajauttamiseen ja tama
rahoitusjarjestelman kyky tarjota riskin hajauttamiseen liittyvia palveluita voi vaikuttaa
pitkdn aikavdlin taloudelliseen kasvuun muuttaen resurssien allokaatiota ja
sadastamisastetta. Tallettajat eivat yleisesti pida riskista ja korkeamman odotusarvoisen
tuoton saaminen edellyttda tyypillisesti korkeampaa riskia. Kuten Saint-Paul (1992),
Devereux ja Smith (1994) seka Obstfeld (1994) kuitenkin toteavat, rahoitusmarkkinat
mahdollistavat riskia kaihtaville sijoittajille riskin laajemman hajauttamisen, joka voi

nostaa sijoitusportfolioiden yleista riskitasoa korkeampien tuottojen tavoittelun myota.

Levinen (1997) mukaan sijoitusten tuottoon kriittisesti vaikuttavien tekijoiden kuten
instrumentin, sijoituskohteen ja markkinaolosuhteiden analysointi voi vieda paljon
resursseja. Hanen mukaansa vyksittaisilla sijoittajilla ei valttamatta ole riittavaa
patevyytta, mahdollisuuksia, aikaa tai kiinnostusta tehda kattavaa tutkimusta liittyen
sijoituskohteen valintaan ja talloin todennakoisyys sijoittamiseen laskee, joka vahentaa
investoinneille tarjolla olevaa rahoitusta ja viime kadessa heikentdda talouden
potentiaalista kasvua. Samanaikaisesti, korkeat informaation hankitaan liittyvat kulut

voivat vaikeuttaa paaomien virtaamista parhaiten tuottaviin kohteisiin.

Informaation hankintaan liittyvat kulut luovat kannustimia, joihin rahoituksenvalittdjat
voivat tarjoamillaan palveluilla vastata (Diamond, 1984; Boyd & Prescott, 1986).
Olettakaamme Levinen (1997) esimerkin mukaisesti, etta tiettyyn tuotantoteknologiaan
kohdistuvan informaation hankintaan liittyisi kiintea kustannus. Sen sijaan, etta jokainen
vksilo kayttda henkilokohtaisia resurssejaan tuotantoteknologiaan liittyvan tiedon
hankkimiseksi, he voivat hyodyntda rahoituksenvalittdjia ja jakaa informaation
hankinnasta syntyvat kustannukset keskendan. Informaatioon liittyvien kustannusten
jakaminen rahoituksenvalittdjien avulla johtaa positiivisiin  ulkoisvaikutuksiin
informaation levitessa, joka tehostaa resurssien allokaatiota. Kuten Grossman ja Stiglitz
(1980), Kyle (1984) ja Holmstréom ja Tirole (1993) toteavat, rahoitusmarkkinoiden
kasvaessa tarpeeksi suuriksi ja likvideiksi markkinatoimijoilla on suuremmat kannustimet

yrityksiin liittyvan informaation hankintaan. Mertonin (1987) mukaan suuremmat ja
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likvidimmat markkinat helpottavat hankitun informaation kaupallistamista ja
kiihdyttavat informaation hankintaa edelleen. Hinen mukaansa lisdantynyt informaatio
helpottaa investointipdatosten tekoa ja tehostaa resurssien allokaatiota, joka viime
kadessa luo taloudellista kasvua, kun sijoitukset kohdistuvat kannattavampiin yrityksiin

ja projekteihin.

Greenwoodin ja Jovanovicin (1990) mukaan kyvylla hankkia ja prosessoida informaatiota
voi olla merkittavia vaikutuksia taloudelliseen kasvuun. Heidan mukaansa taloudessa
yritysten investointeihin tarvitsevat padomat ovat jatkuvia ja rahoituksenvalittajat, jotka
kykenevat valitsemaan lukuisten sijoitusmahdollisuuksien joukosta kannattavimmat
tehostavat padomien tehokasta allokaatiota ja tdta kautta nopeampaa taloudellista

kasvua.

Levinen (1997) mukaan rahoitusmarkkinat, rahoituksenvalittdjat ja erilaiset taloudelliset
sopimukset voivat vahentdaa informaation hankintaan liittyvia kustannuksia ennen
tapahtumaa, kuten investoinnin rahoitusta (ex ante), mutta myos tapahtuman jalkeen
(ex post). Hanen mukaansa informaation hankintaan liittyvien kustannusten
vahentamisen lisdksi rahoitusmarkkinat, rahoituksenvalittdjat ja rahoitusinstrumentit
voivat vahentdd markkinatoimijoiden monitorointiin liittyvia kustannuksia. Yritysten
omistajat voivat tehda sopimuksia johdon kanssa ja ndin sitouttaa heidat toimimaan
omistajien edun mukaisesti. Yrityksen ulkopuoliset toimijat, kuten pankit ja osakkeiden
ja joukkovelkakirjojen haltijat, jotka eivat johda yrityksen paivittaista toimintaa tekevat
my0s taloudellisia sopimuksia yrityksen omistajien ja johdon kanssa, joilla painostetaan
heita toimimaan ja johtamaan yritysta ulkopuolisten velkojien etujen mukaisesti. Stiglitz
ja Weiss (1981, 1983) toteavatkin, ettd yritysten valvontaa ja hallintoa tehostavien
taloudellisten sopimusten puuttuessa saastojen siirtyminen ylijaamaisilta sektoreilta
alijgamaisille voi heikentya, jolloin pddomat eivat virtaa kannattavimpiin kohteisiin.
Taloudellisten sopimusten vaikutusta sadstojen kanavoitumiseen ja paaomien
virtaukseen on tutkittu laajasti ja akateemista kirjallisuutta on ansiokkaasti kayty lapi mm.

Gertlerin (1988) ja Shleiferin ja Vishnyn (1997) toimesta.
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Rahoitusmarkkinat voivat edistdd yritysten valvontaa ja monitorointia (Jensen &
Meckling, 1976). Diamondin ja Verrechian (1982) ja Jensenin ja Murphyn (1990) mukaan
yritysten osakkeiden julkinen noteeraaminen ja kaupankdynti markkinoilla, jotka
reflektoivat informaatiota yrityksiin liittyen, mahdollistavat johdon palkitsemisen
sitouttamisen osakkeen hintaan. Johdon palkkioiden sitouttaminen osakkeen hintaan

helpottaa myds johdon ja omistajien intressien yhteen saattamista.

Saastojen mobilisoinnissa eli yhteen saattamisessa padomat kasautuvat yhteen erillisilta
tallettajilta investointeja varten. Kuten Sirri ja Tufano (1995) toteavat, ilman saast6jen
mobilisointia  yritysten rahoitusmahdollisuudet olisivat heikommat ja useat
tuotantovaiheet olisivat rajoittuneita skaala- eli mittakaavaeduille. Heiddn mukaansa
yritykset eivat kykenisi saamaan riittdvan suuria pddomia sijoittajilta investointien
tekemiseksi, jolloin tuotantoa ei pystyttdisi kasvattamaan keskimaaraisten
tuotantokustannusten laskemiseksi. Kuten Levine (1997) toteaa, mobilisoinnin avulla
kyetaan luomaan erilaisia rahoitusinstrumentteja. Nama instrumentit hanen mukaansa
mahdollistavat hajautetut portfoliot ja omaisuuserien likviditeetin lisdédmisen ja ilman
tatd padomien yhteen saattamista yritykset joutuisivat etsimaan suuria ja likvideja
sijoittajia, jotka voivat yksin rahoittaa koko investoinnin. Riskien hajauttamisen,
likviditeetin ja potentiaalisten sijoitusten tehostamisen kautta mobilisointi edistaa

resurssien allokaatiota (Sirri & Tufano, 1995).

Yksittaisten tallettajien sdastojen mobilisointi on kuitenkin kallista. Levine (1997) toteaa
mobilisoinnin sisdltdavan 1) transaktiokustannuksia, kun jokaiselta yksittdiselta
tallettajalta keratddan saastot erikseen ja 2) informaation epdsymmetriaan liittyvia
kustannuksia, jotka syntyvat, kun joudutaan vakuuttamaan jokainen yksittdinen
tallettaja luopumaan saastdjensa taydesta kontrollista. Transaktiokustannukset liittyvat
saastojen hankintaan, kuten arvopaperien, joukkovelkakirjojen ja
talletusmahdollisuuksien myymiseen potentiaaliselle asiakkaalle. Sdastéjen hankinnan
yhteydessa potentiaaliset asiakkaat tulee myo6s vakuuttaa siitd, ettd heidan sdastonsa

ovat turvassa, mikali he paattavat esimerkiksi tallettaa rahojaan tai ostaa arvopapereita.
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Levine (1997) toteaa, ettd rahoitusjarjestelmat, jotka tehokkaasti siirtdvat pdaomia
ylijaamaisilta sektoreilta alijaamaisille voivat merkittavasti vaikuttaa taloudelliseen
kasvuun. Sen lisdksi, ettd paremmalla sdaastdjen mobilisoinnilla on suora vaikutus
padaomien kertymiseen, hanen mukaansa ne voivat parantaa resurssien allokaatiota ja
teknologista innovaatiota. Hanen mukaansa kanavoidessaan pddomia erilaisiin
investointeihin ja projekteihin rahoitusjarjestelmat ovat merkittavassa roolissa
mahdollistaessaan parempien teknologioiden kehittdmisen ja kayttdoonoton, joka

edistaa taloudellista kasvua.

Transaktiokustannuksia vahentavat rahoitusjarjestelmat ja -instrumentit edistavat
erikoistumista, teknologista innovaatiota ja kasvua. Yhteys kaupankdynnin,
erikoistumisen ja innovaation lisddantymisen seka taloudellisen kasvun valilla olikin yksi
Adam Smithin Kansojen varallisuus -teoksen paateeseista jo vuonna 1776.
Alkuperaisessa teoksessaan Smith (1776) argumentoi, ettd erikoistuminen on paatekija
tuottavuuden kehittymisen taustalla, silla se mahdollistaa parempien koneiden ja
tuotantoprosessien kehittdmisen. Hanen mukaansa parempien tuotantokoneiden ja -
prosessien mahdollistamaa erikoistumista voidaan edistda rahaa vaihdon valineena

hyodyntavan rahoitusjarjestelman avulla.

Smithin (1776) mukaan alhaisemmat transaktiokustannukset mahdollistavat syvemman
erikoistumisen, koska erikoistuminen vaatii useampia vaiheita verrattuna
omavaraisuuteen.  Argumentissaan  transaktiokustannusten  alenemisesta ja
teknologisesta kehityksesta Smith korosti myds vaihdon valineend hyodynnettdvan
rahan kayton etuja verrattuna hyodykkeiden vaihtokauppaan. Perinteiseen
hyodykkeiden vaihtokauppaan voi sisdltyd runsaasti transaktiokustannuksia
vaihdettavien hyddykkeiden ominaisuuksien ja arvon maarittelyyn liittyen ja tdman takia
yleisesti hyvaksytty vaihdon véline, raha, voi edistad kaupankayntia (King & Plosser, 1986;

Williamson & Wright, 1994).
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Greenwoodin ja Smithin (1997) mukaan lukuisat modernit talousteoreetikot Adam
Smithin jalkeen ovat tutkineet vaihtokaupan, erikoistumisen ja teknologisen kehityksen
yhteyttd. He toteavat, ettd syvempi erikoistuminen vaatii enemman transaktioita ja
koska jokainen transaktio sisaltaa kuluja, erilaiset taloudelliset sopimukset, jotka
vahentdvat transaktiokustannuksia my6s syventavat erikoistumista. Na&in ollen
rahoitusjarjestelmat ja -markkinat, jotka edistdavat kaupankdyntia, edistavat
tuottavuuden kasvua. Heiddn mukaansa pidemmalla aikavalilla tuottavuuden kasvu voi
heijastua takaisin positiivisesti rahoitusmarkkinoiden kehitykseen. He toteavat, etta
mikali esimerkiksi uusien markkinoiden syntymiseen liittyy kiinteitd kustannuksia,
paremman tuottavuuden myotd saavutetut korkeammat tuotot tekevat naista

kustannuksista suhteellisesti pienempia ja taloudellista kehitystda vahemman rasittavia.

Tahan mennessa olemme kasitelleet rahoitusjarjestelmaa kokonaisuudessaan ja sen
funktioita. Sdantelyn perustelemisen ja ymmartamisen kannalta pelkka
rahoitusjarjestelman ylatason kasittely voi johtaa lilan karkeaan kuvaan ja riittavan
yksityiskohtaisen kasityksen saamiseksi onkin syyta siirtdaa katsantokantaa lahemmas
rahoitusjarjestelman kokonaisuudesta sen sisdlla operoiviin pankkeihin ja niiden

toimintoihin.

2.3 Pankkien olemassaolo

Talousteorioiden mukaisessa maailmassa rahoituksenvalittdjille ei olisi minkadanlaisia
tarpeita markkinoiden ollessa taydelliset ja kitkattomat. Sijoittajat ja lainaajat kykenisivat
itse allokoimaan varansa ja hallitsemaan riskit tehokkaasti. Talousteorioiden vallitsevat
oletukset ovat kuitenkin valitettavan eparealistisia ja ndiltd osin onkin syytd muuttaa
niitd, jotta ne vastaisivat paremmin reaalimaailmaa. Santosin (2000) mukaan on taysin
kohtuullista muuttaa oletuksia esimerkiksi markkinoiden kitkattomuudesta, jolloin
mahdollistetaan rahoituksenvilittdjien olemassaolo. Hanen mukaansa aikaisemmissa
pankkeihin keskittyvissa teorioissa kitka syntyi kaupankaynnin synnyttamista kuluista,

kun taas nykyaikaisemmissa vastineissaan informaation epdasymmetrisyys johtaa kitkaan.
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Aikaisemmissa talousteorioissa rahoituksenvilittdjien pdaaasiallisena tehtdvana oli
yritysten rahoitusta varten liikkeeseen laskemien arvopapereiden, kuten osakkeiden ja
joukkovelkakirjojen, muuntaminen sijoittajien haluamiksi arvopapereiksi (Gurley & Shaw,
1962). Santosin (2000) mukaan rahoituksenvalittdjilla on merkittava rooli taloudessa silla
ne tarjoavat hajautusta ja riskinhallintaa, palveluita, joita sijoittajat eivat kykene itse
tuottamaan samantasoisesti ilman kuluja. Hanen esimerkkinsd mukaisesti, mikali
lilketoimeen kuten omaisuuseran myyntiin, liittyy kiinteitd kuluja, sijoittajat voivat
muodostaa liittoumia ja myyda omaisuuserat yhdessa sddstadkseen kuluissa. Jos
lilketoimiin liittyy rajoitteita, kuten korkeat kaupankdyntikustannukset tai rajatut
sijoitusmahdollisuudet, sijoittajat voivat muodostaa yhteisen sijoitusportfolion naiden
rajoitteiden kiertamiseen, ja se voidaan muodostaa alhaisemmalla riskilla kuin jos

jokainen sijoittaja muodostaisi sen yksilollisesti.

Moderneissa talousteorioissa yleisimmat perustelut talletuksia vastaanottaville
pankeille liittyvat likviditeettiin ja monitorointiin liittyvien palveluiden tarjoamiseen
(Santos, 2000). Kuten Bryant (1980) ja Diamond ja Dybvig (1983) toteavat, pankkien
olemassaolo mahdollistaa kuluttajille ylimaaraisen likviditeetin hallinnan talletusten
muodossa. Santosin (2000) mukaan kuluttajat kohtaavat jatkuvasti idiosynkraattisia
shokkeja, jotka vaikuttavat taloudenhallintaan ja kulutukseen. Hdnen mukaansa
kilpailullisilla  markkinoilla toimivat pankit tarjoavat kuluttajille mahdollisuuden
talletuksiin, jotka mahdollistavat likviditeetin suojaamisen ja tdtd kautta riskien
paremman hallitsemisen. Han toteaa, ettd pankkien merkittavyys tdssa yhteydessa
juontaa juurensa informaation epasymmetriaan: kuluttamiseen vaikuttavat shokit eivat
ole ennustettavissa tai julkisesti havaittavissa, vaan ne ovat yksildllisida ja tapahtuvat

satunnaisesti.

