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Molempien maiden osalta finanssikriisin synnyn taustalla olevat tekijat ovat
samankaltaisia. Liian suuri luotonannon mé&éra johti kiinteistéjen hintojen nousuun ja
sité kautta hintakuplan puhkeamiseen. Kiinteistdjen hintojen romahtaessa
kiinteistosektorille lainanneet pankit tekivat huomattavia tappioita. Pankit myos
luottivat lyhytaikaiseen rahoitukseen talletusten sijaan ja olivat altistuneet USA:n
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ABSTRACT

The goal of this thesis is to find out how the global financial crisis affected the banking
sectors of both Spain and Britain during 2008-2013. The thesis also looks into the
factors behind the crises in both countries and what kind of an effect the structures of
their banking sectors had into the severity of the crisis. The research methods used in
the thesis are literature review and regression analysis. The effects of the financial crisis
to the banking sectors will be assessed via data from Bankscope.

The most critical year for the British banking sector was 2008. The Spanish banking
sector felt the effects of the global crisis later, with the year 2012 being the most critical
one. By comparison, the British banking sector was doing exceptionally well in 2012
and 2013 during the observed crisis period. Judging by the data available, the global
financial crisis affected both countries in a significant manner and the effects were
largest during the critical years mentioned above.

The causes for either country entering a crisis were similar. Too large issuance of credit
led to a real estate bubble, which eventually burst. As the prices of real estate crashed,
the banks that had issued credit in the real estate market made significant losses. The
banks were reliant on short term financing instead of savings and were thus also tied
themselves to USA's subprime mortgage markets. These effects were compounded by
private sectors that were heavily in debt, mortgage owners and real estate developers
included.
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1 JOHDANTO

1.1 Tutkielman tausta

Ensimmaiset merkit finanssikriisistd ilmaantuivat vuoden 2007 alkupuolella USA:n
subprime-asuntoluottoja myontavien laitosten ilmoittaessa tappioista. Finanssikriisi
levisi Euroopan markkinoille monimutkaisten USA:n kiinteistoémarkkinoille
keskittyneiden  subprime-asuntoluottojen  ja  niiden  johdannaisten  Kkautta.
Asuntoluottomarkkinat alkoivat kuumentua ennen finanssikriisia niin USA:ssa kuin
Euroopassakin, mika johti lopulta markkinoiden romahdukseen. Kindleberger ja Aliber
(2011: 14) mukaan vuosien 2002-2007 valisend aikana USA:ssa, Britanniassa,
Espanjassa, Irlannissa ja Islannissa muodostuneen kiinteistdjen hintakuplan olleen yksi
kymmenesta suurimmasta kuplasta kautta aikojen.

Klassisena finanssikriisin syyna on pidetty yleisimmin rahataloudellista ylijadmaa, joka
johtaa huomattavaan luotonannon kasvuun, varallisuuden hintakupliin ja kuplan
puhkeamiseen. Kindlebergerin ja Aliberin (2011: 27) ja Caprion ja Klingebielin (1997)
mukaan kriisit saavat alkunsa makrotalouteen kohdistuvan shokin seurauksena.
Kaminskyn ja Reinhartin (1999) tutkimuksen mukaan suurin osa historiallisista
finanssikriiseistd on saanut alkunsa taloudellisista uudistuksista. Luotonannon kasvun
uskotaan myds olleen merkittidvéa ja padasiallinen syy pankkikriisien taustalla (Gavin &
Hausmann 1996; Ivashina & Scharfsteinin 2008). Caprio ja Klingebiel (1997) epéilevit,
ettd hyvdt taloudelliset ajat johtavat luotonantoperusteiden ja valvonnan

heikkenemiseen, jotka osaltaan vaikuttavat finanssikriisin syntyyn.

Taylor (2008), Allen ja Carletti (2009) ja Martin ja Milas (2010) pitivét finanssikriisin
2007-2009 taustalla olevista tekijoistd merkittdvimpédnd USA:n keskuspankin liian
16ysdd rahapolitiitkkaa. Taylor (2008) toteaa tutkimuksessaan 10ysdn rahapolitiikan
olleen kiinteistdjen hintojen nousun taustalla niin USA:ssa kuin Euroopassakin, mika

johti markkinoilla arvopaperistettujen asuntoluottojen ylihinnoitteluun. Taylor (2008)



lisdd ongelmien olleen suurimpia sielld, missd ero Taylorin sdéinnén mukaiseen

korkotasoon ja vallitsevaan korkotasoon oli suurin.

Myos 10ysidn taloudellisen sddntelyn ja yksityissektorin huomattavan velkaantumisen on
sanottu olleen tekijoitd viimeisimmadn finanssikriisin taustalla (Shin 2009; Laeven &
Valencia 2010; Cabral 2013). Yleisesti uskotaan, ettd pankkien suuri velkaantuneisuus
oli yksi syistd kriisin taustalla. Allen ja Carletti (2009) uskovat Martinin ja Milasin
(2010) tavoin kriisin taustalla olleen merkittavana tekijand suuri maailmanlaajuinen

vaihtotaseen epatasapaino.

Cabralin (2013) tutkimuksessa todetaan kriisin olleen seurausta pankkien matalasta
padoman maarastd ja haavoittuvasta likviditeettirakenteesta. Cabral (2013) liséa
likviditeetin puutteen olleen valittémin syy pankkien kaatumiselle. Taylor (2008) toteaa
valtion epéloogisten toimien ja interventioiden pahentaneen kriisid. Epéloogisuudella
han viittaa siihen, ettd jotkin rahalaitokset pelastettiin USA:ssa, mutta toisia ei, miké

aiheutti suurta epavarmuutta markkinoilla.

Britannian ja Espanjan pankkisektorit karsivdt huomattavasti finanssikriisin
vaikutuksista. Molempien maiden pankkisektorit olivat lainanneet merkittavasti
kiinteistosektorille. Siksi myds molemmissa maissa syntyneet Kiinteistojen hintakuplat
olivat suuria. Espanjassa hintakupla oli OECD-maiden suurin ja Britanniassa
neljanneksi suurin. Molemmissa maissa yksityissektori oli myos erittdin velkaantunut.
Kiinteistokuplan puhjettua seuraukset olivat vakavia molempien maiden talouksille ja

pankkisektoreille.

Britannian pankkisektori on Euroopan suurin ja sektorin toiminta on hyvin
keskittynyttd, muutama suurin pankkiryhmd kattaa kaksi kolmasosaa markkinoiden
toiminnasta. Espanjassa pankkisektoria ei kuvaa vastaavanlainen keskittyneisyys, vaan
sektorilla oli ennen finanssikriisid huomattavan laaja pienten pankkien muodostama
séastopankkisektori. Sadntelyn vapauttaminen osaltaan lisdsi pankkien lukumé&éraa
Espanjassa 2000 -luvulla. Saastopankit olivat Espanjan suurimpia kiinteistérahoittajia ja

kriisin seuraukset olivat juuri saastopankeille vakavimmat.



1.2 Tutkielman tavoite ja rakenne

Tutkielman tavoitteena on selvittdd miten finanssikriisi on vaikuttanut Espanjan ja
Britannian pankkisektoreihin vuosina 2008-2013. Aiheen I&hestyminen aloitetaan
teoriaosuudella, jossa kasitellaan finanssikriisien ja pankkikriisien taustalla olevia
tekijoitd. Kirjallisuusosiossa esitelldédn Espanjan ja Britannian pankkisektoreita yleisesti
ja tarkastellaan suurimpien pankkien tunnuslukujen muutosta Kkriisin aikana.
Kirjallisuusosiossa tarkastellaan myo6s tekijoitd, jotka lisdsivat maiden alttiutta
finanssikriisille ja niitd tekijoit4, jotka aiheuttivat kriisin pankkisektorilla.

Varsinaiseen  tutkimuskysymykseen haetaan  vastausta aineistoanalyysin  ja
regressioanalyysien avulla. Aineisto on keratty Bankscopen tietokannasta ja analyysit
toteutettu Matlab -ohjelmistolla. Tutkielmassa tarkastellaan Espanjan ja Britannian
pankkisektorien tunnuslukujen muutosta valitulla tarkastelujaksolla vuosina 2003-2013.
Tarkastelujakso haluttiin pitda laajana, jotta finanssikriisin ajan tuloksia voitaisiin
verrata my6s aikaan ennen kriisia. Tarkasteluun valittuja tunnuslukuja ovat ROAA®,
lainojen ja padoman suhde, luottotappiovarausten ja lainojen suhde seka talletusten ja
padoman vélinen suhde. Tunnuslukujen avulla arvioidaan pankkien kannattavuutta,
kriisin vaikutusta lainaamiseen, pankkien lainojen ja likviditeetin laatua seka
finanssikriisin  vaikutusta talletusten ma&ardan. Tutkielma rajataan koskemaan
finanssikriisien ja pankkikriisien taustalla olevia syitd ja kriisin seurauksia maiden
pankkisektoreille. Tutkielman ulkopuolelle rajataan pankkikriiseja ehkéisevat toimet tai

pankkisektoreille kohdistuvat tulevat uudistukset.

Tutkielma jakaantuu kuuteen lukuun. Luvun Kkaksi teoriaosuudessa késitellaan
finanssikriisien ja pankkikriisien taustalla olevia tekijoitd. Luvussa kolme kuvataan
finanssikriisin 2007-2009 aiheuttaneita tekijoitd. Luvussa neljé esitelld&dn paapiirteittéin
Espanjan ja Britannian pankkisektorit ja finanssikriisin vaikutukset sektoreihin. Luvussa
viisi ovat Espanjan ja Britannian pankkisektorien aineisto- ja regressioanalyysit.

Yhteenveto ja paatelmat ovat luvussa kuusi.

ROAA — Return on Average Assets - Keskimédrdinen kokonaispddoman tuottoaste. Lasketaan jakamalla nettotulot
keskimaardisella kokonaispddomalla. ROAA:1la arvioidaan pankin kannattavuutta.
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2 FINANSSIKRIISIT JA PANKKIKRIISIT

2.1 Finanssikriisin taustalla olevat tekijat

Taloudellinen epédvakaus ja kriisit ovat taloudelliseen eldmididn kuuluvia tosiasioita.
Taloudellista  epdvakautta voidaan kuvata analyyttisend prosessina, jossa
varallisuushinnat nousevat nopeasti ja kiihtyvdssd suhteessa sen hetken tuotannon
madrddn. Lyhytaikaisen rahoituksen médrdn kasvu on yksi talousjirjestelmin alttiutta
finanssikriisille lisddva tekija. Kaikki kapitalistiset taloudet ovat epévakaita, toiset vain

epdvakaampia kuin toiset. (Minsky 1982.)

Pankit ja muut rahoituslaitokset toimivat taloudessa sekd rahan lainaajina ettd itse
lainanottajina. Raha on pankeille ja muille rahoituslaitoksille vain véline lisété
lainaamista. Pankkeja voi kuvata aktiivisiksi, voittoa tavoitteleviksi ja vierasta pddomaa
hallinnoiviksi laitoksiksi. Jos pankkien taloustilanne kehittyy huonoksi, on pankkien
yritettdvd nostaa kiteisvaroja varallisuuttaan myyméllad. Jos myytdvén varallisuuden
madrd on poikkeuksellisen suuri, voi se johtaa myynnin kohteena olevan varallisuuden

markkinahinnan putoamiseen. (Minsky 1982.)

Pankkien maksukyvyttémyys on ollut entistd yleisempé&d 1970 -luvun loppupuolelta
alkaen. Hairiot sektorilla ovat systemaattisia, aiheuttavat merkittavid tappioita ja
hidastavat kasvua. (Caprio & Klingebiel 1997.) 1970 -luvun jalkeen maailmassa on
ollut nelja finanssikriisin aaltoa, joiden ominaispiirteind on ollut useiden pankkien
yhtdaikainen maksukyvyttomyys kolmessa, neljassé tai vield useammassa maassa
(Kindleberger & Aliber 2011: 14). Pankkien yht&aikainen ajautuminen
maksukyvyttomyyteen useassa eri maassa oli ominaispiirre my0ds viimeisimman

finanssikriisin taustalla.

Finanssikriisit ovat talouksille kalliita, silld ne nakyvat tuotannon menetyksing,
tyottdmyytend ja taloudellisen kasvun heikkenemisend. Yll&attavalla luottokustannusten

nousulla tai luotonannon tarjonnan véhentymiselld on negatiivinen vaikutus
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lainanottajien investointeihin ja kulutukseen. Taman ohella my6s varallisuushintojen
muutokset voivat vaikuttaa sijoittajien ja yritysten toimintaan. N&iden suorien
vaikutusten ohella taloudellinen epavakaus voi myds heikentéa sijoittajien luottamusta.
Pankkikriiseilla on merkittdva vaikutus sijoittajien luottamukseen, ja luottamuksen

vaheneminen voi pidentad kriisista toipumista. (Osili & Paulson 2008.)

2.2 Luotonannon huomattava lisddntyminen

Caprion ja Klingebielin (1997) mukaan luotonannon huomattava kasvu on merkittava
tekija pankkikriisien taustalla eri maissa. Gavin ja Hausmann (1996) toteavat myos
tutkimuksessaan huomattavan luotonannon kasvun olevan paéasiallisin  syy
pankkikriisien taustalla ja johtavan usein ei-toivottuun lopputulokseen. Nopea
luotonannon kasvu johtaa usein luotonantoperusteiden heikkenemiseen tai heijastaa
niiden heikentyneen. Gavin ja Hausmann (1996) lisdavat, ettd pankkijarjestelman
kasvaessa nopeasti on valvojien tai jopa pankkien vaikea olla tietoisia lainojen

todellisesta laadusta, silla tdmé tieto on usein saatavilla lilan myohé&an.

Caprio ja Klingeniel (1997) pohtivat kuitenkin, ettd on vaikea maéritella missa ajassa tai
kuinka suurta luotonannon kasvun on oltava, jotta ongelma muodostuu merkittavaksi.
Normaaliaikoina luotonannon kasvun voidaan heidén tutkimuksensa mukaan odottaa
olevan yksi tai kaksi kertaa BKT:n suuruinen. Gavin ja Hausmann (1996) ehdottavat
ratkaisuksi luotonannon huomattavaan kasvuun rahapolitiikkaa ja

vahimmaislikviditeetin vaatimuksia.

Neljan viimeisimman aallon finanssikriiseille on ollut ominaista luotonannon
huomattavasta lisaantymisesta aiheutuvien luottokuplien” muodostuminen. Luottokuplat

kuitenkin aina lopulta puhkeavat, silla velka voi kasvaa tuloja nopeammin muutaman

Termilla kupla tarkoitetaan varallisuuden hintojen nousua mania vaiheessa, joita ei voida selittdd muilla taloudellisilla tekijoilla.
Termilla kupla viitataan siihen, ettd hintojen nousun pysahdyttyd ne todennékdisesti laskevat. Luottokuplalla tarkoitetaan tilannetta,

jossa luotonannon maéré lisaantyy huomattavasti. (Kindleberger & Aliber 2011: 15.)
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vuoden, mutta velan kasvu tulotasoa nopeammin ei ole mahdollista loputtomasti.
Kuplan puhkeaminen johtaa Kiinteistdjen, osakkeiden ja hyoddykkeiden hintojen
laskuun. Kuplan puhjetessa ensimmaisia karsijoitd ovat lainanottajat, jotka voivat
ajautua  maksuvaikeuksien kautta lopulta maksukyvyttémiksi. Lainanottajien
maksukyvyttomyydesté taas seuraa tappioita lainanantajille. Joihinkin finanssikriiseihin
on liittynyt usean eri lainaajaryhman velkaantumisen huomattava kasvu sen sijaan, etta
arvopapereiden tai varallisuuden hinnat olisivat erityisen nopeasti nousseet.
(Kindleberger & Aliber 2011: 13.)

Hyvina aikoina luoton tarjonta lisddntyy nopeasti, kun taas taloudellisen tilanteen
heikentyessd tilanne on painvastainen ja luotonanto véhenee jyrkasti. Naista
luotonannon muutoksista aiheutuu Kindlebergerin ja Aliberin (2011: 13) mukaan
talouteen kohdistuvat maniat ja paniikit. Luotonannon tarjonnan lisd&ntyminen on usein
ollut finanssikriisin alla niin nopeaa, ettd my6s vahemman luottokelpoisten hakijoiden
kiinnostavuus on lisaantynyt lainanantajien keskuudessa. (Kindleberger & Aliber 2011:
188.)

Myo6s Gavinin ja Hausmannin (1996) tutkimuksen mukaan luotonannon huomattavan
kasvun ja finanssikriisien valinen yhteys on vahva. Tutkimuksen tuloksissa todetaan
ldhes jokaisessa finanssikriisin kokeneessa maassa kriisid edeltaneen ajanjakson, jolloin
pankkien luotonanto suhteessa BKT:en kasvoi huomattavasti, kuten tapahtui myds
esimerkiksi Suomessa vuosina 1991-1992.

Gavin ja Hausmannn (1996) esittavat tutkimuksessaan luottokuplien aiheutuvan
makrotaloudellisesta  kehityksesta. Luottokuplat ~ luovat  informaatio- ja
kannustinongelmia, jotka johtavat pankkien portfolioiden laadun huononemiseen.
Luottokuplat ilmenevét yleensa makrotaloudellisen kasvun yhteydessa. Gavin ja
Hausmann (1996) liséavat pankkien saavan luottokuplan aikana uusia asiakkaita, joista
pankeilla on suhteellisen vdhdn aiempaa tietoa. Tiedon puute lisd4d pankkien
portfolioiden riskillisyytta.

