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TIIVISTELMA:

Tassa tutkielmassa tutkitaan pankkien kannattavuuteen vaikuttavia tekijoitd. Tutkielmassa
toteutetaan empiirinen tutkimus, jonka kohteena ovat pohjoismaiset pankit. Pankeista ja niiden
kannattavuudesta luodaan ensiksi mahdollisimman kattava kokonaiskuva kdaymalla lapi laaja
relevanteista tutkimusartikkeleista koostuva aineisto.

Tutkielman toisessa luvussa kasitellaan yleisesti pankkien luonnetta yrityksina ja syvennytdan
sen jalkeen pankkien kannattavuuteen liittyvaan teoriaan ja edeltdvaan tutkimukseen. Pankkien
kannattavuus eli kyky taloudellisen tuloksen tekemiseen on koko talouden kannalta
merkityksellinen asia, ja kannattavuuden avulla saadaan myos runsaasti tietoa pankeista, niiden
toimintaympdristostd ja esimerkiksi johtamisen tasosta. Luvussa esitellddan my0s
kannattavuuden kannalta merkittavimmat taloudelliset tunnusluvut, joista keskeisimmat ovat
kokonaispddoman tuotto (ROA) ja oman padoman tuotto (ROE). Esille tuodaan myos aiemman
kannattavuustutkimuksen onnistunut kannattavuustekijoiden jaottelu sisaisiin (bank-specific) ja
ulkoisiin (industry-specific) tekijoihin.

Tutkielman kolmannessa luvussa syvennytdan Pohjoismaihin, esitelldadn niiden talous- ja
pankkijarjestelmia pohjautuen tutkimukseen ja viranomaisldhteisiin. Neljannen luvun alussa
esitelldan tutkimuksessa kaytettdvd menetelmd, eli lineaarinen regressioanalyysi. Sitten
esitelldan tutkimuksen aineisto, joka on kerdtty Fitch Connect -pankkitietokannasta.
Tutkimuksessa kaytetddn selitettdvind muuttujina kahta keskeistd ja vakiintunutta
kannattavuuden mittaria, eli keskimaaraistd kokonaispddoman tuottoa (ROAA, return on
average assets) ja keskimaaraistd oman padoman tuottoa (ROAE, return on average equity).
Seuraavaksi esitelladn aineistoon perustuvaa tilastollista vertailua, seka koko maaryhmasta etta
sen yksittdisista jasenistd. Taman jalkeen esitellddn regressioanalyysien tulokset molempien
kannattavuusmittarien suhteen koko aineiston seka yksittdisten maiden osalta.

Nettokorkomarginaali osoittautui merkittavaksi kannattavuustekijaksi niin kokonaispdadaoman
kuin oman padoman tuoton kannalta, ja maakohtaisesti muissa maissa paitsi Suomessa. Pankin
koolla loydettiin olevan pankin kannattavuuden kannalta positiivinen vaikutus molempien
kannattavuusmittarien suhteen. Luottotappiovarausten ja bruttolainojen maaran suhteesta
kertovan tunnusluvun kasvulla havaittiin kannattavuutta heikentava vaikutus. Talletusten
maardn kasvu suhteessa taseeseen heikensi kannattavuutta oman pddaoman tuoton kannalta
merkittdvasti Suomessa ja Ruotsissa. Tutkielman viimeisessd luvussa linjataan empiirisen
tutkimuksen keskeisimmat havainnot ja tuodaan esiin pankki- ja kannattavuustutkimuksen
merkitysta ja hyodyllisyytta. Lopuksi todetaan, etta lisdantyva kannattavuustutkimus
Pohjoismaihin ja ndihin maihin erikseen olisi aiheellista.
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1 Johdanto

Pankkitoiminnan ja pankkitoimialan merkitysta kansainvalisesti ja kansallisesti on taman
pdivdan maailmassa vaikea ylikorostaa, niin taloudellisesta kuin yhteiskunnallisestakin
nakokulmasta tarkasteltuna. Sujuva jokapaivdinen elama, kuten elannon ja ravinnon
hankinta, asumuksen jarjestaminen ja tulevaisuutta varten varautuminen, kaytannossa

katsoen vaatii toimivien pankkipalveluiden kayttamista.

Juurisyy pankkitoiminnan syntymisen takana on ollut yksildiden ja yritysten tarve sail6a
ylimaaradista varallisuutta turvallisesti. Pankit ovat ottaneet asiakkaidensa omaisuutta
sailytykseensa, ja lainanneet tatd omaisuutta sovittujen ehtojen mukaisesti ja tiettya
korkoa perien eteenpdin toisille tahoille. Tama pankkien toiminta niin sanottuna
valikatena yli- ja alijaamaisten yksiléiden valilla on ollut taloudellisen kehityksen ja

resurssien tehokkaan allokaation kannalta tarkeaa.

Historialliset Iahtokohdat huomioon ottaen on mielenkiintoista havaita toimialan
nykyinen moniulotteinen luonne. Koska valtaosa nykyisin toimivista pankeista on
luonteeltaan kattavia palveluvalikoimia tarjoavia finanssitaloja, niiden voidaan ajatella
olevan niin kutsuttaja yleispankkeja (Kontkanen, 2011, s. 12). Yleispankeista hyvia
kotimaisia esimerkkeja ovat Suomen kaksi suurinta pankkialan toimijaa, OP Ryhma ja
Nordea (Suomen Pankki, 2023a). Perinteisen pankkitoiminnan lisdksi niiden
palveluvalikoimasta |6ytyy laaja kattaus esimerkiksi vakuutuksiin, luottokortteihin,

sijoittamiseen ja omaisuudenhoitoon liittyvia palveluja.

Pankkien merkitys yhteiskunnalle ja monille sen toimijoille on luonut luonnollisen
tarpeen ja kysynnan pankkitoiminnan tieteelliselle tutkimukselle. Yhdeksi
keskeisimmista tutkimuksen kohteista on osoittautunut pankkien kannattavuus eli kyky
taloudellisen tuloksen tekemiseen. Tarkoituksenmukaista on tédssa yhteydessa keskittya

niihin tekijoihin, jotka vaikuttavat pankkien kannattavuuteen.



Kannattavuustutkimuksen mielekkyyden puolesta puhuu vahvasti se, ettd pankkien
kannattavuus on huomattavan tarkeaa pankin eri sidosryhmille. Pankin omistajia
yritysmuodosta riippumatta kiinnostaa pankin kyky tehdd tulosta, ja pankin
taloudellinen kannattavuus, luotettavuus ja kilpailukyky ovat aina myds pankin asiakkaan
etu. Naiden lisdksi pankkien toiminnasta ja tuloksellisuudesta kertovat tutkimustulokset
ovat relevantteja my6s esimerkiksi parlamenttien, hallitusten ja muiden
lainsdaadanndllisten tahojen toiminnassa. Taman tutkielman tarkoituksena on asettua

osaksi tata kannattavuustutkimuksen jatkumoa.

Suomalaisesta ja pohjoismaisesta nakokulmasta tarkasteltuna voidaan sanoa, etta
aiheen aiemmassa tutkimuksessa mielenkiintoa ei ole juurikaan kohdistettu
Pohjoismaihin. Taman tutkielman kantavana ajatuksena onkin keskittaa tarkastelu
juurikin Pohjoismaihin. Tarkoituksena on tuottaa uutta tietoa taman globaalin toimialan
paikallisesta luonteesta ja toimintamahdollisuuksista talla maantieteellisesti rajatulla

alueella.

Tama tutkielma vastaa kysymykseen siitd, ettd minkalaisia ovat tarkeimmat
pohjoismaisten pankkien kannattavuuteen vaikuttavat tekijat. Naiden lisaksi
tarkasteluun otettiin myds ne taloudelliset tunnusluvut, jotka ovat relevantteja pankkien
kannattavuuden mittaamisen kannalta. Tutkielma on toteutettu empiirisen tutkimuksen
muotoisena, ja sen teoreettisena pohjana toimii alan edeltava tutkimus sekd merkittavat
ja ajankohtaiset oppikirjat. Tutkielman tavoitteena oli luoda ja koota yhteen kattava ja

monipuolinen kuva pankkien kannattavuudesta ja kannattavuustutkimuksen nykytilasta.

Taman tutkielman tarkoituksena on aineiston perusteella selvittdd, mitkad tekijat ovat
olleet pankkien kannattavuuteen merkittavasti vaikuttavia tekijoita Pohjoismaissa
valitulla tarkasteluvalilla. Edeltdvan pankkitutkimuksen yhtend keskeisimmista
mielenkiinnon kohteista on ollut pankkien kannattavuus, mutta aikaisemmassa
tutkimuksessa tarkastelua on harvoin kohdennettu Pohjoismaihin, eli Suomeen, Ruotsiin,

Norjaan ja Tanskaan.



Ensimmadisend tutkimuskysymyksena on se, etta millaiset tekijat olivat merkittavia
pankkien keskimaaraisen kokonaispdadaoman tuoton (ROAA, return on average assets)
kannalta. Trujillo-Poncen (2013, s. 571) mukaan kannattavuuden ndkoékulmasta tama
tunnusluku on keskeinen, koska se kertoo, kuinka tehokkaasti ja voitollisesti pankki on

hyodyntanyt kaiken kdytdssdaan olevan padoman.

Toisena tutkimuskysymyksend pyritaan selvittamaan merkittavia tekijoitda toisen
keskeisen kannattavuuden mittarin, keskimaaraisen oman padaoman (ROAE, return on
average equity) tuoton nakokulmasta. Nain tekemalld saadaan selville tietoa
kannattavuudesta etenkin osakkeenomistajan nakokulmasta, oman pddaoman tuoton
kertoessa siita tuotosta, jota osakkeenomistajien yrityksessa oleville varoille on saatu

(Trujillo-Ponce, 2013, s. 571).

Kolmantena ja viimeisena tutkimuskysymyksena on se, ettd voidaanko maita erikseen
tutkimalla l0ytaa selkeita ja tilastollisesti merkittdvia eroja maiden pankkien

kannattavuuden ja kannattavuuteen vaikuttavien tekijoiden valilla.

Seuraavaksi luvussa 2 syvennytaan pankkeihin yrityksind, ensin yleisesti ja sitten niiden
kannattavuuden ndkokulmasta. Luvussa 3 luodaan pohjaa tutkielman kohteelle,
esittelemalld pohjoismaisia pankkijarjestelmia ja ndiden maiden pankkeja. Luku 4 pitaa
sisalladn  tutkimusmenetelman ja aineiston esittelyn, aineiston tilastollista
keskiarvovertailua ja tutkimuksen tulokset. Lopuksi luvussa 5 esitelldaan tutkimukseen

perustuvat johtopaatokset ja pohditaan tulevan tutkimuksen mahdollisuuksia.



2 Pankkien kannattavuus

2.1 Pankeista

Pankkialan suurimpia ja liiketoimintamalliltaan monipuolisimpia toimijoita voidaan
kutsua niin sanotuiksi yleispankeiksi (Kontkanen, 2011, s. 12). Kasite "yleispankki”
kuvastaa hyvin sitd, etta nailla pankeilla on lainsdaadannén suoma mahdollisuus ja
taloudellisista syistd myos perusteltu syy tarjota perinteisten pankkipalveluiden lisdksi
my0Os laaja valikoima muita erilaisia palveluita, esimerkiksi sijoitus-, vakuutus- ja

eldkeratkaisujen muodossa.

Varallisuuden sailyttamisen ja tehokkaan allokoimisen lisaksi pankkipalveluiden ytimessa
ovat tdana paivana myos maksuliikenteen mahdollistaminen ja pankkien tarjoamat
erilaiset maksupalvelut (Kontkanen, 2011, s. 12). Esimerkiksi kateisen rahan kaytto ja
siten tarve sen sailytykselle on nykypaivana vahentynyt, mutta pankkien mahdollistama
sahkdinen  maksujarjestelma on  perustavanlaatuisesti  linkittynyt  ihmisten

jokapaivaiseen elamaan.

Seurauksena pankkitoiminnan tarkeydesta talousjarjestelman toiminnalle ja koko
yhteiskunnalle on se, ettda pankkitoimiala on laajasti, monipuolisesti ja rajoittavasti
saadeltya (Stulz, 2019, s. 2). Tama saantely muodostaa raamit pankkien
toimintamahdollisuuksille tietylla lainsdaadanndllisella alueella, mutta se synnyttaa
mahdollisuuksien lisaksi myds rajoituksia pankin taloudelliseen toimintaan. Saantelyn
seurauksena pankkien nakdékulmasta alalle muodostuu myds monenlaisia kustannuksia

ja seka kasvun etta alalle tulemisen esteita.

Globaalisti tarkasteltuna yleispankkitoiminta on ollut lainsddadannén mahdollistamaa ja
kannustamaa, etenkin Euroopan unionin alueella (Benston, 1994, s. 21). Merkittava
poikkeus tahan oli pitkdan Yhdysvallat, jossa liikepankkien toimintamahdollisuudet olivat

pitkaan tarkasti saddeltyja ja siten rajattuja. Yhdysvaltain tilanteeseen tuli kuitenkin
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muutos vuonna 1999, kun Gramm-Leach-Bliley Act (GLBA) hyvaksyttiin lakiin (Geyfman
& Yeager, 2009). Lakimuutos mahdollisti finanssisektorin eri yritysten konsolidoimisen ja

yleispankkien muodostumisen.

Pankkien rooli osana taloutta ja yhteiskuntaa on merkittava siita syystd, ettd pankit
vaikuttavat yhteiskuntamme taloudelliseen kehitykseen seka suoralla etta epasuoralla
tavalla (Levine ja muut, 2013, s. 91). Pankit voivat vaikuttaa suoraan siihen, mitka toimijat
taloudessa saavat rahoitusta toimintaansa ja tarpeitansa varten. Tasta seuraa
epdsuorana vaikutuksena se, etta myonnettyjen luottojen ja taloudellisen toiminnan

seurauksena toimintaymparisto kehittyy myos muiden toimijoiden ndakokulmasta.

Pankkien roolin ja aseman keskeisyydestd viestii myOos se, miten vuoden 2008
finanssikriisin  jalkeen maailman eri valtiot tukivat pankkejaan taloudellisesti
ennenndkemattoman vaikean tilanteen keskelld. Valtiot myonsivat ongelmiin
ajautuneelle toimialalle tilanteen mukaan niin likviditeettiapua kuin myds omaan
padomaan verrattavissa olevaa rahoitusta (Diemer & Vollmer, 2015, s. 252). Ensisijaisena
syynda tdahan oli toimialan vakauttaminen ja yksittdisten, ongelmiin ajautuneiden
pankkien pelastaminen. Toimintaa motivoi kuitenkin lisdksi myds se, ettd pankkien
kaatumisesta seuraavat suuret yhteiskunnalliset ja sosiaaliset kustannukset haluttiin

valttaa.

2.2 Pankkien kannattavuudesta

Pankkien kannattavuus, eli kyky taloudelliseen tuloksellisuuteen, heijastelee paljon
tietoa pankeista yrityksina (Garcia-Herrero ja muut, 2009, s. 2080). Kannattavuus kertoo
esimerkiksi siitd, miten pankkeja johdetaan ja miten hyvin ne ovat onnistuneet
toimimaan annetussa taloudellisessa ja lainsadadannoéllisessd  ymparistdssa.
Kannattavuuden tason perusteella voidaan arvioida myds pankin kilpailullista asemaa ja

strategian laadukkuutta, toiminnan tehokkuutta seka yleisesti riskienhallintakykya.
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Pankkien kyky taloudellisen tuloksen tekemiseen on tdarkedaa myds koko
talousjarjestelman luotettavuuden ja vakauden kannalta (Garcia-Herrero ja muut, 2009,
s. 2080). Kannattavuuden rooli on keskeinen siksi, ettd kannattavuudeltaan vahvat pankit
kohtaavat myds negatiiviset shokit vahvemmasta asemasta kasin, ja kestavat niita

paremmin.