Tarjoamalla monitorointiin ja valvontaan liittyvid palveluita pankit voivat luoda
merkittavad lisdarvoa. Pankit ovat valtuutettuja markkinatoimijoita ja pystyvat
tarjoamaan tallettajille ja sijoittajille arvokasta informaatiota valttdaen paallekkaisten

monitorointiin liittyvien kustannusten syntymisen (Diamond, 1984). Kuten likviditeetin
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hallinnan tapauksessa, perusteet pankkien olemassaololle ovat vahvasti sidoksissa
informaation epasymmetrisyyden ongelmaan. Santosin (2000) mukaan yritysten
luonnollisesti odotetaan tietdvan sijoittajia  enemman rahoitusta vaativista
investoinneistaan, jolloin vallitsee informaation epdsymmetria. Hanen mukaansa
sijoittajat voivat saavuttaa informaation symmetrian, mutta siihen liittyy mahdollisia
monitoroinnin kuluja, kuten informaation hakuun ja saantiin liittyvia kuluja. Pankkien
olemassaolo antaa sijoittajille mahdollisuuden delegoida monitoroinnin tehtavat.
Valtuutettuna monitoroijana sijoittajien puolesta toimiessaan pankit vahentdvat
paallekkaisia kuluja ja mahdollistavat edullisemman rahoituksen yrityksille verrattuna
tilanteeseen, jossa sijoittajat hoitaisivat itse monitoroinnin ja lainaisivat suoraan

yrityksille (Santos, 2000).

Likviditeetin hallintaan liittyvien palveluiden tarjoaminen selittda pankkien taseissa velat
(talletukset) ja monitorointiin liittyvien palveluiden tarjoaminen varat (lainat), mutta
ndiden yksittdisten toimintojen tarkeys itsessaan ei kuitenkaan selita sitd, miksi
rahoituksenvalittajat tarjoavat molempia samanaikaisesti, kuten nykypadivan pankit
tekevat (Santos, 2000). Diamondin ja Rajanin (1998) mukaan syyna on se, etta
molemmat, sijoittajat ja lainanottajat, valittavat likviditeetista ja tarvitsevat sita. Heidan
mukaansa sijoittajat valittavat likviditeetistd, koska he eivat ole varmoja, milloin he
saattavat haluta myyda rahoitusomaisuuttaan. Lainanottajille likviditeetillda on
merkitystd, koska he ovat epdvarmoja mahdollisuuksistaan saada rahoitusta
tulevaisuudessa. Rahoituksenvalittdjat, jotka vastaanottavat talletuksia ja myontavat
lainoja, ovat arvokkaita toimijoita tdllaisessa tilanteessa, koska ne mahdollistavat
tallettajille paremman mahdollisuuden varojen allokointiin ja riskienhallintaan kuin
tilanteessa, jossa varat olisi sijoitettu suoraan yrityksiin. Rahoituksenvalittdjat myos
vahentdvat lainanottajien riskid rahoituksen ennenaikaiseen katkeamiseen, joka olisi
todennakoisempad, jos lainanottajat lainaisivat suoraan sijoittajilta (Diamond & Rajan,

1998).
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2.4 Pankkien paatoiminnot

Pankkien olemassaolon perustelemisen jalkeen on syyta tutkia, minkalaista toimintoja
pankit harjoittavat. Derminen (2013) mukaan pankkien toiminnot voidaan jakaa viiteen
eri luokkaan: a) arvopapereiden liikkeellelasku ja sijoittaminen, b) portfolionhallinta, c)
maksujarjestelman yllapito, d) monitorointiin ja informaation liittyvien palveluiden

tarjoaminen ja e) riskien jakaminen.

Pankkien ensisijaisena tehtdavana on yhdistda tallettajat ja lainanottajat. Arvopapereiden
— velkakirjojen ja osakkeiden — liikkeellelasku ja sijoittaminen helpottaa lainanottajien,
kuten yksityisten kuluttajien ja yritysten, rahoituksen saantia ja sijoittajien (tallettajien)
tuoton tavoittelua. Pankit mahdollistavat arvopapereiden ja rahoituksen muotojen
jarjestamisen niin, ettd molempien osapuolien riskituotto-suhteet kohtaavat. Koska
sijoittajat saattavat haluta luopua arvopapereistaan tulevaisuudessa ennen erapaivaa,
niiden tulee olla vaihtokelpoisia. Valittdjat mahdollistavat arvopapereiden
kaupankdynnin ja riittavan likviditeetin jalkimarkkinoilla. Arvopapereiden riskin ja tuoton
suhteen odotetaan kohtaavan, jolloin valtytadn merkittavilta informaation
epasymmetrioilta sijoittajien ja lainanottajien valilla. Tallaisessa tapauksessa riskin
arvioiminen ja valvonta ei muodostu ongelmaksi. Loppusijoittajat voivat omistaa
suoraan alijadamasektorin, kuten valtioiden tai yritysten, liikkeeseen laskemia

arvopapereita.

Sijoittajat pystyvat kokoamaan alijaamasektorin liikkeeseen laskemista arvopapereista
koostuvan sijoitusportfolion alhaisin kustannuksin. Pankit ja muut rahoituksenvalittajat,
kuten sijoitusrahastot, tarjoavat erilaisista omaisuuseristd koostuvia sijoitusportfolioita
sijoittajille. Portfolionhallintaan keskittyvat palvelut mahdollistavat kaksi tarkeaa asiaa:
arvopapereiden liikkeeseen laskusta syntyvien kulujen vdhentamisen ja
sijoituskohteiden valinnan ja varallisuudenhallinnan delegoimisen ammattilaisille sen

sijaan, etta sijoittajat yrittaisivat itse hoitaa koko arvoketjun.
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Kolmantena pankkien paatoiminnoista on maksujarjestelman hallinta ja yllapito eli rahan
ja luoton kanavointi talouden sektorien valilla, tyypillisesti alijaamaisilta ylijaamaisille.
Konkreettisesti pankit toteuttavat tdta kahdenkertaisella kirjanpidolla lainoittamalla

(debit) ja veloittamalla (credit) toimijoita.

Kuten Stiglitz ja Weiss (1981) toteavat, yksityinen informaatio liittyen lainanottajiin ja
heiddn heterogeenisiin riskiprofiileihinsa johtaa kaupankayntisopimusten, kuten
lainasopimusten, muodostamisongelmiin monitoroinnista ja seurannasta syntyvien
kulujen takia. Heidan mukaansa jokainen lainanottaja tulee erikseen monitoroida ennen
lainausta ja heitd tulee seurata lainanannon jalkeen, jotta kyetdan varautumaan
mahdollisen luottoriskin  realisoitumiseen ja pankit pystyvat toteuttamaan
potentiaalisten lainanottajien seulonnan ja seurannan kustannustehokkaasti sen sijaan,

etta sijoittajat hoitaisivat taman itse jokaisen lainanottajan kannalta yksilollisesti.

Yhtena pankkien paatoimista on markkinoiden kokonaisuuden taydentaminen
tarjoamalla vakuuksia erilaisten riskien realisoitumisen varalle (Allen & Santomero, 1997,
2001). Heiddan mukaansa pankit eivat vain tarjoa sijoitusmahdollisuuksia eri
omaisuuseria sisaltaviin portfolioihin, vaan ne myos allokoivat riskituotto-suhteen
tehokkaasti. Tallettajat ja lainaajat saavat kiinted ja vakaan tuoton sopimuksen
mukaisesti ja osakkeenomistajat ylijdavan voiton, joka voi vaihdella yleisen
taloustilanteen tai pankin tuloksen muutoksen seurauksena. Diamondin ja Dybvigin
(1983) ja Rajanin (1998) mukaan muita pankkien tarjoamia, vakuuksien kaltaisia
palveluita ovat vaihtuvakorkoisiin sopimuksiin liittyvat instrumentit, kuten erilaiset
korkokatot tai -lattiat, inflaation muutokset huomioivat reaalimaardiset sopimukset,
likviditeettiin ja sen turvaamiseen liittyvdt instrumentit, kuten tallettajien optiot

talletusten joustavaan nostamiseen nimellisarvoisesti.

Pankkien toimia likviditeetin turvaamiseksi on myos kutsuttu
maturiteettitransformaatioksi, joka mahdollistaa pitkdaikaisten sijoitusten, kuten

kiinteistdjen rahoittamisen lyhytaikaisella rahalla, kuten talletuksilla. Derminen (2013)
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mukaan maturiteettitransformaatio mahdollistaa kahden heterogeenisilla
aikapreferensseilla varustetun toimijan tarpeiden tayttamisen: lyhytaikaiset talletukset
helpottavat sijoittajia tai lainanottajia vastaamaan lyhyen aikavalin rahoitustarpeisiin,
kun taas pitkan aikavalin sijoitusten, kuten kiinteistojen, rahoittaminen vahentaa

likviditeettiriskia sijoitusten generoidessa jatkuvaa kassavirtaa.

Kuten Levine (1997) huomauttaa, pankkien likviditeettida lisdavilla toimilla on
monitulkintaisia vaikutuksia sadstamisasteeseen ja taloudelliseen kasvuun. Teorian
mukaan yleisesti likviditeetin vaikutuksia tutkivissa kasvumalleissa likviditeetin
lisédminen a) kasvattaa sijoitustuottoja ja b) vdhentdd markkinatoimijoiden
epdavarmuutta. Korkeammat sijoitustuotot ja vahentynyt epdvarmuus vaikuttavat
sadstamisasteeseen eri tavoin. Korkeammat tuotot vaikuttavat sddstamisasteeseen
kaksisuuntaisesti perinteisten tulo- ja substituutiovaikutusten myota (Levhari &
Srinivasan, 1969). Heiddn mukaansa tulovaikutuksen korkeampien sijoitustuottojen
nahdaan laskevan sadstamisastetta, koska kasvaneen varallisuuden myota sijoittajat
voivat olla taipuvaisia vdhentamdan sddstamista ja lisddmaan kulutusta
mahdollisuuksien monipuolistuessa. Substituutiovaikutuksen taas nahdaan vaikuttavan
sadstamisasteeseen sita nostavasti. Luonteeltaan riskisempien sijoitustuottojen nousun
myotd sijoittajat voivat nahda sdastamisen ja talletukset houkuttelevampana
vaihtoehtona kulutuksen asemesta. Naiden kahden vaikutuksen myo6ta sadastamisaste voi
joko nousta tai laskea likviditeetin lisddantymisen myo6ta. Osa aineellisten hyodykkeiden
ulkoisvaikutukset  huomioivista  teoreettisista  kasvumalleista  indikoi, etta
saastdamisasteen on mahdollista laskea niin merkittavasti, ettd taloudellinen kasvu jopa

hidastuu likviditeetin lisddntyessa (Jappelli & Pagano, 1994).

Kasiteltyamme pankkien keskeistd roolia rahoitusjarjestelmdssa on valttamatonta
tarkastella  niiden toimintaa ohjaavien sdantelykehikkojen tarpeellisuutta.
Tarkastelemamme monimutkaiset toiminnot herattavat oleellisia kysymyksia pankkien
toimintaan liittyvista riskeista ja vastuista ja nama antavat mahdollisuuden tarkastella

[ahemmin sitd, miksi ja miten saantelemme pankkeja ja mitad seurauksia sdantelylla on.
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3 Saantely

Monimutkaisessa talouden ekosysteemissimme pankkien sdantely nousee esiin
keskeisena keinona turvata rahoitusjarjestelman vakaus ja eheys. Talletusten haltijoina
ja luoton allokoijina pankeilla on keskeinen vaikutus taloudelliseen toimintaan, mika
tekee niista haavoittuvia erilaisille kriiseille, riskeille ja yleiselle epavakaudelle. Ndin ollen
heraa kysymys: tarvitseeko pankkeja sdaannelld? Seuraavassa luvussa kasitelldadn tata
keskeista kysymysta tarkastelemalla saantelya systeemiriskien ja talletuspakojen
ennaltaehkdisemisessa ja vahinkojen minimoimisessa. Taman jdlkeen kasitelldaan
saantelyn pohjana toimivia perusperiaatteita ja tehokkaan valvonnan edellytyksia.
Lopuksi tarkastellaan saantelyn peruspilareita, Basel -sadntelykehikkoja, ja niiden

vaikutusta globaalin pankkisddntelyn muovaamisessa nykyiseen muotoonsa.

3.1 Tarvitseeko pankkeja sadannella?

Perusteluja saantelylle haetaan tavallisesti markkinoiden epdonnistumisista, kuten
ulkoisvaikutuksista, maaradavan markkina-aseman hyvaksikaytosta tai ostajien ja myyjien
valisesta informaation epdasymmetriasta. Santosin (2000) mukaan pankkien tapauksessa
ei ole kaikenkattavaa vastausta siihen, tarvitseeko pankkeja sdannelld ja jos tarvitsee,
milla tavoin ja kenen toimesta sadntely toteutetaan ja tdma osittain heijastaa sita, ettei
markkinahairiosta, joka tekee vakaasta pankkitoiminnasta epdoptimaalista, ole
yksimielisyyttd. Han toteaa kuitenkin, ettd tasta huolimatta pankkien saantely pyritdaan
perustelemaan vyleisesti kahdella syylla: riskilla rahoitusjarjestelman lamauttavasta
systeemikriisista ja tallettajien kyvyttomyydelld monitoroida pankkeja ja niiden

toimintaa.
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3.1.1 Systeemiriski

Kuten Diamond ja Dybvig (1983) toteavat, pankkien rooli likviditeetin tarjoajana altistaa
ne talletuspaoille. Heiddan mukaansa tama johtuu siitd, ettd tarjotakseen likviditeetin
hallintaan liittyvia palveluja pankkien on toimittava taseella, jossa sen likvidien
talletusten arvo on korkeampi kuin sen omaisuuserien arvo likvidoituna. Toisin sanoan
pankkien taytyy yllapitaa tiettya likviditeetin tasoa vastatakseen tallettajien mahdollisiin
nostovaatimuksiin, vaikka se merkitsisi sellaisen omaisuuden hallussapitoa, jonka arvo
likvidoituna olisi alhaisempi kuin taseessa. Santosin (2000) mukaan tilanteessa, jossa
tallettajan odotukset hanen talletusten arvostaan riippuvat siitd, monentena he
talletuksensa nostavat (first come, first served), talletuspako voi realisoitua ilman
pankkien omaisuuteen liittyvan epadsuotuisan informaation leviamista ja jopa silloin, kun
informaatio koskien pankkien omaisuutta on tdydellisen symmetristd markkinoilla.
Talletuspaon realisoituessa tallettajat panikoivat ja he saattavat yrittdd nostaa
talletuksensa siina pelossa, etta muut tallettajan kerkedvat ensin, joka voi johtaa pankin,

vakavaraisen tai ei, konkurssiin.