Luottokuplan syntymiseen tarvitaan kolme oleellista tekijdd. Ensimmaéinen tekija on

suuri méard rahaa, joka voidaan kohdistaa lainojen myodntamiseen. Toinen tekija on
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shokki, joka johtaa tuotto-odotusten jyrkk&&n nousuun tai merkittavasti vahentéa riskia
jollakin tietyll& lainaajaryhmalla. Shokkiin voi liittyd myds sadntelyn helpottaminen,
mikda tekee lainanoton ulkomaisilta markkinoilta helpommaksi. Kolmas tekija
muodostuu ryhmasta sijoittajia, jotka ovat halukkaita lisaédmaan luotonantoa télle
ryhmaélle lainaajia. (Kindleberger & Aliber 2011: 170.)

Yhteinen tekija viimeisimpien syntyneiden luottokuplien taustalla on ollut velkaisuuden
kasvu suuremman ryhmaén sisalla. Toisinaan valtiot ovat olleet velkaisia, yleisimmin
kuitenkin velkaisia ovat olleet KkiinteistOsijoittajat kotitaloudet mukaan lukien.
Velkaisuus on lisdantynyt tdman ryhman osalta 20-30 % vuodessa kolmen, neljan tai
useamman vuoden ajan. Koska velkaisuus lisdéntyi nopeasti, lainanottajilla oli
mahdollisuus ottaa uutta lainaa maksaakseen silla jo olemassa olevien lainojen korot.
Useisiin aiempiin finanssikriiseihin  on myds liittynyt maahan suuntautuvien

rahavirtojen lisadntyminen. (Kindleberger & Aliber 2011: 281.)

Luottokupla useammassa maassa Yyhtaaikaisesti on harvinaista. Siksi kansainvélisissa
kriiseissa taustalla on yleensa jokin yhdistéva tekija kuten esimerkiksi ulkoinen shokki.
Nelja luottokuplan aaltoa viimeisen 30 vuoden aikana viittaa siihen, ettd yhden
luottokuplan puhkeamisen aiheuttamasta rahavirtojen k&antymisesta voi seurata uusi
luottokuplien aalto. Monet luottokuplat johtavat kiinteistdjen hintakupliin, silla jokainen
kiinteistokupla on syntynyt luotonannon nopean lisdayksen seurauksena. (Kindleberger
& Aliber 2011: 170.)

Luottokuplat  voidaan jakaa kysyntd- ja tarjontaldht6isiin  luottokupliin.
Kysyntélahtoisessd luottokuplassa shokki kohdistuu kotimaisen luoton Kkysynt&én.
Kysynnan lisdantymisen taustalla voi esiintyd tuottavuusshokki, joka nostaa
investointien kysyntdd ja odotuksia tulevaisuuden tulotasosta. Positiiviset odotukset
tulevasta tulotasosta voivat myos lisatd kulutusluottojen kysyntdd. Tarjontaldhtdisessa
luottokuplassa shokki kohdistuu pankkien luotonantovarantoihin. Taustalla voi olla
esimerkiksi  kotimaiselle  pankkisektorille  suuntautuvat suuret kansainvaliset

padomavirrat. Tarjontaldhtdisessa luottokuplassa pankkien lainanantokyky lisaantyy
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merkittavasti verrattuna aiempaan tilanteeseen, mika johtaa lainaamisen lisdéantymiseen.
(Gavin & Hausmann 1996.)

Luottokuplien aikana pankeilla on vaikeuksia tunnistaa, mitka heidén lainoistaan ovat
menossa huonoiksi. Tilanteessa, jossa luottoa on riittavasti tarjolla, yritykset voivat
maksaa velkansa pankeille muista rahoituslaitoksista saadulla rahoituksella. Pankkien
saaman signaalin laatu lainanottajan maksukyvysta riippuu paljon lainamarkkinoiden
tilanteesta kokonaisuudessaan. Luottokupla voi johtaa tilanteeseen, jossa pankeilla on
hallussaan suuri maara epailyttavia lainoja, mika voi tehda jarjestelmén haavoittuvaksi

jopa pienid shokkeja kohtaan. (Gavin & Hausmann 1996.)

Kindlebergerin ja Aliberin (2011: 27) mukaan Kriisit saavat aikansa makrotalouteen
kohdistuvan shokin seurauksena. Jos talouteen kohdistuva shokki on riittdvan suuri ja
lagjalle levinnyt, yleinen taloudellinen tilanne ja odotetut tuottomahdollisuudet
parantuvat ainakin yhdelld talouden tarkeélla sektorilla. Tuottomahdollisuuksien
parantuessa Yyksityiset lainaajat ja yritykset ottavat lainaa, jotta voivat hyotya
odotettavissa olevista tuotoista kyseisella sektorilla. Kindleberger ja Aliber (2011: 62)
lisadvat useimpien finanssikriisien aiheutuvan luottokuplan puhkeamisesta, mutta
kuplien synnyn taustalla on kuitenkin nopea luotonannon kasvu makrotaloudellisen

shokin seurauksena.

2.3 Makrotaloudelliset shokit

Makrotaloudelliset shokit voivat vaikuttaa pankkien vakavaraisuuteen usealla eri
tavalla. Makrotaloudellisia shokkeja voivat olla esimerkiksi suuret taantumat, ulkomaan
kaupan vaheneminen tai varallisuuteen kohdistuvat haitalliset shokit kansallisella
tasolla. Kansainvalisiin padomavirtoihin tai kotimaiseen rahankysyntdan kohdistuvat
haitalliset makrotaloudelliset shokit voivat myds heikentdd pankkien kykyé rahoittaa
lainasitoumuksensa. (Gavin & Hausmann 1996.) Makrotaloudelliset shokit voivat myds
vaikuttaa talletusten kysyntdan ja muihinkin pankkien vastattaviin ja sitd kautta myos

pankkien kykyyn rahoittaa lainausportfoliotaan (Shin 2009).
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Jos esimerkiksi pankkien mahdollisuudet lainata kansainvélisiltda markkinoilta
vahenevdt tai talletusten kysyntd laskee jyrkasti, véhentdvat molemmat merkittavésti
kotimaan pankkijarjestelmén likviditeettid. Likviditeettid yllapitdédkseen pankkien on
myytavd varallisuuttaan silloin  kuin tdmd on mahdollista tai pienent&a
lainaportfolioidensa kokoa jattaméalla uusimatta erééantyvia luottoja. Luotonannon
tarjonnan yhtékkinen vdheneminen aiheuttaa merkittdvad epavakautta yksityissektorille.
Luotonannon tarjonnan huomattavan lisddntymisen voi laukaista pankkien yhtékkinen
talletusten kysynnan kasvu tai ulkomaisen padoman merkittava lisddntyminen. (Gavin
& Hausmann 1996.)

Makrotaloudelliset shokit voivat vaikuttaa lainanottajien maksukykyyn heikentavasti ja
hyvatkin lainat voivat muuttua pankeille huonoiksi. Tamé aiheuttaa riskin pankin
vakavaraisuudelle. Lainanottajien maksukyvyttomyys vaikuttaa pankkien taseisiin ja
aiheuttaa pankkikriisejd. Mikd hyvénsd makrotaloudellinen shokki voi vaikuttaa
haitallisesti pankkien taseisiin, ja shokin ollessa riittavan suuri on silla vaikutus myos
pankkien vakavaraisuuteen. Makrotaloudelliset shokit ovat olleet paatekijoina
pankkikriisien taustoilla usein aiemminkin, ja monet pankkikriisit ovat saaneet alkunsa
huonontuneesta makrotaloudellisesta tilanteesta. Esimerkiksi ulkomaankauppaan
liittyvat shokit ovat olleet merkittavia tekijoitd makrotasolla, silla ulkomaankaupan
huomattava vahentyminen on edeltanyt pankkikriiseja useissa teollisissa maissa, kuten

esimerkiksi Suomessa ja Norjassa. (Gavin & Hausmann 1996.)

Demirguc-Kunt ja Detragiache (1998) toteavat tutkimuksessaan ulkomaankauppaan
kohdistuvien shokkien ndyttivin lisddvéin todennékoisyyttd pankkisektorin ongelmille,
vaikkei heidén tutkimuksessaan tdstd ole kovin vahvoja todisteita. Demirguc-Kunt ja
Detragiache (1998) lisddvat tutkimuksessaan, ettd heikko makrotaloudellinen ympéristo
el yksistddn ole ainoa tekijd pankkisektorin ongelmien takana, silld sektorin
rakenteellisilla tekijoilld on myds merkittavd rooli. Gavin ja Hausmann (1996) ovat
myOs samaa mieltd siitd, etteivdt makrotaloudelliset shokit yksistddn tdysin selitd

pankkikriisejd, silld pankit ovat heiddn mukaansa haavoittuvia usealla eri tapaa.
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Vahainen pdédoman maaré ja likviditeetti suhteessa rahoituslahteisiin ja taseisiin lisadvat
velkaisuuden ohella pankkien alttiutta ajautua kriisiin (Gavin & Hausmann 1996).
Berger ja Bouwman (2011) toteavat tutkimuksessaan pddoman auttavan pankkikriisin
aikana kaiken kokoisia pankkeja. Mitd suurempi on pankin pd&doma, sitd enemman se
lisdd pankkien mahdollisuuksia selvitd kriisistd. Berger ja Bouwman (2011) lisddvat
padoman olevan erityisen tdrkedd pienille pankeille kaikkina aikoina ja suurille ja

keskisuurille pankeille paaosin kriisien aikana.

Gavin ja Hausmann (1996) toteavat tutkimuksessaan epdilyttavien lainojen maaran
lisddntymisen vahentdvan mahdollisten tappioiden kattamiseen varattua pa&doman
maaradd. Ongelmallista on myds heidan mukaansa se, ettd huonot lainat ovat usein
valiaikaisesti nakymattomissa pankkiireille ja valvojille. Naméa lainat nousevat esiin

usein vasta haitallisten shokkien ilmaantuessa.

Gavin ja Hausmann (1996) lisdavat, ettd makrotaloudelliset shokit voivat vaikuttaa
pankkien taseisiin myos varallisuushintojen, kuten kiinteistdjen hintojen, kautta. Kun
pankeilla on kaupankdaynnin kohteena olevia tuotteita portfoliossa, ovat ne myods
markkinahintojen vaihteluille alttiita. Usein pankit ovat ajautuneet vaikeuksiin huonojen
kiinteistOlainojen wvuoksi kiinteistomarkkinoiden romahtaessa, Gavin ja Hausmann
(1996) toteavat. Pankkien taseen vastattavat ovat péddosin lyhytaikaisia talletuksia,
vastaavien taas koostuessa lyhyt- ja pitkdaikaisista lainoista yrityksille ja
yksityisasiakkaille. Varallisuuden arvon huomattava lasku voi johtaa pankkien
maksukyvyttomyyteen vastaavien arvon laskiessa alle velkojen mééran. (Demirguc-

Kunt & Detragiache 1998.)

Caprion ja Klingebielin (1997) tutkimuksessa todetaan makrotaloudellisten shokkien
olevan markkinoilla paatekijoitd kiihdyttdmésséd pankkikriisia ja olevan myos
merkittavimpid pankkikriisin aiheuttajia. Caprio ja Klingebiel (1997) lisddvat myds
edellisten pankkikriisien saattaneen aiheutua hyvéssa taloudellisessa tilanteessa, jossa
lainanottajien maksukyky on ollut vahva. Vahvempi maksukyky on johtanut
heikkeneviin luotonantoperusteisiin ja valvontaan kaytettdvien resurssien maardéan

vahenemiseen. Caprio ja Klingebiel (1997) huomauttavat makrotaloudellisten tekijoiden
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olevan térkeitd, mutta mikrotaloudellisten tekijoiden ja kannustintekijoiden olevan

useissa tapauksissa paésyy pankkien ongelmiin.

Demirguc-Kuntin ja Detragiachen (1998) tutkimuksen mukaan matala BKT:n kasvu,
hyvin korkea korkotaso ja korkea inflaatio lisddvidt merkittdvésti todennékdisyyttd
pankkisektorin ongelmille. Gavinin ja Hausmannin (1996) tutkimuksessa korostetaan
raha- ja valuuttakurssipolitiikan merkitysta sille, kuinka shokit vaikuttavat
pankkijarjestelmaan. Heiddn mukaansa pankkijarjestelmien ollessa hauraita,
valuuttakurssien  joustavuus vahentdd todennakoisyyttd haitallisten  shokkien

muuttumisesta erittain vakaviksi pankkikriiseiksi.

Gavin ja Hausmann (1996) toteavat tutkimuksessaan, ettd kotimaan pankkien
lagjentumisen salliminen tekee pankeista vdhemman haavoittuvia talouteen
kohdistuville shokeille. Ulkomaisessa omistuksessa olevilla pankeilla on heidén
mukaansa vakauttava vaikutus kotimaisiin pankkijarjestelmiin, silla nama pankit
keskittyvdat vahemman paikallisiin investointeihin, ja shokit kotimaiseen talouteen
vaikuttavat vdhemman niiden padomaperustaan. Batten ja Szilagyi (2012) lisdavat, etta
luoton  keskittymistd  valttddkseen pankit usein hajauttavat varallisuuttaan
teollisuudenaloittain, eri valuuttoihin ja maihin. Lisaksi pankit vélttavat riippuvuutta

yhdesta rahoitusléhteestd, kuten talletuksesta, miké voisi johtaa likviditeettiongelmiin.

Pankit voivat peitelld ongelmiaan kerddmélld enemman talletuksia tai kasvattamalla
taseitaan. Rahoitusalan ulkopuolisiin yrityksiin verrattuna pankkien tilanne on heikompi
haitallisen shokin iskiessa. Esimerkiksi yritysten tavaravarastoihin verrattuna pankkien
on vaikeampi myyd& lainojaan likviditeetin lisédmiseksi. Lainat ovat myds yritysten
tuotteisiin verrattuna lapindkymattomémpid. Pankit eroavat yrityksista myos silta osin,
ettd niihin liittyy epasymmetrista informaatiota® pankin, tallettajien ja valvojien osalta.

Pankeilla on vaikeuksia arvioida lainanottajia, mutta myds pankin kuntoa arvioidessa

Epadsymmetrisesta informaatiosta puhuttaessa viitataan tilanteeseen, jossa transaktion yhdelld osapuolella on enemmén
informaatiota kuin toisella. Lainanantotilanteessa tyypillisesti lainanottajalla on enemmén informaatiota kuin lainaa myontavalla
taholla.
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tallettajat, valvojat ja muut ulkopuoliset nédkevat heikosti pankkien taseisiin ennen kuin
on litan myo6hdista. (Caprio & Klingebiel 1997.)

2.4 Merkkejé pankkikriisista

Kaminskyn ja Reinhartin (1999) tutkimuksen mukaan pankkien ongelmat ilmenevét
usein varallisuuden laadun huonontuessa, johtui se sitten kiinteistojen hintojen
romahduksesta tai lisdéntyneistd konkursseista rahoitusalan ulkopuolisella sektorilla.
Merkkeja pankkikriisin alkamisesta voivat olla myos talletuspaot, jotka johtavat
sulkemiseen, yhdistymiseen tai julkisen vallan véliin tuloon yhden tai useamman
rahoituslaitoksen kohdalla. Kaminsky ja Reinhart (1999) lisddvét tutkimuksessaan
kriisin merkkejd olevan yhtélailla myds pankkien sulkemiset, yhdistymiset, haltuunotot

tai valtion suuret avustukset merkittdville rahoituslaitoksille.

Gavin ja Hausmann (1996) toteavat tutkimuksessaan sekd makrotaloudellisten
olosuhteiden ettd yksittaisten pankkien heikkouksien yhté lailla olevan pankkikriisien
taustalla. Tutkimuksessa esitetddn pankkien maksukyvyttomyyden taustalla olevan
usein kuitenkin suurelta osin kyse pankkiirien huonoista paatoksistd. Caprio ja
Klingebiel (1997) toteavat tutkimuksessa sekd mikro- ettd makrotaloudellisten

tekijoiden olevan vaikuttavia tekijoita pankkikriisien syntymiseen.

Caprio ja Klingebiel (1997) lisdavat pankkien maksukyvyttomyyden taustalla usein
olleen huonoa onnea ja huonoa politiikkaa samoin kuin huonoa pankkitoimintaa.
Heiddn mukaansa viimeaikaiset pankkikriisit ovat aiheutuneet ohjelmien
uudistamisesta, mikd on johtanut saantelyn vapauttamiseen. Kaminsky ja Reinhart
(1999) ovat samoilla linjoilla, silld heiddn mukaansa suurin osa historiallisista

finanssikriiseistd on saanut aikansa taloudellisista uudistuksista.

Viimeaikaisten pankkikriisien taustalla olevat tekijat, laukaisijat ja taloudelliset
vaikutukset ovat eronneet toisistaan, mutta sisaltavat myos paljon yhtéléaisyyksia.

Pankkikriisejd on usein edeltdnyt ajanjakso, jossa luotonanto on liséantynyt
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huomattavasti. Taustalla on voinut myo6s olla yksityissektorin taseiden huomattavaa
epéatasapainoa liittyen valuuttakurssiriskiin tai maturiteettien yhteensopimattomuuteen.
(Laeven & Valencia 2010.)