Kannattavuuden tutkimuksessa on perinteisesti ja onnistuneesti ilmaistu, ettd pankkien
kannattavuuteen vaikuttavat tekijat voidaan jakaa seka sisaisiin etta ulkoisiin tekijoihin
(Athanasoglou ja muut, 2008, s. 122-123). Sisaisilla tekijoilla, toisin sanoen
pankkikohtaisilla tekijoilla (bank-specific determinant), viitataan eri pankkien yksil6llisiin
piirteisiin ja ominaisuuksiin. Ulkoiset, eli toimialakohtaiset tekijat (industry-specific
determinant) ovat alalla toimiville yrityksille yhteisid, koska ne heijastelevat sita

taloudellista ja lainsaadannollista ymparistda, jossa nama yritykset, eli pankit, toimivat.

Tata tekijoiden kaksijakoisuutta on aiemmassa tutkimuksessa lahestytty monin eri tavoin.
Trujillo-Poncen (2013, s. 564) mukaan kannattavuuteen vaikuttavista pankkikohtaisista
tekijoista esimerkkeja ovat pankin koko, omaisuusrakenne (asset structure),
pdadaomittamisen hinta ja muoto, taloudellinen rakenne, toiminnan tehokkuus ja
tuloldhteiden monipuolisuus. Omalta osaltaan Athanasoglou ja muut (2008, s. 123)
nimesivat pankkikohtaisiksi muuttujiksi pankin koon, padomarakenteen seka riskien- ja

kulujen hallinnan.

Ulkoisia, toimialakohtaisia tekijoitda ovat esimerkiksi alalla olevan kilpailun taso, alan
keskittyminen, talouden kasvu, korkotaso ja inflaatio (Trujillo-Ponce, 2013, s. 564).
Ulkoisia muuttujia, kuten korkotasoa ja inflaatiota, voidaan tutkimuksessa kayttaa
pysyvina kontrollimuuttujina, koska niiden vaikutus pankkien toimintaymparistdéon on
yhtenevdinen. Muita mainittuja tekijoita, ja lisdksi esimerkiksi omistusrakennetta,
voidaan tarkastella piirteina, jotka ilmentdvat kyseessa olevan talouden ja toimialan

ominaisuuksia (Athanasoglou ja muut, 2008, s. 123).
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Korkotasojen nouseminen tai laskeminen vaikuttaa suoraan pankin ansaitsemaan
nettokorkomarginaaliin, eli siten my&s pankin saamiin tuloihin ja kannattavuuteen
(Alessandri & Nelson, 2015, s. 70). Kannattavuuden ndkokulmasta onkin loogista, etta
aikojen saatossa pankkitoiminta on kehittynyt sellaiseen suuntaan, jossa pankit eivat ole
enda yhta riippuvaisia lainoista ansaittavista korkotuloista, joihin korkotasojen laskulla

on negatiivinen vaikutus (Trujillo-Ponce, 2013, s.568).

Talouden suhdannesyklien vaihtelu voi myds vahingoittaa pankkien kannattavuutta, kun
talouden olosuhteiden heikentyessa pankin luottoportfolion laatu heikentyy ja
luottotappiot alkavat kasvaa (Albertazzi & Gambacorta, 2009, s. 393). Pankkien kyky
pysya elinkelpoisina suhdannesyklin pohjalla ja negatiivisten riskien realisoituessa on

tarkeaa seka talousjarjestelman vakauden ettd myos pankin asiakkaiden nakékulmasta.

Vaikka taloustilanteen sukeltaessa yleinen kysyntd pankkipalveluillekin voi laskea,
tulonldhteiden hajauttamisesta on pankeille hyétya kokonaisriskin kannalta (Chiorazzo ja
muut, 2008, s. 182). Hajauttamisen kannalta hyodyllisinta olisi negatiivinen korrelaatio
tekijoiden valilla, mutta tulonldhteiden monipuolisuuden hyo6tyja kannattavuuteen
syntyy jo siksi, ettd korkotuloldahteiden ja ei-korkotuloldhteiden ajatellaan olevan joko

epataydellisesti korreloivia tai korreloimattomia keskenaan.

2.2.1 Pankkien kannattavuuden tunnusluvut

Tilinpaatosanalyysin metodeja kayttamalla pystytdan muodostamaan, jasentelemaan ja
tutkimaan pankkien toimintaa, taloudellista tilannetta ja kannattavuutta.
Tilinpdatosanalyysi toteutetaan viralliseen tilinpdatokseen, sen liitteisiin ja muuhun
kaytettdvissa olevaan materiaaliin perustuen (Yritystutkimus Ry, 2017, s. 7). Analyysin
lopputuloksena saadaan taloudellista tietoa yrityksestd, joka on selkedssa ja helposti

ymmarrettavdssa muodossa.
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Yritysten taloudellisista tiedoista voidaan laskea maaritettyjen kaavojen avulla
tunnuslukuja, jotka toimivat eraanlaisina yrityksen taloudellisesta tilanteesta,
suorituskyvysta ja luonteesta kertovina mittareina. Tunnuslukujen kayttd helpottaa myos
yritysten keskinaista vertailua, ja vertailu on etenkin relevanttia silloin, kuin yritykset
toimivat samalla toimialalla. Na&in ollen niitd on perusteltua kayttdd myos
kannattavuustutkimuksessa, seka tutkittaessa yksittdaisen pankin kannattavuuden tasoa

ettd myos vertailtaessa pankkeja keskenaan.

Kaksi aiemmassa tutkimuksessa hyvin keskeisessa roolissa ollutta tunnuslukua ovat
kokonaispdadoman tuotto (return on assets, ROA) ja oman paaoman tuotto (return on
equity, ROE). Naista ensimmainen, kokonaispddoman tuotto, mittaa niita tuloja, joita
pankki ansaitsee kaikelle sen kaytossa olevalle padomalle (Trujillo-Ponce, 2013, s. 571).
Tasta syysta se toimii tarkedna operationaalisen suoriutumisen ja kannattavuuden
mittarina. Lisdksi se voidaan kasittda myos pankin johtamisen laadun mittarina, koska se
kertoo, miten hyvin pankin johto on onnistunut hydédyntamaan kaytettavissa olevat

padomat liiketoiminnassaan.

Pankeista puhuttaessa on huomionarvoista, ettd kokonaispdaoman tuotolla mitattuna
niiden kannattavuus on usein alhainen verrattuna muihin toimialoihin. Tama on
luonnollinen seuraus sille, etta liiketoiminnan luonteesta johtuen pankeilla on runsaasti

vierasta pddomaa ja siten niiden vakavaraisuus on matala.

NETTOTULOS+RAHOITUSKULUT+VEROT (12KK) 100
OIKAISTUN TASEEN LOPPUSUMMA

ROA = (1)

Oman padoman tuotto mittaa yrityksen, tassa tapauksessa pankin, kannattavuutta sen
osakkeenomistajien ndkokulmasta. Tunnuslukuna ROE kertoo, kuinka paljon yrityksen
taseen omalle padomalle on kertynyt tuottoa tilikauden aikana, eli toisin sanoen, kuinka

paljon osakkeenomistajien yrityksessa oleville varoille ansaittiin tuottoa (Trujillo-Ponce,
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2013, s.571). Yrityksen oma pddoma koostuu siihen tehdyistd padomasijoituksista,
yritykseen jatetyista voitoista ja yrityksen omaisuuden mahdollisesta arvonnoususta

(Alma Talent Tunnuslukuopas, 2023).

NETTOTULOS

ROE = — ———
TASEEN OIKAISTU OMA PARAOMA KESKIMAARIN

100 (2)

Aiemmassa pankkitutkimuksessa kannattavuuden tutkimiseen on usein hyddynnetty
my0Os nettokorkomarginaalia (net interest margin, NIM), joka onkin yksi yleisimmista
pankkien taloudellisen kannattavuuden mittareista (Hanzlik & Teply, 2022, s. 2796).
Tama tunnusluku kertoo pankkitoimintaan olennaisesti kuuluvien korkotuottojen tasosta,

ja se maaritellaan nettokorkotulojen ja tuloja tuottavan varallisuuden suhteena.

KORKOTUOTOT-KORKOMENOT

NIM =
YRITYKSEN TUOTTAVA VARALLISUUS

(3)

Kannattavuuden kannalta tarkeda tehokkuutta mitataan kulu/tuotto -suhteella
(cost/income ratio, C/1). Tunnusluku kertoo yrityksen toiminnasta sen, etta kuinka paljon
aikaansaatujen tuottojen ansaitseminen on vaatinut kuluja. Taten voidaan todeta, etta
mitd alhaisempi C/I on, sita tehokkaampaa on yrityksen, tdssd tapauksessa pankin,

toiminta.

C/ __ TILIKAUDEN AIKANA KERTYNEET KULUT
" tILIKAUDEN AIKANA KERTYNEET TUOTOT

(4)

Niin pankkien kuin yritysten vyleensdkin, kannattavuuden tutkimisessa tarkeita

tunnuslukuja ovat liiketulos (earnings before interest and taxes, EBIT) ja kayttokate
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(earnings before interest, taxes, depreciation and amortization, EBITDA). Liiketulos
kertoo liiketoiminnan tuloksen ennen rahoituserien ja verojen vahentamista, ja siksi se
soveltuu hyvin saman toimialan yritysten operatiivisen kannattavuuden vertailuun (Alma
Talent Tunnuslukuopas, 2023). Kayttokate kertoo liiketoiminnasta saadun katteen tason

sen jalkeen, kun siitd on vahennetty yrityksen toimintakulut.

EBIT = LIIKEVAIHTO + LIIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT —
TOIMINTAKULUT — POISTOT JA ARVONALENNUKSET (5)

EBITDA = EBIT + POISTOT JA ARVONALENNUKSET (6)

2.2.2 Sisaiset tekijat

Athanasogloun ja muiden (2008, s. 122) kreikkalaispankkeihin keskittyneen tutkimuksen
tulosten myota tuli ilmi, ettd pankkikohtaiset eli sisdiset tekijat vaikuttivat merkittavasti
pankkien kannattavuuteen heidan odotuksiansa vastaavalla tavalla. Tutkimuksessa
pankin padoman maara ja tyon tuottavuuden lisddantyminen selittivat kannattavuuden
kasvua, kun taas kasvava altistuminen luottoriskille ja toimintakustannusten kasvu
vaikuttivat kannattavuuteen negatiivisesti. Odotuksista poiketen pankin koolla ei

vaikuttanut olevan kannattavuuden kannalta vaikutusta.

Myo6skdan Trujillo-Poncen (2013, s. 584) mukaan pankin koolla ei ole vaikutusta
kannattavuuteen. Nama havainnot perustuvat siihen, etta tutkimuksissa kaytettyjen
aineistojen perusteella ei ollut havaittavissa skaalaetuja tai -haittoja pankin koon
kasvaessa. Pankin kokoluokan vaikutuksen puolesta voidaan argumentoida joissain
tilanteissa, ja niin Garcia-Herrero ja muut (2009, s. 2082) ovat myds tehneet. Teoriassa
suuren pankin skaalaetuihin lukeutuu se, etta toiminnan kasvaessa yksikkokustannusten
tulisi laskea. Suuremman koon myota myos mahdollisuudet sijoituskohteiden ja siten
riskien hajauttamiseen parantuvat, ja tima omalta osaltaan auttaa pankin potentiaalista

kannattavuutta.
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Euroopan unionissa toimivien pankkien valilla esiintyy merkittdavia eroavaisuuksia
taloudellisessa menestyksessa, kun mittareina kaytetaan kannattavuutta, tehokkuutta,
kasvua ja esimerkiksi heikkolaatuisten lainojen maaraa (Barros ja muut, 2007, s. 2190).
Tama on luonnollista seurausta siita, etta unionin alueella olevat pankkijarjestelmat ovat,
integrointi- ja harmonisointipyrkimyksistd huolimatta, monilla osa-alueilla hyvin
heterogeenisid, johtuen maiden valisista eroista pankkien valvonnassa ja
lainsdadanndssa seka markkinoiden rakenteessa. Erds tutkimuksen keskeisimmista
johtopaatoksista olikin se, etta eurooppalainen pankkiala on hyvin heterogeeninen

(Barros ja muut, 2007, s. 2194).

Yksittdisen maan sisdlla sijaitsevia pankkeja tarkastellessa merkityksellisia tekijoita
kannattavuuden ndakokulmasta ovat pankin omistuksen luonne, taseen rakenne ja pankin
koko (Barros ja muut, 2007, s. 2189). Tutkimuksessa huomattiin korostuneen hyva
mahdollisuus taloudelliseen menestykseen sellaisilla pienilld pankeilla, joilla oli
kilpailijoihinsa nahden suurempi maara asiakkaille myonnettyja lainoja taseissaan.
Selitykseksi kirjoittajat tarjoavat sitd, etta pienikokoisemmat ja erikoistuneemmat pankit
kykenevat paremmin vahentamadn tiedon epdasymmetrisyyteen liittyvia ongelmia,
tuottamalla laadukkaampaa tietoa asiakkaistaan seka heiddan lainoittamisensa

riskisyydesta.

Trujillo-Poncen (2013, s. 583) espanjalaisiin pankkeihin kohdistuneen tutkimuksen
mukaan antolainaus ja talletusten vastaanotto ovat edelleen hyvin keskeisessa roolissa
pankkien taloudellisessa rakenteessa ja asemassa Espanjassa. N&ain ollen pankin
kannattavuuden odotetaan olevan sitd parempi, mita suurempi sen lainaportfolion
osuus on suhteessa muihin, vahatuottoisempiin ja turvallisempiin omaisuuseriin nadhden

(Trujillo-Ponce, 2013, s. 565).

Talla piirteelld havaittiin olevan positiivinen vaikutus pankin kannattavuuteen niin

kokonaispdadoman tuoton kuin oman padoman tuotonkin nakékulmasta. Tutkimuksessa
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huomattiin myds, etta pankkien kannattavuus nailla mittareilla oli ollut merkittavasti

korkeampaa Espanjassa kuin Euroopan unionissa keskimaarin (katso Kuva 1).

ROA
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Kuva 1. Espanjalaisten ja eurooppalaisten pankkien kannattavuus (yhdistetty pankkidata)
(Trujillo-Ponce (2013), Espanjan keskuspankki, Euroopan keskuspankki).

Tutkimuksessa todettiin myds, ettda heikompilaatuisten omaisuuserien (kuten huonojen
lainojen) mahdollisimman alhainen osuus pankin taseessa on merkittdava positiivinen
tekija pankin kannattavuuden kannalta (Trujillo-Ponce, 2013, s. 583). Tama johtuu siita,
ettd huonolaatuisiin lainoihin liittyy korostunut maksamatta jaamisen riski, ja taman

takia pankin voitot hupenevat luottotappiovarauksien tekemiseen.

Kun oman padoman osuus pankin taseessa on vahvempi, pankin kannattavuus on
kokonaispddoman tuoton ndkokulmasta parempi (Trujillo-Ponce, 2013, s. 584). Talle
luonnollisena seurauksena tosin on se, etta samalla pankin oman pddoman tuotto laskee,
koska kdytdssa on vahemman lainarahoitusta. Pankin vakavaraisuudella, eli oman
padgoman maaralla suhteessa kokonaispadomaan, on myds Zaiannen ja Moussan (2021,

s. 393) mukaan positiivinen vaikutus pankin kannattavuuteen. Vakavaraisuus edesauttaa



18

lilketoiminnan jatkuvuutta, alentaa rahoituskustannuksia, vahentda konkurssiriskia ja

auttaa selviamaan taloudellisista shokeista.