Kuten Bhattacharya ja Gale (1987) toteavat, mikali tallettajien keskuudessa ei esiintyisi
epdvarmuutta ja pankkien lyhyen aikavalin sijoitukset olisivat julkisesti lapinakyvia niin
tallettajat olisivat taysin vakuutettuja likviditeettiriskin varalta. Heidan mukaansa pankit
voisivat lainata rahaa toisilleen eikd markkinoilla syntyisi paniikkia. Pankkien
omaisuuseriin liittyvaa informaation epasymmetrisyytta kuitenkin esiintyy markkinoilla.
Flanneryn (1996) mukaan téllaisia tilanteita esiintyy markkinoilla esimerkiksi silloin, kun
pankeilla on taseissaan suuria maarid vaikeasti likvidoitavia omaisuuseria, jolloin
pankkien vdlinen luotonanto ei riitd tarjoamaan tallettajille taytta vakuutta
likviditeettiriskin realisoitumisen varalta. Mahdollisena syyna tdhdn on hanen mukaansa
esitetty ”voittajan kirousta” eli tilannetta, jossa pankit pelkdavat lainaavansa rahaa
pankeille, jotka eivat yksinkertaisesti ole saaneet muualta lainaa heidan taloudellisten
vaikeuksien takia. Tallaisessa tilanteessa ”voittaja” eli lainaa antava pankki saakin
huonolaatuisia lainoja taseeseensa. Tilanne johtaa siihen, ettd pankit lainaavat rahaa

vahemman verrattuna tilanteeseen, jossa informaatio olisi symmetrista.
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Talletuspako voi syntyd myos tilanteessa, jossa tieto pankin omaisuuserien todellisista
arvoista tavoittaa markkinat (Jacklin & Bhattacharya, 1988). Heiddn mukaansa
talletuspako kaynnistyy, jos omaisuuseriin liittyva informaatio indikoi pankin heikkoa
suorituskykya. Santosin (2000) mukaan tdman luonteinen tilanne voi olla pankille
hyodyllinen, koska se voi toimia pankille kurin ldhteena toiminnan parantamiseen toisin
kuin talletuspako, joka on kaynnistynyt tallettajien paniikin tai epdasymmetrisen
informaation takia. Hinen mukaansa paniikista tai epasymmetrisesta tiedosta johtuvat
talletuspaot ovat ongelmallisia pankeille, koska omaisuuserien ennenaikainen likvidointi
on kallista eli likvidointikustannukset ovat korkeat. Kuten Alderson ja Betker (1995)
maarittelevat, likvidointikustannusten ollessa korkeat omaisuuserdan myynnista saadut
tulot ovat merkittavasti alhaisemmat kuin omaisuuseran todellinen arvo. Talletuspaot
voivat my0s levitd pankkien keskuudessa, joka voi pahimmassa tapauksessa karjistya
koko pankkijarjestelman kattavaan kriisiin. Jarjestelmahairion riski muodostaa perustan
klassiselle argumentille erilaisista mekanismeista, joilla pankit vakuutetaan
likviditeettiSokeilta huolimatta siitd, ettd ndin puututaan yhteen taloustieteen

pyhimmista periaatteista, vapaisiin markkinoihin.

3.1.2 Ehdotukset pankkien eristimiseen talletuspaoilta

Santosin (2000) mukaan yksi keinoista, joilla pankkeja on ehdotettu eristettdavan
talletuspaoilta ja niiden leviamiseltd, on “kapeiden” tai turvallisten pankkien (narrow
banks) luominen. Hinen mukaansa taman kaltaiset pankit sijoittaisivat vain riskittdmina
pidettyihin omaisuuseriin, kuten valtioiden lyhytaikaisiin velkakirjoihin ja nain ollen
turvallisten pankkien toiminta on immuunia talletuspaoille. Hanen mukaansa
turvallisten pankkien toiminnassa on yksi merkittdva ongelma: ne eivat toteuta yhta
pankkien perustoiminnoista eli likviditeetin luontia. Toinen turvallisen pankkitoiminnan
heikkouksista johtuu rahoituksenvalittajien kyvyttomyydesta hyodyntaa
maturiteettitransformaatiota (Kashyap ja muut, 1999). Olisi myds hyvin todennakadista,

ettd perinteisten pankkien poistuessa niiden tayttaman tyhjion tayttdisi uudet
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rahoituksenvilittajat, jotka perisivat talletuspaon ongelman (Diamond & Dybvig, 1986;

Wallace, 1996).

Toinen ehdotus liittyy pankkien rahoitusrakenteen muuttamiseen. Jacklinin (1987)
mukaan pankkien tulisi rahoittaa toimintansa padomalla talletusten asemesta, jolloin
suljettaisiin pois talletuspaon uhka. Hinen mukaansa tama keino tulisi kuitenkin kalliiksi,
koska pankkien rahoitusrakenteen koostuminen talletuksista on kuluttajille turvallisempi
vaihtoehto padaomaan verrattuna tilanteessa, jolloin kuluttajien intertemporaaliset
kulutuspreferenssit muuttuvat ja tarve saastdjen kaytolle vaihtelee. Talloin kuluttajien
on helpompi paasta kasiksi talletuksiinsa, joilla pankkien toiminta rahoitetaan verrattuna
sithen, ettda heidan sddstonsa olisi sidottuna erilaisiin padomasopimuksiin. Nain ollen
tdma ehdotus johtaa valintaan pankkien vakauden (toiminnan rahoittaminen padomalla)

ja tehokkuuden (toiminnan rahoittaminen talletuksilla) valilla (Santos, 2000).

Santosin (2000) mukaan pankkien eristamiseen talletuspaoilta on myds esitetty
mahdollisuutta keskeyttda talletusten likvidointi. Mikali pankit voisivat etukateen
maarittaa likvidoivansa talletuksia ja muita varallisuuseria vain tarvittavan verran,
poistaisi se kannustimen niilta asiakkailta, jotka eivdt muuten haluaisi likvidoida
omaisuuseridan. Hanen mukaansa mahdollisuus keskeyttdd talletusten likvidointi
tarjoaa kuitenkin tayden vakuuden talletuspakoja vastaan vain, jos likviditeettiSokit eivat
ole systemaattisia eli ne koskevat esimerkiksi vain tiettya yritysta ja mikali tiedetaan

ennalta, kuinka suuri osa kuluttajista haluaa likvidoida omaisuuseransa.

Todennakoisesti vanhimpana ehdotuksena on keskuspankin toimiminen viime kaden
luotonantajana ja tdama ehdotus yleisesti liitetddan Bagehotin (1873) tekemadan
rahoitusmarkkinoita kasittelevaan analyysiin. Analyysissa argumentoidaan, etta
keskuspankin tulisi etukdteen tehda markkinoille selvdksi, ettd se on valmis lainaamaan
pankeille valiaikaisten likviditeettiongelmien tapauksessa niin paljon rahaa kuin on
tarpeen, kunhan pankit ovat vakavaraisia. Lainaaminen tulisi toteuttaa tavallista

korkeammalla korolla, jotta pankit eivat kayttdisi lainoja normaalin toiminnan
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rahoittamiseen ja vain riittavia vakuuksia vastaan, jotka ovat arvotettu ennen kriisia.
Nama ehdot itsessaan kuitenkin estavat keskuspankkia toimimasta viime kaden
luotonantajana, koska pankki, jolla on tarjota riittavia vakuuksia, kykenee saamaan
rahoitusta markkinoilta (Santos, 2000). Kuten Flannery (1996) huomauttaa,
keskuspankin toimiminen viime kdden luotonantajan tulee kyseeseen silloin, kun
pankkien taloudelliseen tilanteeseen liittyy merkittavaa epavarmuutta eivatka ne kykene
tayttdmaan rahoitustarpeitaan pankkien vilisilla lainamarkkinoilla. Alkuperaisessa
teoksessaan Bagehot (1873, s. 68) toteaakin: “Every banker knows that if he has to prove
that he is worthy of credit, however good may be his arguments, in fact his credit is
gone...”. Tama ongelma olisi ratkaistavissa laajentamalla likviditeetin tarjontaa kaikille
sita tarvitseville pankeille, mutta tdma olisi omiaan johtamaan moraalikatoon (Santos,

2000).

Viimeisempana ehdotuksena on valtioiden tarjoama kaikenkattava talletussuoja, joka
suojaisi pankkeja talletuspaoilta (Santos, 2000). Hianen mukaansa talletussuoja ei
myoskdan olisi kuluton vaihtoehto, silla valtioiden tulisi kattaa suoja esimerkiksi
verottamalla muita sektoreita ankarammin, joka johtaisi tehokkuus- ja
hyvinvointitappioihin. Kuten keskuspankin toimimisessa viime kdden luotonantajana on
talletussuojalle myds ominaista ongelmat liittyen moraalikatoon. Hanen mukaansa
takaamalla saastot niin, ettd pankkien mennessa maksukyvyttomaksi tallettajat eivat
menetd sddstdjadn poistetaan tallettajien kannusteet pankkien monitoroimiseen ja
heikennetdaan kysyntdda pankkien heterogeenisesta riskiprofiilista johtuvaan
suhteelliseen korkotuottoon, toisin sanoen talletussuoja poistaa pankkikohtaisen
riskisensitiivisyyden. Hanen mukaansa positiivinen korrelaatio pankin riskisyyden ja
tallettajille talletuksista maksettujen korkojen valilld heikentyisi, koska tallettajilla ei olisi
kannusteita  vaatia korkeampaa  tuottoa riskisemmilta pankeilta  silla
maksukyvyttdmyyden tilanteessa he saisivat varansa takaisin joka tapauksessa. Taman
lisdksi pankista riippumaton kiintedhintainen preemio johtaa siihen, ettd pankit eivat

sisdista riskin taytta kustannusta, jolloin heilld on kannustin ottaa lisaa riskia.
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Talletussuojan vaikutuksia pankkien riskienottohalukkuuteen ja kannustimiin on tutkittu
mm. johtamalla Mertonin (1977) kehittdmaa optioiden hinnoitteluteoriaa. Santosin
(2000) mukaan teorian jalostetuissa versioissa talletussuoja voidaan nahda
myyntioptiona pankkien omaisuuserista option toteutushinnan ollessa sama kuin
velkojen arvo erapaivana. Vakuutetun talletussuojan ansiosta tallettajien saastdjen arvot
eivat voi laskea tietyn rajan alapuolelle ja koska talletussuoja ei ole riskisensitiivinen,
pankki voi kasvattaa myyntioption arvoa muuttamalla omaisuuserdrakennettaan
riskisemmaksi tai laskemalla vakavaraisuussuhdettaan. Kuten Marcus (1984) ja Keeley
(1990) osoittavat, pankkien riskienottohalukkuus lisdantyy myos kilpailun kasvaessa ja
pankin toimivaltuuksien heikentyessa, kun ne yrittavat kompensoida negatiivisia
vaikutuksia, kuten huonontunutta mainetta tai potentiaalisia taloudellisia menetyksia,

suuremmalla riskinotolla.

3.1.3 Tallettajien kyvyttémyys monitorointiin

Dewatripontin ja Tirolen (1993a, 1993b) argumentti sadntelylle perustuu omistajuuden
hajautuneisuuteen ja tallettajien kyvyttomyyteen monitoroida pankkeja. Heidan
mukaansa pankit ovat liiketoimintansa luonteen takia alttiita moraalikadolle ja
haitalliselle valikoitumiselle ja ndiden ongelmien takia pankkien monitorointi on tarkeaa.
Kuten Santos (2000) toteaa, monitorointi on kuitenkin kallista ja se vaatii paljon
informaatiota, jonka kerddaminen erikseen jokaisen tallettajan toimesta olisi tehotonta ja
taloudellisesti kannattamatonta. Tallettajilla ei mydskdaan ole mahdollisuuksia paasta
kasiksi yhta laajaan ja laadukkaaseen tietoon kuin pankeilla. Santosin (2000) mukaan
pankkitoiminnan tapauksessa monitorointia monimutkaistaa se, ettd suurin osa
talletuksista on kuluttajilta, joilla ei ole riittdvaa osaamista tehokkaaseen monitorointiin
ja talletukset ovat usein myos pienia ja jakaantuneet niin suureen osaan, etta yksittaisella
tallettajalla ei ole kannusteita monitorointiin. Nama ongelmat johtavat siihen, etta
tallettajat tarvitsevat yhteisen heidan etujaan ajavan julkisen tai yksityisen tahon, joka

suorittaisi monitoroinnin heidan puolestaan.
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Santosin (2000) mukaan pankit mahdollistavat optimaalisen intertemporaalisen riskien
jakamisen rahoittamalla toimintansa talletuksilla. Hanen mukaansa toiminnan
rahoittaminen talla tavalla kuitenkin altistaa pankit talletuspaoille ja muille
potentiaalisille paniikkitilanteille, jotka ovat kalliita koko rahoitusjarjestelmalle ja siksi
niita pyritaankin rajoittamaan erilaisilla keinoilla. Keinoilla, kuten talletussuojalla,
voidaan yrittdd minimoida riskit talletuspaoista ja muista markkinoiden
epdonnistumiseen johtavista tilanteista, mutta ei kustannuksitta. Talletussuojat ovat
omiaan aiheuttamaan moraalikatoa, kun pankit nostavat toimintansa riskitasoa
tietdessaan, etta valtio rientda apuun maksukyvyttémyyden tilanteessa. Tama on yksi
merkittavimmistd perusteluista saantelylle. Toisena merkittdvana syyna pidetdan
tallettajien kyvyttomyytta ja/tai haluttomuutta monitoroida pankkeja ja nama perustelut

yhdessa luovat tarpeen saantelylle ja sitd harjoittaville organisaatioille (Santos, 2000).

3.2 Sdadntelyn lahtokohdat

Saantelyyn keskittyva kirjallisuus lahtee perinteisesti liikkeelle laajemmasta vaittelysta
koskien valtion roolia taloudessa. Kaksi tunnetuinta leirid ovat julkisen edun ja yksityisen
edun puolustajat, jotka, huolimatta vastakkaisista nakokulmistaan, ovat yhta mielta
markkinoiden epdonnistumisista (Ayadi ja muut, 2016). Heidan mukaansa niin julkisen
kuin yksityisen edun puolustajat pitavat markkinoiden epdonnistumisia merkittavina
riskeind, joita tulee valttda. Feldsteinin (1972) mukaan julkisen edun puolustajien
mukaan valtiot saddntelevat pankkeja taatakseen paremmin ja ennen kaikkea
tehokkaammin toimivat markkinat, jotka hyodyttavat taloutta ja viime kadessa koko
yhteiskuntaa. Yksityisen edun puolustajille sdantely on vain keino harvojen etujen
ajamiseen muiden kustannuksella, jonka seurauksena pankkien tehokkuus kérsii (Barth

ja muut, 2013).

Kuten Ayadi ja muut (2016) toteavat, julkisen edun puolustajien ajatukset hallitsivat
saantelya koskevaa keskustelua etenkin 1900-luvulla. Heiddn mukaansa saantelijoiden

informaatio ja taytantdonpanovalta mahdollistavat yleisen edun ajamisen ja ylldpidon ja
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asianmukaisesti toteutettu saantely voi vaikuttaa yritysten kayttaytymiseen positiivisesti
edistaen kilpailua ja yritysten hallintoa. He toteavat, etta yksityisen edun puolustajien
mukaan vyritysten tehokkuus voi karsid, koska ne ovat pakotettuja kanavoimaan
resursseja erityisintressiryhmien, kuten saantelijoiden, vaatimuksia varten. Heidan
mukaansa tdman kaltaisessa tilanteessa voi olla havaittavissa merkittava
vaihtoehtoiskustannus, koska yritykset voisivat hyddyntdaa resurssejaan esimerkiksi
toiminnan tehostamiseen tai yleisen edun ajamiseen. Kane (1977) toteaakin, ettd nama
ristiriitaiset nakemykset kuvastavat hyvin sdantelyn taustalla olevia monimutkaisia
kysymyksida. Hinen mukaansa saantelijat ovat paineenalaisia niin julkisen kuin yksityisen
edun ajamiselle ja se, kumpaan saantelijat paatyvat, riippuu ennen kaikkea
kannustimista. Muutokset saantelyssa heijastavat toimialojen ja poliittisten voimien seka
eksogeenisten Sokkien, kuten kriisien, vuorovaikutuksia, jotka ovat omiaan vaikuttamaan

rahoitusjarjestelman tehokkuuteen lukuisin eri tavoin.