Syy siihen, miksi pankit ovat alttiita kriiseille, 16ytyy niiden velkaisuudesta. Pankkien
padoma toimii puskurina maksukyvyttomyyden ja haitallisten taloudellisten shokkien
varalta. Pddomapuskuri on kuitenkin suhteellisen heikko, mistd johtuen jo pienet
makrotaloudelliset shokit voivat ajaa pankit maksukyvyttomyyteen. Velkaisuuteen
liittyen pankkien johtajilla on kannustimia muodostaa riskillisia portfolioita, silla
hyvisté tuloksista hyotyvat osakkeenomistajat, kun taas huonoista sijoituksista koituvat
tappiot jadvat velkojien vastuulle. Likviditeetin mé&éra on pankeissa myds vahaista, silla
pankeilla on suhteellisen lyhytaikaisia talletuksia verrattuna pitké&aikaiseen

lainavarallisuuteen. (Gavin & Hausmann 1996.)

Pankkikriisien taustalla olevia syitd voivat olla my6s suuret vaihtelut hinnoissa ja
tuotannossa (Caprio & Klingebiel 1997). Honohanin ja Klingebielin (2003) mukaan
tuotannon mé&éran vahenemiselld ja pankkikriiseilld on syy-seuraussuhde. Usein
tuotannon tippuminen aiheuttaa pankkikriisin realisoitumisen. Honohan ja Klingebiel
(2003) lisaavat pankkijérjestelmédn romahduksta aiheutuvien kustannusten lopulta

kaatuvan valtion ja veronmaksajien maksettaviksi.

2.5 Pankkien kohtaamat riskit ja maksukyvyttomyys

Pankkien varallisuuden arvon tippuminen liittyy pankkien kohtaamaan luottoriskiin
tilanteissa, joissa lainanottajat ovat haluttomia tai kykenemittomia maksamaan lainansa.
Luottoriskid voi védhentdd muun muassa arvioimalla asiakkaiden luottoriskid tai
hajauttamalla  lainaportfolioita lainaamalla eri riskin lainaajille.  Portfolion
hajauttaminen ei kuitenkaan poista riskid kokonaan etenkédn pankeilla, joiden toimialue
on pieni tai jotka ovat erikoistuneet lainaamiseen tietylle sektorille. (Demirguc-Kunt &

Detragiache 1998.)
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Pankkien taseet voivat huonontua varallisuushintojen romahtamisen lisdksi myos
pddoman tuottoasteen laskiessa alle vastattaville maksettavan korkotason. Yleisin
esimerkki tdmédn kaltaisesta ongelmasta on tilanne, jossa lyhytaikaisen korkotason
nousu pakottaa pankit nostamaan tallettajille maksettavaa korkotasoa. Pankkien
vastaavien puolella on usein pitkdaikaisia lainoja kiintedlld korkotasolla. Téstd syysti
paddoman tuottoastetta ei voida tasapainottaa riittivdn nopeasti, minkd vuoksi pankkien
tdytyy kantaa alentuneista tuotoista aitheutuvat tappiot. (Demirguc-Kunt & Detragiache
1998.) Likviditeettiriski on myods yksi pankkien kohtaama riski, silld asiakkaiden
vetdessd rahansa pois pankista ajautuisi pankki maksukyvyttoméksi suhteessa omiin
velkoihinsa. (Kindleberger & Aliber 2011: 256).

Caprion ja Klingebielin (1997) tutkimuksessa todetaan, ettd paasyitda pankkien
maksukyvyttomyyteen ovat muun muassa valvonnan puutteet, huono johtaminen ja
séantelyn puute. Heidan tutkimuksensa kattoi suurimmat pankkikriisit tutkimusta
edeltdvdn 15 vuoden ajalta. Tutkimuksessa ei todettu talletus- tai padaomapakojen
useimmissa tapauksissa olleen merkittava tekija. Pankkien maksukyvyttdmyyteen
ajautumisen taustalla on useita vaikuttavia tekijoitd. Esimerkiksi hyvin keskittynyt
lainaportfolio tai makrotaloudellinen shokki voivat aiheuttaa yhden tai useamman
pankin nettoarvon siirtymén alhaiseksi tai negatiiviseksi. Caprion ja Klingebielin (1997)
tutkimuksessa lisatadn, ettd ndissa tapauksissa yksityisilla omistajilla on vahemman
kannustimia johtaa pankkia hyvin, ja houkutus uhkapelaamiseen pankin varoilla

lisddntyy. Naisté syista pankkien tappiot voivat entisestadn syventya kriisien aikana.

Erityyppisten pankkien maksukyvyttomyyteen ajautumisen taustalla on yhdistavana
tekijand tappioiden mé&aran kasvu. Mika hyvénsd tappiot aiheuttaa, ne usein
moninkertaistuvat ennen kuin Kkorjaavia toimia otetaan kayttoon. Pankkien
maksukyvyttomyyden voi jakaa kolmeen eri luokkaan. Ensimmaéisessé tapauksessa on
kyse maksukyvyttomyydestd, joka on rajoittunut ainoastaan yhteen tai vain pieneen
mééraan pankkeja. Silloin kyse on ei-systemaattisesta maksukyvyttomyydesta.
Maksukyvyttomyyden kaksi muuta luokkaa ovat julkiset pankkijéarjestelmén
talletuspaot ja pankkien taloudellinen ahdinko. (Caprio & Klingebiel 1997.)
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Pankkijarjestelmén talletuspakoa voi kutsua systemaattiseksi, kun useat tallettajat
vetavat talletuksiaan pankista samanaikaisesti. Talletuspaoille on ominaista, ettd ne
tapahtuvat yhtékkisesti ja paattyvat myos suhteellisen nopeasti. Taloudellinen ahdinko
on maksukyvyttémyyden hiljaisempi muoto. Taloudellisen ahdingon tilanteessa pankKi
on ajautunut Kriisiin, mutta pysyy edelleen avoinna. Taloudellisen ahdingon tila voi
jatkua loputtomasti, mutta myos kehittya talletuspaoksi, jos julkisuuteen tulee epéily
pankin todellisesta tilasta. Taloudellista ahdinkoa voidaan pitaa ehké vahingollisimpana

maksukyvyttomyyden muotona. (Caprio & Klingebiel 1997.)

Tilanteissa, joissa pankkien talletuksia ei ole vakuutettu, pankkien taseiden
huonontuminen voi laukaista talletuspaon tallettajien vetdessd rahansa pankista.
Pankkien varallisuus on tyypillisesti ei-likvidid, joten talletuspaot edesauttavat pankkien
ajautumista maksukyvyttomyyteen. (Demirguc-Kunt & Detragiache 1998.) Myo0s
viimeisimmassa pankkikriisissd on nadhty perinteisid pankkipakoja, joissa tallettajat
vetdvat talletuksiaan pankeista, kuten esimerkiksi Northern Rockista Britanniassa.
Pankkien kaatumiseen liittyy tartuntaefekti, jolloin useita pankkeja voi kaatua
samanaikaisesti. Useiden pankkien kaatumisesta voi aiheutua talletuspakoja. (Mishkin
2001: 202.)

Demirguc-Kunt ja Detragiache (1998) lisddvat talletusvakuuksien voivan alentaa
talletuspakojen todennakdisyyttd. Toisaalta ne voivat myds johtaa ongelmien
lisddntymiseen, jos seurauksena on pankkiirien riskinoton kasvu. Poghosyanin ja
Cihakin ~ (2009) tutkimuksen mukaan eurooppalaisten  pankkien  osalta
tartuntavaikutuksilla on merkittdvd rooli pankkien ajautumisessa vaikeuksiin.
Todenndkoisyys vaikeuksiin ajautumisessa on merkittavasti korkeampi, jos samassa
maassa on jo suunnilleen samankokoinen pankki vaikeuksissa. Poghosyan ja Cihak
(2009) lis&avat todennékdisyyden olevan sitd korkeampi, mitd keskittyneempi

pankkisektori on.
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3 TEKIJAT FINANSSIKRIISIN 2007-2009 TAUSTALLA

3.1 Luotonannon lisdantyminen ja kiinteistojen hintojen nousu

Ennen maailmanlaajuisen, vuosien 2007-2009 finanssikriisin alkua sekda USA:ssa etté
useissa muissa maissa Kiinteistdjen hintojen nousu oli jatkuvaa (Shleifer & Vishny
2009). Kiinteistdjen hinnat alkoivat nousta merkittavasti vuoden 2002 jalkeen. Hintojen
nousun taustalla olivat luotonannon huomattava lisdéantyminen ja markkinoille tuodut

arvopaperistetut* subprime-asuntoluotot®. (Kindleberger & Aliber 2011: 170.)

Kiinteistéjen hintakupla USA:ssa, Britanniassa, Espanjassa, Irlannissa ja Islannissa
vuosien 2002-2007 valilla on yksi kymmenesté suuresta luottokuplasta kautta aikojen.
(Kindleberger & Aliber 2011: 14.) Jossain vaiheessa oli selvaa, ettd kiinteistbbuumi
johtaisi lopulta Kiinteistdjen hintojen laskuun, uusien asuintalojen rakennusprojektien

kaatumiseen ja talouksien taantumaan (Kindleberger & Aliber 2011: 263).

Kuvaajassa 1 esitetdan asuntojen hintojen muutos vuosien 1999-2006 aikana OECD®-
maissa. Kuvaajasta havaitaan, ettd muun muassa Espanjassa ja Britanniassa asuntojen
hintojen nousu on ollut huomattavaa. Hintojen nousu on myds ollut useissa maissa
korkeampaa kuin USA:ssa. Diamond ja Rajan (2009) toteavatkin tutkimuksessaan, ettei
hintojen nousu ollut korkeinta USA:ssa, vaikka Kkriisin vaikutukset sielld ensin

ilmenivétkin arvopaperistettujen subprime-asuntoluottojen kautta.

” Arvopaperistamisella tarkoitetaan taseen epalikvidien saamisten muuntamista sijoittajille myytdvaan muotoon. Tyypillinen
esimerkki tase-eréstd, joka voidaan arvopaperistaa, ovat asuntolainat”. Tarkempi kuvaus arvopaperistamisesta (Taipalus, Korhonen
& Pylkkdnen 2003.)

Termilld “subprime’viitataan yleensé lainaan, jota pidetdan riskillisemp&nd kuin tavanomaista prime-lainaa. Subprime-
kiinteist6luottojen riskillisyyteen liittyy niiden suurempi todennakdisyys velan takaisinmaksun laiminlyontiin. (Demyanyk & Hasan
2010)

OECD - Organisation for Economic Co-operation and Development
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Kuvaaja 1. Kiinteistojen hintojen nousu OECD-maissa. Prosentuaalinen muutos
asuntojen hinnoissa vuosina 1999-2006. (Sentance, Taylor & Wiedelak 2012.)
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Britanniassa ja Espanjassa kiinteistdjen hintojen nousu oli seurausta rahavirtojen
kasvusta, jonka taustalla oli puolestaan muun muassa hyddykkeiden nettotuonnin kasvu.
Korkeampien varallisuushintojen myota kotitalouksien varallisuus lisaantyi, ja kulutus
kasvoi niin kotimaisten kuin ulkomaistenkin hyddykkeiden osalta. (Diamond & Rajan
2009.)

Kiinteistdjen hintakuplaan liittyi myos huomattava luotonannon kasvu erityisesti
asuinkiinteistbjen mutta my0s kaupallisten  Kiinteistdjen, yrityslainojen ja
luottokorttirahoitusten osalta. USA:ssa subprime-asuntoluottojen kysyntda kasvoi
merkittdvasti, mika osaltaan johti luotonantoperusteiden alentumiseen. (Shleifer &
Vishny 2009.) Subprime-asuntoluottojen markkinat alkoivat kuumentua USA:ssa
vuosien 2002-2006 aikana luotonannon kiihtyessd, kunnes lopulta romahtivat vuonna
2007 (Demyanyk & Hasan 2010).
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Finanssikriisi sai alkunsa kiinteistojen hintojen ldhtiessé jyrkk&an laskuun USA:ssa,
Espanjassa, Britanniassa ja Islannissa. Hintakuplan puhjettua asuntolainat alkoivat
ajautua maksuvaikeuksiin. Kiinteistjen hinnat romahtivat USA:ssa 30 % vuosien 2006-
2010 aikana, mikd on myos selvda merkki vallinneesta hintakuplasta. (Kindelerger &
Aliber 2011: 116.)

Useassa maassa ennen finanssikriisia Kiinteistdjen hinnat yli kaksinkertaistuivat.
Kriisimaihin suuntautuvat rahavirrat lisdantyivét ja valuutan arvot laskivat. Valuutan
arvo ei kuitenkaan laskenut Espanjassa, koska Espanja kuluu EU:n rahaliittoon. Kun
rahavirtojen méérd alkoi vahentyd niin USA:ssa kuin Britanniassa, myos luotonanto
Kiinteistojen hankintaa varten véheni jyrkasti ja kiinteistojen hinnat alkoivat pudota.
Kiinteistdihin liittyvien arvopapereiden hinnat alkoivat laskea, mika johti useiden

rahalaitosten kaatumiseen USA:ssa ja Britanniassa. (Kindleberger & Aliber 2011: 298.)

Kindleberger ja Aliber (2011: 272) ennustavat seuraavan nopean luotonannon kasvun
aikakauden ajoittuvan vuosien 2020 ja 2025 vailiselle ajalle. He lisaavat, etta
kiinteistOkuplan puhjetessa jotkin pankit tulevat kohtaamaan niin suuria luottotappioita,
etta ainoa vaihtoehto on sulkeminen tai yhdistyminen jonkin sellaisen pankin kanssa,
jonka p&&oman madra on hyvalla tasolla. Osa pankeista tulee heiddn mukaansa

kuitenkin olemaan suojassa korkeamman vaaditun padomamaaran vuoksi.

Kindleberger ja Aliber (2011: 301) toteavat suljettavien pankkien ma&rén riippuvan
siitd, kuinka paljon Kiinteistdjen hinnat nousevat suhteessa pankkien pddoman maaran
nousuun. Heiddn mukaansa on selvad, ettd kiinteistdjen hintojen pudotessa tapahtuu
samalla tavoin pakoja koko pankkijarjestelmassa kuin mité tapahtui vuosina 2007-2009

investointipankeista, rahastoista ja suurista pankeista.

3.2 Subprime-asuntoluotot

Finanssikriisi levisi subprime-asuntoluottomarkkinoiden romahduksen seurauksena

ympéri maailmaa monimutkaisten USA:n kiinteistomarkkinoille keskittyneiden
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johdannaisten kautta aiheuttaen maailmanlaajuisen kaupan pysahtymisen. Useat maat
altistuivat naille haitallisille shokeille, jotka aiheuttivat lukuisia pankkikriisejd. (Laeven
& Valencia 2010.)

Romahduksen laajamittaisia vaikutuksia selittdd subprime-asuntoluottoihin perustuvien
arvopaperimarkkinoiden monimutkaisuus. Arvopaperit luotiin yhdistamalla yksittéisia
subprime-asuntoluottoja toisiinsa, minka jalkeen arvopaperit uudelleen paketoitiin ja
muodostettiin entistd monimutkaisempia rahoitusinstrumentteja. Uudelleen paketoituja
arvopapereita vaihdettiin suurelta osin kansainvélisesti, mik& edisti kriisin levidmista
ympéri maailmaa. (Demyanyk & Hasan 2010.) Monimutkainen subprime-
asuntoluottojarjestelma toimi asuntojen hintojen noustessa, silla asuntojen jatkuva ja
vakaa hintojen nousu antoi kodinomistajille vakuuden, jolla saattoi rahoittaa lainan
takaisin maksun. Asuntojen hintojen nousu vaikutti siihen, ettd lainanottajien

maksukyvyn tarkistuskaytannot heikkenivét aiemmasta. (Diamond & Rajan 2009.)

Diamondin ja Rajanin (2009) tutkimuksen mukaan subprime-asuntoluotot toivat
markkinoille enemman huonomman luottoriskin lainaajia. Dell”Ariccia, Igan ja Laeven
(2008) toteavat nopean luotonannon kasvun olleen subprime-asuntoluottomarkkinoilla
heikentyneiden luotonantoperusteiden takana. He lisdavét ongelmien olevan suurimpia
sielld, missa luotonannon kasvu oli nopeinta. Samoin luotonannon Kriteerit 10ystyivét
eniten sielld, missa luotonanto oli suurinta. Dell” Ariccian ym. (2008) mukaan alentuneet
luotonantoperusteet liittyivat nopeasti nouseviin asuntojen hintoihin ja uskoon siité, etta
lainaajien ajautuessa maksukyvyttomiksi, he voisivat muuttaa vakuutensa rahaksi ja

maksaa lainansa.

Demyanykin ja Hasanin (2010) tutkimuksessa todetaan USA:n subprime-
asuntoluottokriisin olleen usealla tavalla klassinen esimerkki luotonannon huomattavan
lisddntymisen seurauksista. Subprime-markkinoiden koko kasvoi kolmesta seitseméén
kertaa suuremmaksi vuosien 1998 ja 2005 vélisend aikana. Demyanyk ja Hasan (2010)

lisadvat tutkimuksessaan, ettd vuoden kuluttua subprime-luottomarkkinoiden
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romahtamisesta kriisi levisi luottomarkkinoille ja sai aikaan maailmanlaajuisen

luottokriisin’ ja finanssikriisin.