Myo6s Nguyen ja Tran (2020, s. 1501) huomasivat, ettda kannattavuuden kannalta
lainaportfolion koon suuruus suhteessa muihin omaisuuseriin on hyodyllistda. Tasta
seuraa se, etta pankkien on mahdollista parantaa kannattavuuttaan kasvattamalla
lainojen osuutta kokonaisvarallisuuteensa nahden. Merkittdvat muutokset esimerkiksi
lainakannan kasvussa voivat kuitenkin aiheuttaa pankeille myos kasvavaa

likviditeettiriskia, eika niiden toteuttaminen ole kaytanndssa yksiselitteisen helppoa.

Demirgli¢-Kuntin ja Huizingan (2010, s. 650) tutkimuksen mukaan perinteiset pankit,
joiden toiminnan kannalta korkotuotot ja talletusmuotoinen rahoitus ovat edelleen
keskeisessa roolissa, ovat vakaampia ja vahariskisempia kuin pankit, joiden tulo- ja
rahoitusldhteet ovat poikkeavia. Nama, ei-korkotuottoihin ja tukkurahoitukseen
toimintansa perustavat pankit vaikuttavat tutkimuksessa toimintastrategiansa

perusteella erittdin riskillisilta.

Pankkien liiketoiminnan monipuolistaminen ja hajauttaminen parantavat pankin
kannattavuutta (Elsas ja muut, 2010, s. 1286). Kannattavuuden parantumisen lisdksi
lilketoiminnan monipuolisuus auttaa pankkeja myds mukautumaan ja kestamadan
talouden negatiivisia shokkeja ja niiden vaikutuksia paremmin. Perinteisen
pankkitoiminnan ulkopuolisiin tulonldhteisiin laajentamisen kannattavuushyodyista on

my0s aikaisempaa nayttoa (Chiorazzo ja muut, 2008, s. 182).

Chiorazzon ja muiden (2008, s. 200) mukaan ei-korkotulon ja riskikorjatun tuoton vélinen
suhde on vahvempi kooltaan suuremmissa pankeissa. Tasta havainnosta voidaan
paatelld, ettd keskeinen tulonldhteiden hajauttamisen ja tuottojen vakauden vilista
suhdetta vahvistava tekija on pankin koko. N&in on siksi, ettd suuremmilla pankeilla on
mahdollisuus hyotya skaalaeduista ja myds paremmat mahdollisuudet tehda tarvittavia

investointeja tulonldhteiden hajauttamista varten.
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Vaikka hajauttaminen ja myo6s erikoistuminen ovat asioita, joilla voi olla merkittava
positiivinen vaikutus pankin kannattavuuden kannalta, on empiiristda ndayttéa myos siita,
ettd liiallinen erikoistuminen voi olla haitallista (Zaianne & Moussa, 2021, s. 395).
Erikoistumalla liilan  yksipuolisesti pankki voi altistaa itsensa suuremmalle
maksukyvyttomyysriskille ja liialliselle toimintakustannusten nousulle. Vakaata
kannattavuutta voi heikentaa myos pankin tulovirtojen liiallinen homogeenisyys, joten
voidaan sanoa, ettd 4&arimmaisyyksiin viety erikoistuminen voi olla pankin

kannattavuuden kannalta vaikeaa ja korkeariskista.

Pankin  toiminnan tehokkuus vaikuttaa intuitiivisella tavalla  positiivisesti
kannattavuuteen (Vera-Gilces ja muut, 2020, s. 159). Tutkimusaineiston perusteella
huomattiin, etta mita tehokkaammaksi pankkien toiminta oli jarjestelty, sitd parempia
olivat niiden keraamat tuotot. Suurien pankkien parempaa kannattavuutta vaikuttikin
selittdvan parempi ja tehokkaampi kulurakenne, ja suuremmissa pankeissa tehokkuus oli

korkeammalla tasolla kuin niiden keskikokoisissa ja pienissa kilpailijoissa.

Vera-Gilces ja muut (2020, s. 159) huomasivat myds, ettd pankin hallussaan pitama
hallitseva markkina-asema (market power) vaikuttaa positiivisesti pankin
kannattavuuteen. Varsinkin silloin, jos markkina-asema on niin vahva, ettd se alkaa
saavuttaa monopolimaisia piirteita, pankki voi alkaa perida asiakkailtaan korkeampia
korkoja kuin kilpailullisessa tilanteessa. Taman ansiosta pankin keraamat tulot kasvavat

ja sen kannattavuus paranee.

2.2.3 Ulkoiset tekijat

Korkokdyran senhetkinen kulmakerroin vaikuttaa pankin nettokorkomarginaaliin ja
sijoitustoiminnan tuottoihin painvastaisella tavalla (Alessandri & Nelson, 2015, s. 170).
Lyhyellad aikavalilla korkotason noususta seuraa nettokorkomarginaalin alentuminen, ja
tatd korkoriskia vastaan pankit suojautuvat erilaisten johdannaisten avulla. Koska

pankkien on mahdollista pidemmalla aikavalilla muokata toimintansa hinnoittelua ja
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tuotetarjontaansa, pitkdlla aikavalilla korkotasojen nousu mahdollistaa myos

korkeamman nettokorkomarginaalin (Alessandri & Nelson, 2015, s. 161).

Makrotaloudellisia eli koko taloutta ja tarkastelunalaista toimialaa koskevia
kannattavuuteen vaikuttavia tekijoita ovatkin korkotaso ja inflaatio (Garcia-Herrero ja
muut, 2009, s. 2092). Tutkimuksessa on huomattu, etta lainojen korkeat reaalikorot ja
nousussa oleva inflaatio tukevat pankkien kannattavuutta, kun taas korkotasojen runsas

vaihtelu voi heikentaa sita.

Talouden tilanteen vahvistuessa seka taloudellisen toiminnan maaran kasvaessa myos
taloudellisten toimijoiden kysynta pankkipalveluita kohtaan kasvaa (Zaianne & Moussa,
2021, s. 403). Kysynndn kasvaessa pankin taloudellinen asema ja kannattavuus

parantuvat, mika luo myoés hyvat liiketaloudelliset asemat parantaa niita edelleen.

Inflaation ja korkotason lisaksi myos esimerkiksi yksityisella kulutuksella on nahtavissa
oleva positiivinen vaikutus pankkien toimintaan ja kannattavuuteen, vaikkakaan yhteys
ei ollut tilastollisesti merkittava (Alexiou & Sofoklis, 2009, s. 114). Tata kautta yleisen
taloustilanteen voidaan sanoa myds vaikuttavan pankkien kannattavuuteen, koska
yksityista kulutusta ja sen kasvua edesauttaa ja mahdollistaa alenevat tai alhaiset

korkotasot (Alexiou & Sofoklis, 2009, s. 96).

Maakohtaisella tasolla tekijat kuten pankin sijainti ja kyseisen maan pankkitoimintaa
koskevan lainsdadadannodn olemus ovat merkittavia tekijoitda pankin taloudellisen aseman
ja menestymisen seka siten myods kannattavuuden kannalta (Barros ja muut, 2007, s.
2189). Kyseisessa tutkimuksessa etenkin pankit, joiden kotimaassa on vallalla tapaoikeus

(common law), nayttaytyivat todennakdisimpina parjaamaan taloudellisesti vahvemmin.

Nguyenin ja Tranin (2020, s. 1499) tutkimuksessa todettiin, etta kilpailu ja sen kasvu ovat
kannattavuuteen negatiivisesti vaikuttavia ulkoisia tekijoitd. Kun kannattavuutta

tarkastellaan kokonaispadoman ja oman pdaaoman tuottojen ndkdkulmasta, kilpailun
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maaran kasvaessa pankkien kannattavuus aleni. Pidemmalla aikavalilla kannattavuutta
haittaa mahdollisesti myos se, ettda Nguyenin ja Tranin (2020, s. 1501) mukaan kilpailun

kasvaessa pankit my0s altistavat itsensa korkeammalle riskille.

Pankkialan korostunut keskittyminen ja omistajuuden luonne on Garcia-Herreron ja
muiden (2009, s. 2080) mukaan vaikuttanut negatiivisesti kannattavuuteen. Tama oli
nahtavissa siind, etta kiinalaisiin pankkeihin kohdistuvassa tutkimuksessa nelja suurinta
valtion omistamaa pankkia olivat kannattavuuden nakokulmasta ongelmallisimpia.
Havaintoa vahvisti osaltaan myo6s se, ettd aineistossa olleet, markkinaehtoisemmin

toimivammat pankit olivat huomattavasti kannattavampia.

Pankin omistusmuodon on havaittu vaikuttavan kannattavuuden lisdksi my6s pankin
kustannustehokkuuteen ja toiminnan yleiseen riskisyyteen (lannotta ja muut, 2007, s.
2127). Tutkimalla 181 suurta pankkia 15 eri Euroopan maasta sisaltanytta aineistoa
voitiin havaita, etta yksityisomistuksessa olevat pankit olivat kannattavampia kuin valtio-
omisteiset pankit tai keskindiset sdadstopankit. Naita pankkeja erotti selvasti se, etta
valtio-omisteisten ja sdastopankkien toimintakustannukset olivat alhaisempia kuin

yksityisilla pankeilla, joiden liiketoiminta oli kuitenkin huomattavasti kannattavampaa.

Vertailtaessa naitd pankkiryhmia keskendan, valtio-omisteisilla pankeilla olevat lainat
olivat yksityisomisteisiin ja keskinaisiin saastopankkeihin verrattuna heikkolaatuisempia
takaisinmaksun ja maksukyvyttomyysriskin ndakokulmasta (lannotta ja muut, 2007, s.
2127). Naiden mittarien perusteella keskindisten sadstopankkien myontamat lainat

olivat vahvempia kuin yksityis- ja valtio-omisteisilla pankeilla.

Tutkimuksen perusteella porssilistatut pankit olivat tulokseltaan ja tuloiltaan
kannattavampia kuin listaamattomat pankit (lannotta ja muut, 2007, s. 2140).
Listaamattomien pankkien vahvuutena oli huomattavasti parempi kustannustehokkuus,

mutta kannattavuudeltaan ne havisivat selvasti porssiyhtidille. Intuitiivisella tavalla
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listatut pankit olivat paremmin pddomitettuja, ja ne olivat myds kooltaan ja

luottotappiovarausten maaraltaan suurempia.

Pankkitoiminnan kannattavuus nayttaytyy Albertazzin ja Gambacortan (2009, s. 407)
mukaan  myotdsyklisenda  ilmiéna.  Suhdannevaihtelun  mukana  tapahtuva
bruttokansantuotteen vaihtelu vaikuttaa pankkien lainaustoiminnan kautta syntyvaan
korkokatteeseen seka lainaportfolion laadun perusteella tehtdviin
luottotappiovarauksiin. Pankkien kannattavuuden kasvun voidaan nahda olevan suoraan
riippuvaista bruttokansantuotteen kasvusta, koska talouden kasvaessa my0s yritysten ja
kotitalouksien kysynta lainoille ja muille pankkipalveluille kasvaa (Trujillo-Ponce, 2013, s.

581).

Albertazzin ja Gambacortan (2009, s. 407) tutkimuksessa vertailtaessa euroalueen ja
anglosaksisten maiden (Yhdysvallat ja Iso-Britannia) pankkeja huomattiin, etta
anglosaksisten maiden pankit ovat olleet kannattavuudeltaan parempia kuin niiden
vastineet euroalueella. Talle yhdeksi selittavaksi syyksi I0ydettiin se, ettd anglosaksisissa
maissa pankkien kulu- ja kustannusrakenteet vaikuttivat olevan joustavampia, eli niissa
pystyttiin reagoimaan nopeammin ja paremmin eksogeenisiin eli ulkosyntyisiin

shokkeihin.



23

3 Pohjoismaiset pankkijarjestelmat

Pohjoismaat on Suomesta, Ruotsista, Norjasta, Tanskasta ja Islannista koostuva
maantieteellinen alue, joka sijaitsee Euroopan maanosan pohjoisosassa. Taman
tutkielman puitteissa kasitteella pohjoismaiset pankit viitataan niihin pankkeihin, jotka
ovat perustettu ja jotka toimivat ainakin Suomessa, Ruotsissa, Norjassa ja Tanskassa.

Nain ollen Islanti ja islantilaiset pankit on rajattu katsannon ulkopuolelle.

Maaryhman rajaaminen on tutkimuksen kannalta mielekasta, koska Pohjoismaat ovat
keskenddan maina hyvin samanlaisia, niin kokonsa, kulttuureidensa, talouksiensa, kuin
poliittisten jarjestelmiensdkin puolesta (Berglund & Makinen, 2019, s. 431).
Yleismaailmallisen, poliittisen ja taloudellisen jaottelun nakdkulmista maat voidaan
ryhmitellad siten, ettda Euroopan unionin jasenmaita ovat Suomi, Ruotsi ja Tanska, kun taas
puolustusliitto Naton jasenid maista ovat vuodesta 2024 eteenpdin kaikki. Norja my0ds

kuuluu EU-jasenyydettomyydestdan huolimatta Euroopan talousalueeseen (ETA).

Seuraavissa alaluvuissa pohjoismaisten pankkien tarkastelu aloitetaan esittelemalla
yleisia havaintoja pohjoismaisesta pankkialasta ja sen ominaispiirteista. Sitten tarkastelu
kohdistetaan tutkimuksen kohteena olevien maiden pankki- ja talousjarjestelmiin, ja

niiden yksildllisiin piirteisiin.

3.1 Yleisesti pohjoismaisista pankeista

Savolaisen ja Tolon (2017) Suomen Pankin Euro ja talous -verkkojulkaisussa julkaistun
artikkelin mukaan pohjoismaista pankkisektoria yhdistaa yllattavankin pitkalti samat
vahvuudet. Naiden eri maiden pankkeja yleisesti tarkastellen voidaan sanoa, ettd ne ovat
kannattavuudeltaan hyvia ja vakavaraisuustasoltaan korostuneen vahvoja (katso Kuva 2
ja Kuva 3). Vakavaraisuuden kiitettdvan tason syind nayttdaytyvat juurikin hyva
kannattavuus, huolellinen vaikeuksiin varautuminen ja luottoriskimallien riskipainojen

maltilliset tasot. Kolmantena hyvana yhteisena tekijand maiden pankkialojen valilla on
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tunnistettavissa se, ettd pankkien tekemat luottotappiot ovat pitkdan olleet historiallisen

vahaisia.
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Kuva 2. Pohjoismaiden pankkisektorien oman padoman tuotto vuosina 2011-2016 (Savolainen
& T616, (2017), SNL Financial, Finanssivalvonta).
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Kuva 3. Pankkien keskimaarainen ydinvakavaraisuus maittain vuosina 2010-2016 (Savolainen &
T6l6, (2017), SNL Financial, Finanssivalvonta).

Vahvuuksien lisdksi pohjoismaista pankkialaa yhdistdd myods sen heikkoudet ja
ongelmakohdat (Savolainen & Tol6, 2017). Pankkitoiminta on ndissd maissa usein suurta
ja keskittynyttd. Pankkeja yhdistdda ndissé maissa mielenkiintoisella tavalla myos
samanlaiset jarjestelmariskit, jotka aiheutuvat pitkalti asunto- ja kiinteistomarkkinoiden

luotottamisesta.