Huomioiden nama ratkaisemattomat ristiriitaiset teoreettiset nakemykset saantelya
koskien on tarkedda myos tutkia sddantelyn kehitysta ja vallitsevia saantelykehikkoja,
etenkin huomioiden vuoden 2008 finanssikriisi ja sen seuraukset, jotka muuttivat
sddntelyd perusteellisesti. Kuten Barth ja muut (2008) toteavat, empiirisesti
tarkasteltuna yksityisen edun puolustajien nakemykset asettuvat paremmin linjaan
datan kanssa. Heiddn mukaansa tutkimukset indikoivat, ettd sdantely, joka tukee
pankkien monitorointia yksityisen sektorin toimesta ja vahvistaa kannustimia siihen,
parantaa pankkien tehokkuutta ja vakautta. Tutkiessaan pankkisdaantelyn vaikutuksia
pankkien tehokkuuteen, Barth ja muut (2013) havaitsivat, ettd pankkien toimintaa
tiukemmin rajoittavat toimet vaikuttavat negatiivisesti tehokkuuteen. Toisaalta
merkittavamman paaomasaantelyn, valvonnan ja markkinaehtoisen monitoroinnin on

havaittu vaikuttavan positiivisesti pankkien tehokkuuteen (Ayadi ja muut, 2016).

Saantelyd ja sen vaikutuksia on tutkittu laajasti, mutta tdstd huolimatta ei ole
konsensusta siitd, mika yhdistelma erilaisia sddntelykeinoja tai mika saantelykehikko olisi

kansainvalisesti optimaalinen terveen pankkijarjestelman yllapitamiseksi.
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Saantelyrakenteet, jotka toimivat joissain maissa eivat valttamatta sovellu maihin, joissa
on erilaiset institutionaaliset ja poliittiset asetelmat. Kuten Barth ja muut (2013) toteavat,
riittdvan laajaa todistusaineistoa maiden rajat ylittavista tutkimuksista ei ole, jotta
voitaisiin todeta varmasti, mika saantelykeino tai saantelykeinojen yhdistelma toimisi
parhaiten. Taman takia kysymys siitd, miten sadantely vaikuttaa pankkien toimintaan jaa
toistaiseksi avoimeksi ja pakottaa sadantelijat ympari maailman arvioimaan, mika
ylipdatdan on asianmukaista sddntelyd ja milla keinoin he sitd kykenevat
mahdollisimman tehokkaasti toteuttamaan. Jotta valitut saantelykeinot toimisivat
halutulla tavalla ja pystyttdisiin minimoimaan markkinoiden epaonnistumiset, on
tarkedaa, ettd ympdristd saantelyn toteuttamiselle on  asianmukainen.
Tehokkaimmaksikaan todetut sdantelykeinot eivat toteuttaisi perimmaista tehtavaansa,
jos edellytykset niiden toimimiselle, kuten erilaiset politiikat ja kdytannot, eivat olisi

kunnossa.

3.2.1 Saantelyn edellytykset

Pankkien valvontaa tehokkaasti toteuttavan jarjestelman tulee kyetda kehittamaan,
toimeenpanemaan, monitoroimaan ja valvomaan erilaisia politiikkoja sekda normaalien
ettad poikkeuksellisten taloudellisten olosuhteiden vallitessa. Sdantelijéiden tulee kyeta
vastaamaan eksogeenisiin, ulkoa pain tuleviin Sokkeihin, jotka voivat vaikuttaa
negatiivisesti pankkeihin tai koko rahoitusjarjestelmaan. Suurin osa edellytyksistd on
sellaisia, jotka ovat ulkona saantelijéiden toimivallasta, joten heidan kontolleen jaa
vastuullisten toimijoiden informoiminen mahdollisista negatiivisista vaikutuksista, jotka
syntyvat markkinoiden epdonnistumisen myo6ta. Baselin pankkivalvontakomitean (2012)
mukaan sadntelyn toteutumisen edellytyksid ovat 1) vakaa ja kestava talouspolitiikka, 2)
vakiintunut viitekehys rahoitusvakaudellisten kaytdantojen luomiseen, 3) kehittynyt
julkinen infrastruktuuri, 4) viitekehys kriisien hallintaan, niistd toipumiseen ja niiden

erottamiseen, 5) asianmukainen jarjestelman suojaus ja 6) tehokas markkinakuri.
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Vakaa talouspolitiikka, pddasiassa finanssi- ja rahapolitiikka, ovat toimivan
rahoitusjarjestelman pohja. Vakaan talouspolitiikan puuttuessa epatasapainot, kuten
korkea valtionvelka ja julkiset menot ja liiallinen likviditeetin puute tai tarjonta, voivat
heikentda rahoitusjarjestelmaa. Osassa valtioiden talouspolitiikan harjoittamiseen
kaytetyissa keinoissa, kuten valtion velkakirjojen hankinnassa osana rahapolitiikkaa,
voidaan hyoddyntaa pankkeja tai muita rahoituksenvalittajia pelkkina valineina, joiden
kautta politiikkaa toteutetaan ja talla voi olla negatiivisia vaikutuksia saantelijéiden

mahdollisuuksiin monitoroida pankkeja.

Vuorovaikutus reaalitalouden, pankkien ja rahoitusjarjestelman valilla edellyttaa selkeda
viitekehystda makrotaloudellisten ja rahoitusvakaudellisten politiikkojen luomiseen.
Viitekehyksen  tulisi ~ vastuuttaa asianmukaiset viranomaiset identifioimaan
rahoitusjarjestelmassa piilevat potentiaaliset- ja systeemiriskit, monitoroida ja
analysoida markkinoita ja muita kansantaloudellisia ja rahataloudellisia tekijoita, jotka
voivat kasaantuessaan johtaa systeemiriskeihin. Riskien kasittelemiselle tulisi myds
asettaa asianmukaiset politiikat ja arvioida, miten ne vaikuttavat pankkeihin ja

rahoitusjarjestelmaan.

Kehittynyt julkinen infrastruktuuri kasittaa paljon erilaisia tekijoita, joita ovat mm. vakaa
lainsaadantd ja oikeuslaitos, kansainvaliset tilinpdatosstandardit ja riippumattomat
ulkopuoliset arvioijat, selkedsti maaritellyt ja lapinakyvat sdannot ja valvonta, toimiva
maksujarjestelma, luotettavat luottoluokittajat seka taloudellisten tilastojen tuottajat.
Naiden tekijoiden vaillinaisuus tai puuttuminen voi heikentaa rahoitusjarjestelmaa ja -

markkinoita tai hidastaa niiden kehittymista.

Kriisien hallintaan keskittyvat viitekehykset auttavat minimoimaan rahoitusjarjestelman
vakautta horjuttavia riskeja, jotka johtuvat pankkien ja muiden rahoituksenvalittdjien
kokemista hairidistd. Vakaat institutionaaliset viitekehykset riskien hallintaan
edellyttavat selkedt mandaatit ja asianmukaisten viranomaisten, kuten saantelijoiden ja

keskuspankkien, vastuuttamisen. Vastuutetut viranomaiset tulisi varustaa riittavilla
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toimivallalla ja valineill3, joita kyetdan hyodyntdamaan menetellessd ongelmissa olevien
yritysten kanssa. Viranomaisten toimintaa tulisi koordinoida niin, ettd ne kykenevat

toimimaan niin yksil6llisesti kuin kollektiivisesti kriisitilanteissa.

Rahoitusjarjestelman suojauksen riittdvasta tasosta pdattdvat asianmukaiset
viranomaiset, kuten hallitukset ja keskuspankit, esimerkiksi sitouttamalla tietyn osan
julkisesta rahoituksesta erilaisiin rahoitusjarjestelman vakautta ja kestavyytta edistaviin
toimenpiteisiin.  Saantelij6illa on merkittava rooli, koska he tietavdit maan
rahoitusjarjestelman toimijat perusteellisesti. Jarjestelmariskeja kasiteltdessa on
ensiarvoisen tarkedd huomioida luottamus rahoitusjarjestelmaan ja toimijoihin seka
mahdollinen tartuntariski, joka voi vaikuttaa ongelmapankkien lisdksi myds tdysin
vakavaraisiin pankkeihin. Keskeisena suojauksen keinona kadytetaan talletussuojaa, jonka
tulee olla lapinakyva lisatakseen luottamusta rahoitusjarjestelmaan ja vahentaakseen

moraalikadon riskia.

Tehokas markkinakuri riippuu informaation symmetrisyydestd, taloudellisista
kannustimista ja sopimuksista, jotka varmistavat sijoittajien ja markkinatoimijoiden
vastuun toimiensa seurauksista. On tarkeda huolehtia, ettd yritysten omistajaohjaus on
asianmukaista ja se, ettd lainanottajien tarjoama informaatio luotonantajille ja

sijoittajille on tasmallista, lapinakyvaa ja ajankohtaista.

Saantelyn perustana olevien lahtokohtien ja edellytysten tietdminen ovat ensiarvioisen
tarkeitda, kun lahdetdaan suunnittelemaan kansainvalisia saantelykokonaisuuksia, kuten
Basel -saantelykehikkoja. Seuraavassa luvussa tarkastelemme edella mainittujen
periaatteiden pohjalta, kuinka Basel -sdantelykehikot tarjoavat jasennellyn
lahestymistavan  pankkijarjestelman riskien hallintaan. Analysoimalla Baselin
pankkivalvontakomitean kehittdmien sdannosten kehitystd ja vaikutuksia pyrimme
syventamaan nakemysta siita, kuinka ndma kansainvéliset standardit ovat muokanneet
saantelyd ja  edistdaneet tavoitetta  turvata rahoitusvakaus  globaalissa

rahoitusjarjestelmassa.
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3.3 Basel -saantelykehikot

Pankkien toimintaa saannelldaan lukuisin eri keinoin, mutta merkittavin saantely tulee
Baselin  pankkivalvontakomitean Basel -sddntelykehikoista. Jatkuvien pankkien
kaatumisten ja valuuttamarkkinoiden hairididen takia G10-maiden johtajat perustivat
Baselin pankkivalvontakomitean vuonna 1974 tehostamaan taloudellista vakautta
parantamalla maailmanlaajuisen pankkivalvonnan laatua ja mahdollistamalla
laajemman vyhteistydn jasenmaiden valilla (BIS, 2024). Pankkisddntelya ohjaavia
saantelykehikkoja on kolme kappaletta, Basel I, Il ja lll, ja neljannen saantelykehikon

implementointi on alkanut vuoden 2023 alussa (Feridun & Oziin, 2020).

3.3.1 Basell

Kuten Elbannan (2017) toteaa, ensimmainen Basel -sdaantelykehikko julkaistiin vuonna
1988 ja sen tavoitteena oli ehkadistd pankkien kaatumisia ja korjata niiden
vakavaraisuuteen liittyva heikkous. Hanen mukaansa ensimmainen saantelykehikko otti
riskiperusteisen lahestymistavan pankkien pdaomien maarittamiseen ja saantelykehikon
tavoitteena oli vahvistaa kansainvdlisen pankkijarjestelman vakautta ja vahentaa
pankkien kilpailullista epdtasa-arvoa, joka johtui kansallisesti vaihtelevista
saantelykaytannoista. Pankkivalvontakomitea kehitti viitekehyksen vakavaraisuuden
mittaamiseen ja vaatimukset kansainvalisesti toimivien pankkien
minimipadaomavaatimuksille. Viitekehys keskittyi vain luottoriskiin eli siihen, etta
vastapuoli ei maksukyvyttdmyyden tilanteessa kykene maksamaan lainaa takaisin.
Ensimmaisen saantelykehikon mukana kehitettiin yhteiset kansainvaliset maaritelmat
padomille, jotka jakoivat pddomat kahteen luokkaan, ydinpddaomaan (tier 1) ja
toissijaiseen padomaan (tier 2), ja eri omaisuuserille asetettiin riskipainoluokat (BCBS,

1988).
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Basel | -sdantelykehikossa kaytettiin vakavaraisuussuhdetta eli CAR-tasoa (Capital

Adequacy Ratio) maarittelemaan pankkien padoman riittavyytta:

Padoma (tier 1 & tier 2
Padoma )_ > gy, (1)
Riskipainotetut varat (RWA)

Vakavaraisuussuhde (CAR) =

Vakavaraisuussuhde maarittasa, paljon pankki tarvitsee pddomaa suhteessa sen
riskipainotettuihin varoihin (RWA, Risk-Weighted Assets) ja vaatimukseksi pankeille
asetettiin 8 prosenttia (BCBS, 1988). Paa- ja omaisuuserien luokittelussa kaytettiin

taulukon 1. mukaista lajittelua.

Taulukko 1. Basel | -sddntelykehikon padomaluokittelu (mukaillen BCBS).

Paaomaluokka Omaisuusera

Ydinpdaoma (tier 1) Oma pdaoma ja julkiset reservit

Toissijainen padoma (tier 2) Yksityiset reservit, arvonkorotusrahastot,
luottotappiovaraukset, hybridi-instrumentit
ja pddomalainat

Petersenin ja Mukuddem-Petersenin (2014) mukaan ydinpddoma koostuu
korkealaatuisista omaisuuseristd, joilla on matalampi takaisinmaksuprioriteetti
maksukyvyttomyyden tilanteessa. Asianmukaisella ydinpadomalla varustettu pankki
kestdd paremmin tappioita. Ydinpddomaa ovat paaasiallisesti pankin ensisijaiset omat
varat ja ydinpadomaa tuli olla 4 %-yksikk6a eli puolet kaikesta pankin padomasta

suhteessa sen riskipainotettuihin varoihin (Petersen & Mukuddem-Petersen, 2014).

Petersenin ja Mukuddem-Petersenin (2014) mukaan toissijainen pddoma on
heikompilaatuista pddomaa ja se koostuu padasiallisesti pddomalainoista ja
luottotappiovarauksista. Pddomalainat ovat pankkien liikkeelle laskemia saatavia, kuten
joukkovelkakirjoja, joilla on korkeampi takaisinmaksuprioriteetti eli pankin
maksukyvyttdmyyden tapauksessa tahadn luokkaan kuuluvat omaisuuserat tulee maksaa
aikaisemmin takaisin. Toissijaisen pddoman alainen velka on alempiarvoista (BCBS, 1988).

Toissijainen  padoma  sisallytettiin  osaksi pdadoman maaritelmaa  Baselin
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pankkivalvontakomitean toimesta, koska osa jasenmaiden pankeista ei ollut pddomitettu
asianmukaisesti omalla padomalla vaan ne joutuivat turvautua osittain velkaan
(Petersen & Mukuddem-Petersen, 2014). Toissijaisen padoman heikompilaatuisuuden
asemesta johtuen sen absoluuttinen maara rajoitettiin 100 prosenttiin ydinpaaoman

maarasts (BCBS, 1988).

Kuten McNamara ja muut (2019) toteavat, riskiperusteisen ldhestymistavan
toimeenpanoa edistddkseen Baselin pankkivalvontakomitea kehitti omaisuuserille
riskipainoluokat. Heiddan mukaansa riskipainoluokkia oli viisi kappaletta (0, 10, 20, 50 ja
100 %) ja riskipainotetun omaisuuseran kokonaismaaraan sisaltyvdan omaisuuseran
maara olisi yhta suuri kuin omaisuuseran arvo kerrottuna kyseiseen omaisuuseraan
sovellettava riskipaino. Painoluokat vaihtelivat O prosentista 100 prosenttiin asti riippuen,
kuinka riskiseksi omaisuusera miellettiin. Mita riskisempi pankin omaisuuserien

kokonaisuus oli, sitd enemman vaadittiin pddomaa saantelykehikon mukaan.

Taulukko 2. Riskipainoluokat Basel -sddnnoksen omaisuuserissa (mukaillen BCBS, 1988).