3.3 Finanssikriisin taustalla vaikuttavia tekijoita

Allenin ja Carlettin (2009) tutkimuksessa todetaan Kkiinteistjen hintakuplan
aiheutuneen USA:n keskuspankin loysasta rahapolitiikasta ja maailmanlaajuisista
epéatasapainoista. Heiddn mukaansa kupla syntyi rahoituksen helpon saatavuuden ja
halvan luoton yhteisvaikutuksesta, mutta taustalla oli myds monia muita tekijoité, kuten

subprime-asuntoluotot, heikko sééntely ja pankkien korkea velkaantuneisuus.

Martin ja Milas (2010) ovat samaa mieltd Allenin ja Carlettin (2009) kanssa
finanssikriisin syistd. Martinin ja Milasin (2010) mukaan finanssikriisin syyna oli 16ysa
rahapolitiikka ennen Kkriisid etenkin USA:ssa. LOysd rahapolitiikka oli kiinteistdjen
hintojen nopean nousun taustalla ja johti subprime-asuntoluottojen ylihinnoitteluun.
Loysa taloudellinen s&antely oli myos kriisin taustalla. Martin ja Milas (2010) lisdavét,
ettd mik& hyvansa tekija oli kriisin taustalla, taloudellisten markkinoiden likviditeetilla
oli keskeinen rooli kriisin alkuunpanijana samaan aikaan luotonannon kasvun kanssa.
Heiddn mukaansa taloudellisten markkinoiden likviditeetin kasvu johtui vuosien 2001-

2007 aikana suuresta vaihtotaseen vajeesta.

Myds Taylorin (2008) tutkimuksen tuloksissa todetaan rahapolitiikan olleen paatekijana
Kiinteistojen hintojen nousussa, kiinteistokuplan puhkeamisessa ja kriisissé. Cabralin
(2013) mukaan kriisi johtui maailmanlaajuisen, rajat ylittdvan pankkitoiminnan
mahdollisuuksista lis4ta taloudellista velkaantumista ja likviditeettid, mika johti
kestamattoméaan luotonannon lisdykseen. Allen ja Carletti (2009) uskovat Martinin ja
Milasin (2010) tavoin maailmanlaajuisen vaihtotaseen epatasapainon olevan merkittava

tekija finanssikriisin taustalla.

Luottokriisi on tilanne, jossa yleinen lainojen saatavuus heikkenee tai lainan saannin ehdot yhtékkisesti tiukentuvat (Caprio &
Klingebiel 1997).
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Shinin (2009) nakemyksen mukaan kriisi aiheutui, koska varjopankkitoiminnan ®
séantelysséd oli puutteita ja subprime-asuntoluottomarkkinoiden luotonantoperusteet
olivat liian loysat. Beltrattin ja Stulzin (2012) tutkimus haastaa niiden tutkimusten
tulokset, joissa huonon johtamisen todetaan olevan suurin syy kriisin aiheuttajana.

Ivashinan ja Scharfsteinin (2008) mukaan finanssikriisi oli seurausta luotonannon
merkittdvastd  kasvusta, joka johti lopulta  subprime-asuntoluottojen ja

arvopaperistettujen varallisuustuotteiden arvon sulamiseen.

Laeven ja Valencia (2010) ovat samaa mieltd Allenin ja Carlettin (2009), Taylorin
(2008) ja Martinin ja Milasin (2010) kanssa siitd, ettd kriisin taustalla oleva yksi
merkittdva tekija oli l6yséd rahapolitiikka. Muita Laevenin ja Valencian (2010)
mainitsemia  tekijoitd ovat maailmanlaajuiset  vaihtotaseen  epatasapainot,
varallisuustuotteiden arvopaperistaminen, heikko sadntely ja USA:n valtion toimet lisata

KiinteistGjen omistusta.

Cabralin (2013) tutkimuksessa todetaan kriisin olleen seurausta pankkien matalasta
padoman méérasté ja haavoittuvasta likviditeettirakenteesta. Cabral (2013) lisad useiden
pankkien pddoman maaran véhaisyyden tarkoittavan, etta pienikin tappioiden méaaré voi
aiheuttaa suurien pankkien maksukyvyttomyyden. Likviditeetin vahdinen méaaré viittaa
siihen, ettd pankeilla oli yksinkertaisesti liian véhan likviditeettia hallussaan vastattaviin
nahden. Cabral (2013) jatkaa, ettd yleisesti uskotaan pankkien suuren
velkaantuneisuuden olleen yksi syy kriisin taustalla. Likviditeetin puute oli véalittdmin

syy pankkien kaatumiselle.

Laeven ja Valencia (2010) toteavat tutkimuksessaan finanssikriisissa olleen myds
aiemmille kriiseille tuttuja elementtejd kuten kriisid edeltdvd luotonannon Kiihtyva
kasvu ja yksityissektorin huomattava velkaantuminen. Esimerkiksi Sparaguen (1920)

tutkimuksen mukaan USA:n vuoden 1873 pankkikriisissd luotonannon kasvu oli

Varjopankkitoiminta — Finanssijarjestelméssd toimivat tahot, jotka osallistuvat luoton luomisen edistimiseen globaalissa
talousjéirjestelmassd, mutta jotka eivit ole finanssisddntelyn alla. Liséksi varjopankkitoiminta viittaa myds sdénneltyjen tahojen

sddntelemattomaan toimintaan.
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epétavallisen nopeaa juuri ennen kriisid. Sparague (1920) toteaa tutkimuksessa, etti
luotonannon kasvu ei tarkoita, ettd likviditeetti kasvaisi pankeissa samaa tahtia. Siksi
pankit eivit valttamaittd kestd mahdollista shokkia tai ole sen sattuessa kykenevid
lainaamaan yrityksille. Lainanannon kasvu heikentdd pankkeja, ellei suurempaa maariaa
vierasta pddomaa vastaa lisddntynyt maard likviditeettid Tutkimuksessa lisdtddn, ettd
luotonannon nopean kasvun ohella myos pankkien madrd lisddntyi USA:ssa vuosien
1873, 1893 ja 1907 aikana. Luotonannon kasvu ja pankkien miirin lisddntyminen oli
kehityssuuntana my0s Espanjan pankkisektorilla paikallisten sddstopankkien

keskuudessa ennen finanssikriisid (Luku 4).

Heikko sééantely oli yksi syy finanssikriisin taustalla, silla sééntelyn heikkouksia
hyodyntden  rahoituslaitoksilla  oli  mahdollista  kasvattaa velkaantumistaan.
Rahoituslaitokset rahoittivat toimintaansa enemman lyhytaikaisilta ja tukkumarkkinoilta
saatavalla rahoituksella kuin talletusvaroilla. Varallisuushintojen noususta seurasi
velkaantumisen Kkierre, jossa Kiinteistdjen arvon nousu johti velkaantumisen
lisadntymiseen. Kotitaloussektorilla kotitalouksien varallisuus nousi Kiinteistdjen
hintojen noustessa. Pd&oman helppo saatavuus lisési kotitalouksien velkaantumista
merkittavasti. (Laeven & Valencia 2010.)

Beltrattin ja Stulzin (2012) tutkimuksen tuloksissa séantelylla ei todeta olevan
merkittavaa vaikutusta siihen miten pankit selvisivét kriisistd. Ainoastaan suuret pankit
niissa maissa, joissa on enemman sddntelyd, selvisivat paremmin ja véhensivat
lainaamistaan vahemman kriisin aikana. Ei kuitenkaan ole todisteita, ettd ndma pankit
olisivat olleet vdhemmaén riskillisia ennen kriisid. Beltratti ja Stulz (2012) lis&avat
paremman menestyksen johtuneen todenndkdisesti siitd, ettei néilla pankeilla ollut
mahdollisuutta laajentaa toimia alueille, jotka Kriisin aikana johtivat tuloksen

huonontumiseen.

Rosen ja Wiedelakin (2012) tutkimuksessa todetaan, ettd suuret pankit saavat
todenndkdisemmin julkisen sektorin tukea Kkriisitilanteessa. Pankin koolla suhteessa
koko pankkijarjestelmédn on positiivinen vaikutus siihen todennakoisyyteen, etta

pankki pelastettaisiin kriisitilanteessa. Rose ja Wiedelak (2012) lisadvat, etta tata
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ajatusta tukee my0s Kkasitys siitd, ettd Britannian pankkijérjestelméssa joidenkin

pankkien uskottiin olevan liian suuria kaatumaan.

3.4 Loysa rahapolitiikka ja valtion toimien eparationaalisuus

Finanssikriisien syynd on jo 1900 -luvun alusta asti pidetty yleisimmin ylijdamaa,
useimmiten rahataloudellista, joka johtaa huomattavaan luotonannon kasvuun,
kiinteistdjen hintakuplaan ja lopulta kuplan puhkeamiseen. Kiinteistojen hintakuplan
puhkeaminen johti kaaokseen USA:ssa ja useissa Euroopan maissa. Klassisten
finanssikriisien taustalla olevien tekijoiden liséksi taustalla on ollut myds l6ysa ja

sopimaton rahapolitiikka. (Taylor 2008.)

USA:n keskuspankki (Federal Reserve System, Fed) piti korkotason alhaisemmalla
tasolla kuin mita historiallisten kokemusten perusteella olisi pitanyt olla ja alle Taylorin
saannon®. Taylor (2008) toteaa USA:ssa korkotason olleen kaksi prosenttiyksikkoa
alhaisemmalla tasolla kuin mita sd&&nnén mukaan tulisi olla. Poikkeuksellisen matala
korkotaso oli paatekijana kiinteistokuplan taustalla. Taylor (2008) lisaa keskuspankin
huomattavan kevyen rahapolitiikan olleen kiinteistdjen hintakuplan Kkiihdyttdja, mika

lopulta johti myds kuplan puhkeamiseen ja maailmanlaajuiseen finanssikriisiin.

Taylor (2008) liséa tutkimuksessaan, ettd useissa muissa maissa korkotasot poikkesivat
historiallisesti vallinneesta tasosta ja siitd tasosta, mik& olisi Taylorin s&annén
mukaisesti pitdnyt olla. Tutkimuksen tuloksissa havaitaan, etta kiinteistokuplat olivat
suurempia niissa maissa, joissa ero Taylorin s&&nt6on nahden oli suurin. Taylorin
(2008) tutkimuksessa todetaan, ettd se maa, jolla oli suurin poikkeaman Taylorin
s&antoon ndhden, oli Espanja. Kuvaajasta 1 voidaan myds havaita kiinteistdjen hintojen
nousun olleen OECD-maista suurinta juuri Espanjassa vuosien 1999-2006 aikana.

Taylorin sdéntd on rahapoliittinen sdéntd, joka kertoo kuinka paljon keskuspankin tulisi muuttaa nimellistd korkotasoa inflaation,
tuotannon tai muiden taloudellisten olosuhteiden muuttuessa. Esimerkiksi jokaista prosentin inflaation nousua kohden keskuspankin
tulisi nostaa nimellistd korkotasoa enemman kuin yhdelld prosentilla.
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Espanjassa kiinteist6jen hintakupla oli suurin myds mitattuna kiinteistosijoitusten
osuuden muutoksella BKT:std. Ongelmia aiheutui lisaksi paketoiduista subprime-
asuntoluotoista. Subprime-asuntoluottojen riskit aliarvioitiin luottoluokituslaitosten
taholta joko kilpailun puutteen tai niiden monimutkaisuuden aiheuttama riskin
arvioinnin vaikeuden vuoksi. Subprime-asuntoluotoissa ongelmana on, etta ne sisaltavat
huonoja kiinteistdluottoja. Naistd huonoista asuntoluotoista ei tiedetty mink& pankin

hallussa ne kriisin aikana olivat, eika tita edelleenkaan tiedeta. (Taylor 2008.)

Taylor (2008) lisaa, etta riskit rahalaitosten taseissa on ollut finanssikriisin ydin alusta
alkaen. Finanssikriisin alkamisen jalkeisend vuonna 2008 kriisi paheni dramaattisesti.
Taylorin mukaan Kkriisin pahentumisen on sanottu johtuneen USA:n hallituksen
haluttomuudesta pelastaa Lehman Brothers, joka ajautui konkurssiin syyskuussa 2008.
Taylor pohtii kuitenkin tutkimuksessaan syyn olevan todennadkdisesti jossain muualla
kuin Lehmanin pelastamatta jattdmisen seurauksissa. Han lisd4d tdmén kysymyksen
vaativan kuitenkin vield lisatutkimuksia. Kriisin pahentumiseen saattoi vaikuttaa myos
markkinoilla vallinnut epavarmuus hallituksen politiikasta. USA:n hallitus pelasti
AIG:n ™ ja Bear Stearnsin', mutta ei Lehmania. T4ma epaloogisuus ei antanut
rationaalista kuvaa hallituksen interventioista, Taylor toteaa.

Taylor (2008) lisdd Euroopan keskuspankin asettaman korkotason olleen alhaisemmalla
tasolla kuin mitd Taylorin sadnnén mukaan olisi pitanyt olla. Tutkimuksen tulosten
mukaan vaikuttaa siltd, ettd Fedin asettama alhainen korkotaso vaikutti myds Euroopan
keskuspankin pa&toksiin alhaisemmasta korkotasosta. Tutkimuksen mukaan hallituksen
toimet ja interventiot aiheuttivat finanssikriisin ja pitkittivat ja pahensivat sitd. Kriisi
aiheutui, koska poikettiin historiallisesta korkotasosta ja niistd korkotason asettamisen
perusteista, jotka olivat toimineet jo 20 vuotta. Tilannetta myds pahennettiin antamalla
taloudellista apua joillekin rahalaitoksille ja heidan velkojilleen, muttei kaikille. Taylor
(2008) jatkaa myos muiden tekijoiden olleen taustalla, mutta hanen mukaansa valtioiden
toimien tulisi olla listalla ensimmaisind siind vaiheessa kun puhutaan siit4, missa

toimittiin vaarin.

1 American International Group — Kansainvalisid vakuutus- ja rahoituspalveluja tarjoava organisaatio.
1 Bear Stearns oli maailmanlaajuinen investointipankki. Toiminta paéttyi kevaalla 2008. Viimeiseen toimintavuoteen asti Bear
Stearns oli yksi maailman merkittdvimmisté investointipankeista.
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Allen ja Carletti (2009) ovat samoilla linjoilla Taylorin tutkimuksen kanssa Kriisin
aiheutumisperusteista. ~ Heiddn  mukaansa  kiinteistokuplan  aiheutti  Fedin
korkopolitiikka, jolloin korot laskettiin hyvin alhaiselle tasolle. Tutkimuksessa todetaan,
ettei 10ysé rahapolitiikka ollut kuitenkaan ainoa tekija kiinteistokuplan taustalla, vaan
luotonannon kasvulla oli my6ds merkittava rooli. Allen ja Carletti (2009) huomauttavat,
ettda I0ysd rahapolitiikka ja saatavilla olevien velkainstrumenttien kasvu olivat

kiinteistokuplan aiheuttajia.

3.5 Kriisi pankkisektorilla

Kriisi alkoi pankkisektorilla syyskuussa 2008 ja johti maailmanlaajuisesti useiden
talouksien taantumaan siirtymiseen (Beltratti & Stulz 2012). Minsky (1992) toteaa,
etteivat pankkikriisit ehkd aiheuta taantumaa, mutta varmasti ainakin pahentavat sita.
Beltratti ja Stulz (2012) tutkimuksessaan toteavat, ettd pankkien suoriutuminen
heindkuun 2007 ja joulukuun 2008 vélisend aikana oli heikointa sitten 1930 -luvun

suuren laman.

Vield ennen vuosien 2007-2009 finanssikriisid pankkisektorien tuotot olivat hyvin
korkeita ja taseet vahvoja koko lantisessd maailmassa. Syntyvan pankkikriisin taustalla
oli kuitenkin suurten pankkien velkaantuneisuus ja likviditeetin véhaisyys. (Cabral
2013.) Shleiferin ja Visnyn (2009) tutkimuksen mukaan pankit ajoivat itsensé
vaikeuksiin  ottamalla hyddyn arvopaperistamisen tarjoamista véliaikaisista
tuottomahdollisuuksista, ja voiton maksimoinnin tavoittelu ajoi pankit hyddyntdméaan

tarjotut mahdollisuudet.

Ensimmaiset merkit Kriisistd pankkisektorilla esiintyivat vuoden 2007 alkupuolella, kun
USA:n subprime-asuntoluottoja myontavat laitokset ilmoittivat tappioistaan.
My6hemmin samana vuonna merkit maailmanlaajuisista ongelmista levisivat Euroopan

pankkeihin, kuten Britannian merkittdvimpaéan Kiinteistdlainaajaan Northern Rockiin.
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(Laeven & Valencia 2010.) Syyskuussa 2008 Lehman Brothers* kaatui, mista
aiheutui yleistd epdvarmuutta rahoituslaitosten kestavyytta kohtaan. Varallisuushinnat
laskivat merkittavasti ja yritysten ja pankkien lainaamisen kustannukset lahtivat
oleellisesti nousuun. Lehmanin kaatumisesta seurasi viimeisen sadan vuoden suurin

luottokriisi ja vakavin pankkikriisi. (Ivashina & Scharfstein 2008.)

Lehman oli ollut kiinteistéluottoihin liittyvien arvopapereiden aggressiivinen ostaja, ja
oli rahoittanut néita toimiaan lyhytaikaisilla lainoilla. Lehman oli hyvin tuottava ennen
kriisid, johtuen sen korkeasta velkaantuneisuudesta ja riskinotoista. Tuotot olivat suuria
pahasti velkaantuneille kiinteistokehittdjille, kotitalouksille ja rahoitusyrityksille aina
siihen asti kun Kiinteistdjen hinnat nousivat. Hintakuplan puhjetessa haavoittuvimpia
markkinaosapuolia olivat ne, joiden velkaantuneisuus oli suurinta. (Kindleberger &
Aliber 2011: 258.)