25

Aiemmin perusteltua maaryhman rajaamista (Berglund & Mékinen, 2019, s. 431) puoltaa
osaltaan sekin, ettd historian saatossa ja tandkin pdivana toimintansa pelkdstaan
kotimaahansa rajoittavien pankkien lisdksi 16ytyy runsaasti myos sellaisia toimijoita,
jotka toimivat useissa eri maissa (Savolainen & Tolo, 2017). Esimerkiksi Nordea ja
vuonna 2006 Sampo-pankin oston myota Suomen markkinoille tullut Danske Bank ovat
molemmat merkittavia toimijoita kaikissa neljassa maassa. N&in ollen tarkastelu
pohjoismaisella tasolla on perusteltua siksikin, ettd maiden pankkitoimialat ovat

kytkeytyneita toisiinsa myos taseiden ja varainhankinnan takia.

Pohjoismaisen pankkialan lahihistoriasta l10ytyy merkittavaa kansainvalista sulautumista
pankkien kesken (Hyder & Osarenkhoe, 2018, s. 481). Keskeisin esimerkki tastd on
vuosien 1997-2000 aikana nykymuotoonsa kehittynyt Nordea Bank Oyj. Nykyisen
Nordean pohjan muodostivat vuonna 1997 fuusioituneet ruotsalainen Nordbanken ja
suomalainen, Kansallis-Osake-Pankin ja Suomen Yhdyspankin fuusiona syntynyt Merita-
Pankki. Kokonaisuuteen liitettiin vuonna 2000 tanskalainen Unibank ja norjalainen

Christiania Bank og Kreditkasse.

Kaikissa neljassa maassa toimiva ja vuodesta 2018 paakonttoriaan Helsingissa pitanyt
Nordea on siind mielessd erikoisuus pohjoismaisessa ja eurooppalaisessa
pankkihistoriassa, etta siind yhdistyi useita eri maissa toimivia merkittavia pankkeja
vhdeksi suureksi pankiksi (Hyder & Osarenkhoe, 2018, s. 481). Erityisesti Nordbanken ja

Merita olivat kotimaissaan merkittavissa rooleissa.

Pohjoismaita, etenkin Norjaa, Ruotsia ja Suomea seka ndaiden maiden pankkeja yhdistaa
1980-luvun lopun ja 1990-luvun alun aikaan kaynnissa ollut finanssikriisi (Honkapohja,
2014, s. 193). Finanssikriisi oli taloudellisilta vaikutuksiltaan merkittava ja vakava kaikissa
ndissd maissa, aiheuttaen myds maiden pankeille merkittavia vaikeuksia ja tappioita.
Taman kyseessa olevan finanssikriisin vakavuutta korostaa se, ettd jos ndiden maiden
tilanteita tarkastellaan erikseen ja yksitellen, jokainen niista lukeutui viiden vakavimman

finanssikriisin joukkoon toisen maailmansodan jalkeisessa ja vuoden 2008 finanssikriisia
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edeltdneessd maailmassa (Reinhart & Rogoff, 2008, s. 339). Pohjoismaisen finanssikriisin
kokonaistaloudellisia vaikutuksia havainnollistavat taman kappaleen alapuolella olevat

kuvat bruttokansantuotteen ja asuntojen hintojen kehityksista (katso Kuva 4 ja Kuva 5).
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Kuva 4. Suomen, Ruotsin ja Norjan reaalisen bruttokansantuotteen kehitys ennen ja jalkeen
1990-luvun finanssikriisin (Honkapohja, 2014).
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Kuva 5. Suomen, Ruotsin ja Norjan asuntojen reaalihintojen kehitys ennen ja jalkeen 1990-
luvun finanssikriisin (Honkapohja, 2014).
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YIla olevista kuvista voidaan nahda, etta finanssikriisin vaikutukset seka
bruttokansantuotteen kehityksen heikentymisessa ettd asuntojen reaalihinnoissa olivat

selvasti suurimmat Suomessa.

Merkittdavimpana syyna finanssikriisin ja siita aiheutuneen laman taustalla oli 1980-
luvulla vapautunut talouspolitiikka, jonka my6tda maiden taloudet avautuivat
merkittavasti aikaisempaan nahden, ja esimerkiksi rahamarkkinat vapautettiin (Berglund
& Makinen, 2019, s. 437). Uudistuneen toimintaympariston seurauksena pankkien
myontamien lainojen maarat kasvoivat ja eri omaisuuserien, etenkin asuntojen hinnat
nousivat. Nousukauden paatyttya tyottomyys lahti nousuun, pankkien luottotappiot
olivat ennatyksellisen korkeita ja maiden bruttokansantuotteet laskivat, etenkin
Suomessa, huomattavasti. Suomen talouden kannalta tilannetta synkisti edelleen se,
ettd samalle ajanjaksolle osui my6s iddnkaupan lakkaaminen Neuvostoliiton hajoamisen

vuoksi.

Tahanastisesta, vahdisesta pohjoismaisesta pankkitutkimuksesta on hyvana esimerkkina
Ohmanin ja VYazdanfarin (2018, s. 1175) ruotsalaisiin pankkeihin kohdistunut
kannattavuustutkimus. Organisaatiotasolla kannattavuutta tarkastelleen tutkimuksen
aineistoon lukeutui 20 ruotsalaista liikepankkia, mukaan lukien esimerkiksi Nordea, SEB,
Svenska Handelsbanken ja Swedbank, jotka olivat maan suurimpia pankkeja
antolainauksella mitattuna. Huomionarvoista on myos se, etta tutkimus kohdistui aikaan

ennen Nordean juridisen kotipaikan vaihtumista Ruotsista Suomeen.

Tutkimuksessa havaittiin, etta tekijat kuten yrityksen kasvu, viivastynyt kannattavuus
(lagged profitability) ja pankin vakavaraisuus ovat merkittdvassa positiivisessa
yhteydessa pankin kannattavuuteen (Ohman & Yazdanfar, 2018, s. 1184). Aivan kuten
Athanasoglou ja muut (2008, s. 122) sekd Trujillo-Ponce (2013, s. 584) aiemmin,
myoOskadan tassa tutkimuksessa ei loydetty yhteytta pankin kannattavuuden ja koon valilla.

Aiempaan tutkimukseen nahden tuloksissa oli yllattavaa se, ettei positiivista yhteytta
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loydetty myodskdan pankin  kannattavuuden ja taloudellisen kasvun, eli

bruttokansantuotteen kasvun muuttujan kanssa.

Aiemmassa tutkimuksessa on pyritty myos selvittamaan, ettd voivatko pankit
mahdollisesti oppia kokemistaan taloudellisista kriiseista ja mukauttaa toimintaansa
kokemansa perusteella tulevaisuuden varalle (Berglund & Makinen, 2019, s. 437). Tassa
tutkimuksessa testattiin pohjoismaisessa kontekstissa alun perin Fahlenbrachin ja
muiden (2012, s. 2141) tutkimuksessa asetettuja yrityksen oppimis- ja
riskikulttuurinypoteeseja. Alkuperdisessa tutkimuksessa kohteena olivat olleet
yvhdysvaltalaiset pankit, ja tulosten perusteella oli pystytty toteamaan, ettd pankkien
parjaaminen tietyssa kriisissa enteili kyseisen pankin samankaltaista parjaamista myos

seuraavassa kriisissa.

Berglundin ja Makisen (2019, s. 428) mukaan pohjoismaiset pankit selvisivat vuoden
2008 finanssikriisistda paremmin verrattuna eurooppalaisiin verrokkimaihin. Tama oli
havaittavissa siten, ettd kriisin aikana norjalaisten, ruotsalaisten ja suomalaisten
pankkien tuotot olivat suhteellisesti korkeampia ja taloudellinen tilanne vakaampi.
Osasyyna taloudellisen tilanteen vakauteen oli se, ettda verrokkimaihin nahden
pohjoismaisten pankkien vakavaraisuussuhde oli vahvempi (Berglund & Makinen, 2019,
s. 437). Taman tutkimuksen tulosten pohjalta vaikuttaisi siis mahdolliselta, etta
pohjoismaiset pankit olisivat ottaneet opikseen 1990-luvun kriiseistddn ja sen
seurauksena tehneet pysyvia muutoksia toimintaperiaatteisiinsa ja yrityskulttuuriinsa,

jotka mahdollistivat paremman tilanteen tulevaisuuden kriisitilanteissa.

3.2 Pankkijarjestelmat

3.2.1 Suomi

Suomalaisen pankkijarjestelman ytimessa on maan kansallinen keskuspankki, Suomen

Pankki (Bank of Finland). Kansallisten keskuspankkitehtavien hoitamisen lisdksi Suomen
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Pankki on myos osa eurojarjestelmad, jonka vastuulla on euroalueen maiden
rahapolitiikka ja muut keskuspankkitehtdavat (Suomen Pankki, 2023b). Muista
tutkimuksen kohteena olevista maista Suomi eroaakin merkittavasti siten, etta se on tata
kirjoittaessa ainoa euroalueen jasenmaa, ja siten ainoa, jolla on kadytdssa Euroopan
unionin yhteisvaluutta euro. Suomen Pankilla onkin yksinoikeus kateisen rahan, eli
euroseteleiden ja -kolikoiden liikkeellelaskuun Suomessa, ja se myds hoitaa

rahahuoltoon liittyvia tehtavia yhteistydssa pankkien ja muiden alan yritysten kanssa.

Yhteisvaluutasta johtuen euroalueen jasenmaat noudattavat myds yhteista
rahapolitiikkaa. Taman rahapolitiikan ensisijainen tavoite on hintavakauden
sailyttdaminen koko euroalueella, ja talla hintavakaudella tarkoitetaan kuluttajahintojen
nousun pitamistda maltillisena (Suomen Pankki, 2023b). Tavoitteen saavuttamiseksi
eurojarjestelman sisalla valmistellaan, paatetaan ja viestitdaan tarvittavia rahapolitiikan
keinoja. Rahapoliittiset paatokset tehddaan Euroopan keskuspankin (EKP) neuvostossa,
jonka jasenena toimii ja Suomea edustaa Suomen Pankin padjohtaja. Naiden toimien

konkreettinen toteuttaminen Suomessa on Suomen Pankin vastuulla.

Rahapoliittisien toimien konkreettiset vaikutukset nakyvat Suomen ja siten myds
euroalueen korkotasossa. EKP kykenee vaikuttamaan korkotasoon ohjaamalla
rahamarkkinakorkoja tahdottuun suuntaan tai vaikuttamalla pankkijarjestelman
likviditeettiin, muuntelemalla ohjauskorkoa tai harjoittamalla arvopaperikauppaa
(Suomen Pankki, 2023c). Suomen Pankin tehtaviin lukeutuu myds sijoitustoiminta omalla
tahollaan, kun se tuottoa tavoitellen hallinnoi ja hoitaa valuuttavarantoaan seka EKP:n

varanto-osuutta.

Suomen Pankin tehtaviin kansallisella tasolla liittyvat ominaisesti my6s rahapolitiikan
vaikutusten tutkiminen Suomessa ja kotimaisen talouspolitiikan arviointi, kommentointi
ja tilastointi (Suomen Pankki, 2023c). Rahoitusjarjestelman yleisvalvonnan lisaksi
Suomen Pankki suorittaa myos kattavaa makrovakausanalyysia, jonka pyrkimyksena on

tunnistaa rahoitusjarjestelman vakauteen kohdistuvia riskeja. ”“Pankkien pankkina”
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toimiessaan Suomen Pankki my®ds turvaa suomalaisen rahoitusjdrjestelman
maksuvalmiuden, hoitaa rahapolittiiset operaatiot pankkien kanssa ja tarjoaa

monipuolisia keskuspankkipalveluja Suomen rahoitusmarkkinaosapuolille.

Suomen Pankin  vastuulla on rahoitusjarjestelman yleisvalvonta, mutta
merkittavammassa valvontaviranomaisen roolissa on sen yhteydessa toimiva, mutta
paadtoksenteoltaan itsendinen Finanssivalvonta (Fiva). Finanssivalvonnan vastuulla on
Suomessa toimivien pankkien, vakuutusyhtididen, eldakeyhtididen, rahastoyhtididen,
porssin sekd muiden alalla toimivien sijoituspalveluyritysten valvonta (Suomen Pankki,
2023c). Nykymuotoisena Finanssivalvonnan toiminta alkoi 1.1.2009, kun

Rahoitustarkastus ja Vakuutusvalvontavirasto yhdistyivat (Finanssivalvonta, 2023a).

Finanssivalvonnan tarkoitus sen itsensa mukaan on toimia valvomiensa palveluiden
kayttdjien hyvaksi, valvomalla finanssimarkkinoiden toiminnan lainmukaisuutta,
edistamalla hyvien menettelytapojen noudattamista ja yllapitamalla yleista luottamusta
finanssimarkkinoihin (Finanssivalvonta, 2023b). Toiminnan lakiin kirjattuna tavoitteena
on finanssimarkkinoiden vakauden edellyttdma luotto-, vakuutus- ja eldkelaitosten seka

muiden valvottaviksi saadettyjen toimijoiden vakaa toiminta.

Suomen Pankin yhteydessa toimivan Finanssivalvonnan toiminta jakautuu neljaan
osastoon: padaomamarkkinoiden valvontaan, pankkivalvontaan, vakuutusvalvontaan
seka digitalisaatioon ja analyysiin (Finanssivalvonta, 2023c). Finanssivalvonnan toimintaa
valvoo eduskunnassa yhdeksdstda kansanedustajasta koostuva pankkivaltuusto, jolle
Finanssivalvonnan johtokunta antaa vuosittain kertomuksen Finanssivalvonnan
tavoitteiden toteutumisesta. Finanssivalvonnan toimintakustannukset katetaan siten,
ettd 5 % rahoituksesta saadaan Suomen Pankilta ja loput 95 % valvonnanalaisilta
toimijoilta  (Finanssivalvonta, 2023d). Tama 95 % koostuu erilaisista

toimenpidemaksuista seka erityisistd veroluonteisista valvontamaksuista.
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Suomalaisen pankkialan erityispiirteind voidaan Finanssialan julkaiseman Pankkivuosi
2022 -kertomuksen (2023) pitaa vahvaa linkittymista muihin Pohjoismaihin omistusten
ja sijoitusten kautta seka alan vahvaa keskittymistd ja kannattavuuden vahvaa tasoa.
Mainitsemisen arvoista on se, ettd verrattuna muihin suomalaisiin toimialoihin,
pankkialan kannattavuus ei ole toimialan luonteen takia erityisen hyvaa (ks. Kuva 6).
Suomalaiset pankit eroavat eurooppalaisista verrokeista myds siten, etta luotonannosta
suhteellisesti suuri osuus on asuntolainoja, ja pankit kayttdvat toiminnassaan

merkittavasti markkinaehtoista rahoitusta.

Kuva 6. Suomalaisten osakeyhtitiden ja luottolaitosten oman padoman tuotto (viiden vuoden
keskiarvo 2018-2022) (Finanssiala, 2023, yritysten tilinpdatokset, fi.investing.com).

Vuoden 2022 lopussa Suomessa toimi yhteensa 196 erilaista luottolaitosta (Finanssiala,
2023). Tama luku on huomattavasti alhaisempi 12, jos suomalaisen pankkialan erilaiset
konserni- ja ryhmadrakenteet otettaisiin huomioon, eikd mukaan laskettaisi ulkomaisten
pankkien suomalaisia sivuliikkeitd. Taten voidaan todeta, etta itsendisten pankkien
maara Suomessa on hyvin vahdinen, kun suurin osa alan toimijoista on osa jotain

konsernia tai yhteenliittymaa.