Riskipaino (%) Esimerkki omaisuuserasta

0 Kateinen, saatavat valtiolta ja keskuspankilta omassa valuutassa
noteerattuna

0, 10, 20 tai 50 (valtiolla | Saatavat kotimaisilta julkisen sektorin toimijoilta, poisluettuna

paatantavalta) kotimaan hallituksen arvopaperit ja saman tahon takaamat lainat

20 Saatavat OECD-maiden pankeilta ja samojen tahojen takaamat
lainat

50 Vakuudelliset asuntolainat

100 Kiinteistosijoitukset ja yksityissektorin lainat

Kuten Elbannan (2017) toteaa, ensimmaisessad sdaantelykehikossa oli kaksi merkittavaa
heikkoutta. Saantelykehikko mittasi vain luottoriskida, vaikka pankit kohtaavat
toiminnassaan lukuisia muita riskeja kaupankadynnin ja taseen ulkopuolisten erien takia
ja 8 prosentin kiintea vakavaraisuussuhde ei huomioinut sitd, etta riski muuttujana ei ole
vakio vaan se vaihtelee suhdanteiden mukana. Ensimmadiseen saantelykehikkoon
lisattiinkin tier 3-pddoman kasite, joka koostui lyhytaikaisista padomalainoista. Tier 3-

padoma mahdollisti pankeille omien sisdisten riskienmittausjarjestelmien kayton
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standardoidun mallin asemesta. Tier 3-pddoma tdydensi sdadntelykehikkoa niin, etta se
jatkossa huomioi markkinahintojen muutoksista johtuvat riskit taseen ja taseen

ulkopuolisten omaisuuserien tappioista (BCBS, 1996).

3.3.2 Baselll

Marraskuussa 2005 Baselin pankkivalvontakomitea julkaisi revisioidun version Basel Il -
saannoskehikosta, joka julkaistiin alun perin kesdakuussa vuotta aikaisemmin. Toisen
saantelykehikon oli maara taydentaa ensimmaista saantelykehikkoa sen heikkouksien
osalta. Basel Il -saantelykehikko tulisi huomioimaan lainaamiseen liittyvat riskit
kattavammin ja varmistamaan pdaaomavaatimusten riskiherkkyyden (Oesterreichische

Nationalbank, 2006). Uusi saantelykehikko perustui kolmeen pilariin, jotka on esitetty

kuviossa 1.
Rahoitusvakaus
Pilari | Pilari 1l Pilari 111
Vahimmadispadomavaatimukset Valvontaprosessi Markkinajirjestys
Luottoriski (uusi maarittel is3i iointi
( V) Sisdisen padoman arviointimenettelyt Pankkien tiedonantovaatimukset
- Standardimenetelma (ICAAP-menettelyt) o
o ) P54 llokointi - Pankkien riskiprofiilin 1apinakyvyys
- Sisdisten |”°tt‘?_|“°k't”5te"_ . flakc.)ma: TI' okointi (soveltamisala, riskienhallinta,
perusmenetelmd (FIRB-malli) - Riskien hallinta informaation julkistaminen)
- Sisdisten _!”OttOIUOkit‘fSte" edistynyt Valvonnan viitekehys - Pankkien vilisen verrannollisuuden
menetelma (AIRB-malli) - Pankkien siséisten jarjestelmien tehostaminen
Markkinariski (muuttumaton) arviointi
- Standardimenetelma - Riskiprofiilin arviointi
- VaR-mallit - Lakien, sddntdjen ja maardysten
Operatiivinen riski (uusi muuttuja) noudattamisen arviointi
- - Valvontatoimenpiteet
- Perusmenetelma
- Vaihtoehtoinen standardimenetelma
- Kehittynyt menetelma

Kuvio 1. Basel Il kolme pilaria (mukaillen Oesterreichische Nationalbank, 2006).
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Toisen saantelykehikon pilarit koostuvat  vahimmaispadaomavaatimuksista,
valvontaprosessista ja markkinajarjestyksesta. Kuten Elbannan (2017) toteaa, verrattuna
aikaisempaan saantelykehikkoon Basel Il huomioi pankkien operatiiviset riskit markkina-
ja luottoriskien lisaksi. Operatiiviset riskit huomioidaan yhtena muuttujana pankkien
vahimmaispddomavaatimuksia arvioitaessa. Operatiiviset riskit maariteellaan riskeiksi
suorista tai epdsuorista tappioista, jotka ovat seurausta riittamattomista tai
epdonnistuneista sisdisistd prosesseista, henkildistd ja jarjestelmistd tai ulkoisista

tapahtumista (BCBS, 2001).

Kuten Elbannan (2017) toteaa, Basel Il -sdantelykehikon oli maara korjata ensimmaisen
saantelykehikon  ongelmia. Ensimmaiseksi, operatiiviset  riskit  sisallytettiin
vahimmaispdadomavaatimusten laskemiseen luotto- ja markkinariskien lisdksi. Pankeille
sallittiin omien sisdisten mallien kaytté markkinariskien arviointiin padaomatarpeita
laskettaessa. Sisdisia malleja ovat esimerkiksi value-at-risk (VaR) -mallit, jotka
hyodynnetdan  paivittdin  niiden  huomioidessa  riskien  volatiliteetti  eri
taloussuhdanteiden aikana. Toinen saantelykehikko vaatii sadntelijoita varmistamaan,
ettd pankit arvioivat vakavaraisuuttaan suhteessa riskeihin, vylldapitavat riittavia
vahimmaispddomavaatimuksia ja tarvittaessa tulemaan viliin, mikali pankit rikkovat
nditd vaatimuksia. Pankkien lapindkyvyytta ja tiedonantoa tuli vahvistaa tehokkaamman
markkinajarjestyksen yllapitamiseksi. Lapindkyvyytta ja tiedonantoa koskevat
vaatimukset sisaltavat mm. padomarakennetta, vakavaraisuutta, riskeille altistumista ja

riskien arviointia koskevia vaatimuksia (Elbannan, 2017).

Baselin pankkivalvontakomitean (2001) mukaan toinen saantelykehikko tarjoaa
vaihtoehtoisia  tapoja  luotto- ja  operaationaalisen  riskin  laskemiseen.
Standardimenetelmda ei muutettu, mutta se olisi jatkossa riskisensitiivisempi.
Ulkopuolisia luottoluokittajia hyddynnettiin omaisuuserien riskipainoluokituksissa ja
painotuksissa huomioitiin  myds taseen ulkopuoliset erdt. Uuden sisdisten
luottoluokitusten perusmenetelman myota pankit pystyivat hyddyntamaan sisdisia

arvioitaan lainaajan luottoluokituksesta lainaportfolioiden riskien laskemisessa.
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Arvioimalla kaikkien lainaajien luottoluokitus saatiin arvio potentiaalisista tulevista
tappioista, jotka toimivat pohjana vahimmaispadomavaatimuksille. Sisdisten
luottoluokitusten edistynyt menetelma keskittyy standardimenetelmaa tarkemmin
luottoriskin maarittamiseen, joka johtaa suurempaan riskisensitiivisyyteen ja
korkeampiin pdaomavaatimuksiin kattamaan potentiaalisia tulevia tappioita (BCBS,

2001).

3.3.3 Basellll

Vuoden 2008 finanssikriisin seurauksena Baselin pankkivalvontakomitea julkaisi kaksi
paperia, joiden tavoitteena oli analysoida kriisin syita ja vaikutuksia pankkisektoriin ja
yleisesti koko rahoitusjarjestelmaan. Paperien lisdksi vastatoimena finanssikriisiin
julkaistiin kolmas Basel -sdantelykehikko vahvistamaan aikaisempaa saantelya (Elbannan,

2017).

Baselin pankkivalvontakomitean (2010a) mukaan juurisyyt finanssi- ja sitda seuranneelle
taloudelliselle kriisille olivat taseen ulkopuolisten omaisuuserien vivuttaminen
velkarahalla, puutteelliset padomien maadrat ja riittamaton likviditeetti, jotka
realisoituivat liiallisena systeemiriskind ja luottotappioina. Kriisin aikana pankit olivat
pakotettu vahentamaan velkaisuuttaan esimerkiksi pakkomyyntien avulla, joka johtaa
tappioihin omaisuuserien arvojen laskun myota (BCBS, 2014). Elbannanin (2017)
mukaan markkinatoimijat menettivat luottamuksen pankkeihin ja niiden maksukykyyn,
josta se levisi korkean tartuntaherkkyyden myota muualle rahoitusjarjestelmaan ja viime
kadessa koko talouteen aiheuttaen merkittavia tappioita. Vahinkojen minimoimiseksi ja
tulevien kriisien valttamiseksi Baselin pankkivalvontakomitea julkaisi kolmannen Basel -
saantelykehikon. Kolmannen sadantelykehikon tavoitteena oli vahvistaa pankkien
padomia, likviditeettid ja riskien arviointia ja naitd tavoitteita varten kehitettiin kaksi
uutta maksuvalmiutta mittaavaa suhdelukua ja yksi uusi velkaantuneisuutta mittaava

suhdeluku (Elbannan, 2017). Pankkien kriisinsietokykyja pyrittiin parantamaan
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uudistamalla niiden varojen rakenne ja vahimmaismaarat, jotka on havainnollistettu

kuviossa 2.

Omien varojen vahimmaismaarat Basel -saantelykehikoissa
suhteessa riskipainotettuihin saataviin

14
$ %
x 12
o # 5. Vastasyklinen padomapuskuri
(%]
'(% 10
w© M 4. Yleinen padomapuskuri
3 8
i
g M 3. Omien varojen vahimmaismaara
® 6 (Tier 1 + Tier 2)
9 2.
'% A 2. Ensisijaiset omat varat (Tier 1)
o
5 2.
) 1 1. Rajoituksettomat ensisijaiset
§ 1 omat varat (Common Equity)
3 .
20
X
° Basel Il Basel Il

Kuvio 2. Omien varojen vahimmaismaara Basel -sdantelykehikoissa (mukaillen BIS).

Basel lll:ssa pankkien varat jaettiin kolmeen ryhmaan: rajoituksettomat ensisijaiset varat
(common equity), rajoituksenalaiset omat varat (additional going concern capital) ja
toissijaisiin  omat varat (tier 2) (BCBS, 2010a). Vauhkosen (2010) mukaan
rajoituksettomat ensisijaiset varat ovat pankin pysyvia ja laadukkaimpia varoja, kuten
osakepddomaa ja kertyneitd voittovaroja, joiden tulee olla kaytettavissa
odottamattomien tappioiden kattamiseen. Hanen mukaansa rajoituksenalaiset omat
varat ovat rajoituksettomien ensisijaisten varaisten kaltaisia, mutta niitda voidaan
esimerkiksi konkurssin tilanteessa maksaa takaisin sijoittajille. Toissijaiset omat varat
ovat heikompilaatuisia omia varoja, kuten debentuurilainoja, ja niiden tehtavana on
ensisijaisesti kattaa pankin tappioita mahdollisten konkurssitapausten sattuessa. Varojen
jaon lisaksi uudessa saantelykehikossa esiteltiin kaksi padaomapuskuria, yleinen ja

vastasyklinen padomapuskuri, joiden tarkoituksena oli rajoittaa liiallisten bonusten ja



38

osinkojen jakamista ja toimia tietynlaisena turvapatjana yllattavien tappioiden varalta

(BCBS, 2010a).

Puutteellisien padomien maarida pyrittiin  oikaista lisaamalla rajoituksettomien
ensisijaisten omien varojen vahimmaismaaraa aiemmasta 2 prosentista 4,5 prosenttiin
ja kaikkien ensisijaisten omien varojen vahimmaismaaraa 4 prosentista 6 prosenttiin.
Omien varojen absoluuttista vahimmaismaaraa ei muutettu sen pysyessa 8 prosentissa

pankin riskipainotetuista saatavista (BCBS, 2010a).

Baselin pankkivalvontakomitean (2010b) mukaan kolmannessa saantelykehikossa
uudistettiin pankkien padaomarakenteita keskittymalla saantelyn alaisen pdiaoman
laadukkuuteen, maardan ja lapindkyvyyteen seka sisallyttamalla padomavaatimusten
arviointiin makrotaloudellisia tekij6ita systeemiriskin huomioimiseksi. He toteavat, etta
pankkien likviditeettia ja sen hallintaa parannettiin kehittamalla kaksi uutta
maksuvalmiutta mittaavaa tunnuslukua varmistamaan, ettd pankeilla on riittavasti
likvideja eli helposti kateiseksi muutettavia omaisuuseria vastaamaan lyhyen (1 kuukausi)
ja pitkan ajan vaatimuksia. Lyhyen ajan maksuvalmiusvaatimus (Liquidity Coverage Ratio,
LCR) edellytti, ettd pankeilla tulee olla riittdvasti korkealaatuisia likvideja omaisuuseria
vastaamaan lyhytaikaisten velkaerien ulosvirtaustausta seuraavan 30 paivan ajalta.
Pidemman ajan vaatimuksia kuvaavan pysyvdn varainhankinnan vaatimuksen (Net
Stable Funding Ratio, NSFR) mukaan pankeilla tulisi olla riittavasti vakaita rahoituksen
lahteita pidemmalle aikavalille. Kolmannen saantelykehikon myota pankkien
vahimmaisomavaraisuusasteen (leverage ratio) eli oman pddoman suhteessa taseen

loppusummaan tuli olla vahintdan kolme prosenttia (BCBS, 2010b).



39

4 Kirjallisuuskatsaus sadantelyn vaikutuksista

Kuten Barth ja muut (2013) toteavat, teoreettisesta nakokulmasta tarkasteltuna
saantelyn vaikutuksista ei ole selkeda konsensusta ja kaksi yleisinta nakokulmaa,
yksityisen ja julkisen edun puolustajat, tarjoavat vaikutuksille ristiriitaisia perusteluja.
Levine (1997, 2004) kuitenkin toteaa, toimivilla pankkijarjestelmilla on valittomia
vaikutuksia taloudelliseen kehitykseen ja kasvuun. Terve ja kannattava pankki kykenee
kestamadan negatiivisia Sokkeja paremmin ja vakaa pankkijarjestelma tukee koko
rahoitusjarjestelmaa edesauttaen maan taloudellista kehitystd, ja tama on motivoinut
tutkijoita selvittamaan saantelyn vaikutuksia pankkien kannattavuuteen ja toimintaan.
Ennen saantelyn vaikutusten tutkimista on kuitenkin tarkeda identifioida,
mita “kannattavuus” pankkitoiminnassa tarkoittaa ja mitka ovat maaraavia tekijoita sen

muodostumisessa.

Kannattavuus pankkitoiminnassa merkitsee samaa kuin muussa liiketoiminnassa eli
tuottojen suhdetta kuluihin. Pankkien liiketoiminnan luonteesta ja taserakenteesta
johtuen kannattavuutta kuitenkin mitataan eri tavoin, joita ovat mm.
nettokorkomarginaali, koko pddoman tuottoaste ja oman pddoman tuottoaste.
Kannattavuuteen vaikuttavat tekijat voidaan jakaa sisaisiin ja ulkoisiin tekijoihin. Kuten
Staikouras ja Wood (2004) toteavat, sisdiset tekijat ovat tekijoita, joihin pankin johto ja
toimintaperiaatteet vaikuttavat. Tallaisia tekijoitda on esimerkiksi lainaportfolion hallinta,
jolla  voidaan vaikuttaa merkittdvasti kannattavuuteen (Zimmerman, 1996).
Kannattavuuteen vaikuttavat ulkoiset tekijat ovat makrotaloudellisia ja markkina- tai
toimialakohtaisia tekijoita, jotka liittyvat taloudelliseen ja oikeudelliseen ymparistoon
(Elbannan, 2017). Ulkoisia tekijoita ovat esimerkiksi regulaatio, kilpailu ja inflaatio (Haron

ja muut, 1997).

Elbannanin (2017) mukaan saantelyn vaikutuksia tutkivassa kirjallisuudessa tutkimukset
jaetaan koko pankkisektorin kannattavuutta kasitteleviksi maiden rajat vylittaviksi
analyyseiksi (cross-country analysis) ja pankkien kannattavuuteen tietyssd maassa

vaikuttavia tekijoita tutkiviksi maakohtaisiksi analyyseiksi (individual country analysis).
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Tassa tutkielmassa sdaantelyn vaikutusten tarkastelu jaetaan Barthin ja muiden (2013)
jaottelemalla tavalla 1) pdadomasaantelyn, 2) pankkien toiminnan rajoittamisen, 3)
sadntelyviranomaisten itsendisyyden kontrolloimisen ja 4) monitoroinnin jarjestamisen
vaikutuksiin. Saantelykeinojen tutkiminen ja niiden vaikutusten analysointi itsendisesti
mahdollistaa sdaantelijoille kokonaisvaltaisemman sadntelykokonaisuuden kehittamisen.
Saantelykeinojen vaikutuksia kasiteltdessa ensiksi katsotaan, mitda teoreettinen
kirjallisuus saantelykeinon vaikutuksista toteaa, jonka jalkeen verrataan sitd empiiristen

tutkimuksien havaintoihin.