Asuntojen hintojen lasku johti subprime-asuntoluottojen hintojen laskuun, milla oli
merkittava vaikutus rahoitusmarkkinoihin ympari maailmaa. Liséaksi elokuussa 2007
pankkien interbank-markkinat™ olivat kovan paineen alla ja keskuspankin oli annettava
pankeille suuret maarat likviditeettid. Lehmanin konkurssin jalkeen taloudellinen
aktiivisuus USA:ssa ja Euroopassa laski merkittdvasti ja tyottdmyys nousi

dramaattisesti useissa maissa. (Allen & Carletti 2009.)

Kun luottokuplat alkavat kehittyd, lainanantajat laajentavat lainaamista asiakkaille,
joiden luottokelpoisuus on huonompi kuin mitd aiemmin on vaadittu. Suuret yritykset
kuten Northern Rock, Countrywide Financial** ja Washington Mutual * halusivat
laajentaa toimintaansa ja lisatd markkinaosuuksiaan ottamalla suuremman luottoriskin.
(Kindleberger & Aliber 2011: 300.)

Lehman Brothers — Oli tunnettu maailmanlaajuisesta investointipankkitoiminnasta. Lehman Brothers oli USA:ssa merkittava
rahoitusalan toimija ennen kaatumistaan.

Interbank-markkinat. Rahan tukkukauppa, jota pankit kdyvit keskenddn maksuvalmiutensa tasaamiseksi, sekd pankkien vilinen
valuuttakauppa. Pankkien vélinen korko tai valuuttakurssi maédrdytyy kysynnén ja tarjonnan mukaan.

Countrywide Financial oli USA:n suurin kiinteistdlainaaja.

15
Washington Mutual oli Yhdysvaltalainen saastdpankki, joka kaatui finanssikriisin aikana vuonna 2008.
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Vuoden 2008 loppuun mennessa useat johtavat USA:n ja EU:n pankit olisivat kaatuneet
ilman huomattavaa valtion ja keskuspankin tukea (Cabral 2013). Kriisin aikana useissa
maissa  turvauduttiinkin  pankkien uudelleen padomittamiseen tai muuhun
taloussektorille suuntautuvaan tukeen vuosina 2008 ja 2009. Muun muassa USA:n
valtio pelasti suuren vahinkovakuutusyhtion AlG:n ja kiinteistlainaajat Freddie Macin
ja Fannie Maen. (Laeven & Valencia 2010.)

Northern Rock, useiden muiden rahoituslaitosten ohella, oli luottanut lyhytaikaiseen
tukkumarkkinoilta saatavaan rahoitukseen. Kiinteistomarkkinoiden romahduksen
seurauksena USA:ssa miljoonien kotitalouksien ottamat asuntolainat ylittivat heidén
asuntojensa arvon, mutta lopulta tappiot kaatuivat kuitenkin luottolaitosten vastuulle.
(Kindleberger & Aliber 2011: 85.)

Vuoden 2008 loppuun mennesséd useat pankit ympéri maailmaa olivat néhneet
suurimman  osan  padomastaan  tuhoutuneen USA:sta alkaneen  subprime-
asuntoluottokriisin seurauksena. Useat pankit pérjasivat yhta lailla huonosti, joskaan
eivat aivan kaikki pankit. Yleisen kasityksen mukaan saantelyn puute, liiallinen
luottamus lyhytaikaiseen rahoitukseen, pd&doman riittdméattdmyys ja huono johtaminen
edesauttoivat kaikki kriisin muodostumisessa vakavaksi. (Beltratti & Stulz 2012.)

Pankit, jotka luottivat enemman talletuksiin rahoituksessaan, selvisivat paremmin
kriisistd. Muut kuin talletuspankit, kuten investointipankit, jotka kayttivat muita
rahoituksen l&hteitd kuin talletukset, selvisivat heikommin Kriisista. Tappiot pakottivat
pankit vahentdmaan velkaantumistaan esimerkiksi arvopaperien myynnilla. (Beltratti &
Stulz 2012.)

Parhaiten Kriisista selvinneet pankit olivat ennen kriisid vdhemman velkaantuneita ja
niiden tuotot olivat myds alhaisemmat juuri ennen Kriisid. Tulokset tukevat teorioita,
joiden mukaan pankit, jotka on rahoitettu lyhytaikaisten padomamarkkinoiden kautta,
ovat hauraampia ja péarjadavat kriisissa huonommin. Ne pankit parjasivéat heikoiten,

joiden maat altistuivat eniten USA:n asuntoluottomarkkinoille. Suuret pankit, joilla on
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enemman Tier 1'° padomaa, enemman talletuksia ja jotka altistuivat vahemman USA:n

kiinteistomarkkinoille, parjéasivat paremmin. (Beltratti & Stulz 2012.)

3.6 Vaikutus lainanantoon

Pankkien taseiden tilalla on merkittava rooli pankkien lainanantoon. Pankkien taseiden
heikentyessd ja padoman véhentyessa pankkien lainanantokyky heikkenee. Pankkien
vahentéessd lainanantoa investointien maard vahenee ja talouden toiminta hidastuu.
(Mishkin 2001: 202.)

Lehmanin kaatumisesta seurasi luottomarkkinoiden jaatyminen, likviditeetti véheni
merkittavasti ja kaupankéynnin vilkkaus laski huomattavasti. Usein taloudellisen
ympériston epavarmaksi muuttuminen aiheuttaa sen, ettd ne rahoituslaitokset, jotka
voisivat edelleen myontaa lainoja, eivat tee sitd, silla ne haluavat nostaa likviditeetin
tasoaan ja kateisvarantojaan. Tilanne muuttuu erityisen vaikeaksi ja myos kalliiksi niille
pankeille, jotka luottavat rahoituksessaan lyhytaikaisiin lainoihin. (Kindleberger &
Aliber 2011: 258.) Suurten ja vakaiden talletuspohjien tulisi johtaa pienempé&an

riippuvuuteen lyhytaikaisista lainamarkkinoista (lvashina & Scharfstein 2008).

Valtioiden auttaessa vakauttamaan luottomarkkinoita, on taloudellinen hidastuminen
lyhytaikaisempaa. Valtioiden véliintulo ei kuitenkaan ole ongelmatonta, silld on
mahdollista, ettd seuraava Kkriisi muodostuu entistd vakavammaksi lainaajien ja
sijoittajien paatellessd, ettd heidat pelastetaan kaikissa tilanteissa. (Kindleberger &
Aliber 2011: 258.)

Pankkisektorilla lainaaminen alkoi véhentyd vuoden 2007 puolivalissa. Lainaaminen

vaheni kaikentyyppisissa lainoissa, niin yritysostoissa kuin muissakin investoinneissa.

Tier 1 tarkoittaa pankin ensisijaista pddomaa. Ensisijainen padoma sisaltad konsernin oman padoman.
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Lainaamisen véhentyminen ei kuitenkaan itsesséan tarkoita, ettd luoton tarjonta olisi
vahentynyt. On mahdollista, ettd yleinen taloudellinen epévarmuus ja taantuma
vahensivat lainojen kysyntda yrityslainaajien keskuudessa yritysten vetdessa takaisin
investointipaatoksiaan. Taustalla saattoi Kkuitenkin vaikuttaa luotonannon tarjonnan
vaheneminen, silla pankit, joilla oli vdhemman talletusvaroja kéytettavissa rahoitukseen,
vahensivat lainaamistaan enemmaé&n kuin muut pankit. On kuitenkin mahdollista, etta
lainaamisessa tapahtui siirtyma pankkien vélilla ilman ettd se vaikutti kokonaistasolla
lainojen tarjontaan. (lvashina & Scharfstein 2008.) Niiden pankkien lainananto kasvoi
vahiten kriisin aikana, jotka altistuivat eniten likviditeettiriskille (Cornett, MacNutt,
Strahan & Tehranian 2011).
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4 ESPANJAN JA BRITANNIAN PANKKISEKTORIT

4.1 Espanjan pankkisektori

Espanjan pankkisektori on suuri ja se tyollistdd noin 236 000 ihmistd, 1,4 % maan
kokonaistyovoimasta. Espanjan pankkiin on rekisterditynyt yhteensd 314 kotimaista
luottolaitosta, joiden ohella maassa toimii 85 ulkomaalaista luottolaitosta. Néaista suurin
osa on muista EU-maista. Pankkien sivukonttoreita maassa on yhteensd noin 38 000.
(Facts and Figures 2013.) Espanjan pankkisektorin arvo oli vuonna 2012 noin 3 581,9
miljardia euroa (Taulukko 1). Pankkisektorin arvo laski 1,1 % edellisesta vuodesta
2011.

Taulukko 1. Espanjan pankkisektorin arvo

able 1: Spain banks sector value: $ billion, 2008-12

Year [ $billion | €blllion | % Growth
2008 43814 3,409.4

2009 4,429.5 3,446.8 1.1%
2010 4,460.6 3,471.0 0.7%
2011 4,655.2 3,622.5 4.4%
2012 4,603.1 3,581.9 (1.1%)
CAGR: 2008-12 1.2%

SOURCE: MARKETLINE MARKETLINE

Espanjan suurimpia pankkeja ovat Banco Santander, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
BBVA, Banco Popular Espanol, Banco De Sabadell, La Caixa ja Bankia (MarketLine
2013, Spain).

Vuoteen 2008 asti sadstopankit kattoivat lahes puolet Espanjan rahoitusmarkkinoista,
mutta finanssikriisin  seurauksena sdastOpankkien lukumé&&rd on supistunut

merkittavéasti. Osa saastopankeista on havinnyt markkinoilta yhdistymisten my6té ja osa
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jatkanut toimintaa liikepankkeina. Saastopankkeihin verrattuna liikepankit ovat
kestdneet kriisin vaikutuksia paremmin, yksikd&n niistd ole tarvinnut julkista
padomatukea. Finanssikriisin alkuaikoina suuret pankit selvisivat suhteellisen hyvin

verrattuna pieniin paikallispankkeihin. (Roya 2012.)

Espanjalaiset sdidstopankit ovat omistusrakenteeltaan ja hallinnoltaan hyvin erilaisia
litkkepankkeihin verrattuna. Lisdksi sddstopankit ovat keskimdirin vihemmaén tuottavia
kuin liikepankit. Pankkien tuottavuuden kasvu ennen finanssikriisid johtui pitkalti
pankkien asuntorakentamisen rahoittamisesta ja kiinteistokuplan muodostumisesta.
Lisdantynyt luotonanto aiheutti likviditeettivajeen talletuksien ja lainojen vélilld, minka
pankit rahoittivat lyhytaikaisella rahoituksella lainaamalla interbank-markkinoilta.

(Alfredo, Ruano & Salas-Fumas 2012.)

4.1.1 Espanjan suurimmat pankit

Santander on Espanjan suurin ja yksi maailman suurimmista pankeista. Santander on
merkittdva toimija myos Britanniassa. Santander toimii Espanjan ja Britannian ohella
muun muassa Brasiliassa, Meksikossa, Portugalissa, Saksassa, Chilessa, Argentiinassa,
Puolassa ja USA:ssa. Ryhmédn toiminta painottuu yksityisasiakassektoriin,
maailmanlaajuiseen  tukkupankkitoimintaan ja  varallisuuden hallintaan ja

vakuutustoimintaan. (MarketLine 2013, Spain.)

Vuosien 2008-2012 aikana Santanderin tuotot, taseen vastaavat ja vastattavien méara
ovat liséantyneet tasaisesti (Taulukko 2). Myds tyontekijoiden maard on lisdantynyt
vuoden 2008 tasosta. Santanderin nettovoitot sen sijaan ovat vahentyneet tasaisesti
tarkastelujakson alusta, vuodesta 2008, alkaen. Vuonna 2012 Santanderin nettovoitot
olivat 2,2 miljardia dollaria, kun taas vield vuonna 2008 nettovoitot olivat 8,87 miljardia
euroa. Yhteensd wvuonna 2012 pankkiryhmé& tyollisti 186 763 tyontekijaa.

Tunnuslukujen valossa finanssikriisi ei ole merkittavasti vaikuttanut Santanderiin.
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Taulukko 2. Santanderin tunnusluvut.

able 15: Banco Santander, S.A_: key financials (€)
€ million 2008 2009 2010 2011 2012
Revenues 33,489.0 39,381.0 42,049.0 44,262.0 43,675.0
Net income (loss) 88760 89430 81810 53510 22050
Total assets 1,0496320 1,110,529.0 1,217,501.0 1,251,525.0 1,269,258.0
Total liabilities 9896300  1,036,659. 1,136,586.0 1,168,666.0 1,185,302.0
Employees 170,961 169,460 178,869 193,349 186,763

Fortunen (2014) artikkelin mukaan Espanjan suurin pankki olisi kuitenkin vaikeuksissa.
Vaikeuksien ndhdaan johtuvan véarin ajoitetuista ostoista muista pankeista. Artikkelissa
todetaan lisdksi, ettd Santander ei ole pystynyt saavuttamaan sille asetettuja
kasvutavoitteita. Pankkiryhmén voitot olivat suurimmillaan vuonna 2009, johtuen
pitkalti voimakkaasta lainaamisesta Espanjan markkinoille. Vuodesta 2009 voitot ovat
laskeneet Fortunen (2014) artikkelin mukaan ld&hes 50 %. MarketLinen (2013)
tutkimuksessa pudotus on ollut vuonna 2012 vield suurempi verrattuna vuoteen 2009,
missa nettovoitot ovat vahentyneet neljannekselld. MarketLinen (2013) tutkimuksessa ei

kuitenkaan ole mukana vuoden 2013 lukuja.

Fortunen (2014) artikkelissa huomautetaan, ettd vaikka Santander on laajentunut
kansainvélisesti, on se silti espanjalainen pankki. Suurten pankkien osalta muun muassa
luottoluokitukset liittyvat l&heisesti pankkien kotimaahan. Té&std johtuen Espanjan
taloudelliset ongelmat heijastuvat myos Santanderiin eikd pankkiryhmé voi lainata yhté
edullisesti kuin muut Kilpailijat esimerkiksi USA:ssa. Vaikka tutkimuksissa (Gavin &
Hausmann 1996) on pidetty kansainvalistd laajentumista hyvana tekijana riskien
hajauttamisen kannalta, Fortunen (2014) artikkelissa todetaan, ettd Santanderin
laajentuminen muun muassa Brasiliaan ja Kiinaan voi olla mahdollinen riskitekija.
Arvion taustalla vaikuttavat kehittyvien talouksien kasvun hidastuminen ja nousevat

korkotasot.
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Fortunen (2014) artikkelissa siteerataan Santanderin talousjohtajaa José Antonio
Alvarezia, joka toteaa Euroopan velkakriisin ja Espanjan taloudellisten ongelmien
olleen pankkiryhmélle odotettua suurempi ongelma, ja espanjalaisista lainoista tuli
Santanderille arvioitua enemmén tappioita. Alvarez myontaa, ettd Santander joutuu
maksamaan kilpailijoitaan enemman lainaamisestaan. Han kuitenkin huomauttaa, etta
Santanderilla suurin osa rahoituksesta tulee asiakkaiden talletuksista. Aiemmissa
tutkimuksissa (Beltratt & Stulz 2012) on todettu, ettd pankit, jotka nojaavat
rahoituksessaan enemmaén asiakkaiden talletuksiin  verrattuna lyhytaikaiseen

rahoitukseen ovat selvinneet finanssikriisin vaikutuksista paremmin.

BBVA on espanjalainen kansainvalinen rahoituspalveluiden ryhmé, joka toimii 32
maassa ja silld on suuria franchise-keskittymia Espanjassa, Meksikossa, USA:ssa ja
Etela-Amerikassa. BBVA on Espanjan toiseksi suurin lainaaja markkinoilla. BBVA
toimii useilla eri osa-alueilla kuten esimerkiksi yksityisasiakassektorilla, yritys- ja
sijoituspankkitoiminnassa, varallisuudenhoidossa ja eldkerahoituksessa. (MarketLine
2013, Spain.) BBVA on myos Santanderin suurin kilpailija Espanjassa. BBVA:n
strategia laajentumisen suhteen on ollut Santanderia varovaisempi esimerkiksi Kiinassa,

jossa se on vahentanyt sijoituksiaan. (Fortune 2014.)

Samoin kuin Santanderin kohdalla, ei BBVA:n tunnusluvuissa juuri ndy finanssikriisin
vaikutuksia (Taulukko 3). Ainoastaan nettovoitot ovat vahentyneet vuosina 2011 ja
2012 aiempien vuosien tasosta. Tarkastelujakson aikana tuotot, taseen vastaavien,
vastattavien ja tyontekijoiden maard on kuitenkin lisd&ntynyt. Nettovoitot sen sijaan
ovat vahentyneet tarkastelujakson alusta tarkastelujakson loppuun noin 50 %. Vuonna
2012 BBVA:n nettovoitot olivat 2,32 miljardia dollaria, ja vuonna 2008 noin 5 miljardia
dollaria. Tyontekijoita vuonna 2012 BBVA:lla oli 115 852.
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Taulukko 3. BBVVA:n tunnusluvut.