Suomalaista pankkitoimialaa leimaa se, etta vaikka toimialalla on maan kokoon nahden
paljon eri toimijoita, koon puolesta se on kuitenkin suhteellisen keskittynytta (ks. Kuva

7). Tastd kertoo se, ettd Suomen kahdella suurimmalla toimijalla, OP Ryhmalla ja
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Nordealla, oli vuoden 2023 puolivdlissa hallussaan 67 % suomalaisten tekemista
talletuksista, kun ei oteta huomioon rahalaitosten tekemia talletuksia (Suomen Pankki,
2023a). Naiden kahden toimijan merkittavyys alalla ndkyy myos siina, etta niilla oli
yhteensa 58 % Suomeen myonnetyista lainoista, 69 % kotitalouksille mydnnetyista
asuntolainoista ja 67 % Suomeen myOnnetyista yrityslainoista. Markkinaosuuksilla
mitattuna Suomen suurin toimija on OP Ryhma, ja viime vuosina vaihtelut

luottolaitosten markkinaosuuksissa ovat olleet hyvin vahaisia (Finanssiala, 2023).

Lainat Suomeen (pl. rahoituslaitokset) |Asuntolainat kotitalouksille |Yrityslainat Suomeen|Talletukset Suomesta

Kanta milj. euroa  Markkinaosuus % Milj. € % Milj. € % Milj. € %
Rahalaitokset yhteenss 275301 100 107 636 100 62 472 100 196 824 100
OP Ryhmd 94 679 34 41 678 39 23321 37 73 8341 38
Nordea 66934 24 31897 30 134985 30 56788 29
Danske Bank 26 235 10 94978 9 7483 12 20635 10
Kuntarahoitus 30131 11 296 0 3 582 B o 0
Handelsbanken 13 316 5 2784 3 2239 4 5276 3
sadstdpankkiryhma 9175 3 5302 5 1418 2 6 289 3
Aktia Bank 7 804 3 4150 4 978 2 4901 p
S-Pankki 6 855 2 4 063 4 17 a 8273 4
POP Pankki -ryhma 4492 2 2377 2 639 1 4312 2
Alandshanken 2 668 1 1426 1 524 1 2603 1
Hypo-konserni 2775 1 801 1 15 0 1363 1
Oma Saastdpankki 54931 2 28592 3 1300 2 3 804 2
Muut 4 305 2 38 0 1972 3 8739 4

Kuva 7. Suomessa toimivien luottolaitosten markkinaosuudet 30.6.2023 (Suomen Pankki,
2023a).

Pohjoismaisella pankkialalla on my6s Idhihistoriassa tapahtunut keskittymisen
lieventymista tai ainakin markkinaosuuksien uudelleenjakoa, kun ruotsalainen Svenska
Handelsbanken ilmoitti vuonna 2021 vetdytyvansa Suomen ja Tanskan markkinoilta,
vedoten markkinoiden pienen kokoon ja ilman merkittavia investointeja tapahtuvien
laajentumismahdollisuuksien  vahdisyyteen (Handelsbanken, 2023). Suomessa
irtautuminen toteutettiin siten, ettd S-Pankki hankki Handelsbankenin henkil6asiakas-
sekd varainhoito- ja sijoituspalveluliiketoiminnot, Oma  S&astopankki  pk-
yritysliiketoiminnan ja pk-yrittdjien henkil6kohtaiset pankkipalvelut ja Henki-Fennia
henkivakuutusliiketoiminnan  seka sijoitus-, eldke- ja lainaturvavakuutukset

(Handelsbanken, 2023). Handelsbankenin myymatta jaaneet liiketoiminnot ajettiin alas.
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3.2.2 Ruotsi

Ruotsalaisen pankkijarjestelman ytimessa toimiva keskuspankki, nimeltdan Ruotsin
valtionpankki (Sveriges Riksbank), on perustettu vuonna 1668, ja on taten maailman
vanhin keskuspankki (Sveriges Riksbank, 2023a). Euroopan talous- ja rahaliittoon
kuuluvana, mutta euroalueen ulkopuolisena maana Ruotsi ja siten sen keskuspankki
harjoittaa itsendista rahapolitiikkaa, ja maan kansallinen valuutta on Ruotsin kruunu

(svensk krona, SEK).

Vaikka Ruotsin keskuspankki toimiikin eurojarjestelman ulkopuolella, sen rahapoliittiset
paamaarat ovat pitkalti yhtenevaiset; se pyrkii matalaan ja pitkalla aikavalilla vakaaseen
inflaatiotasoon (Sveriges Riksbank, 2023b). Taman lisdksi se valvoo ja pyrkii
mahdollistamaan ruotsalaisen talousjarjestelman vakautta ja tehokuutta. Keskuspankilla

on myos yksinoikeus seteleiden ja kolikoiden liikkeellelaskuun Ruotsissa.

Ruotsin keskuspankki valvoo ja analysoi ruotsalaista talousjarjestelmaa ja sen sisalla
operoivia yrityksid ja muita toimijoita (Sveriges Riksbank, 2023c). Tata valvonta- ja
analysointitoimintaa keskuspankki tekee erityisesti erilaisten riskien ja heikkouksien
nakoékulmista, ja toiminnan tavoitteena on mahdollisimman vakaa ja ennustettavissa
oleva talousjarjestelman toiminta. Keskuspankki pyrkii arvioimaan pankkien sietokykya
taloudellisten shokkien, vaikeuksien ja muiden negatiivisten ja odottamattomien
tapahtumien varalta. Tassa suhteessa keskuspankki arvioi ja seuraa ruotsalaisia pankkeja

etenkin likviditeetti- ja luottoriskien nakdkulmista.

Ruotsin pankkijarjestelma ja -toimiala on kokoluokaltaan suuri, ja Suomea muistuttavalla
tavalla se on myos hyvin keskittynytta (Sveriges Riksbank, 2023c). Toimialalla on toisaalta
paljon erikokoisia toimijoita, mutta maan suurimmat pankit ovat kokonsa vuoksi tarkeita
koko jarjestelman kannalta. Suurimmat maassa toimivat pankit ovat nimeltdén Nordea,
Danske Bank, Handelsbanken, Skandinaviska Enskilda Banken (SEB) ja Swedbank. Naille
pankeille ominaista ja yhteista on se, etta kaikki niistd harjoittavat liiketoimintaa myds

kotimaansa rajojen ulkopuolella.
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Pankkijarjestelman suuresta koosta kertoo se, ettd vuoden 2021 lopulla sen tasearvo oli
300 % Ruotsin bruttokansantuotteesta (International Monetary Fund, 2023). Alan
keskittyminen nakyy siina, etta viiden suurimman toimijan, eli Handelsbankenin, SEB:in,
Swedbankin sekd Nordean ja Danske Bankin Ruotsin sivuliikkeiden hallussa olivat 75 %
kaikista talletuksista ja lainaustoiminnasta. Tassa suhteessa pankkitoimialan asema on
kuitenkin heikentymassa, johtuen siitd, ettd ilman pankkitoimilupaa toimivien

rahalaitosten osuus markkinoista kasvaa (ks. Kuva 8).
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Kuva 8. Ruotsalaisen finanssisektorin varojen jakautuminen prosentuaalisesti vuosina 2016 ja
2021 (International Monetary Fund, 2023).

Kotimaisen lainaamisen merkitys pankkien liiketoiminnassa on merkittava, koska se
muodosti 64 % ruotsalaisten pankkien taseiden varoista (International Monetary Fund,
2023). Ruotsin suurimmat pankit ovatkin Pohjoismaille ominaisella tavalla myds hyvin
altistuneita asunto- ja kiinteistomarkkinoille, koska asuntoja ja kiinteistdja varten
mydnnetyt lainat muodostavat noin puolet pankkien lainaportfolioista. Suurille pankeille
ominaisin tapa rahoittaa ndama lainat on laskea markkinoille katettuja velkakirjoja
(covered bond), ja naiden velkakirjojen merkitys hyvan likviditeetin ja matalan riskin

vuoksi on Ruotsin rahoitusmarkkinoilla merkittava.
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Valvonnan ja analysoinnin lisdksi Ruotsin keskuspankin tehtdviin lukeutuu myds
likviditeetin tarjoaminen pankkijarjestelmdan ja talouteen yleisemmin, tilanteen
edellyttamalla tavalla (Sveriges Riksbank, 2023c). Keskuspankki osallistuu toimivaltansa
puitteissa myos keskusteluun kansallisesta ja kansainvdlisesta pankki- ja
talouslainsaadannosta, tekemalld esimerkiksi julkisia kannanottoja ja tarjoamalla

konsultaatiota kotimaisille lainsaatajille.

Ruotsin  talousjarjestelman  kannalta toinen merkittdva julkinen taho on
Finansinspektionen (Fl), jonka tehtdavanda on finanssimarkkinoiden valvonta
(Finansinspektionen, 2023a). Ruotsin finanssiministerion alaisuudessa toimiva
Finansinspektionen pyrkii toiminnallaan yllapitamaan ja sdantelemaan vakaita ja
luotettavia finanssimarkkinoita Ruotsissa. Suomalaisen Finanssivalvonnan tavoin myds
Finansinspektionenin asema osana markkinoita on sellainen, etta sen toiminnan
kustannukset kerataan sen valvomilta yrityksilta, valvonta-, toimenpide- ja lupamaksujen

muodossa (Finansinspektionen, 2023b).

Finansinspektionenin vastuulla on Ruotsin finanssimarkkinoilla toimivien eri yritysten
lainmukaisen toiminnan seuraaminen ja valvonta, ja se vastaa myds alalla toimivien
yritysten toimiluvista. Finansinspektionenin tehtdavana on toimia finanssimarkkinoilla
myOs sen eteen, ettd markkinat ovat luotettavat ja turvalliset my6s kuluttajien

nakoékulmasta (Finansinspektionen, 2023a).

3.2.3 Tanska

Taman tutkimuksen tarkastelussa olevista maista pienin Tanska on ollut osa
eurooppalaista yhteisda pisimpaan, koska se liittyi Euroopan unioniin sen ensimmaisen
laajentumisen myota vuonna 1973 (Ulkoministerio, 2023). Tanska on taten myos osa
Euroopan talous- ja rahaliittoa, mutta se on Maastrichtin sopimuksessa neuvotellut

itselleen erivapauden EU-lainsddadannon soveltamiseen siltd osin, ettd se on jattaytynyt
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yhteisvaluutan ulkopuolelle (EUR-Lex, 2006). Nd&in ollen Tanskan kansallisena

rahayksikkona on edelleen Tanskan kruunu (dansk krone, DKK).

Tanska poikkeaa muista tutkimuksen kohteista myds rahapolitiikaltaan. Siina missa euro,
Ruotsin kruunu ja Norjan kruunu kelluvat vapaasti, Tanskan kruunu on esimerkki
valuutasta, jonka valuuttakurssi on nimellinen ja kiintea (Kurri, 2015). Tanskan kruunun
kurssi on sidottu euron kurssiin, ja taten maan keskuspankin ei ole mahdollista harjoittaa
itsendista rahapolitiikkaa. Tasta seuraa se, ettda eurojarjestelman paattavien elinten

paatokset ja niiden vaikutukset heijastuvat suoraan myoés Tanskan kruunuun.

Tanskan pankkialan ytimessa sijaitsee Tanskan keskuspankki (Danmarks Nationalbank).
Keskuspankilla on toiminnassaan kolme pdaaasiallista tavoitetta, joista keskeinen on
hintavakaus ja matala inflaatio kiinteda valuuttakurssia hyvaksikdyttdaen (Danmarks
Nationalbank, 2023a). Kuten keskuspankeilla yleensd, myds Tanskan keskuspankilla on
vastuullaan maan maksujarjestelman yllapito seka sen turvallisuuden ja tehokkuuden
varmistaminen. Naiden lisdksi keskuspankki tyoskentelee myds tanskalaisen

finanssisektorin vakauden ja luotettavuuden eteen.

1980-luvun alusta lahtien Tanskan keskuspankilla on ollut kdytéssaan kiintedn
valuuttakurssin rahapolitiikka, jonka myota tana paivana kruunun vaihtokurssi suhteessa
euroon on kiinted (ks. Kuva 9) (Danmarks Nationalbank, 2023b). Taman politiikan
pdaamaarana on kuluttajahintojen vakaus ja inflaatiotason matala taso pitkalla aikavalilla,
mikd osaltaan mahdollistaa Tanskan mahdollisimman vahvaa taloutta ja sen kehitysta.
Keskuspankki toteuttaa kiintedaa valuuttakurssipolitiikkaa, eli kruunun sitomista euron
arvoon, esimerkiksi vaihtelemalla tanskalaisia korkotasoja ja ostamalla kruunuja ja

euroja markkinoilta.
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Kuva 9. Tanskan kruunun kurssi suhteessa euroon ajalla 4.1.1999 - 28.11.2023 (Euroopan
keskuspankki, 2023).

Tanskan keskuspankin tehtadviin lukeutuu huolehtia Tanskan finanssijarjestelman
vakaudesta hyvind aikoina, ja myos siitd, ettd jarjestelma sailyy elinvoimaisena ja
toimintakelpoisena myos taloudellisia vaikeuksia kohdatessaan (Danmarks Nationalbank,
2023c). Keskuspankki hoitaa tata tehtdavadansa seuraamalla ja arvioimalla talouden
vakautta uhkaavia riskeja, jotta silla olisi tarpeen vaatiessa mahdollisuus puuttua
tilanteisiin ajoissa, ja estaa se, etta kasilla olevista ongelmista tulisi koko jarjestelmaa

koskevia.

Tanskan keskuspankki tarkastelee finanssijarjestelmaa vyleiselld tasolla, arvioiden
esimerkiksi sita, ettd vaikuttavatko finanssimarkkinoiden, lainaamisen, tulotasojen
muutoksen tai yritysten pdadoma- tai likviditeettihallinnan trendit talousjarjestelmaan
heikkouksia aiheuttavalla tavalla (Danmarks Nationalbank, 2023c). Vaikka systeemisesti
merkittavat pankit ovatkin keskuspankin tyon kannalta keskeinen mielenkiinnonkohde,
yksittdisten pankkien ja muiden rahalaitosten valvonnasta vastaa Tanskassa

Finanstilsynet (The Danish Financial Supervisory Authority, FSA).

Finanstilsynetin vastuulla oleva rahalaitosten toiminnan valvonta kasittdd pankit,

asuntoluottolaitokset ja esimerkiksi elakevakuutus- ja vakuutusyhtiot (Finanstilsynet,
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2015). Toiminnan ytimessa on maksukyvyn valvonta, eli huolehtiminen siitd, etta
markkinaosapuolilla on riittavasti omaa rahaa, ottaen huomioon niiden toiminnan
riskisyys. Finanstilsynet valvoo myos tanskalaista osakemarkkinaa ja porssiyhtioita,
esimerkiksi riittdvan tiedonannon kannalta ja pyrkien estamdan markkinoiden
vaarinkdyton sisapiiritiedon ja hintamanipulaation osalta. Finanstilsynetilld on myds
roolit finanssialaa koskevan lainsadadannon valmistelussa ja alaa koskevan datan

kerdamisessa ja julkaisemissa.