4.1 Padomasadntelyn vaikutukset

Padomasaantelyn avulla maaritellaan, paljon pankeilla tulee olla pddomaa suhteessa
kantamiinsa riskeihin. Jos pddomavaatimuksia kiristetddan eli pankeilta vaaditaan
enemman padomaa, potentiaaliset tuotot korkeariskisemmasta toiminnasta
tasapainottuvat pddaoman kasvaneesta altistumisesta johtuvien potentiaalisten
tappioiden seurauksena. Nain ollen pankin padomia koskevan saantelyn nahdaan olevan
elintdrkedaa pankin johdon ja tallettajien ja muiden velkojien kannustimien
vyhdenmukaistamisessa. Kannustimien yhdenmukaistamisen on todettu johtavan
huolellisempaan luotonantoon ja tata kautta tehostavan pankkien toimintaa (Keeley &

Furlong, 1990; Kaufman, 1992; Barth ja muut, 2006).

Barthin ja muiden (2013) mukaan kannustimien yhdenmukaistaminen pohjautuu
julkisen edun puolustajien nakemyksiin ja se sivuuttaa kokonaan mahdolliset saantelysta
koituvat kustannukset, jotka ilmenevadt korkeampina markkinoille tulon esteind ja
pankeille korkeampien paddaomavaatimusten seurauksena kasvaneina kustannuksina,
kuten veroina ja sdantely- tai hallintokustannuksina. Heiddan mukaansa yksityisen edun
puolustajien on taipumus vastustaa tiukkoja pddaomavaatimuksia, ellei kyeta
todistamaan, ettd niistd saadut hyodyt ylittdisivat niistd koituvat haitat. On kuitenkin
suhteellisen epatodennakoistd 16ytaa vaihtoehtoista ratkaisua ristiriitaisten

kannustimien tilanteessa, jolloin yksityisen edun puolustajat paatyvat joka tapauksessa
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vastustamaan padomavaatimuksia (Barth ja muut, 2013; Casu ja muut, 2017). Julkisen ja
yksityisen edun puolustajien ristiriitaiset nakemykset ovat omiaan vaikuttamaan
teoreettisiin tutkimuksiin ja Iahtokohtiin, jonka takia onkin ehdotonta, kuten Mahmud
(2022) toteaa, etta teoreettisen tutkimuksen lisaksi hyddynnetdadan empiirista tutkimusta

asianmukaista sdaantelya tehdessa.

Maiden rajat ylittdvassa pankkisektorin kannattavuutta kasittelevassa tutkimuksessaan
Barth ja muut (2007) havaitsivat, ettd tiukemmat paddomavaatimukset johtavat
alhaisempiin jarjestamattomien saamisten maaraan. Pddomasaantelyn ei kuitenkaan
havaittu vaikuttavan pankkien tehokkuuteen tai kehitykseen laajemmin. Maakohtaisella
tasolla tehdyissa tutkimuksissa tulokset tiukempien paaomavaatimusten vaikutuksista
ovat suhteellisen johdonmukaisia. Tutkiessaan Egyptin pankkisektoria Naceur ja Kandil
(2009) havaitsivat, ettda korkeammat pddomavaatimukset vaikuttavat positiivisesti
pankkien kannattavuuteen. Pddomasaantelyn vaikutuksia Taiwanin pankkisektorilla
tutkiessaan Lin ja muut (2005) havaitsivat, ettd vahimmaispddomavaatimusten
implementointi tehostaa pankkien toimintaa, mutta eri tavalla. Pankkien
vakavaraisuuden ja maksukyvyttoémyysindeksin valilla havaittiin merkittava positiivinen
korrelaatio eli korkeammat pdadomavaatimukset johtavat suurempaan riskinottoon.
Korrelaatio maksukyvyttomyysindeksin ja pankkien tehokkuuden valilla ollessa
negatiivinen voidaan tutkimuksen perusteella todeta, ettd korkeammat
pdadomavaatimukset nostavat pankkien toiminnan tehokkuutta pankin
voittomarginaalilla, koko ja oman padoman tuottoasteella mitattuna. Tehokkuuden

paraneminen ei tule kuitenkaan ilman kasvaneita riskeja.

4.2 Toiminnan rajoittamisen vaikutukset

Pankkien toiminnan rajoittamisen vaikutukset ovat teoreettisesta nakokulmasta
moninaisia (Barth ja muut, 2006). Rajoittaminen voi vaikeuttaa mittakaavaetujen
hyodyntamista yrityksia koskevien tietojen kerdamisessa ja kasittelyssa, mainepdaoman

rakentamisessa ja erilaisten palveluiden tarjoamisessa asiakkaille (Barth ja muut, 2000;
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Laeven & Levine, 2007). Ndiden lisdksi toiminnan rajoittaminen voi mahdollisesti
heikentaa pankkien mahdollisuuksia hajauttaa toimintaansa useampiin tulonldhteisiin,
jolla voi olla heikentadvia vaikutuksia niin pankin kannattavuuteen kuin kannattavan
toiminnan harjoittamisen kannustimiin (Barth ja muut, 2013; Casu ja muut, 2017).
Yksityisen edun puolustajat yleisesti esittdvat, ettd toiminnan rajoittaminen yhtena
saantelyn keinona johtaisi sadantelijdiden neuvotteluvoiman kasvuun, joka voisi
realisoitua pankeille esimerkiksi hallintoon liittyvien kulujen nousuna (Djankov ja muut,
2002). Nama argumentit viittaavat toiminnan rajoituksesta johtuvien vaikutusten olevan
padadasiallisesti negatiivisia pankkien tehokkuuden kannalta. Rajoitusten myo6ta
monimutkaistunut toiminta ja uusien tulonldhteiden tavoittelu voi johtaa moraalikatoon
pankkien lisatessa riskinottoa (Boyd ja muut, 1998; Casu ja muut, 2017). Kuten Laeven
ja Levine (2007) toteavat, todella monimutkainen liiketoiminta voi johtaa suurten ja

vaikeaselkoisten konsernien syntymiseen, joita on vaikeaa saannella ja monitoroida.

Barthin ja muiden (2008) kasitellessa saantelyn ja valvonnan vaikutuksia pankkien
toimintaan, vakauteen ja kehitykseen he havaitsivat, ettd tiukemmat pankkien
lilketoimintaan ja  omistajuuteen liittyvat rajoitukset eivdat ole hyvaksi
pankkijarjestelmalle, johtavat tehottomuuteen ja jopa voivat kasvattaa pankkikriisin
riskia. Pankkien liiketoiminnan rajoittamiseen keskittyvat toimet korreloivat
negatiivisesti pankkien vakauden ja kehityksen kanssa. Samankaltaisia havaintoja tekivat
Demirglic-Kunt ja muut (2004) tutkiessaan sdantelya kansainvalisen, yli 1400 pankkia ja
72 maata kasittelevan datasarjan avulla. He havaitsivat tiukempien liiketoiminnan
rajoitusten nostavan rahoituksenvalittdjana toimimisen yleisia kustannuksia, jotka voivat
vaikuttaa negatiivisesti pankkien nettokorkomarginaaliin ja pankkien vakauteen.
Liiketoimia koskevat rajoitukset voivat myds vaikuttaa positiivisesti pankkien toimintaan.
Ahamed ja muut (2021) toteavat, ettd rajoitukset voivat vahentda riskisempien
omaisuuserien odotettua tuottoa ja vastaavasti pidentdd vahemman riskisten
omaisuuserien pitoaikaa, jolloin vaikutuksen pankkien kannattavuuteen maarittaa

niiden nettomuutos. Liiketoimintaa koskevien rajoitusten vaikutukset ovatkin
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suhteellisen riippuvaisia siitd, miten niiden implementointi vaikuttaa toimijoiden

kayttaytymiseen ja tata kautta riskinottoon.

4.3 Saantelyviranomaisten itsendisyyden kontrolloinnin vaikutukset

Beck ja muut (2006a) toteavat, ettd julkisen edun puolustajien mukaan
pankkiviranomaisilla on kannustimet ja riittavda osaaminen markkinoiden
epdonnistumisien  torjumiseen epasymmetrisen informaation takia. Vahvat
saantelyviranomaiset, jotka monitoroivat ja valvovat suoraan pankkeja, voivat tehostaa
pankkien omistajavalvontaa ja liiketoimintaa. Barth ja muut (2007) toteavat myds, etta
vahvat sadantelyviranomaiset voivat ehkaistda eksessiivista riskinottoa ja nadin ollen
tehostaa pankkien kehitystd, vakautta ja toimintaa. Naiden oletusten pohjalta
saantelyviranomaisten vaikutusta pankkien tehokkuuteen voidaan pitaa positiivisena.
Yksityisen edun puolustajat kuitenkin esittavat, etta vahvat saantelyviranomaiset eivat
keskity markkinoiden epaonnistumisien torjumiseen vaan omien yksityisten etujensa
ajamiseen (Barth ja muut, 2013). Muun muassa Becker (1983), Shleifer ja Vishny (1989)
sekd Beck ja muut (2006a) toteavat, ettd mikali pankkeja sadntelevilld tahoilla on
valtuudet rangaista saannoksia tottelemattomia pankkeja, voivat he kayttaa tata valtaa
vaarin ohjaamalla tai pakottamalla pankkeja allokoimaan luottoa yksityisten ja/tai
poliittisten etujen ajamiseksi. Nain ollen vahvat sdantelyviranomaiset voidaan nahda

negatiivisena tekijana pankkien tehokkuuden ja yleisen luottamuksen kannalta.

Saantelyviranomaisten teoreettisten vaikutusten yhtadléssa toisena muuttujana on
niiden itsenaisyys, jolla on merkittava rooli toimivassa pankkijarjestelmassa. Itsenaisyys
mahdollistaa viranomaisille toimimisen eristyksissa ja vaimentaa ulkoa tulevaa painetta
valvontakdytantdjen muuttamiseen palvelemaan kapean eliitin poliittisia ja/tai
taloudellisia etuja. Itsendisyys auttaa sdantelijoitd toimimaan objektiivisesti,
johdonmukaisesti ja riippumattomasti. Molemmat koulukunnat, yksityisen ja julkisen
edun puolustajat, ovat yhta mieltd saantelijdiden itsendisyyden roolista pankkien

tehokkuuden parantajana (Barth ja muut, 2013).
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Tutkiessaan eri saantely- ja valvontakeinoja laajassa 107 eri maata kasittelevassa
tutkimuksessaan Barth ja muut (2004) havaitsivat, ettei sddantelyviranomaisten vaikutus
pankkien toimintaan ollut tilastollisesti merkittava ja eri sdantely- ja valvontatoimia tulisi
kannustaa ja toteuttaa ennemmin yksityisella tasolla pankkien toiminnan tehostamiseksi.
Tastd huolimatta sddntelyviranomaisten itsendisyydelld ndahdain olevan merkittava
positiivinen yhteys pankkien tehokkuuteen (Barth ja muut, 2013). Beck ja muut (2006b)
toteavat, ettd sdantelyviranomaisten toimivaltuuksien vahvistaminen voi johtaa
luotonannon eheyden heikkenemiseen, kuten teoria esittad. Luotonannon eheys ja se,
ettd se kohdistuu niille toimijoille, jotka sita tarvitsevat, on oleellinen osa luotonannon
allokoinnin tehokkuutta. Myos ndma havainnot puhuvat yksityiselle tasolle painottuvan

saantelyn puolesta.

4.4 Monitoroinnin jarjestaminen ja sen vaikutukset

Yleisesti perustellaan, ettd pankkien valvontapolitiikkojen tulisi keskittya vahvistamaan
yksityissijoittajien kykyja ja kannustimia ylittdmaan epdsymmetristda informaatiota
koskevat esteet, jotta he voivat valvoa pankkeja tehokkaasti (Beck ja muut, 2006a). Useat
ekonomistit puoltavat yksityisella tasolla toteutettavaa saantelya ja vastaavasti epailevat
julkisten saantelyviranomaisten  johdolla toteutettuja valvontapolitiikkoja.
Saantelyviranomaisilla ei ole osakkuutta pankeissa, joka voi aiheuttaa intressiristiriitoja
yksityisten luotonantajien kanssa pankkien valvontaa koskevissa kysymyksissa. Yksityisen
edun puolustajien mukaan pankit saattavat painostaa poliitikkoja lobbaamaan
saantelyviranomaisia toimimaan pankin omien etujen mukaan (Barth ja muut, 2013).
Kuten Barth ja muut (2006) toteavat, saantelyviranomaiset ympari maailman
velvoittavat pankkeja tuottamaan laadukasta tietoa kaikista toiminnoista ja
riskienhallintamenettelyista ja pitdavat pankin johdon juridisesti vastuullisena
informaation asianmukaisesta julkaisemisesta. Velvoitteista huolimatta empiirisesti
toteutetut, maiden rajat ylittavat tutkimukset indikoivat yksityisella tasolla toteutettavan

valvonnan puolesta (Barth ja muut, 2013).
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Valtaosa empiirisesta tutkimuksesta indikoi, ettei saantelyviranomaisten ja niiden
toimivallan kasvattamisella oli merkittavia vaikutuksia pankkien tehokkuuteen.
Tutkiessaan pankkeja 72 eri maassa vuosina 1999-2007 Barth ja muut (2013) havaitsivat,
etteivat julkisten saantelyviranomaisten harjoittamat politiikat toimi merkittavana
selittavana tekijana pankkien tehokkuuden taustalla. Havainnot tukevat aikaisempaa
kasitysta saantelyviranomaisten toiminnan minimaalisista vaikutuksista, joista
esimerkkind toimivat Barthin ja muiden (2004, 2008) tutkimukset. Tutkimuksissa
pankkien tehokkuuden mittaamiseen kaytettiin korkomarginaaleja ja jarjestamattomia
lainoja, joista kumpaankaan julkisten saantelyviranomaisten toimien ei nahty
merkittavasti vaikuttavan. Julkisten sdantelyviranomaisten ja niiden toimivallan
lisddmisen on kuitenkin havaittu joissain tutkimuksissa, kuten Pasiouras (2007) osoittaa,
vaikuttavan yleiseen pankkisektorin tehokkuuteen sitd parantaen.
Saantelyviranomaisten vahvistunut toimivalta auttaa niita valvomaan pankkeja, joka

viime kadessa voi vaikuttaa sektorin tehokkuuteen positiivisesti.