€ million 2008 2009 2010 2011 2012
Revenues 18,.978.0 20,666.0 20,910.0 20,566.0 22 4410
Net income (loss) 50200 42100 46060 3,004.0 23270
Total assets 542 650.0 535,065.0 552,738.0 597,688.0 637,785.0
Total liabilities 51594 0 504,302.0 515,263.0 557,630.0 593,983.0
Employees 111,913 103,721 106,976 109,694 115,852

Financial Timesin (2014) artikkelin mukaan BBVA:n viimeisin tulos antaa viitteitd
Espanjan markkinoiden toipumisesta, silla esimerkiksi pankin huonoja lainoja varten
varatut luottotappiovaraukset ovat vahentyneet. Wall Street Journalin (2014) mukaan
BBVA:n nettovoitot olivat vuoden 2014 toisella neljanneksella 704 miljoonaa euroa ja
vuonna 2013 vastaavaan aikaan 1,15 miljardia euroa. WSJ:n (2014) mukaan tuloksen
putoamiseen vaikuttivat Eteld&-Amerikan epdasuotuisat korkotasot sek& tuottojen
myynneista saatavien voittojen puuttuminen. Artikkelissa todetaan, ettd viitteita
positilvisemmasta kehityksestd Espanjassa antaa myods se, ettd BBVA:n tulos
Espanjassa parani vuoden 2014 toisella neljannekselld verrattuna vuotta aikaisempaan
tulokseen.

Taulukoissa 2-3 esitettyjen tunnuslukujen perusteella vaikuttaa siltd, ettd Espanjan
suurimmat pankit Santander ja BBVA ovat selvinneet finanssikriisista suhteellisen
hyvin, silla ne ovat edelleen tuottaneet voittoa, vaikka nettovoitoissa onkin tapahtunut
laskua. Espanjassa ongelmat keskittyvatkin saastopankkisektorille, ja liikepankit ovat

olleet saastopankkeja kestdvampid kriisin vaikutuksille.

Muita merkittavia espanjalaispankkeja ovat vuonna 2012 kansallistettu Bankia, Banco
Popular Espanol, Banco de Sabadell ja La Caixa. La Caixa on Euroopan johtava
séastopankki ja kolmanneksi suurin espanjalainen rahoitusryhma liiketoiminnan ja
tuloksen osalta. (Neal & Garcia-Inglesias 2013.) Bankia syntyi, kun vuonna 2010
yhdistettiin seitsemén paikallista pankkia (Banks Around the World). Bankia

kansallistettiin Espanjan pankkisektorin ajautuessa kriisiin vuonna 2012. Espanjan
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valtio myo6s rahoitti Bankiaa merkittavasti vuosien 2010-2012 aikana. (MarketLine
2013, Spain.) Espanjan suurimmat pankit Santander, BBVA ja La Caixa selvisivat
kriisistd suhteellisen hyvin, etenkin verrattuna paikallisiin séastopankkeihin (caja de
ahorros) (IMF Spain 2014).

4.1.2 Finanssikriisin vaikutukset Espanjan pankkisektoriin

Vuoteen 2008 asti sddstopankit Kkattoivat ldhes puolet Espanjan pankkisektorista.
Saastopankkien  voimakas keskittyminen  kiinteistésektorimarkkinoille  aiheutti
pankkeihin syvan kriisin Kiinteistdjen hintakuplan puhjetessa. (Facts and Figures 2013.)
Suurimmat pankit BBVA ja Santander eivét olleet vastaavassa maéarin osallisina
kiinteistOkuplassa. Liséksi Espanjan lainsdaddnnén mukaan ne olivat velvoitettuja
vahvistamaan padomaansa laajentaessaan toimintaansa ulkomaille, pddosin EU:n

alueelle ja Etela-Amerikkaan. (Neal & Garcia-Inglesias 2013.)

Santander ja BBVA eivat myoskaan ole tarvinneet valtion avustusta tai lisérahoitusta ja
huonot lainat Kiinteistosektorille ovat olleet suhteellisen pieni ongelma. Toiminnan
kansainvélisyys on auttanut niitd tasapainottamaan kotimaan tappioita. Espanjan isojen
pankkien toiminnan laajentuminen kansainvalisesti alkoi 1990 -luvun alkupuolella.
Aluksi laajentuminen suuntautui latinalaiseen Amerikkaan, sen jalkeen myos
Eurooppaan ja Yhdysvaltoihin. Esimerkiksi Santanderin tuotoista viidesosa tulee
Brasiliasta ja toinen viidesosa Britanniasta. Yhteensd 70 % Santanderin tuotoista tulee
maista, joissa euro ei ole valuuttana. (Roya 2012.) Fortunen (2014) artikkelissa
annetaan kuitenkin viitteita siitd, ettd tulevaisuudessa toiminnan kansainvélinen laajuus

voi olla riskitekijd muuttuvissa taloustilanteissa.

4.1.3 Paikallisten saastopankkien rooli pankkikriisissa

Espanjalaiset sé&stOpankit ovat olleet olemassa yli sata vuotta. S&&stopankkien
toimialueeseen on kuulunut useiden paikallisten ja pienten yritysten palveleminen.

Espanjan sééstopankit ovat kuitenkin karsineet pankkikriisistd huomattavasti, ja niiden
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maarad on oleellisesti vahenemadssa kriisin seurauksena. (Sagarra, Mar-Molinero &
Garcia-Cestona  2013.) Pankkisektorilla sd&stOpankkien maard on vahentynyt
merkittdvasti, mutta silti iso osa néistd on jatkanut toimintaansa muun muassa
muuttumalla liikepankeiksi. Osa on kuitenkin yhdistymisten my6té havinnyt kokonaan

markkinoilta.

Yhdistymisissd sddstopankkeja on muutettu joko sddtidiksi tai pankeiksi, ja
taloussektorilla on koettu useita, vapaaehtoisia tai pakollisia, yhdistymisid. Osa
sddstOpankeista taas on saanut julkista tukea tai toimintaan on muuten puututtu. Edell
mainituista uudistuksista johtuen alkuperdisestd 45 paikallisesta sddstOpankkiryhmésti
oli vuoteen 2013 mennesséd jdljelld endd kahdeksan tai yhdeksidn varteenotettavinta

ryhméa. (De Luisa 2013.)

Espanjassa sééstopankkien paatoksenteosta vastaa yleiskokous ja pankkien johtokunta,
joissa on jasenia eri edunsaajaryhmista. Saastopankkien johtokunta koostuu lahinna
pankin osakkaista, ei niinkaan alan asiantuntijoista. Tdman seurauksena johtokuntien
asiantuntijuus ei valttdamatta ole ollut riittdvalla tasolla. S&astopankkien hallinnosta
huolehtivat osakkaat, ja osakkaiden tekemat paatokset koskivat myds heitd itsedan,
mink& seurauksena tehdyt paatokset varmemmin myos olivat tallettajien, lainaajien ja
paikallishallinnon edun mukaisia. Johtokunta koostui esimerkiksi viranomaisista,
tallettajista ja tyontekijoistd. Viranomaiset olivat usein poliittisten puolueiden edustajia,
mikd osaltaan politisoi s&astopankkien toimintaa. S&&stOpankit lainasivat padosin
pienille yrityksille. (Sagarra ym. 2013.)

Espanjan sddstopankkien sddntelyn purku aloitettiin 1970 -luvun puolivélissd, ja 1980 -
luvulla  pankeilla oli mahdollisuus my6ds laajentua kansallisella tasolla.
Rakennusbuumin alkuaikoina 2000 -luvulla sddstopankkeja koskevaa lainsdddantoa
uudistettiin, mikd avasi pankeille mahdollisuuden kilpailla kansallisella tasolla samoilla

rahoitusmarkkinoilla litkepankkien kanssa. (Neal & Garcia-Inglesias 2013.)

1980 -luvulta 2010 -luvulle sé&&stopankit olivat kasvattaneet osuuttaan pankkien

kokonaispddomasta 20 %:sta 40 %:iin. S&&stOpankit myos lisésivat lainanottoaan
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alhaisen korkotason lyhytaikaisilta interbank-markkinoilta. Saadun rahoituksen pankit
lainasivat eteenpéin korkeammalla korkotasolla. Uudistusten seurauksena saastopankit
laajensivat toimintaansa, ja pankkien kokonaisméara lisadntyi vuosien 1979 ja 2010
valisend aikana 9386:sta 22 649 pankkiin. Liikepankit laajentuivat samassa ajassa,
mutta huomattavasti maltillisemmin. Liikepankkien ma&rd kasvoi saman ajanjakson
aikana 12 238:sta 15 227.4&n. (Neal & Garcia-Inglesias 2013.) Ajanjakson aikana

séastopankkien maara ylitti siis selvasti lilkepankkien mééaran.

Vuosien 2001-2010 aikana sdastopankit kattoivat noin puolet Espanjan
rahoitusmarkkinoista (Sagarra ym. 2013). Vaikka sdastOpankit laajentuivat
huomattavasti, niiden hallintorakenteet sailyivat suhteellisen samanlaisina. Neal ja
Garcia-Inglesias (2013) vaittavat tutkimuksessaan, etta usein lainapaatosten taustalla oli

vaikuttamassa poliitikkojen ja puolueiden ja johtokunnan omat edut.

2000 -luvulla espanjalaiset sdastopankit olivat rakennusbuumin merkittavia
kiinteistoluottojen ja uusien rakennuskohteiden rahoittajia (Sagarra ym. 2013).
Kaytannosséd  kiinteistokuplan rahoittivat  suurimmaksi  osaksi 45 paikallista
saastopankkia (Neal & Garcia-Inglesias 2013). Saastdpankkien lainoista
kiinteistOlainojen osuus oli noussut kriisia edeltavien vuosien 10 % :sta vuoden 2006

tasoon 50 %:iin (Sagarra ym. 2013).

Vuosien 1999-2007 valisend aikana kaksi kolmasosaa rakennusyksikdistd Euroopassa
rakennettiin Espanjassa. Kiinteistbbuumin loppupuolella, vuoden 2008 lopulla,
kiinteistokehittdjien ja rakennuttajien lainojen mé&ara oli 1&hes 500 miljardia, mika on
lahes 50 % Espanjan BKT:std. (Cufiat & Garicano 2010.) Suuri luotonanto johti lopulta
ongelmiin. Saastopankkien ongelmat ovat p&dosin aiheutuneet huonoista asuntolainoista
ja lainoista rakennusyhtidille. Pienet paikalliset sadstopankit kattoivat Espanjan
rahoitussektorin varoista puolet. Talouden nousukauden aikana saastOpankit veivét
markkinaosuuksia kilpailijoilta ja investoivat voimakkaasti Kiinteistosektorille, lainaten

samalla seka kuluttajille ettd yrityksille. (Roya 2012.)
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Lainatessaan pankit eivat kuitenkaan riittdvasti valvoneet uusien lainaajien
luottokelpoisuutta, mik& aiheutti suuria ongelmia Kriisin realisoituessa. Kaikki
séastopankit eivat kuitenkaan kérsi samasta ongelmasta, silld esimerkiksi suurin La
Caixa ja sen pankki CaixaBank parjaavat edelleen suhteellisen hyvin, eivéatkd ne ole
saaneet valtiolta taloudellista tukea. Pankkikriisistd paremmin selvidmiseen on osaltaan
vaikuttanut se, ettd La Caixa ei lainannut erityisesti Kkiinteistokehittajille ja valtti

lilallisen keskittymisen kiinteistolainoihin. (Roya 2012.)

Kriisin puhkeaminen pankkisektoreilla ajoittui vuoden 2007 loppupuolelle, mutta vasta
vuoden 2009 aikana kriisi ulottui Espanjan saastopankkeihin. Asuntojen hinnat laskivat
poikkeuksellisen paljon kriisin aikana. Tuolloin saastdpankeissa huonojen lainojen
osuus alkoi nousta jyrkasti samaan aikaan tuottavuuden laskun kanssa. Taman
seurauksena lainat ajautuivat maksukyvyttomiksi ja kokonaispadoman tuotto (ROA)Y’
alkoi laskea. Finanssikriisin myotd osa séastOpankeista ajautui suuriin taloudellisiin
vaikeuksiin. Espanjan hallitus joutui tulemaan valiin estdédkseen pankkien kaatumisen.
(Neal & Garcia-Inglesias 2013.)

Kriisin seurauksena osa sadstopankeista on yhdistynyt ja osa on saanut valtiolta
huomattavaa tukea. Finanssikriisin aikana saastopankeissa ongelmallista oli se, etta niita
saattoivat ostaa ainoastaan toiset saastopankit. Lisaksi yhdistyminen ei ollut mahdollista
lilkepankkien kanssa, vaan ainoastaan toisten saastopankkien kanssa. Saastopankit
kattoivat puolet Espanjan rahoitusjarjestelmastd, mutta sddntely oli niitd kohtaan
erilaista verrattuna liikepankkeihin. (Roya 2012.) Sagarra ym. (2013) kuitenkin toteavat
tutkimuksessaan, ettd vuonna 2010 tehtiin liikepankeille mahdolliseksi ottaa haltuun
saastopankkeja. Sagarra ym. (2013) jatkavat, ettd monilla sadstopankeilla ei ollut muuta

mahdollisuutta kuin siirta4 taloudellinen toimintansa liikepankkeihin.

17 . L . .
ROA — Return On Assets. Pddoman tuoton tunnusluku, joka kuvaa liiketoiminnan suhteellista kannattavuutta. Lasketaan yleensa

kaavasta: nettotulot/padoman méaara.
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4.1.4 Kohti pankkikriisia

Talouden laajentuessa aikana ennen finanssikriisia Espanjassa tyollisyys kasvoi, mutta
tdstd huolimatta tuottavuus ei lisddntynyt. Maahanmuuttajat muista maista tekivat
suuren osan lisatyosta. Tyollisyys kasvoi kiinteistbbuumin seurauksena pa&osin
rakennusalalla ja palveluissa. Samaan aikaan inflaatio oli yleisesti korkeampi
Espanjassa kuin muulla euroalueella. (Neal & Garcia-Inglesias 2013.) Kehitys antoi

viitteitd taloudellisesta epavakaudesta.

Velkaantuneisuus lisddntyi Espanjassa valtion, yritysten ja lopulta myos kotitalouksien
osalta talouden laajentumisen aikana. Lainojen alhaiset korot houkuttelivat niin
yrityksid kuin kotitalouksiakin, ja kiinteistosijoitusten maéara kasvoi huomattavasti
vuodesta 2005 alkaen. Vield ennen vuotta 2005 Kiinteistosijoitusten osuus ei Espanjassa
ollut epéatavallisen korkea. Espanjan velkaongelma liittyykin yksityissektorin,
kotitalouksien ja yritysten velkaisuuteen. Pankkien velkaantuneisuus on laskenut
pankkisektorin uudistusten myo6ta tasolle, jota pidetddn turvallisena. (Neal & Garcia-
Inglesias 2013.)

Finanssikriisin seurauksena tyottomyys lisdéntyi Espanjassa nopeasti vuoden 2008
jalkeen, ja nuorisoty6ttomyys on maassa euroalueen Kkorkeinta. Espanjassa
paikallishallinnoilla on suuret budjettivajeet ja niiden velkaisuus on lisdantynyt

8 velka on

oleellisesti. Vuodesta 2007 alkaen Espanjan autonomisten alueiden !
kaksinkertaistunut. Useilla alueilla on toteutettu kulujen leikkaamisia ja
veronkorotuksia, jotta budjettivajeita saataisiin pienennettyd. (Neal & Garcia-Inglesias

2013.)

Taloudellinen Kriisi syveni Espanjassa vuoden 2009 jalkeen ja johti lopulta perinteiseen
pankkikriisiin. Kriisi aiheutui kiinteistomarkkinoiden romahduksesta, ty6ttomyyden ja
valtion velan kasvusta sekd pankkien vaikeuksista saada luottoa tukkumarkkinoilta.
Finanssikriisin ensimmaisessd vaiheessa suurin uhka espanjalaisille pankeille olikin

altistuminen kiinteistdjen arvon laskulle seké riippuvuus kansainvalisesta rahoituksesta.

8
Vuoden 1978 perustuslaki jakaa Espanjan seitsemééntoista itsehallintoalueeseen.


http://fi.wikipedia.org/wiki/1978
http://fi.wikipedia.org/wiki/Perustuslaki
http://fi.wikipedia.org/wiki/Espanja
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Taseesta 40 % oli riippuvaista ulkomaisesta rahoituksesta. Vuoden 2010 kesdkuussa
Espanjan hallitus myonsi maan pankkien olevan rahoituskriisin partaalla: rahoituksen
saaminen ulkomaalaisilta rahoitusmarkkinoilta oli vaikeutunut. Espanjan finanssikriisi
johtui pitkalti jatkuvasti kasvavasta yksityissektorin velasta ja pankkien huolimattomista
sijoituksista seka lainaamisesta erityisesti rakennusyrityksille ja kiinteistokehittajille.
Kriisi ei alkujaan johtunut niinkdan huonosti hoidetusta taloudesta. (Roya 2012.)

Kesélld 2012 vaikutti siltd, ettd Espanjan rahoituslaitokset olisivat romahduksen
partaalla. Samana vuonna 2012 Espanja kansallisti yhden maan suurimmista pankeista
ja suurimman Kiinteistosektorin lainoittajan Bankian. Tama johti myds kahdeksan muun

pienemman pankin valtion interventioon tai kansallistamiseen. (IMF Spain 2014.)