Kun tanskalaista pankkialaa tutkitaan pankkien koon ja varojen kannalta, voidaan todeta,
ettd pankkiala on hyvin keskittynyttd myos Tanskassa (TheBanks.eu, 2023a). Maan
ylivoimaisesti suurin toimija on Danske Bank A/S (markkinaosuus 29,95 %), joka toimii
merkittavana tekijana muissakin Pohjoismaissa. Kolme seuraavaa suurinta pankkia ovat
Nykredit Realkredit A/S, Totalkredit A/S ja Realkredit Danmark A/S, jotka ovat
luonteeltaan Tanskalle tyypillisid asuntolainapankkeja, siind missa Danske Bank A/S on
laajaa palveluvalikoimaa tarjoava yleispankki. Yhdessa nama nelja pankkia muodostivat

vuonna 2022 69,11 % Tanskan pankkialasta (The Banks.eu, 2023a).

Erilaisia luottolaitoksia oli yhteensa 95 Tanskassa vuonna 2022 (The Banks.eu, 2023b).
Tama lukumaara on vuosien saatossa laskenut huomattavasti, koska yrityshankinnat ja
yhdistymiset ovat yleisida ilmi6ita Tanskan pankkialalla. Suurin osa markkinoiden
toimijoista on kotimaisia, mutta myds ulkomaisten rahalaitosten sivuliikkeiden lasndolo
on merkittdavaa, niitd on 26 kappaletta yhteensa yhdeksastda eri maasta. Kootusti
tanskalaisen pankkialan koko oli yhteensa vuonna 2022 953,4 miljardia euroa. Edeltava
kasvukehitys oli ollut vahvaa, mutta 2020-luvun kriisien vaikutukset nakyvat selvasti

tanskalaisen pankkialan nykyhetkessa (Ks. Kuva 10) (The Banks.eu, 2023b).
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Kuva 10. Tanskan pankkialan kootut varat miljardeissa euroissa vuosina 2011-2020 (The
Banks.eu, 2023).

3.2.4 Norja

Norjan erottaa muista Pohjoismaista keskeiselld tavalla se, ettd Norja on paattanyt
jattaytyd  kokonaan Euroopan unionin jasenyyden ulkopuolelle. Valtavien
luonnonvarojensa ja onnistuneen taloudenhoitonsa vuoksi Norja on bruttokansantuote
per asukas -mittarilla tarkasteltuna myos selkedsti vaurain taman tutkimuksen
kohdemaista (ks. Kuva 11) (World Bank, 2023). Vaikka Norja on jattaytynyt unionin
ulkopuolelle, se on kuitenkin taloudellisesti yhteydessa muihin Pohjoismaihin siten, etta
se kuuluu unionin sisamarkkinoille Euroopan talousalueen (ETA) jasenyytensa johdosta

(Euroopan parlamentti, 2023).
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Kuva 11. Bruttokansantuote per asukas Pohjoismaissa vuonna 2022 (tuhansissa, Yhdysvaltain
dollareissa) (The World Bank, 2023).

Norjan keskuspankki (Norges Bank) on keskuspankeille tyypillisesti norjalaisen
pankkialan ytimessa, ja silla on merkittdva rooli Norjan itsendisen rahapolitiikan
toimeenpanossa ja suunnittelutydssa (Norges Bank, 2023a). Maan valuuttana on
toiminut vuodesta 1875 lahtien Norjan kruunu (norsk krone, NOK), jonka arvo maaraytyy
vapaasti kelluen markkinoilla. Keskuspankilla on lakiin kirjoitettu vastuu huolehtia

rahatalouden vakaudesta.

Norjan rahapolitiikan tavoitteena olevaa rahatalouden vakautta tavoitellaan siten, etta
inflaatiotaso maassa pidetaan pitkalla aikavalillda vakaana ja matalana (Norges Bank,
2023a). Harjoittamalla likviditeetinhallintaa, esimerkiksi vaikuttamalla keskuspankin
hallussa oleviin pankkitalletuksiin eli pankkireserveihin, keskuspankki pyrkii siihen, etta
maassa tehtavilla rahapoliittisilla paatoksilla olisi tehokas ja laaja-alainen vaikutus

Iyhyisiin korkoihin.

Keskuspankki tyoskentelee sen eteen, ettd Norjan talousjarjestelma toimii vakaasti ja
luotettavasti (Norges Bank, 2023b). Tahan tyohon kuuluu muun muassa jarjestelman
valvonta ja uhkakuvien arviointi, taloudellisen infrastruktuurin yllapito ja kehitys seka

kdteisen rahan riittdvyydestd huolehtiminen. Jarjestelman turvallisuudesta ja
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tehokkuudesta  huolehtiessaan  Norjan  keskuspankki edistdd my6s maan

finanssimarkkinoiden vahvuutta ja kehitysta.

Norjan keskuspankki eroaa muista taman tutkimuksen kohdemaiden keskuspankeista
siten, etta silla on myo6s rahallisesti erittdin merkittavaa varainhoitotoimintaa. Norges
Bank Investment Management hallinnoi Government Pension Fund Global -nimista
maan luonnonvarojen myynnistd ansaittujen ylimaardisten voittojen hallinnointiin
perustettua rahastoa (Norges Bank Investment Management, 2023). Rahaston
hallinnoimat varat olivat kesakuussa 2023 arvoltaan 1 428 miljardia Yhdysvaltain dollaria,
ja siten se oli myos koko maailman suurin valtio-omisteinen rahasto. Taman lisdksi

keskuspankki hoitaa ja hallinnoi myds Norjan valtionvelkaa (Norges Bank, 2023a).

Norjalaisen finanssi- ja pankkisektorin valvonnasta vastaa Finanstilsynet (Financial
Supervisory Authority of Norway). Finanstilsynet on itsendinen valtiollinen toimija, jonka
tyon ensisijainen paamaara on taloudellisen vakauden ja toimivien markkinoiden
edistaminen (Finanstilsynet, 2022). Tahdn pdamadraan pyritddan valvomalla alalla
toimivia  yrityksia sekd niiden toiminnan lainmukaisuuden ettd niiden
toimintaedellytysten osalta. Toiminnalla halutaan pitdda huolta siitd, ettd Norjan
finanssimarkkinoilla toimivat pankit ja muut rahalaitokset ovat taloudellisesti terveita,

riskitietoisia ja hyvin johdettuja seka valvottuja yrityksia.

Finanstilsynet valvoo Norjan finanssimarkkinoita siltd kantilta, etta silla toimivat yritykset
noudattavat lainsdaadantéa ja muita alaa koskevia ohjeita (Finanstilsynet, 2022).
Valvontaa toteutetaan raportoinnin, data-analyysin ja paikan paalla tehtdvien
tarkastusten keinoin. Finanstilsynet analysoi myds omalla tahollaan trendeja ja
makrotaloudellista kehitystd, ja tdten arvioi markkinan mahdollisesti tulevaisuudessa
kohtaamia riskeja. Valvonnan lisaksi Finanstilsynet osallistuu myos
lainsdadantotoimintaan, kehittdmalla ja harmonisoimalla finanssilainsaadantoa,
luomalla lakialoitteita ja tekemallda yhteisty6td muiden maiden kansallisten

valvontaelinten kanssa.
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Norjassa on kirjoittamisen hetkelld toiminnassa yhteensda 140 rahoituslaitosta
(TheBanks.eu, 2023c). Maan pankkialan ytimessa ovat suuret ja monikansalliset pankit,
joiden lisdksi Norjassa toimii my6s runsaasti alueellisia toimijoita sekd pienia
saastopankkeja (European Banking Federation, 2023). Pohjoismaille tyypillisesti myos
muilla kuin norjalaisilla pankeilla on Norjassa vahva lasndolo, etenkin sivuliikkeiden

muodossa.

Euroopan jarjestelmariskikomitean (2023) mukaan Norjassa on talla hetkellda nelja
systeemisesta tarkeaa rahalaitosta: DNB Bank ASA, Kommunalbanken AS, Nordea
Eiendomskreditt AS ja Sparebank 1 SR-Bank ASA. Pankkiala Norjassa on siind mielessa
darimmaisen keskittynyttd, etta koon perusteella maan suurimmalla pankilla, DNB
Bankilla on hallussaan 49,51 % maan pankkisektorin varoista (TheBanks.eu, 2023d).
Kokoerosta merkittavan tekee se, ettd samalla mittarilla maan toiseksi suurimmalla

pankilla, Sparebank 1 SR-Bankilla, on hallussaan vain 4,95 % varoista.
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4 Pohjoismaisten pankkien kannattavuus

4.1 Menetelma

Aineiston ja sen sisdltdmien muuttujien tutkimiseen kaytetdan lineaarista
regressioanalyysia. Regressioanalyysin avulla voidaan tutkia ja havainnollistaa
muuttujien valisia tilastollisia yhteyksia (Montgomery ja muut, 2012, s. 21). Analyysin
avulla muodostetaan regressiosuora, joka on muodoltaan y = a + bx. Yhtdlossa y edustaa
vastemuuttujaa eli selitettdvaa muuttujaa, x edustaa selittdvda muuttujaa, a eli
vakiotermi edustaa y:n arvoa x:n ollessa 0 ja b edustaa x:n regressiokerrointa ja
regressiosuoran kulmakerrointa. Koska aineiston havainnot eivat sijaitse eksaktisti

regressiosuoralla, yhtaloon tulee sisallyttda myos virhetermia edustava €.

Pienimpien neliésummien periaatteen avulla lasketaan suoran regressiokertoimien
arvot (Montgomery ja muut, 2012, s. 41). Regressiokerroin b:n avulla voidaan ndhda,
kuinka paljon ja milla tavalla yhden yksikdn muutos selittavassa muuttujassa x vaikuttaa
vastemuuttujan arvoon. Tassa tutkielmassa keskimaaraisen kokonaispadoman tuottoa ja
keskimadraisen oman padoman tuottoa tarkastellaan usean eri selittdvan muuttujan
avulla, joten regressiokertoimien perusteella paastadan tarkastelemaan sitd, miten

yksittdiset muuttujat osana mallia selittavat pankkien kannattavuutta.

Esimerkki tutkielmassa kaytettavasta usean muuttujan regressioanalyysin yhtalosta:

y=a+ bxl+ cx2+ dx3 + ex4 + fx5+ gx6 + hx7e, (7)

jossa y = keskimaarainen kokonaispdaaoman tuotto (vastemuuttuja), a = vakiotermi, x1 =
nettokorkomarginaali, x2 = taseen koon logaritmi, x3 = oma pddoma suhteessa
taseeseen, x4 = lainat suhteessa taseeseen, x5 = talletukset suhteessa taseeseen, x6 =
luottotappiovaraukset suhteessa bruttolainoihin, x7 = ei-korkotuotot suhteessa kaikkiin

tuottoihin ja € = virhetermi. Neljan jasenen maaryhmaa tutkiessa on toimittu siten, etta
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Suomi toimii regression referenssikategoriana, ja maista Ruotsi, Norja ja Tanska on luotu

erilliset dummy-muuttujat.

Lineaarinen regressioanalyysi on tutkimusmenetelmana poikkitieteellisesti hyvin
arvostettu ja suosittu, niin ikdan myos taloustieteen ja pankkitutkimuksen saralla. Se
soveltuu tydkaluksi myos tahan tutkimukseen hyvin, koska regressiokertoimia
tarkastelemalla pdastadan havainnoimaan sitd, mitka tekijat ovat pohjoismaisten
pankkien kannattavuuden kannalta merkittavia. Esimerkkiyhtdléssa mainittujen
muuttujien lisaksi voidaan tarkastella myds muiden erilaisten muuttujien merkittavyytta.
Stata -ohjelmistoa hyvaksikdyttden saadaan tietoa myos kaytetyn regressiomallin
selitysasteesta seka selittavien muuttujien tilastollisesta merkittavyydesta, joista on

hyotya tarkoituksenmukaisten johtopaatosten tekemisessa.

4.2 Aineisto

Tutkimuksessa kaytettdava aineisto on keratty Fitch Connect -pankkitietokannasta
tammikuussa 2024. Maantieteellisena rajauksena kaytettiin Pohjoismaita, eli Suomea,
Ruotsia, Norjaa ja Tanskaa. Aineisto koostettiin ndiden maiden pankeista ja
rahoituslaitoksista siten, ettd Fitch Connectissa Sector -kategoriasta valittiin
vaihtoehdot ”“Retail & Consumer Banks”, ”Universal Commercial Banks”, Wholesale
Commercial Banks”, “Other Banks” ja ”"Bank Holding Companies”. Rajaamalla ndin saatiin

kokoon 722 pankkia sisdltava aineisto, joista muodostui yhteensa 2254 havaintoa.

Ajallisesti aineisto valittiin kattamaan yhteensa 10 vuotta, vuodesta 2013 vuoteen 2022.
Nain siksi, ettd ajankohtaiset tiedot loppuneesta vuodesta 2023 eivat vield olleet
kattavasti saatavilla. Tutkimus kohdistuu siis verrattain tuoreeseen ldhihistoriaan ja
nykyaikaan. Vaikka vuosien 2007-2008 subprime- ja finanssikriisien vuodet eivdt ole
tarkastelun alaisena, pankit toimivat aineistossa niiden jalkeisessa maailmassa. Lisaksi
tarkasteluvalille osuu useita merkittdavia maailmanpoliittisia tapahtumia, kuten 2010-
luvun eurokriisi, Iso-Britannian eroaminen Euroopan unionista, maailmanlaajuinen

koronapandemia ja Vendjan taysimittainen hyokkdyssota Ukrainaan.
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4.2.1 Selitettavat muuttujat

Tutkimuksen kannalta keskeisimmat muuttujat ovat kannattavuudesta kertovat
keskimaarainen kokonaispddoman tuotto (ROAA) ja keskimaardinen oman pdadoman
tuotto (ROAE), joita kaytetddan regressioanalyysin vastemuuttujina. Jotta
tutkimustuloksista saataisiin mahdollisimman luotettavia, ndista jatkuvista muuttujista
poistettiin outlierit eli selvasti poikkeavat havainnot winsorizing-menetelmalla.
Muuttujien ensimmaista prosenttipistetta pienemmat arvot korvattiin
kokonaispdaoman ja oman padoman tuottojen osalta arvoilla -5,747 % ja -25,22 %. Sama
tehtiin myos yhdeksannenkymmenennen yhdeksannen prosenttipisteen kohdalla, jota

suuremmat havainnot korvattiin arvoilla 5,21 % ja 36,81 %.

4.2.2 Selittavat muuttujat

Regressioanalyysin selittaviksi muuttujiksi on valikoitu Fitch Connectista keratysta
aineistosta sellaisia muuttujia ja tunnuslukuja, joiden tilastollista relevanttiutta pankkien
kannattavuuteen on haluttu tutkia. Valinnat pohjautuvat osittain myos edeltdavaan
tutkimukseen, jotta padstadn tarkastelemaan, ovatko aikaisemmin tehdyt havainnot
yhtenevaisia myoOs tdssa, pelkastaan Pohjoismaihin keskittyvassa tilanteessa. Tasta

esimerkkina on pankin kokoa edustava muuttuja, joka on logaritmi pankin taseen arvosta.

Pankin koon lisdksi regressiomalliin sisallytetdaan selittavaksi muuttujaksi myds pankin
ydintoiminnan tuloksentekokyvysta kertova nettokorkomarginaali ja oman pdadaoman ja
taseen valista suhdetta kuvaava muuttuja. Mallissa tarkastellaan myds pankin
lilketoiminnan luonteen vaikutusta kannattavuuteen kahdella tavalla: mydnnettyjen
lainojen ja taseen valisen suhteen tunnusluvulla ja muuttujalla, joka kertoo pankin

kerdamien talletusten ja taseen valisen suhdeluvun.