Katsaus pankkisdantelya kasittelevaan kirjallisuuteen osoittaa, kuten esimerkiksi Barth ja
muut (2004) toteavat, ettei ole riittdvan laajaa ja kansainvalistd naytt6a universaalisti
toimivasta saantelystd, joka edistdisi pankkien kehitysta, tehokkuutta ja vakautta. Teoria,
kuten myds empiiriset tutkimukset, antavat eri sadntelykeinojen vaikutuksista
moninaisia ja ristiriitaisia havaintoja. Vaikutukset riippuvat lukuisista eri muuttujista,
kuten kaytetystda saantelykeinosta, pankin koosta, taloussuhdanteista ja niiden
vaihteluista. Empiiriset havainnot osoittavat, ettd saantelya toteutettaessa joudutaan
tekemaan kompromisseja pankkien vakauden ja tehokkuuden valilla eli valitsemaan,
kumpaa pankkijarjestelmassa halutaan priorisoida (Barth ja muut, 2013). Priorisoinnissa
kuvaan astuvat myos kohdemaata ja -markkinaa koskevat kayttdaytymista ja kulttuuria
koskevat luonteenomaiset erot. Kaiken kaikkiaan sdantelya toteutettaessa tulisi
huomioida vallitsevat markkinaolosuhteet, ja niissa operoivat pankit sekd arvioida
saantelysta aiheutuvien kustannusten ja saatujen hyotyjen tasapainoa sekd mikro- etta

makrotaloudellisella tasolla.
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5 Data ja metodologia

Tutkimuksessa seurataan pankkien vakavaraisuuden ja kannattavuuden kehitysta
aikavalilla 2000-2023 ja pyritaan hahmottamaan, miten saantelyn kiristyminen, Basel-
saantelykehikot etunendssd, ovat vaikuttaneet naiden kehitykseen. Vakavaraisuutta ja
sen kehitystda arvioidaan z-scoren ja kannattavuutta pankkien koko pdaaoman
tuottoasteen (ROAA, return on average assets) avulla. Tutkimuksen tarkasteluperiodille
on osunut lukuisia merkittavia tapahtumia, joilla on ollut vaikutuksia eurooppalaisten
pankkien toimintaan ja koko Euroopan talouteen yleisesti. Merkittavimpia tapahtumia
ovat teknokuplan puhkeaminen 2000-luvun alussa, vuoden 2008 finanssikriisi, vuoden
2010 eurokriisi ja sitd seurannut noin kymmenen vuoden nollakorkoaika ja
viimeisempana vuonna 2020 puhjennut koronakriisi. Saantelyn puolella toinen Basel-
saantelykehikko implementoitiin vuonna 2005 ja kolmas sdantelykehikko vastineena

finanssikriisiin vuonna 2008.

Data tutkimusta varten on kerdtty Fitch Connectista, joka on yhdysvaltalaisen
luottoluokittaja Fitch Ratingsin tietokanta. Tietokanta sisdltaa keskitettyd dataa,
tutkimusta ja tyokaluja taloudellisen analyysin toteuttamiseen. Tutkimuksen data
koostuu eurooppalaisista vahittdis-, liike- ja tukkupankeista sekd kansainvalisesti
toimivista liikepankeista. Poikkeavien havaintojen rajaamiseksi otos sisdltdaa vain
pankkeja, joiden kokonaisvarallisuus (total assets) oli tarkasteluperiodilla yli miljoona
dollaria ja tarkasteluperiodi datalle on vuodet 2000-2023. Naiden rajausten myota
tarkasteluun paatyi kaikkiaan 3193 pankkia. Taulukko 3 havainnollistaa tutkimuksen

kuvailevat tilastot ja taulukko 4 avaa kaytettyjen muuttujien lyhenteita.



47

Taulukko 3. Kuvailevat tilastot.

count mean sd min max
year 55325 2012.38 6.47161 2000 2023
country?2 55325 9.133339 6.640676 1 27
tot_cust_dep 52769 6.76e+09 4.76e+10 0 1.51e+12
tot_eq 55325 8.51e+08 5.66e+09 -3.96e+09 1.84e+11
cir 55015 31.95856 5448.542 -898000 65800
ninstot_as 54228 57.47644 20.51536 0 99.99
llpnir 52200 46.26905 4122.513 -57640 690100
lig_astot_as 55218 20.01193 18.97733 -5.09 100.54
Inscust_dep 52430 20336.16 2771572 0 6.05e+08
int_incavg_ear_as 52457 5.428539 218.5917 -80 49670
nieavg_as 52658 3.324468 9.12778 -15.34 575.53
niiavg_ear_as 52541 1.36913 228.2131 -51980 3377.53
noii_tot_op_inc 55020 34.96384 321.2908 -16153.54 56900
roae 52655 5.375417 33.05857 -4700 3333.67
roaa 52750 .614825 3.514963 -100.2 292.89
N 55325

Taulukko 4. Lyhenteet.

year = vuosi

country2 = maa numeerisessa muodossa

tot_cust_dep (total customer deposits) = kokonaistalletukset

tot_eq (total equity) = oma pddoma

cir (cost-to-income ratio) = kulu/tuotto-suhde

nins/tot_as (net loans/total assets) = nettolainat/kokonaisvarallisuus

llp/nir (loan loss provisions/net interest revenue) = luottotappiot/korkokate

lig_as/tot_as (liquid assets/total assets) = likvidit varat/kokonaisvarallisuus

Ins/cust_dep (loans/customer deposits) = lainat/talletukset

int_inc/avg_ear_as (interest income/avg. earning assets) = korkotulot/keskim. tuottava
omaisuus

nie/avg_as (non-interest expenses/avg. assets) = muut kuin korkotuotot/keskimé&arainen
varallisuus

nii/avg_ear_as (net interest income/avg. earning assets) = nettokorkotulot/keskim. tuottava
omaisuus

noii/tot_op_inc (non-interest income/total operating income) = muut kuin korolliset
tuotot/tulos ennen korkoja ja veroja

roae (return on average equity) = oman pddoman keskim. tuotto

roaa (return on average assets) = koko paddoman keskim. tuotto
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Tutkimuksen selittavat muuttujat on pyritty valitsemaan relevanteiksi suhteessa
otokseen valittujen pankkien, liike-, vahittais- ja tukkupankkien, liiketoimintaan ja sen
mittaamiseen, mutta myos suhteessa sdantelyyn ja siind tarkasteluperiodilla
tapahtuneisiin muutoksiin. Fitchista keratystd datasta ei |Oytynyt riittavasti tietoa
spesifimpiin sddntelya kasitteleviin muuttujiin, kuten riskipainotettuihin varoihin, tier 1
tai 2-padaomiin, joten analyysissa paadyttiin kayttamaan suhteellisen laajoja ja pankkien
lilketoimintaa ylatasolla kasittelevida muuttujia. Tutkimus keskittyy seuraamaan pankkien
vakavaraisuuden ja kannattavuuden kehitystda tarkasteluperiodilla. Tutkimuksen
aikaperiodi (2000-2023) on jaettu viiteen eri vuosiklusteriin, joilla pyritdan erottelemaan
eri aikakaudet perustuen taloudessa ja sdantelyssa tapahtuneisiin muutoksiin seka
jakamaan tarkasteluperiodi sopiviin osiin. Ensimmainen aikakausi kasittaa vuodet 2000—
2005 eli aika ennen toista Basel -sdaantelykehikkoa, toinen aikakausi on 2006—2008 eli
Basel Il -sdantelykehikon implementoinnista finanssikriisiin, kolmas aikakausi kasitaa
finanssikriisin jalkeisen ajan 2009-2015, johon osui mm. eurokriisi ja nollakorkoaika,
neljas aikakausi 2016-2020 nollakorkoajan jatkumisesta koronakriisiin ja koronakriisista

toipumisen ja nousevien korkojen viides aikakausi vuodesta 2021 vuoteen 2023.

Molempia, vakavaraisuutta ja kannattavuutta, tutkittaessa rajoituksiksi nousi etenkin
saatavuus dataa koskien. Kuten aiemmin on mainittu, muuttujat keskittyvat kuvaamaan
pankkien toimintaa suhteellisen lavealla tasolla eikd Fitchin tietokannasta [6ytynyt
riittdvia maaria dataa koskien sddntelya kasittelevia muuttujia, jotka kykenisivat
havainnollistamaan saantelyn vaikutuksia asianmukaisesti. Tama johtaa siihen, etta
regressioanalyysit ovat rajoittuneita ja kykenevat selittdamaan vain rajallisen osan
pankkien z-scorejen ja koko padaoman keskimaaraisen tuoton vaihtelusta aikaperiodilla.
Toisena merkittdvana rajoittavana tekijana on makrotaloudellisten muuttujien, kuten
inflaation, taloudellisen kasvun, korkotason tai tyottomyysasteen kontrollointi.
Pidempiaikaisessa tutkimuksessa, johon vaistamattd osuu lukuisia taloudellisia
muutoksia ja suhdannesykleja makrotaloudelliset tekijat vaistamatta vaikuttavat
tuloksiin. Makrotaloudellisilla muuttujilla voi olla merkittavia vaikutuksia pankkien

toimintaan ja tutkimuksen vakavaraisuutta ja kannattavuutta kuvaamaan valittuihin
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muuttujiin. Naiden takia tutkimus keskittyykin seuraamaan pankkien vakavaraisuuden ja
kannattavuuden kehitystda suhteessa tarkasteluperiodilla sddntelyssa tapahtuneisiin

muutoksiin ja arvioimaan, kuinka merkittavaa osaa saantely tdssa yhtdlossa edustaa.

5.1 Vakavaraisuus

Pankkien vakavaraisuutta voidaan arvioida z-scoren avulla. Z-score kertoo, kuinka monen
keskihajonnan verran pankkien tuottojen tulisi pudota, jotta pankin oma paddoma
haviaisi (Boyd & Runkle, 1993). Toisin sanoan, z-score ilmaisee, kuinka lahella pankki on
konkurssia. Kuten Beck ja muut (2013) toteavat, z-score voidaan maaritelld seuraavasti:

o e Pia
Koko padoman keskimaariinen tuottoaste (ROAA) +(kokona;1lZ::”isuus)

Z — score =

(2)

Koko paaoman keskimaariisen tuottoasteen keskihajonta

Poikkeavien havaintojen vaikutusten minimoimiseksi ja datan vinoutumisen

normalisoimiseksi z-scoresta kaytetaan logaritmisesti transformoitua versiota.

Demirglic-Kunt ja Detragiache (2011) toteavat, ettd z-scorella, kuten kaikilla
vakavaraisuuden mittareilla on omat rajoituksensa, mutta se soveltuu sdantelya
kasittelevassa kirjallisuudessa yleisesti esiintyvia mittareita, kuten jarjestamattomia
lainoja, korkoeroja ja korkomarginaaleja, paremmin pankkien vakavaraisuuden
arviontiin. Z-score on taseesta johdettu muuttuja eli se perustuu puhtaasti pankkien
kirjanpidollisiin lukuihin. Z-score on useita eria sisdltava tunnusluku ja ndin ollen se
mahdollistaa vakavaraisuuden holistisen arvioinnin (Demirglic-Kunt & Detragiache,
2011). Holistinen ldhestymistapa on erittdin hyodyllinen vakavaraisuuden koostuessa

useista eri osatekijoista.

Maakohtaiset raportointierot tekevat jarjestimattomien lainojen vertailusta haastavaa
ja toisaalta korkoerojen ja -marginaalien kehitykseen vaikuttavat merkittavasti

markkinoiden rakenne, erot riskittémassa korkotasossa, toimintakustannuksissa ja
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vallitsevassa padomasdantelyssa. Edelld mainittujen lisdaksi pankkien vakavaraisuuden
vertailussa on kaytetty erilaisten luottoluokittajien pankkikohtaisia luokituksia, joilla on
myOs omat ongelmansa. Vaikka luottoluokittajilla on kaytossaan laajasti laadukasta
tietoa, luokituksissa heijastuu myos heiddan oma subjektiivinen arvionsa.
Luottoluokittajat saattavat myds olla taipuvaisia antamaan parempia arvosanoja
pankeille, jotka keraavat ja tarjoavat enemman tietoa, vaikka ne eivat itsessaan olisi
vakavaraisempia kuin vahemman tietoa kasittelevat pankit (Demirglic-Kunt ja muut,

2008).

Z-scoreja  selittdvdan  regressiomallin  muodostamiseksi  suoritetaan  ensin
korrelaatioanalyysi, jotta saadaan selville, mitka muuttujat sopisivat regressiomalliin
parhaiten. Korrelaatioanalyysissd on mukana kaikki muuttujat paitsi ne, jotka sisaltyvat
z-scoreen, ja tulokset muuttujien korrelaatiosta logaritmisen z-scoren kanssa ovat

esitetty seuraavassa taulukossa:

Taulukko 5. Korrelaatioanalyysin tulokset logaritmisen z-scoren suhteen.

Muuttujat log_zscore
log_zscore 1.000
tot_cust_dep 0.3324*
cir -0.0303*
ninstot_as 0.2370*
llpnir -0.0208*
lig_astot_as -0.2114*
Inscust_dep -0.0035
int_incavg_ear_as -0.0132
nieavg_as -0.3428*
niiavg_ear_as 0.0102
noii_tot_op_inc -0.1984*
roae -0.1634*

*okok

*p<0.05 " p<0.01,"™ p<0.001

Selittdvat muuttujat regressiomalliin on valittu 0.05 kynnysarvolla. Muuttujista
regressiomalliin valikoitui yhteensa 8 kappaletta: tot_cust_dep (kokonaistalletukset), cir
(kulu/tuotto-suhde), ninstot_as (nettolainat/kokonaisvarallisuus), llpnir

(luottotappiot/korkokate), liq_astot_as (likvidit varat/kokonaisvarallisuus), nieavg_as



(muut kuin korkotuotot/keskimaarainen varallisuus), noii_tot_op_inc (muut kuin

korolliset tuotot/tulos ennen korkoja ja veroja) ja roae (oman padoman keskim. tuotto).

Regressiofunktio on ndin ollen muotoa:

logzscore =a+ ﬁltOtcustdep + .BZCir + .83nln5t0tas + [34llpnir + ﬁsliqastotas

+ Benieavg,s + ﬁ7n0iitot0pim + Bgroae + ¢€;

(3)

missd a kuvaa vakiotermida, B; — fg selittdvien muuttujien regressiokertoimia ja €;

virhetermia. Regressioanalyysin tulokset on kuvattu seuraavassa taulukossa:

Taulukko 6. Regressioanalyysin tulokset logaritmisen z-scoren suhteen.

log_zscore
tot_cust_dep 2.52e-117"
(4.79e-12)
cir 0.0000125
(0.00186)
ninstot_as 0.00401
(0.00239)
llpnir 0.00000999
(0.0000121)
lig_astot_as -0.0179"
(0.00336)
nieavg_as -0.0950™
(0.0130)
noii_tot_op_inc 0.0102
(0.00371)
roae -0.00500
(0.00262)
l.year_cluster 0
(2000-2005) ()
2.year_cluster -0.00490
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(2006—-2008) (0.00992)
3.year_cluster 0.227°"
(2009-2015) (0.0167)
4.year_cluster 0.406™""
(2016—-2020) (0.0218)
5.year_cluster 0.458™""
(2021-2023) (0.0334)
_cons 17.65""
(0.283)
N 12130
R? 0.236

ok ok

*p<0.05 " p<0.01," p<0.001

Regressioanalyysin selitysaste (0.236) indikoi, ettd mallilla ja muuttujilla on jonkinlaista
vaikutusta pankkien z-scorejen kehitykseen tarkasteluperiodilla, mutta vaikutus on
suhteellisen pieni. Suhteellisen matala selitysaste on oletettavissa huomioiden mallissa
kaytetyt muuttujat seka se, ettd pankkien vakavaraisuuden kehitykseen vaikuttaa

merkittavasti myos erilaiset makrotaloudelliset tekijat.

Mallista voidaan ndhda muuttujien vaikutus pankkien z-scoreen. Muuttujilla, kuten
kulu/tuotto-suhteella, nettolainoilla suhteessa kokonaisvarallisuuteen, muilla kuin
korollisilla tuotoilla suhteessa tulokseen ennen korkoja ja veroja, on positiivinen vaikutus
pankkien vakavaraisuuteen z-scorella mitattuna. Negatiivinen vaikutus z-scoreen on
havaittavissa likvideilld varoilla suhteessa kokonaisvarallisuuteen, muilla kuin
korkotuotoilla suhteessa keskimadrdiseen varallisuuteen ja oman pddoman
keskimaaraisella tuotolla. Etenkin kokonaistalletuksilla, likvideilld varoilla suhteessa
kokonaisvarallisuuteen ja muilla kuin korkotuotoilla suhteessa keskimaardiseen

varallisuuteen on mallin mukaan havaittavissa merkittava vaikutus z-scoreen.