Huomioitavaa on kuitenkin, ettd vaikka Espanjan rahoitussektori kohtasi finanssikriisin
aikana suuria haasteita, se oli kuitenkin alkujaan yksi vahiten kriisille altistuneita maita
Euroopassa. Kriisin aikana 40 eurooppalaista rahoituslaitosta pyysi suoraa taloudellista
apua ja yksikaan naista ei ollut Espanjasta. Vuoden 2010 lopussa Moody’s™ sijoitti
Espanjan pankkisektorin kolmanneksi vahvimmaksi Euroopassa Suomen ja Ranskan

jalkeen ennen Saksaa, Hollantia, Portugalia, Irlantia ja Kreikkaa. (Roya 2012.)

Vuoden 2010 jélkeen kriisin vaikutukset rahoitussektorille tulivat selkeimmin
ndkyviin. Finanssikriisin alkuaikojen hyvd menestys osoittautui lyhytaikaiseksi, ja
lopulta pitkddn jatkunut finanssikriisi johti myos pankkikriisiin ja sektorin
pelastuspakettiin vuoden 2012 kesdkuussa. (Roya 2012.) Lisdksi espanjalaiset pankit
kérsivit myds pddomapaosta vuoden 2012 ensimmdiselld neljannekselld, kun
asiakkaat vetiviat pankeista 97 miljardia euroa. Talletuksia on siirretty Saksan,
Britannian ja Sveitsin pankkeihin. (Scott 2012.) Espanjan pankit nostivat myos
luottotappiovarauksia 80 % maaliskuun 2012 ja syyskuun 2013 vilisend aikana.

(IMF Survey 2014).

¥ Moody’s on yksi hallitsevista luottoluokitusyhtidista muun muassa yrityslainoissa ja kiinteistévakuusarvopapereissa.
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Espanjan  pankit ovat koko kriisin ajan olleet hyvin  riippuvaisia
tukkumarkkinoiden % rahoituksesta. Kun luottoa on ollut vaikeampi saada, on se
vaikuttanut  pankkien likviditeettiin  ja  joissain  tapauksissa myds niiden
vakavaraisuuteen. Pankkisektorin tilanteen vaikeutuessa vuonna 2012 Espanjan
hallituksen oli etsittdva ratkaisua tilanteen pelastamiseksi, silld maan pelattiin ajautuvan
taysimaardiseen rahoituskriisiin. Ratkaisuna EU tarjosi Espanjalle varattomien
espanjalaispankkien pelastamiseksi 100 miljardin euron pelastuspakettia. Espanja oli

neljas ja suurin eurooppalainen maa, joka hyvaksyi avustuksen. (Roya 2012.)

4.2 Britannian pankkisektori

Britannian pankkisektori on suurin Euroopassa, ja suurin yksittdinen keskus maailmassa
rajat ylittdvassa pankkitoiminnassa. Maassa on yhteensd 350 luottolaitosta, sektorin
ty6llistdessa noin 450 000 ihmistd. Pankkisektorin tuotanto kattaa 4,8 % maan
bruttokansantuotteesta. (Facts and Figures 2013.) Britannian pankit ovat myods
merkittdvid ~maailmanlaajuisia toimijoita ulkomaisen valuutan vaihdossa ja

koronvaihtosopimuksissa (Davies, Richardson, Katinalte & Manning 2010).

Britannian pankkisektorin arvo vuonna 2012 oli noin 9 615,2 miljardia euroa (Taulukko
4). Pankkisektorin arvo on hieman laskenut tarkastelujakson aikana, vaikka sektorin

arvo kuitenkin valiaikaisesti nousi vuonna 2011 lahes vuoden 2008 tasolle.

Tukkumarkkinat — Muilta pankeilta, rahamarkkinoiden jélleenrahoituksesta, yritysten varainhankinnasta ja muilta sijoittajilta

saatua rahoitusta.
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Taulukko 4. Britannian pankkisektorin arvo.

able 1: United Kingdom banks sector value: $ billion, 2008-12

| Year billion Ebilion ~ €bilion % Growth |
2008 13,1727 8,313.0 10,249.0
2009 12,603.7 7,954.0 9,806.4 (4.3%)
2010 12,511.1 7,895.5 9,734.3 (0.7%)
2011 12,874.6 8,124.9 10,017.2 2.9%
2012 12,358.0 7,798.9 9,615.2 (4.0%)
CAGR: 2008-12 (1.6%)

SOURCE: MARKETLINE MARKETLINE

Kansallinen pankkitoiminta Britanniassa on melko keskittynyttd, silla suurimmat
pankkiryhméat kattavat kaksi kolmasosaa pankkien liiketoiminnasta. Jos Barclaysin,
HSBC:n, RBS:n ja Lloyds Banking Groupin (LBG) lisaksi otetaan huomioon myds
Nationwide ja espanjalainen Santander, kattavat ne yhteensa melkein 80 % maan
kansalaisten talletus- ja lainausvarannoista. Lisdksi niitd tdydentavat keskikokoiset
Clysdale Bank ja Cooperative Banking Group. (Facts and Figures 2013.) Britannian
pankkien taseet olivat vuonna 2010 yli 500 % vuosittaisesta BKT:sta. Pankkisektorin
koko suhteessa kansantalouteen on Britanniassa toiseksi suurin G20%! maista. (Davis
2009.)

4.2.1 Britannian suurimmat pankit

HSBC Holdings on suurin pankki Britanniassa varallisuuden maaréalla mitattuna.
HSBC on myo6s yksi maailman suurimmista pankki- ja rahoitustoimintaa tarjoavista
organisaatioista, jolla on toimipisteitd 88 maassa ja asiakkaita yli 95 miljoonaa. HSBC
toimii  yksityisasiakassektorilla, varallisuudenhoidossa, liikepankkitoiminnassa ja

G20 maihin kuuluvat: Argentiina, Australia, Brasilia, Eteld-Afrikka, Eteld-Korea, Indonesia, Intia, Italia, Japani, Kanada, Kiina,

Meksiko, Ranska, Saksa, Saudi-Arabia, Turkki, Vendj4, Britannia ja USA. G20:ssa on edustus myos EU:sta.
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maailmanlaajuisessa pankkitoiminnassa. HSBC toimii Euroopassa, Aasiassa, Lahi-
idassd, Afrikassa ja Amerikassa. (MarketLine 2013, UK.)

HSBC:n tunnusluvuissa (Taulukko 5) finanssikriisi nédkyy vuonna 2009 erityisesti
tuottojen ja nettovoittojen laskuna. Samana vuonna laskua tapahtui myos taseen
vastaavissa, vastattavissa ja tyontekijoiden méaarassa. Vuosina 2010 ja 2011 nettovoitot
ja tuotot, vastaavien ja vastattavien mééra paranivat edellisistd vuosista. Vuonna 2012
tapahtui jalleen pieni lasku nettovoitoissa ja tuotoissa verrattuna edellisen vuoden
tasoon. Sitd vastoin taseen vastaavien ja vastattavien maarat kasvoivat. Vuonna 2012
HSBC.n nettovoitot olivat 14,02 miljardia dollaria. Tyontekijoiden madré laski vuonna
2012 alhaisemmalle tasolle kuin koko tarkastelujakson aikana. Muutos ei kuitenkaan ole
ollut suuri verrattuna edeltaviin vuosiin. Tyontekijoitd pankilla vuonna 2012 oli 284
186.

Taulukko 5. HSBC:n tunnusluvut.

able 10: HSBC Holdings plc: key financials ($

| $million | 2008 2009 2010 2011 | 2012 |
Revenues 142,049.0 103,736.0 102,680.0 110,141.0 105,294.0
Net income (loss) 6,498.0 5,834.0 13,159.0 16,797.0 14,027.0
Total assets 2,527,465.0  2,364,4520  2,454,689.0  2,555579.0  2,692,538.0
Total liabilities 2,427,236.0  2,228,791.0  2,299,774.0  2,380,486.0  2,509,409.0
Employees 325,000 309,516 302,327 305,984 284,186

SOURCE: COMPANY FILINGS MARKETLINE

HSBC:n voitot yli kaksinkertaistuivat vuonna 2010 verrattuna edeltdvédén vuoteen, ja
tulos oli jo finanssikriisia edeltavélla tasolla. Hyvén tuloksen taustalla vaikutti huonojen
luottojen aiheuttamien tappioiden lasku. Luottotappiot tippuivat vuoden 2009 26
miljardista dollarista vuoden 2010 14 miljardiin dollariin. (BBC News 2011.) Lisaksi
kasvua tapahtui vuonna 2010 erityisesti kehittyvilla markkinoilla, kuten Hong Kongissa
ja Kiinassa. (Telegraph 2010b).



50

CNBC:n (2014) artikkelin mukaan HSBC:td on pidetty yhten& Britannian vakaimmista
pankeista, ja pankki selvisikin finanssikriisista ilman lisapddomaa, miké lehden mukaan
padosin johtui sen toimintojen maailmanlaajuisesta hajauttamisesta. Lisdksi CNBC:n
artikkelissa kerrotaan, ettd pankin Tier 1 padoman suhdeluku oli vuonna 2013 4 %
ylempéna kuin mitd kansainvéliset vaatimukset olisivat edellyttaneet. CNBC:n (2014)
artikkelissa kuitenkin todetaan, etta edeltdvista seikoista huolimatta on mahdollista, etta
pankki on ajautumassa vaikeuksiin. Mahdollisia tulevia vaikeuksien aiheuttajia ovat
merkit finanssikriisistd Kiinan alueella, joihin ei ole reagoitu riittdvan nopeasti seka

HSBC:n altistuminen Hong Kongin laskeville kiinteistomarkkinoille.

HSBC:n vuoden 2014 ensimmadisen vuosipuoliskon voitot ovat laskeneet 12 %
verrattuna vuoden takaiseen (12,34 miljardista 14,07 miljardiin dollariin) (BBC News
2014b). Telegraphin (2014) mukaan tuloksen putoamiseen vaikuttivat matala korkotaso,

kaupan volyymin véhentyminen ja sadntelyn aiheuttamat kustannukset.

Barclay on toiseksi suurin pankki Britanniassa. Barclay toimii pddosin Britanniassa,
Euroopassa, USA:ssa ja Aasiassa. Pankkiryhmalla on yli 30 miljoonaa asiakasta 50 eri
maassa. Barclayn toiminta kattaa muun muassa  yksityispankkisektorin,
liikepankkitoiminnan, investointipankkitoiminnan, varallisuushoidon ja sijoituspalvelut.
(MarketLine 2013, UK.)

Taulukosta 6 havaitaan, ettd Barclayn tuotot laskivat vuonna 2012 alhaisimmalle tasolle
(55 miljardia dollaria) koko tarkastelujakson ajalta. Tuotot laskivat edelliseen vuoteen
verrattuna 22 %. Samana vuonna myo6s nettovoitot kaantyivat tappiollisiksi (-1,15
miljardia dollaria) ja taseen vastaavien ja vastattavien taso laski hieman aiemmista
vuosista. Nettotappioiden mé&ard ilmoitetaan Taulukossa 6 suluissa sarakkeessa
nettovoitot. Tyontekijoéiden méard on pysynyt Barclayssa suhteellisen tasaisena. Vuonna
2012 tyontekijoiden maard oli kuitenkin alhaisimmalla tasolla koko tarkastelujakson

aikana. Vuonna 2012 tyontekijoita pankkiryhméll& oli 141 100.

Barclayn tunnusluvuissa finanssikriisin vaikutus ei ole viel& vuonna 2009 havaittavissa

tuotoissa tai nettovoitoissa. Nettovoitot jopa kaksinkertaistuivat vuonna 2009 verrattuna
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edellisen vuoden tasoon. Sen sijaan samana vuonna vastaavien ja vastattavien maarat
vahenivat selvésti. Barclayn nettovoitot nousivat 92 % vuonna 2009, minka taustalla oli
pankin varallisuudenhoidon toiminnan (Barclays Global Investors) myynnistad saadut
tuotot (Telegraph 2010a).

Vuonna 2010 on havaittavissa selked pudotus nettovoitoissa (7,29 miljardia dollaria)
verrattuna edelliseen vuoteen 2009 (16,5 miljardia dollaria). Vuoden 2010 tuloksesta
puuttuvat edeltdvan vuoden myyntituotot, jotka todennakdisesti nakyvat tuloksen
pienentymisend. Taseen vastaavien ja vastattavien maard liséantyivat Barclayssa

vuoteen 2011 asti, minké jalkeen molemmissa tunnusluvuissa on hienoista laskua.

Taulukko 6. Barclayn tunnusluvut.

able 6: Barclays PLC: key financials ($
[ $millon 2008 2009 2010 2011 2012 |

Revenues 65,717.7 65,437.0 66,099.4 68,976.7 55,071.4
Net income (loss) 8,418.6 16,502.0 7,295.9 6,336.8 (1,159.6)
Total assets 3,292,749.0 2,211,945.5 2,389,166.0 2,607,661.6 2,390,933.4
Total liabilities 3,222,862.9 2,117,801.1 2,289,307.1 2,403,087.0 2,290,060.9
Employees 156,300 144,200 151,300 149,700 141,100
SOURCE: COMPANY FILINGS MARKETLINE

Barclayn tuloksen laskuun on vaikuttanut vuonna 2012 pankin kohtaamat oikeusjutut
sekd korvausvastuu vuosina 2005-2009 tapahtuneesta koron keinotekoisesta ohjailusta.
Ohjailun kohteena oleva korko oli Lontoon libor-korko?. (Yle 2012.) Barclays raportoi
vuoden 2012 ensimmadisen vuosipuoliskon nettovoittojen pudonneen 76 % (752
miljoonaan dollariin) vuoden takaiseen verrattuna. (New York Times 2012)

22
Libor-korko — pankkien vélisilla rahamarkkinoilla kaytettava viitekorko, jolla pankit lainaavat toisilleen (Yle 2012).
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Royal Bank of Scotland Group (RBS) on Britannian kolmanneksi suurin pankkiryhma
varallisuuden arvolla mitattuna. RBS tarjoaa palveluitaan yksityispankkisektorilla,
vakuutusalalla, liikepankkitoiminnassa ja varallisuuden hoidossa. RBS toimii
Britanniassa, USA:ssa, Euroopassa ja Aasiassa. RBS myods hallinnoi National
Westminster pankkia ja Ulster pankkia Irlannissa. (MarketLine 2013, UK.) RBS:n
tunnusluvuissa finanssikriisi ndkyy vuonna 2008 nettotappioina (-13,7 miljardia
dollaria) (Taulukko 7). Tosin ei voida paatelld, onko tilanne huonontunut vai parantunut
aiempaan verrattuna, silla tarkastelujakso alkaa juuri finanssikriisin alkuvuodesta 2008.
Vuonna 2009 nettotappiot k&&ntyvét nettovoitoiksi (834 miljoonaa dollaria). Vuosi

2009 on tarkastelujakson ainoa, jolloin RBS:lla ei ole nettotappioita.

Taseen vastaavien ja vastattavien sekd tyontekijoiden maéra ovat laskeneet vuonna
2009 verrattuna vuoteen 2008. Vuosien 2009-2012 aikana RBS:n nettotappiot ovat
entisestddn lisadntyneet. Kaikkia tunnuslukuja tarkasteltaessa vuoden 2012 tilanne ei
juuri ole parempi kuin vuonna 2008. Ainoastaan tuotot ovat hieman korkeammalla
tasolla ja nettotappioiden maara on hieman alhaisempi kuin vuonna 2008. RBS:n
nettotappioiden mé&ara vuonna oli 2012 9,31 miljardia dollaria ja vuonna 2008 13,7
miljardia dollaria. Finanssikriisin aikoina RBS kuului Britannian ongelmallisiin
pankkeihin, jotka saivat valtiolta taloudellista tukea likviditeettiongelmien
ratkaisemiseen (Chen, Zhang, Xiao & Li 2011). Tydntekijoitda RBS on véhentanyt

tarkastelujakson aikana noin 90 000:Ila vuoden 2008 tasosta.

Taulukko 7. RBS:n tunnusluvut.

able 17: Royal Bank of Scotland Group PLC: key financials
| $miion | 2008 2008 2010 2011 2012

Revenues 25,432.2 39,363.3 42,6977 39,536.5 28,774.7
Net income (loss) (13,700.1) 834.0 (2,672.0) (3,158.0) (9,311.9)
Total assets 3,011,9166  2,137,9006  2,331,3168  2,416,787.5  2,104,723.3
Total liabilities 2,936,134.7  2,047,7680  2,208059.3  2,294,809.9  1,991735.4
Employees 227,800 170,000 157,000 144,300 137,200

SOURCE: COMPANY FILINGS MARKETLINE
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Telegraphin (2009) mukaan vielad syksylld 2007 RBS ilmoitti ennatyksellisista noin 17,9
miljardin dollarin voitoista. Puolitoista vuotta myéhemmin RBS ilmoitti Telegraphin
(2009) mukaan ennéatyksellisesta tappioiden méaérastda. Huomattavat luottotappiot
johtivat vuonna 2009 pankin ajautumiseen valtion haltuun ja valvontaan. Vuonna 2010
Britannian valtio omisti pankista kaksi kolmasosaa, ja sen pelastamiseen oli kéytetty
miljoonia puntia. (Yle 2010.) Telegraphin (2011) artikkelissa analysoidaan tappioihin
johtaneita syitd. Pa&syind pankin suuriin tappioihin nahdaan olevan pankin johdon
toiminta ja hallituksen johdon valvonnan laiminlyonti, riskinoton lisd&dntyminen ja

séantelyn puute.