Lisdksi keskimaaraistd kokonaispdgdoman- sekd oman pddoman tuottoa selittaviin

malleihin sisallytettiin sellaisia muita pankin toiminnan kannalta relevantteja selittavia
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muuttujia, jotka olivat tilastollisesti merkittavia tai muutoin erityisen kiinnostavia. Naiksi
selittaviksi muuttujiksi valikoituvat luottotappiovaraukset suhteessa bruttolainoihin ja ei-

korkotuotot suhteessa kaikkiin tuottoihin.

4.3 Vertailu ja tulokset

4.3.1 Tilastollinen keskiarvovertailu

Aineiston 2254 havainnosta Suomesta on 652, Ruotsista 569, Norjasta 668 ja Tanskasta
365 (ks. Taulukot 1 ja 2). Tarkastellessa aineiston pankkeja koon, eli taseen perusteella
voidaan todeta, ettd keskimaardisesti suurimmat pankit ovat Tanskassa (29 miljardia).
Tatd havaintoa selittdaa keskeisesti se, ettd Tanskan pankkimarkkinat ovat aineiston
perusteella keskittyneimméat osanottajilla mitattuna. Aériarvoja tarkastellessa
huomataan, ettd aineiston havainnoista pienen pankki I6ytyy Ruotsista (54,2 tuhatta) ja

suurin Suomesta (669 miljardia).

Taulukko 1. Yleisia havaintoja aineistosta.

Keskiarvo Keskihajonta Pienin Suurin arvo | Maara
arvo

Taseen koko (€) 1.20e+10 5.98e+10 54257.02 6.69e+11 2254
ROAE (%) 7517526 1.924868 -33.55 20.22 2148
ROAE (%) 6.876071 15.46546 -211.17 360.07 2148
Nettokorkomarginaali 2.566476 4.6616 -2.62264 100.72 2148
(%)
Kulu-tuottosuhde (%) -295.8938 18992.83 -898000 65800 2254
Havainnot 2254
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Taulukko 2. Maakohtaisia havaintoja aineistosta.

Tanska Keskiarvo Keskihajonta Pienin arvo Suurin arvo Maara
Taseen koko (€) 2.90e+10 9.03e+10 6943889 5.52e+11 365
ROAE (%) .2549 2.6788 -16.43 16.2 361
ROAE (%) 1.591 22.9047 -211.17 94.36 361
Nettokorkomarginaali (%) 2.9255 1.9536 -0.442 14.43 361
Kulu-tuottosuhde (%) 223.2614 3500.2 -11685.56 65800 365
Havainnot 365

Suomi Keskiarvo Keskihajonta Pienin arvo Suurin arvo Maara
Taseen koko (€) 1.68e+10 7.89e+10 8439100 6.69e+11 652
ROAE (%) 0.537 1.520 -33.55 5.52 588
ROAE (%) 5.105 4.827 -47.233 30.59 588
Nettokorkomarginaali (%) 1.468 0.641 -0.03 9.302 588
Kulu-tuottosuhde (%) 66.841 43.825 -39.92 950 651
Havainnot 652

Norja Keskiarvo Keskihajonta Pienin arvo Suurin arvo Maara
Taseen koko (€) 1.66e+09 6.11e+09 1585679 7.37e+10 668
ROAE (%) 1.059 2.316 -16.82 20.22 641
ROAE (%) 8.656 6.952 -31.5 51.17 641
Nettokorkomarginaali (%) 3.419 8.085 -0.91 100.72 641
Kulu-tuottosuhde (%) 109.376 1187.073 4.33 30303.57 667
Havainnot 668

Ruotsi Keskiarvo Keskihajonta Pienin arvo Suurin arvo Maara
Taseen koko (€) 7.74e+09 3.78e+10 54257.02 3.20e+11 569
ROAE (%) 0.9452 0.8296 -9.06 5.2 558
ROAE (%) 10.117 21.614 -20.375 360.07 558
Nettokorkomarginaali (%) 2.512 1.886 -2.623 12.89 558
Kulu-tuottosuhde (%) -1521.153 37681.76 -898000 196.493 568

Havainnot

569
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Tarkastelemalla aineistoa keskimaaraisen kokonaispadgoman tuoton nakokulmasta (ks.
Kuva 12) winsorizing -toimenpiteiden jdlkeen, voidaan havaita, ettd pohjoismaisten
pankkien keskimaardinen kokonaispddoman tuotto on aineistossa 0,765 %. Adriarvojen
nakdkulmasta aineiston korkein tuotto oli 5,21 % ja matalin tuotto -5,74 %.
Maakohtaisesti korkeinta keskimaardista tuottoa ansaittiin Norjassa (0,989 %) ja
matalinta Tanskassa (0,370 %). Keskimaaraisen kokonaispadoman tuoton keskihajonta
on myos suurinta Tanskassa (1,754), joten siellda ROAA:n arvot vaihtelevat Pohjoismaista

eniten keskiarvonsa ymparilla.
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Kuva 12. Aineiston keskimaardinen kokonaispadaoman tuotto maittain 2013-2022.

Tarkastellessa aineistoa keskimaaraisen oman padoman tuoton nakokulmasta (ks. Kuva
13), pohjoismaisten pankkien keskimaardinen omalle pddomalle ansaittu tuotto on
aineistossa 6,827 %. Oman padoman keskimadardisen tuoton osalta aineiston korkein
tuotto on 36,81 % ja matalin -25,22 %. Maakohtaisesti keskimaarin norjalaiset pankit
ansaitsevat padomalleen parhaan tuohon (8,625 %), ja heikoimman ansaitsee

tanskalaiset pankit (3,734 %). Myos ROAE:n osalta keskihajonta on suurinta Tanskassa
(9,969).
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Kuva 13 Aineiston keskimaardinen oman pddoman tuotto maittain 2013-2022

Tehtavan tutkimuksen mielekkyyden seka tulosten luotettavuuden kannalta on
hyodyllistd rajata pienimmat ja suurimmat outlier-arvot pois kaytettavista
vastemuuttujista, johtuen niiden suurista kokoluokista. Lisdksi on selvasti havaittavissa,
ettd maaryhman neljastda jasenestd Tanska on kokoluokaltaan pienin, ja maan

pankkimarkkina on korostuneen keskittynyt yhden suuren toimijan, Danske Bank A/S:n

varaan.

Tarkastellessa  kannattavuuden kannalta hyvin  keskeista  suhdelukua, eli
nettokorkomarginaalia (ks. Kuva 14) havaitaan, ettd koko aineiston pankkien
keskimadrdinen nettokorkomarginaali on 2,33 %. Poikkeavista luvuista puhdistetun
aineiston korkein nettokorkomarginaali on 11,11 % ja matalin -0,03 %. Maaryhmasta
keskimdarin kovinta nettokorkomarginaalia ansaitsevat tanskalaiset pankit (2,90 %).

Keskimaarin matalinta nettokorkomarginaalia asiakkailtaan kerdavat suomalaiset pankit

(1,47 %).
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Kuva 14. Aineiston keskimaardinen nettokorkomarginaali maittain 2013—-2022.

Aineiston pankkien keskimaardinen kulu-tuottosuhde (ks. Kuva 15) oli vuosina 2013-
2022 62,15 %. Winsorizing -toimenpiteella kasitellyn aineiston matalin kulu-tuottosuhde
oli 7,79 % ja korkein 213,33 %. Tunnusluvun tarkkailussa suuntaa antavana
nyrkkisdantona voidaan pitaa sitd, etta mita alhaisempi luku on, sitd parempi se on.
Maatasolla keskimaarin alhaisimmalla kulu-tuottosuhteella toimivat norjalaiset pankit

(54,18 %) ja pankkien kulu-tuottosuhde on keskimaarin korkein Tanskassa (73,91 %).
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Kuva 15. Aineiston keskimaardinen kulu-tuottosuhde maittain 2013-2022.

4.3.2 ROAA

Mallin selitysasteeksi (R?) keskimaaraisen kokonaispdaoman tuoton vaihtelun suhteen
saatiin 0,340, eli malliin valitut selittdvat muuttujat selittdvat noin 34,0 %
vastemuuttujan vaihtelusta. Mallin sisdltamien muuttujien lukumaaran huomioon
ottavan selitysasteen (Korjattu R2?) arvoksi saatiin 0,333 eli noin 33,3 %.
Regressioanalyysissa kaytettiin vuosimuuttujaa dummy-muuttujana, mutta ne jatettiin

taulukoista pois selkeyden vuoksi.

Mallin seitsemasta selittdvasta muuttujasta neljasta l0ydettiin tilastollisesti merkittava
yhteys (ks. Taulukko 3). Naistd nettokorkomarginaalilla oli kasvattava vaikutus pankin
ROAA:n kannalta (regressiokerroin 0,223), kuten oli myds pankin koolla (0,0825) ja oman
padoman suhteella taseeseen (0,0361). Luottotappiovarausten maaran kasvu suhteessa

lainojen bruttomaaraan (-0.265) vaikutti kannattavuuteen laskevasti.
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Lainojen maaran kasvu suhteessa taseeseen paransi kannattavuutta (0,00139), mutta
vaikutus ei ollut tilastollisesti merkittava. Talletusten maaran kasvu laski pankin
kannattavuutta (-0,420) ja ei-korkotuottojen osuuden kasvu kaikista tuotoista paransi

sitd (0,000345), mutta ndma vaikutukset eivit olleet tilastollisesti merkittavia.

4.3.3 ROAE

Mallin selitysasteeksi (R?) keskimaaraisen kokonaispdadoman tuoton vaihtelun suhteen
saatiin 0,343, eli malliin valitut selittdvat muuttujat selittdvat noin 34,3 %
vastemuuttujan vaihtelusta. Mallin sisdltdmien muuttujien lukumaaran huomioon
ottavan selitysasteen (Korjattu R?) arvoksi saatiin 0,336 eli noin 33,6 %.
Regressioanalyysissa kaytettiin vuosimuuttujaa dummy-muuttujana, mutta ne jatettiin

taulukoista pois selkeyden vuoksi.

Mallin seitsemasta selittavasta muuttujasta neljasta |6ydettiin tilastollisesti merkittava
yhteys (ks. Taulukko 4). Nettokorkomarginaalilla (1,662) oli selked positiivinen vaikutus
oman padoman tuottoon. Kiinnostavalla tavalla myods pankin koolla (0,609) oli
positiivinen vaikutus oman pddoman tuottoon. Talletusten kasvu suhteessa pankin
taseeseen (7,301) laski pankin kannattavuutta huomattavan paljon. Myos
luottotappiovarausten maaran kasvu suhteessa lainan bruttomdaardan (-1,743) alensi

kannattavuutta.

Lainojen ja taseen vilinen suhde (-0,041) ja ei-korkotuottojen ja kaikkien tuottojen
valinen suhde (-0,00215) vaikuttivat oman pddoman tuottoon laskevasti, mutta yhteys ei
ollut tilastollisesti merkittdvd. Oman padoman maaran osuuden kasvu suhteessa
taseeseen (-0,132) vaikutti kannattavuuteen myos alentavasti, mutta ei tilastollisesti

merkittavasti.
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Taulukko 3. Regressioanalyysin tulokset, vastemuuttujana ROAA.

Keskimaarainen kokonaispadoman tuotto ROAA

nettokorkomarginaali 0.223"
(0.0435)
Tase (logaritmi) 0.0825™
(0.0265)
Oma pidoma / tase 0.0361"
(0.0158)
Lainat/ tase 0.00139
(0.00291)
Talletukset / tase -0.420
(0.291)
Luottotappiovaraukset -0.265™

/ bruttolainat

(0.0569)
Ei-korkotuotot / kaikki 0.000345
tuotot

(0.000774)

Tanska (dummy) -0.266

(0.142)
Norja (dummy) 0.220

(0.117)
Ruotsi (dummy) 0.186"

(0.0795)
_virhe -1.666"

(0.649)
N 1886
R? 0.340
Korjattu R? 0.333

Keskihajonnat sulkeissa *p<0.05 " p<0.01, "™ p<0.001
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Taulukko 4. Regressioanalyysin tulokset, vastemuuttujana ROAE.

Keskimaardinen oman padoman tuotto ROAE

* %k

nettokorkomarginaali 1.662
(0.333)
Tase (logaritmi) 0.609"
(0.260)
Oma padoma / tase -0.132
(0.0706)
Lainat/ tase -0.0401
(0.0304)
Talletukset / tase -7.301"
(3.245)
Luottotappiovaraukset -1.743™

/bruttolainat

(0.394)
Ei-korkotuotot / kaikki -0.00215
tuotot

(0.00554)

Tanska (dummy) -2.995"

(1.192)
Norja (dummy) 2.574""

(0.556)
Ruotsi (dummy) 2.487*

(0.955)
_virhe -0.202

(8.569)
N 1886
R? 0.343
Korjattu R? 0.336
Keskihajonnat sulkeissa *p<0.05 " p<0.01, "™ p<0.001



55

4.3.4 Maakohtaiset regressiot ja vertailut

Jotta saataisiin  lisda  yksityiskohtaista tietoa aineiston maista ja niiden
pankkijarjestelmistd, kdaytossa olevan regressiomallin avulla tarkasteltiin aineiston maita
my0s yksitellen. Selitettavina muuttujina maakohtaisissa regressioissa kaytettiin niin
ikadn seka keskimaaradista kokonaispadoman tuottoa (ks. Taulukko 5) ettad keskimaaraista
oman padoman tuottoa (ks. Taulukko 6). Tarkastelemalla saman regressiomallin tuloksia
yksitellen kohdistuen eri maihin padstiin tekemdan havaintoja eri tekijdiden

mahdollisesti erilaisista vaikutuksista pankkien kannattavuuteen aineiston maissa.

Keskimaardisen kokonaispddoman tuoton kannalta nettokorkomarginaalin kasvaminen
vaikutti pankkien kannattavuuteen parantavasti kaikissa maissa, ja sen vaikutus oli
suurinta Norjassa (0,561). Yllattava havainto oli, ettd Suomen osalta muuttujan vaikutus
ei kuitenkaan ollut tilastollisesti merkittava. Maakohtaisesti tarkasteltuna pankin taseen
logaritmisen arvon kasvu vaikutti kannattavuuteen positiivisesti, mutta tilastollisesti

merkittava vaikutus silla oli vain Norjassa (0,323).

Oman pddoman maadran kasvu suhteessa taseeseen vaikutti kannattavuuteen
positiivisesti ja tilastollisesti merkittavasti Tanskassa, Suomessa ja Ruotsissa, vaikutuksen
ollessa suurin Tanskassa (0,0782). Norjassa tdman suhdeluvun kasvu laski
kannattavuutta (-0,0293), mutta vaikutus ei ollut tilastollisesti merkittdva. Lainojen
madra suhteessa taseeseen ei vaikuttanut ~maakohtaisessa tarkastelussa
kannattavuuteen tilastollisesti merkittavasti, niin kuin se ei tehnyt myodskaan koko

aineiston tarkastelussa.

Kokonaispddoman tuoton kannalta talletusten kasvulla suhteessa taseeseen
tilastollisesti merkittava vaikutus oli vain Suomessa (-0,576). Mielenkiintoisella tavalla
tdman suhdeluvun vaikutus oli negatiivinen Suomen lisdksi myds Ruotsissa, mutta se oli
positiivinen Tanskassa ja Norjassa. Kannattavuuteen negatiivinen ja tilastollisesti
merkittava vaikutus kaikissa maissa |6ydettiin luottotappiovarausten ja bruttolainojen

valisen suhteen kasvaessa. Pienin tdma vaikutus oli Tanskassa (-0,222) ja suurin Norjassa
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(-0,643). Maakohtaisten regressioiden tulokset poikkesivat koko aineiston regression
tuloksista siten, etta ei-korkotuottojen ja kaikkien tuottojen valisen suhteen kasvu lisasi
kannattavuutta kokonaispddoman tuoton ndkokulmasta maltillisesti Suomessa ja

Norjassa (0,0134 ja 0,0354).