Vuosiklustereita tutkittaessa voidaan nahda, ettd z-score on laskenut toisen
vuosiklusterin (2005-2008) aikana hieman (-0.00490), jonka jdlkeen z-score on
parantunut merkittavasti. Vuonna 2005 julkaistiin toinen Basel -sdantelykehikko, jonka

jalkeen alkoi vaiheittainen siirtymavaihe, jossa pankit ympari Euroopan adaptoituivat
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uuteen kehikkoon. Toinen saantelykehikko julkaistiin vuonna 2008 vastauksena
finanssikriisiin ja uudessa kehikossa oli aikaisempiin verrattuna hyvin merkittavia
muutoksia johtuen finanssikriisin vakavuudesta. On ndin ollen johdonmukaista, etta
pankkien vakavaraisuus parantui saantelyn kasvettua ennen nakemattémalla tavalla.
Kolmannen vuosiklusterin (2009-2015) ajanjaksolle osui myos eurokriisi 2010-luvun
alkuun, jonka jalkeen Euroopassa, kuten maailmalla vyleisesti, koettiin pitka
nollakorkoaika, joka kdaantyi vasta koronakriisin jalkimainingeissa keskuspankkien ympari

maailman nostaessaan korkoja radikaalisti.

Nollakorkoaika voi intuitiivisesti tuntua heikentdavan pankkien vakavaraisuutta, silla
pankit joutuvat tavoittelemaan tuottoja perinteisten keinojen, kuten korkokatteen,
ulkopuolelta. Alhainen korkotaso heikentaa korkokatetta ja voi johtaa siihen, etta pankit
lisadvat lainanantoa riskien lisdaantymisen kustannuksella. Pankkien luotonannon
lisddmisen lisdksi alhaisen korkotason ymparist6 my6s rohkaisee lainaajia
velkaantumaan kevyempien lainanhoitokustannusten takia (Rubio & Yao, 2020). Samaan
aikaan alhainen korkotaso kuitenkin mahdollistaa useammalle yritykselle lainaamisen ja
ennen kaikkea lainan uusimisen edullisin ehdoin, joka vahentaa luottoriskida. Taman
lisdksi alhaisten korkojen ajan on todettu johtavan pankkien padaomien lisdantymiseen,
joka parantaa vakavaraisuutta (Rubio & Yao, 2020). Korkotason ollessa alhainen Basel -
saantelykehikkojen implementointi on vahvistanut pankkien vakavaraisuutta entisestaan,
jolloin nollakorkoajan vaikutukset pankkien vakavaraisuuteen voidaan todeta olleen

ristiriitaisia.

Kokonaisuudessaan regressioanalyysista ja sen tuloksista voidaan todeta, ettd pankkien
vakavaraisuus z-scoren avulla mitattuna on parantunut tarkasteluperiodin aikana ja
kehitys on pysynyt positiivisena huomioiden viime vuosien koronakriisin talouteen
aiheuttama turbulenssi sekd nopeasti nousseet korot. Analyysin tuloksia voidaan verrata
suuntaa antavasti Maailmanpankin dataan koskien eurooppalaisten pankkien z-scoreja,

joka on esitetty kuviossa 3.
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Eurooppalaisten pankkien keskimaaraisen z-scoren kehitys,
2000-2021
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Kuvio 3. Eurooppalaisten pankkien keskimaardisen z-scoren kehitys, 2000-2021 (The World Bank,
2024).

Molemmat, niin regressioanalyysi kuin Maailmanpankin data, nayttavat pankkien z-
scoren keskimadrin parantuneen tarkasteluperiodilla. Merkittdvampana erona on
havaittavissa kehityksen eroaminen tarkasteluperiodin loppupuolella, jossa
Maailmanpankin data nayttaa pankkien z-scorejen laskeneen, kun taas regressioanalyysi

ei samanlaista laskua indikoi.

5.2 Kannattavuus

Pankkien kannattavuutta arvioidaan koko pddaoman keskimaaraiselld tuottoasteella
(ROAA). Zainuddinin ja muiden (2017) mukaan koko pddoman tuottoaste on sopivin
mittari pankkien toiminnan arvioimiseen. Luku kertoo, paljon pankki kykenee
generoimaan tuottoa koko pdaomalleen. Kuten Petria ja muut (2015) esittavat, koko
padoman keskimdadrdinen tuottoaste lasketaan jakamalla pankin tulos taseen

kokonaisvarallisuudella:
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Nettotulos
(4)

Koko paaoman keskimaarainen tuottoaste (ROAA) = —
Taseen loppusumma keskiméaarin

Petria ja muut (2015) toteavat, ettd koko pddoman keskimaardinen tuottoaste soveltuu
hyvin pankkien toiminnan tehokkuuden arvioimiseen sen yksinkertaisuuden ja
objektiivisuuden takia. Luvut kaavaan johdetaan pankkien tuloslaskelmista, jolloin ovat
vertailukelpoisia eri maiden ja kokoluokkien pankkien kesken, eivatka niihin vaikuta
subjektiiviset mielipiteet tai vinoumat. Keskimaardisten lukujen kayttd padaoman
tuottoastetta maarittdessa antaa todellisuudenmukaisemman kuvan kuin tilikauden

lopun lukujen kaytto.

Ennen  regressioanalyysia  suoritetaan  muuttujien  valinta, joka tehdaan

korrelaatioanalyysin avulla samalla tavalla kuin logaritmisen z-scoren suhteen.

Korrelaatioanalyysin tulokset on esitetty seuraavassa taulukossa:

Taulukko 7. Korrelaatioanalyysin tulokset koko pddoman keskimaardisen tuottoasteen (ROAA)

suhteen.
Muuttujat roaa
roaa 1.000
tot_cust_dep -0.0094*
tot_eq -0.0063
cir 0.0074
llpnir 0.0096*
Inscust_dep 0.0028
int_incavg_ear_as 0.0031
nieavg_as 0.2226*
niiavg_ear_as -0.0007
noii_tot_op_inc -0.0132*
roae 0.3226*
log_zscore -0.3377%

ok

*p<0.05 " p<0.01, " p<0.001

Selittavat muuttujat regressiomalliin on valittu 0.05 kynnysarvolla, joten malliin valikoitui
yhteensa kuusi muuttujaa: tot_cust_dep (kokonaistalletukset), llpnir
(luottotappiot/korkokate), nieavg_as (muut kuin korkotuotot/keskimaardinen

varallisuus), noii_tot_op_inc (muut kuin korolliset tuotot/tulos ennen korkoja ja veroja),
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roae (oman padoman keskim. tuotto) ja log_zscore (logaritminen z-score). Muuttujien

kanssa regressiofunktioksi muodostuu:

ROAA = a + :BltOtcuStdep + B lipnir + Panieavg,s + ,34noiitotopinc + Bsroae

+ BG logzscore +€i
(5)

missa a kuvaa vakiotermid, [f; — B¢ selittdvien muuttujien regressiokertoimia ja ¢;

virhetermia. Regressioanalyysin tulokset on kuvattu seuraavassa taulukossa:

Taulukko 8. Regressioanalyysin tulokset koko pddoman keskimaardisen tuottoasteen (ROAA)

suhteen.
roaa
tot_cust_dep 3.65e-12"
(9.89e-13)
llpnir 0.0000630
(0.000128)
nieavg_as 0.0857"
(0.00519)
noii_tot_op_inc 0.00396™"
(0.000773)
roae 0.00525
(0.00375)
log_zscore -0.194™
(0.0125)
l.year_cluster 0
(2000-2005) ()
2.year_cluster 0.0879""
(2006—-2008) (0.00585)
3.year_cluster -0.00132
(2009-2015) (0.00262)
4.year_cluster 0.0510™"
(2016-2020) (0.00521)
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koK

5.year_cluster 0.127
(2021-2023) (0.00699)
_cons 42327
(0.201)
N 12154
R? 0.237

*p<0.05 " p<0.01, "™ p<0.001

Regressioanalyysin selitysaste indikoi, ettd hieman alle neljdsosa (0.237) pankkien koko
padaoman keskimaardisen tuoton varianssista tarkasteluperiodilla selittyy mallin
muuttujilla. Ndin ollen malli kykenee toimimaan osaselittajana pankkien koko padaoman
keskimaardisen tuoton vaihtelulle, mutta selittdvd vaikutus on suhteellisen matala.
Kuten z-scoren tapauksessa, pankkien koko padoman keskimaadrdiseen tuottoon
vaikuttaa moni muu muuttuja, kuten makrotaloudelliset ja sadantelyd tarkemmin

kasittelevat muuttujat.

Muuttujia tutkittaessa voidaan havaita, etta kaikilla muuttujilla, pois lukien logaritmisella
z-scorella, on positiivinen vaikutus koko pddoman keskimaardiseen tuottoon
tarkasteluperiodilla. Tama kay jarkeen, koska muuttujilla, kuten pankkien muiden kuin
korkotuottojen suhde keskimaaradiseen varallisuus ja muiden kuin korollisten tuottojen
suhde tulokseen ennen korkoja ja veroja kasvaessa on positiivinen vaikutus pankkien
tuottoihin ja tatd kautta kannattavuuteen. Tuottojen nousun voidaan olettaa
padsaadntoisesti tehostavan toimintaa. Pankin vakavaraisuutta mittaavalla logaritmisella
z-scorella taas on mallin mukaan negatiivisia vaikutuksia pankkien koko pddoman
keskimaaraiseen tuottoon tarkasteluperiodilla. Tata voidaan myos pitaa rationaalisena
lopputulemana, silla usein regulatiiviset toimet edistavat vakavaraisuutta tai
kannattavuutta toisen kustannuksella ja z-scoren, ts. pankin vakavaraisuuden,

parantumisella voi olla negatiivisia vaikutuksia kannattavuuteen.

Vuosiklustereita tarkasteltaessa ndahdaan, etta valitulla tarkasteluperiodilla pankkien
koko padoman keskimaardinen tuotto on parantunut kaikilla ajanjaksoilla, pois lukien

vuosien 2009-2015 aikana, jolloin tuotto heikentyi (-0.00132) marginaalisesti. Mallin
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tuloksia voidaan verrata kuvioon 4, jossa on kaytetty vertailuna Maailmanpankin dataa
koskien eurooppalaisten pankkien keskimaaraista koko padoman (ROA) tuottoa vuosilta

2000-2021.

Eurooppalaisten pankkien keskimaarainen koko paaoman
tuotto, 2000-2021

1.80
1.54

1.60 1.411.411.42

1.40
1.20
1.00
0.80
0.60
0.40
0.20

0.00
N

& > &
$ & P
DA AT A A

-0.20 QQQ

-0.40

Kuvio 4. Eurooppalaisten pankkien keskimaardinen koko paddoman tuotto, 2000-2021 (The World
Bank, 2024).

Vertailu ei ole taysin tarkka, silla tutkielmassa on tutkittu eurooppalaisten pankkien koko
padoman keskimaaraista tuottoa (ROAA), kun taas Maailmanpankin datassa tutkitaan
koko pddoman tuottoa (ROA). Vertailu on kuitenkin hyvin suuntaa antava ja data
korostaa hyvin pankkien koko padoman tuoton kehitysta tarkasteluperiodilla korostaen
merkittavaa tiputusta finanssikriisin ymparilla ja nousua eurokriisin jalkeen vuoden 2015
aikoihin ja orastavaa nousua korkojen nousun kasvatettua pankkien korkokatteita

koronakriisista toivuttaessa.

Vertailtaessa mallin tuloksia ja Maailmanpankin dataa ndhdaan samankaltaista kehitysts,
joskin eroavaisuuksia 16ytyy. Merkittavana tekijana on mallin tarkasteluperiodin jako
vuosiklustereihin jokavuotisen tarkastelun asemesta. Mallin jako ei kuvaa koko pdaoman

keskimaaraisen tuoton laskua samalla tavalla kuin Maailmanpankin data, mutta siita
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ndahdaan, ettd tuotto on pysynyt miltei samana vertailtaessa vuosia 2009 ja 2015, joka
nahdaian myo6s kuvaajasta. Taman jalkeen tuotto on Ildhtenyt kasvuun, joka on
havaittavissa myo6s kuvaajasta. Kuvaajan data loppuu vuoteen 2021, mutta siitd ndhdaan
eurooppalaisten pankkien koko pddoman tuoton lahteneen nousuun inflaation karattua
koronakriisistd toivuttaessa, joka on havaittavissa myods regressioanalyysin viimeisen
vuosiklusterin tuloksista (0.127). Yleisesti regressioanalyysin tulosten osoittavat, etta
eurooppalaisten pankkien koko pdadoman keskimaardinen tuottoaste olisi kohonnut
tarkasteluperiodilla 2000-2023. Samanlaista kehitysta ei ole Maailmanpankin datasta
havaittavissa ja kuvaaja osoittaakin, ettei eurooppalaisten pankkien keskimaardinen
padoman tuotto ole yltdnyt samalle tasolle kuin missd se oli ennen globaalia
finanssikriisia ja sitd seurannutta eurokriisia. Osasyyna tdahan on ollut nollakorkoaika,
jolloin pankkien merkittava tulonldhde, korkokate, on ollut alhainen ja pankit ovat

joutuneet etsimaan vaihtoehtoisia tuottokohteita.
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6 Johtopaatokset

Kuten aiemmin tutkimuksessa on todettu, akateeminen kirjallisuus tai empiiriset
tutkimukset eivat kykene nayttamaan todisteita globaalisti toimivista sdantelykeinoista
tai -kokonaisuuksista. Tietty sdadantelykeino tai -kokonaisuus voi toimia erinomaisesti
esimerkiksi euroalueella, mutta Yhdysvalloissa nadilla voi olla aivan vastakkaisia
vaikutuksia ja tama johtuu heterogeenisista institutionaalisista tai markkinakohtaisista
olosuhteista. Saantelya tehdessa tulisikin ennen kaikkea pyrkia raataléimaan tiettyyn
maahan tai talousalueeseen sopiva kokonaisuus, joka huomio talousympariston ja siina
toimivat erilaiset rahoituksenvalittdjat. Kuten Roulet (2017) toteaa, sdantelijéiden tulisi
ottaa huomioon rahoituksenvilittdjien erityispiirteet ja markkinakayttaytymisen
heterogeenisyys implementoidessaan ja uudistaessaan sddntelya rahataloudellisen

vakauden parantamiseksi.

Tutkielman empiirisen osuuden regressioanalyysit koskien pankkien vakavaraisuutta z-
scoren ja kannattavuutta koko pddoman keskimaaraisen tuottoasteen avulla mitattuna
indikoivat, ettd eurooppalaisten pankkien toiminta on kehittynyt positiivisesti 2000-
luvulla. Tahan on luonnollisesti vaikuttanut moni tekija, mutta yhtena merkittavampana
tekijana toimii ehdottomasti saantely, jolla kontrolloidaan rahoituksenvilittajien
toimintaa ja hallitaan yleistd toimintaymparistda. Jotta pelkdan sdantelyn vaikutuksia
pystyttaisiin arvioimaan paremmin, olisi tutkimusta mielekasta jatkojalostaa sdantelya
paremmin kasittelevan datan ja makrotaloudellisten muuttujien kontrolloinnin avulla.
Talloin kyettaisiin kvantifioimaan regulatiivisten toimien vaikutusta, jota ei tdssa
tutkimuksessa suoritetuilla regressionanalyyseilla riittavan tarkasti kyetty suorittamaan.
Analyysit keskittyivdit enemman seuraamaan vakavaraisuutta ja kannattavuutta
mittaavien muuttujien kehitysta viimeisen 23 vuoden aikana. Yleisesti voidaan todeta
saantelyn vaikutusten olevan moninaisia ja ristiriitaisia, mutta naistd huolimatta, kuten
yksityisen ja julkisen edun puolustajatkin toteavat, sadntely on elintdrked osa vakaiden
ja toimivien rahoitusmarkkinoiden yllapitamisessa ja markkinoinen epaonnistumisten

mitigoimisessa.
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