Regressioiden valilla virhetermin arvo oli kaikista pienin Ruotsissa (0,136) ja suurin
Norjassa (-7,210), ja Norjan tulosten osalta virhetermi vaikutti olevan myos tilastollisesti
merkittava. Tarkastellessa regressiomallin kykya selittaa selittdvan muuttujan vaihtelua,
malli toimi parhaiten Norjassa (R? 0,622 ja korjattu R? 0,611). Suomen osalta selitysosuus
oli lahes yhta vahva (0,558 ja 0,544). Mielenkiintoinen huomio on se, ettd Ruotsissa,
jossa selitysosuus oli kolmanneksi paras (0,461 ja 0,444), malli selitti kannattavuuden
vaihtelua huomattavasti heikommin kuin Norjassa ja Suomessa. Selvasti heikoin

selitysaste aineistossa oli Tanskassa (0,400 ja 0,366).
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Taulukko 5. Maakohtaisten regressioanalyysien tulokset, vastemuuttujana ROAA.

Keskimaardinen kokonaispadoman tuotto ROAA

Tanska Suomi Norja Ruotsi
Nettokorkomar- 0.160" 0.0978 0.561"" 0.186™""
ginaali (0.0653) (0.170) (0.0343) (0.0472)
Tase (logaritmi) 0.121 0.000104 0.323"" 0.0123

(0.0738) (0.0151) (0.0818) (0.0439)
Oma padoma/tase | 0.0782" 0.0545™"" -0.0293 0.0357"""

(0.0336) (0.00901) | (0.0182) (0.00912)
Lainat/tase 0.0144 0.00307 | -0.000550 0.00538

(0.0112) (0.00216) | (0.00718) (0.00481)
Talletukset/tase 0.247 -0.576" 0.0213 -0.815

(0.985) (0.241) (0.353) (0.544)
Luottotappiova- -0.222™" -0.422" -0.643"" -0.352™"
raukset/ (0.0584) (0.168) (0.0718) (0.0772)
bruttolainat
Ei-korkotuotot/ 0.000218 0.0134™" | 0.0354""" 0.00652
kaikki tuotot (0.000423) | (0.00359) | (0.00693) | (0.00450)
_virhe -4.619 -0.614 -7.210™ 0.136

(2.512) (0.434) (1.805) (1.179)
N 303 528 532 523
R? 0.400 0.558 0.622 0.461
Korjattu R? 0.366 0.544 0.611 0.444
Keskihajonnat sulkeissa

*p<0.05 " p<0.01, " p<0.001
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Siirrettdessa tarkastelu keskimaardiseen oman padoman tuottoon, voidaan havaita, etta
nettokorkomarginaalilla oli selva positiivinen vaikutus pankkien kannattavuuteen
kaikissa maissa. Tilastollisesti merkittavalla tavalla vaikutus oli pienin Ruotsissa (1,251)
ja selkeasti suurin Norjassa (3,978). Suomessa vaikutus oli toiseksi suurin (2,081), mutta
se ei ollut tilastollisesti merkittava. Huomioitavaa kuitenkin oli, ettd muuttujan saama p-

arvo ylitti vain vahaisesti tilastollisen merkittavyyden ylarajan (0,077).

Pankin taseen koko vaikutti oman padaoman keskimaardiseen tuottoon positiivisesti
Tanskassa (1,077), Suomessa (0,417) ja Norjassa (2,208), ja vaikutus oli tilastollisesti
merkittava. Ruotsissa taseen koko vaikutti laskevan kannattavuutta (-0,138), mutta ei
tilastollisesti merkittavalla tavalla. Oman padaoman maaran kasvu suhteessa taseeseen
laski oman pddoman tuottoa tilastollisesti merkittavalla tavalla Norjassa (-0,279) ja
Ruotsissa (-0,284). Kuten myds koko aineistoa koskevassa regressiomallissa,
maakohtaisissakaan regressioissa ei |oydetty tilastollista merkittdvyytta lainojen ja

taseen suhteen ja kannattavuuden valilta.

Kun talletusten maara suhteessa taseeseen kasvoi, se laski pankkien kannattavuutta
tilastollisesti merkittavalla tavalla Suomessa (-5,957) ja Ruotsissa (-19,44). Vaikutus oli
negatiivinen myds Tanskassa (-2,910) ja hieman yllattavalla tavalla positiivinen Norjassa
(1,265), mutta ndma havainnot eivat olleet tilastollisesti merkittavid. Samalla tavalla kuin
keskimaardisen kokonaispddoman tuoton suhteen, luottotappiovarausten kasvu
suhteessa bruttolainoihin heikensi pankin kannattavuutta kaikissa maissa tilastollisesti

merkittavasti myos keskimaardisen oman padaoman suhteen.

Ei-korkotuottojen maaran kasvu suhteessa kaikkiin tuottoihin paransi pankkien
kannattavuutta tilastollisesti merkittavasti Suomessa (0,0649) ja Norjassa (0,155).
Vaihtelut mallien virhetermeissa olivat tdssd mallissa suurempia, ja tulosten mukaan
virhetermi oli tilastollisesti merkittava Norjassa ja Ruotsissa. Tanskan (-31,70), Suomen
(-5,988) ja Norjan (-42,34) osalta virhetermit olivat negatiivisa, kun taas Ruotsissa se oli

positiivinen (28,08).
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Tulosten mukaan regressiomallin kyky selittaa selitettdvan muuttujan vaihtelua oli paras
Norjassa (R% 0,678 ja korjattu R? 0,668). Suomen (R? 0,501 ja korjattu R? 0,486) ja Ruotsin
(R? 0,520 ja korjattu R% 0,505) osalta mallien selitysosuudet olivat kdytdnnossi samaa
tasoa. Myds oman pddoman tuoton nakokulmasta selitysosuus on huonoin Tanskassa (R?
0,366 ja korjattu R? 0,331). Yhten3 selityksell3 talle havainnolle, eli selitysasteen selville
alemmuudelle on se, ettd Tanskan pankkiala on aineistoin pienin, ja siksi aineistossa on

merkittavasti vihemman havaintoja tanskalaisista pankeista.
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Taulukko 6. Maakohtaisten regressioanalyysien tulokset, vastemuuttujana ROAE.

Keskimaardinen oman padaoman tuotto ROAE

Tanska Suomi Norja Ruotsi
Nettokorkomar- 1.428"" 2.081 3.978"™ 1.251"
ginaali (0.393) (1.160) (0.509) (0.429)
Tase (logaritmi) 1.077" 0.417™ 2.208™" -0.138

(0.531) (0.148) (0.456) (0.458)
Oma piioma/tase 0.380 -0.0347 -0.279" -0.284™"

(0.229) (0.0745) (0.114) (0.0741)
Lainat/tase 0.0631 0.0206 -0.0259 -0.0175

(0.0619) (0.0183) (0.0377) (0.0542)
Talletukset/tase -2.910 -5.957" 1.265 -19.44™

(5.821) (2.340) (2.130) (4.806)
Luottotappiova- -1.266™ -3.487" -4.953™" -3.138"™
raukset/ (0.393) (1.097) (0.428) (0.713)
bruttolainat
Ei-korkotuotot/ -0.00263 0.0649" 0.155™" 0.0821
kaikki tuotot (0.00251) (0.0298) (0.0209) (0.0423)
_virhe -31.70 -5.988 -42.34"" 28.02"

(16.59) (4.052) (10.92) (12.53)
N 303 528 532 523
R? 0.366 0.501 0.678 0.520
Korjattu R 0.331 0.486 0.668 0.505
Keskihajonnat sulkeissa

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

Teknologisen  kehityksen, maailman globalisoitumisen ja liiketoiminnallisten
innovaatioiden ansiosta pankkitoiminta ja koko pankkiala ovat olleet jo pitkdan
jatkuvassa muutoksen tilassa. Samalla pankkien merkittdva rooli osana toimivaa
yhteiskuntaa on pysynyt ja myos vahvistunut. Ottaen huomioon pankkitoiminnan
merkityksellisyyden esimerkiksi ihmisten nykyisen elintason ja talousjarjestelman
toiminnan kannalta, on pankkialan ja sen eri osa-alueiden tutkimus perusteltua ja

hyodyllista.

Tassa tutkielmassa syvennyttiin tutkimaan pankkien taloudellista kannattavuutta seka
sithen vaikuttavia tekijoita. Kannattavuus, eli kyky taloudellisen tuloksen tekemiseen, on
kasitteena ja ominaisuutena keskeisen tarkead, niin pankeille itselleen kuin mydskin eri
sidosryhmille niitda ympardivassa yhteiskunnassa. Laajan kirjallisuuskatsauksen jalkeen
tutkielmassa toteutettiin Pohjoismaihin kohdistuva empiirinen kannattavuustutkimus,
koska maaryhman ja sen jasenten saama huomio edeltdvdssa tutkimuksessa on ollut

vahaista.

Kannattavuuteen kokonaispadaoman tuoton nakdkulmasta vaikuttavia tekijoita olivat
pankkien ansaitsema nettokorkomarginaali, pankin taseen logaritminen arvo eli sen
koko, oman padoman ja taseen valinen suhde ja luottotappiovarausten maara suhteessa
lainojen bruttomaaraan. Nettokorkomarginaalin vahvuus, pankin koko ja oman paaoman
maara suhteessa taseeseen paransivat pankin kannattavuutta, kun

luottotappiovarausten kasvu suhteessa bruttolainoihin heikensi sita.

Oman pddoman tuottoon ja siten osaltaan kannattavuuteen merkittavasti vaikuttavia
tekijoita olivat nettokorkomarginaali, taseen koko, talletusten maard suhteessa
taseeseen ja luottotappiovarausten maara suhteessa bruttolainoihin.
Nettokorkomarginaalilla ja taseen koolla oli kannattavuutta parantava vaikutus, kun taas
talletusten ja taseen vilisen suhteen ja luottotappiovarausten ja bruttolainojen vélisen

suhteen kasvu heikensivat kannattavuutta.
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Kannattavuusmittareiden selittdminen aineiston perusteella toi esiin siis sen, ettd oman
padoman suurempi osuus pankin taseessa on kokonaispadgoman tuoton kannalta
edullista, ja talletusten kasvava maara suhteessa taseeseen heikentdd oman padaoman

tuottoa.

Tutkimuksen tulokset ovat pitkalti linjassa edeltavan tutkimuksen kanssa, vaikka
tarkastelukulma onkin luonteeltaan uudenlainen. Aikaisemman tutkimuksen tavoin
havaittiin esimerkiksi luottoriskille altistumisen negatiivinen tilastollisesti merkittava
vaikutus  kannattavuudelle. Hyvin intuitiivisella tavalla  todistettiin  myos
nettokorkomarginaalin parantumisen positiivinen vaikutus kannattavuuteen. Edeltava
tutkimusnaytto pankin koon vaikutuksesta kannattavuuteen on ollut ristiriitaista, mutta
tdman  tutkimuksen perusteella pankit hyotyivdt suuremmasta koostaan

kannattavuuden nakokulmasta, eli pankkien kasvaessa niiden kannattavuus parani.

Tulosten perusteella kannattavuuden parantamiseksi siis pohjoismaisten pankkien tulisi
pyrkia nettokorkomarginaalinsa maksimointiin, eli tavoittelemaan tilannetta, jossa
korkotuotot olisivat mahdollisimman suuret, samalla kun korkokulut olisivat tuottoihin
ndahden mahdollisimman pienet. Kokonaispddoman tuoton kannalta oman pdadoman
osuuden kasvattaminen olisi pankeille hyodyllista, ja taas oman padoman tuoton

kannalta talletusten maara suhteessa taseeseen olisi edullista pitdaa alhaisempana.

Pankkien olisi hyodyllistda pyrkia myos pitamaan luottotappiovaraustensa maara
suhteessa bruttolainoihin mahdollisimman alhaisena. Taman optimointi voi kuitenkin
olla kdaytannossa haasteellista, silld lainojen volyymi on liiketoiminnan kannalta keskeista
ja taloudellisten vaikeuksien aikaan luottotappiovarausten on syytd olla korkealla.
Luottotappiovarauksista huolehtiminen on pankeille jarkevyyden lisdksi toisaalta myds

pakollista, koska pankkeihin kohdistunut sdantely velvoittaa siihen.

Maakohtaisessa vertailussa kannattavuusmittareista huomattiin se, ettd ainoastaan

luottotappiovarausten suhde bruttolainoihin nayttaytyi tilastollisesti merkittavana
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kaikissa maissa, seka kokonaispddoman ettd oman pddoman tuoton suhteen.
Maakohtaisesti nettokorkomarginaalin vaikutus oli tilastollisesti merkittavd muissa
maissa mutta ei Suomessa. Kokonaispddoman tuoton sekd oman pddoman ja taseen

valisen suhteen valilla havaittiin tilastollinen yhteys Tanskassa, Suomessa ja Ruotsissa.

Pankin koon ja oman paaoman tuoton valilla oli positiivinen ja merkittava tilastollinen
yhteys Tanskassa, Suomessa ja Norjassa. Havaintojen mukaan oman pddaoman tuotto
laski merkittavasti Suomessa ja Ruotsissa, kun talletusten maara suhteessa taseeseen
kasvoi. Ei-korkotuottojen osuuden kasvu kaikista tuotoista oli tilastollisesti merkittavaa
kokonaispddoman tuoton osalta Suomessa ja Norjassa, ja oman paddoman tuoton

nakdékulmasta ainoastaan Norjassa.

Lisaantyva pankki- ja kannattavuustutkimus on eduksi alalle itselleen sekda myds
laajemmin eri osapuolille yhteiskunnassa. Tieteellisesta tiedosta hyotyvat niin pankit itse
yrityksing, sijoituspdatoksia tekevat yksityishenkilot ja instituutiot, pankkien asiakkaat

kuin my6s esimerkiksi valtiolliset seka lainsaadanndlliset tahot.

Tulevassa tutkimuksessa mielenkiinnon lisdantyva kohdistuminen juuri Pohjoismaihin
olisi hyodyllistd. Nain toimimalla voitaisiin saada lisaa tietoa pankkialan toiminnasta ja
toimintamahdollisuuksista talla verrattain pienella mutta merkittavalla ja ainutlaatuisella
maantieteellisesti rajatulla alueella. Koko maaryhman lisdksi lisdantyva tutkimus
maaryhman yksittdisiin jaseniin voisi olla perusteltua myés maiden omasta kansallisesta
nakokulmasta. Taten kartutettavasta maakohtaisesta tiedosta voisi olla apua valtioiden
paattaville tahoille esimerkiksi pankkialan toimintaedellytysten ja saantelytarpeiden

arvioinnissa.

Pankin omistusrakenteen mahdollinen vaikutus kannattavuuteen olisi yksi mahdollinen
tutkimuksen kohde tulevaisuudessa. Nain siksi, ettad eri omistusrakenteet ja yhtiomuodot,
kuten liikepankit, osuuspankit ja sdastopankit ovat relevantteja ja vahvasti lasna

pohjoismaisessa pankkisektorissa. Taman lisdksi tutkimuksessa voisi olla hyodyllista
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kiinnittdd huomiota etenkin maatasolla siihen, miten saantely vaikuttaa pankkien
kannattavuuteen. Saantely on tarkeaa alan vakauden ja luotettavuuden nakdkulmasta,

mutta kannattavuudeltaan mahdollisimman vahva pankkiala on koko yhteiskunnan etu.
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