RBS:n tilanne ei ole juuri parantunut, silla pankki teki huomattavat tappiot myos
vuonna 2013. Tulos ennen veroja vuonna 2013 oli 13,75 miljardia dollaria tappiolla
(BBC News 2014a). Kuten Taulukosta 7 my6s havaitaan, on RBS:n tappioden maara
lisddntynyt vuosien 2009-2012 aikana. Vuoden 2013 tappioiden maara on jo samalla

tasolla kriisivuoden 2008 tappioiden kanssa.

Lloyds Banking Group on yksi Britannian johtavista rahoituspalveluja tarjoavista
ryhmistd. Lloyds tarjoaa palveluitaan usealla eri osa-alueella, kuten esimerkiksi
yksityisasiakassektorilla, litkepankkitoiminnassa, yksityispankkitoiminnassa,
investointipalveluissa, varainhankinnassa, tukkupankkitoiminnassa, vakuutusalalla ja
kansainvélisessa pankkitoiminnassa. (MarketLine 2013, UK.) Lloyds kuului RBS:n
ohella finanssikriisin aikaan likviditeettiongelmista kérsiviin pankkeihin ja vastaanotti
my0s valtiolta taloudellista tukea (Chen ym. 2011).

Taulukon 8 tunnuslukuja tarkasteltaessa voidaan havaita, ettd vuonna 2009 nettovoitot,
taseen vastaavat, vastattavat, tuotot ja tyontekijoiden maard ovat lisdéntyneet
huomattavasti verrattuna edeltdvdan vuoteen 2008. Esimerkiksi vuonna 2009 tuotot
olivat 72,64 miljardia dollaria, kun vuonna 2008 tuotot olivat noin 11,24 miljardia
dollaria. Nettovoitot lisdantyivat myos vuonna 2009 (4,73 miljardia dollaria) verrattuna
vuoteen 2008 (1,35 miljardia dollaria). Tyontekijoiden sek& taseen vastaavien ja

vastattavien maaré kaksinkertaistui vuodesta 2008 vuoteen 2009.
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Lloydsin tunnuslukujen merkittdvad kasvua vuonna 2009 todennékdisesti selittida
Lloydsin ja Halifax Bank of Scotlandin (HBOS) yhdistyminen vuonna 2009, jolloin
Lloyds osti HBOS:n osakkeet 12 miljardilla punnalla. Yhdistymisen myd6téd syntynyt
uusi pankki hallinnoi noin kolmasosaa Britannian talletus- ja asuntoluottomarkkinoista.
Ennen yhdistymistd HBOS oli Britannian suurin kiinteistlainaaja 20 % osuudella.
(BBC News 2008.) Yhdistyneet pankit kattoivat 28 % osuuden Britannian
kiinteistolainoista (Yle Uutiset 2008).

Taulukosta 8 havaitaan, ettd vuosien 2010-2012 aikana Lloydsin toiminta k&antyi
nettovoittojen osalta tappiolliseksi. Vuosien 2010-2012 aikana laskua on tapahtunut
my06s muissa tunnusluvuissa. Vuonna 2012 nettotappioiden maaréd oli 2,15 miljardia
dollaria. Nettotappioiden méara on myds lisdantynyt vuosien 2010-2012 vélisena
aikana. Lasku jatkui tasaisesti vuosina 2010-2012 my0s taseen vastaavien ja
vastattavien osalta. Sen sijaan Lloydsin tuotot nousivat uudelleen vuonna 2012.
Ryhmén tuotot vuonna 2012 olivat 62,4 miljardia dollaria. Edelliseen vuoteen

verrattuna tuotot kasvoivat 44,9 %.

Taulukko 8. Lloydsin tunnusluvut.

Revenues 11,247.8 72,649.6 70,498.8 43,052.1 62,399.4
Net income (loss) 1,355.3 4,736.2 (413.8) (4,352.8) (2,154.0)
Total assets 699,331.2  1,647,562.1 1,590,3352  1,556,609.5  1,482,842.0
Total liabilities 6837755  1,576,821.2 15151115  1,481,879.7  1,411,1756
Employees 66,473 132,000 122,979 120,449 97,091

SOURCE: COMPANY FILINGS MARKETLINE

Lloydsin ja HBOS:n yhdistymisen jalkeen vuonna 2009 Lloyds raportoi HBOS:n
tehneen 10,2 miljardin punnan tappiot vuonna 2008. Samaan aikaan vuonna 2008
Lloydsin tulos putosi 80 % vuodesta 2007 ollen 1,35 miljardia dollaria. (Chen ym.
2011.) Vuonna 2009 valtio otti haltuun Lloyds Banking Groupin. Sopimuksen mukaan
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Britannian valtio sai Lloydsista 65 %:n osuuden, vastineeksi Lloyds sai valtiolta noin
290 miljardia euroa ongelmaluottojen hoitamiseen. Yle Uutisten (2009) mukaan
Lloydsin vaikeuksien taustalla on HBOS -pankki. Vuonna 2012 Lloyds puolitti
tappionsa verrattuna edeltdvaén vuoteen. Pankille on kuitenkin koitunut kustannuksia 6
miljardia euroa harhaanjohtavasta vakuutusmyynnista sekda johtajalle maksettavista
bonuksista. (Yle uutiset 2013.)

MarketLinen (2013) taulukoissa ongelmallista on taulukoiden tarkastelujakson rajaus
vuosiin 2008-2012. Tarkastelujakson ulottaminen ennen finanssikriisin alkua olisi
mahdollistanut tarkemman tunnuslukujen muutoksen arvioinnin, jotta olisi voitu havaita

muutokset verrattuna aikaan ennen finanssikriisin alkua.

4.2.2 Kohti finanssikriisia

Finanssikriisi levisi Britannian pankkisektorille riskillisten subprime-asuntoluottojen ja
heikentyneiden luotto- ja rahoitusmarkkinoiden kautta. Maan pankkisektorin
likviditeetti oli korkealla tasolla noin 17 vuotta aina vuoteen 2007 asti; sektori oli
samalla kuitenkin my6s hyvin velkaantunut. (Facts and Figures 2013.) Ennen
finanssikriisia  pankit luottivat merkittdvassd maarin  tukkurahoitukseen, ja

velkaantuneisuusasteet nousivat nopeasti samaan tapaan kuin Espanjassa.

Pankkien riippuvuus tukkurahoitusmarkkinoilta saatavaan rahoitukseen lisaantyi
verrattuna talletuksiin. Nettomadréinen riippuvuus tukkumarkkinoiden rahoituksesta
lisd&ntyi vuosien 2001 ja 2008 valisend aikana nollasta 738 miljardiin puntaan, kattaen
50 % BKT:std. Korkea velkaantuneisuusaste johtui p&&osin suurista taseista suhteessa
pankkien omaan p&iomaan. Ennen finanssikriisia my6ds monimutkaisten
rahoitustuotteiden maaré lisdantyi mika johti korkeampaan riskinottoon. (Facts and
Figures 2013.) Pankkisektori kasvatti nopeasti lainaamistaan yrityksille ja erityisesti
kotitalouksille, mikd myds nosti kiinteistojen hintoja. Samaan aikaan lainaaminen

laajeni myos ulkomaille. (Davis 2009.)
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Viisi vuotta ennen finanssikriisin alkua aina vuoteen 2008 asti velkaantuneisuusaste
nousi 20 -kertaisesta 40 -kertaiseksi. Pankkisektorin tilanne heikkeni vuonna 2008 ja
rahoituspaineet lisdantyivat likviditeetin samanaikaisesti vahentyessa
tukkupankkimarkkinoilta. Pankit tulivat riippuvaisiksi pankkien valisesta rahoituksesta.
Vuonna 2011 velkaantuneisuusaste laski ja sen odotetaan edelleen laskevan, kun pankit
toteuttavat vaatimuksia korkeammasta oman padoman madréstd. (Facts and Figures
2013.)

Ennen maailmanlaajuista finanssikriisid Britannialla oli yksi maailman suurimmista
pankkisektoreista varallisuuden ja BKT:hen véliselld suhteella mitattuna. Britannian
teki herkaksi kriisille myods se, ettd sen rahoitussektori on paljon suurempi talouteen
nahden kuin missaan muussa G7 * maassa. Britanniassa, kuten USA:ssa ja
Espanjassakin, olivat kiinteist6jen hinnat kohonneet nopeasti, samoin kuin edeltavélta
vuosikymmenelta asti vallinnut vaihtotaseen alijddma. Vaihtotaseen vaje Britanniassa
oli pysytellyt 3 % tienoilla. Nama tekijat tekivat Britanniasta haavoittuvan
maailmanlaajuiselle kriisille. Kriisin seurauksena BKT:n pudotus oli Britanniassa suuri,
mutta maa on selvinnyt suhteellisen hyvin Kriisistd, eik& ainakaan muita suuria maita

huonommin. (Sentance ym. 2012.)

Ennen finanssikriisia Britanniassa oltiin huolissaan nousevista kiinteistdjen hinnoista ja
luotonannon  kasvusta sekd joidenkin  pankkien suuresta  riippuvuudesta
tukkumarkkinarahoituksesta. Britannian uskottiin olevan haavoittuvainen USA:sta
tuleville kiinteistomarkkinashokeille. Vahemmalle huomiolle jdi rahatalouksien
maailmanlaajuinen linkittyminen toisiinsa, mistd syysta kriisi levisi nopeasti USA:n

kiinteistomarkkinoilta ympari maailmaa. (Sentance ym. 2012.)

Vuoden 2007 finanssikriisi atheutti suuria shokkeja Britannian rakennus- ja
kiinteistdluottomarkkinoille. Finanssikriisiin liittyvd luottokriisi aiheutti sen, ettéd
Britannian markkinoilla oli ongelmia rahan tarjonnan kanssa. Ennen kriisid

lainanottajilla oli mahdollisuus saada rahoitusta aina 95 % asti, mutta kriisin alkaessa

23
G7 maat: Kanada, Ranska, Saksa, Italia, Japani, Britannia ja USA. Myds EU on edustettuna G7 maissa.
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kdsirahan osuus nousi 25 9% verrattuna keskiméirisdiseen 10 %. (Tse, Rodgers,

Niklewski 2014.)

4.2.3 Pankkikriisi

Finanssikriisin alkaessa pankkien valiset markkinat lahes lakkasivat toimimasta.
Vuoden 2007 syksylla Northern Rock ajautui suuriin vaikeuksiin ja lopulta
likviditeettikriisiin, jonka seurauksena asiakkaat alkoivat vetad talletuksiaan pankista.
Northern Rockia edeltava talletuspako koettiin Britanniassa vuonna 1866, joten
talletuspaot olivat Britannian pankkijéarjestelméssa darimmaisen harvinaisia. Northern
Rockin talletussuoja kattoi vain pienen osan talletuksista, joten sekin toi asiakkaille
vaikuttimen vetdd talletuksensa pankista. Kriisin seurauksena lyhytaikaiset

rahoitusmarkkinat ja interbank-markkinat pyséahtyivat. (Shin 2009.)

Northern Rock oli merkittdvin kiinteistolainaaja  kotitalouksille Britanniassa.
Kiinteistosektorille keskittyneiden pankkien taseiden laatu on haavoittuvainen
tyéttdmyyden nousulle ja kiinteistdjen hintojen nopeille laskuille. Viela kesélla 2007
Britanniassa vallitsi Kiinteistobuumi eikd ilmassa ollut merkkeja lainojen laadun
huonontumisesta. Northern Rock oli kuitenkin hyvin velkaantunut rahoituslaitos, mika
teki siitd erittdin haavoittuvaisen koko pankkijérjestelméan rahoituksen vahenemiselle.
(Shin 2009.)

Kriisin my6td Northern Rock sai lisdrahoitusta likviditeetin yllapitdmiseen Englannin
pankilta. Britannian omistamat pankit kérsivét kriisista eniten verrattuna ulkomaisessa
omistuksessa oleviin Britanniassa sijaitseviin pankkeihin. (Davis 2009.) Pankkikriisin
aikana useita pankkeja padomitettiin uudelleen ja yksi pankki kansallistettiin.
Likviditeettiongelmien ratkaisemiseksi viisi Britannian pankkia pyysi ja myods sai
valtiolta taloudellista tukea. Ongelmaisiin pankkeihin kuuluivat muun muassa Northern
Rock, RBS, HBOS, Lloyds ja Bradford & Bingley. Perimmaéiseksi syyksi ndiden
pankkien ongelmiin on mainittu liiallinen luottamus tukkurahoitusmarkkinoihin ja

subprime-asuntoluottomarkkinoiden korkea riskillisyys. (Chen ym. 2011.)
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Ongelmia aiheuttaneissa Kkiinteistdluotoissa HBOS:II& oli suurin osuus 20,1 %,
Lloydsilla ja Norther Rockilla noin 8,1 %, RBS:lla 6,2 % ja B&B:lla 3,9 %.
Arvopaperistamisen kautta hankitun rahoituksen osuudet olivat pankeissa Northern
Rock 60 %, HBOS 33 %, RBS 23 %, Lloyds 16 % ja B&B 14 %. Kriisin seurauksena
rahamarkkinoiden likviditeetti vé&heni merkittdvasti. Pankkien halukkuus lainata
toisilleen heikkeni, sill& pankit pelkésivat lainaavansa pankeille, jotka ovat altistuneet
subprime-asuntoluotoille eivatka siksi pystyisi maksamaan velkojaan. Syyskuussa 2007
libor-korko, jota pankit kayttavét toisilleen lainaamisessa, nousi korkeimmalle tasolle
(6,79 %) sitten vuoden 1998. (Chen ym. 2011.)

Finanssikriisin seurauksena Britannian hallitus kansallisti vuonna 2008 Northern
Rockin ja osittain B&B:n. Valtio otti haltuun B&B:n 50 miljardin punnan
kiinteistluotot ja lainat sek& 20 miljardin punnan saastoyksikot. B&B:n sivukonttorit
osti espanjalainen Santander. RBS, Lloyds ja HBOS saivat valtiolta tukea lokakuussa
2008 yhteensa 37 miljardia puntaa. Alkuvuonna 2009 Lloyds TSB ja HBOS yhdistyivét
(Facts and Figures 2013). Myohemmin valtio lisési likviditeetin antoa pankeille, silla 37
miljardia puntaa ei ollut riittdvda méaarad yllapitdiméaén ongelmallisten pankkien
luotonantoa (Chen ym. 2011).

Britannian pankkien rahoituksesta noin 70 % koostui alle yhden vuoden maturiteetin
rahoituksesta. Siksi Britannian pankit olivat erityisen haavoittuvia Lehmanin
kaatumisen aiheuttamalle rahamarkkinoiden jddtymiselle. Myds Northern Rockin
ongelmat johtuivat suuresta luottamuksesta lyhytaikaiseen tukkumarkkinarahoitukseen.
Lopulta Northern Rock ajautui maksukyvyttomyyteen likviditeetin puuttumisen vuoksi.
Britannian pankkien lainaaminen kiinteistosektorille kasvoi huomattavasti ennen kriisin
puhkeamista, minkd vuoksi sektori oli hyvin haavoittuva kiinteistohintojen laskulle.

(Sentance ym. 2012.)

Britannian pankkijarjestelmdssd véltettiin laajamittainen pankkien kaatuminen, mutta
silti pankkijdrjestelmd ei ole immuuni tuleville shokeille. Britannialla on suurin
pankkijarjestelmd suhteessa BKT:hen. Sentancen ym. (2012) tutkimuksen mukaan

Britannia on kuitenkin selvinnyt maailmanlaajuisesta finanssikriisistd suhteellisen
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hyvin, vaikka lopullisen pditelmén pankkijirjestelmin toipumisesta voi tehdd vasta

muutaman vuoden kuluttua.



60

5 ESPANJAN JA BRITANNIAN PANKKISEKTORIEN ANALYYSI

Espanjan ja Britannian rahoitussektorien koko luottolaitosten lukumaarélla mitattuna on
hyvin l&helld toisiaan (Taulukko 9). Varallisuuden maarélla mitattuna Britannian
rahoitussektori on kuitenkin selke&sti suurempi samoin kuin lainojen ja talletusten
maaralld mitattuna. Varallisuutta maan pankkisektorilla on 9559 miljardia euroa
verrattuna Espanjan pankkisektorin varallisuuteen 3581 miljardiin euroon. Pd4&doman ja
varausten yhteismaara on Britannian pankkisektorilla 888 miljardia euroa ja Espanjan

pankkisektorilla 403 miljardia euroa.

Taulukko 9. Espanjan ja Britannian pankkisektorin vertailu (Facts and Figures 2013).

Capital and
Number of credit  Total assets Total loans Total deposits reserves (EUR
| institutions (EUR million)  (EUR million) (EUR million) million)
Spain 314 | 3581073 | 2096561 | 2269793 402865
UK 373 | 9559302 | 4405570 | 4002954 887598

Molemmissa maissa toimii muutama suuri kansainvélisella tasolla toimiva liikepankki,
esimerkiksi Britannian suurin pankki HSBC ja Espanjan Santander. Espanjassa
séastopankkien osuus korostuu verrattuna Britannian pankkisektoriin. Britannian
pankkisektori on hyvin keskittynyt ja suurimmat pankkiryhmat kattavat noin kaksi
kolmasosaa liiketoiminnasta. Ennen finanssikriisid Espanjan pankkisektorilla oli suuri
mééra pienid paikallisia sa&astOpankkeja. Saastopankit olivat sektorin suurimpia
Kiinteistblainaajia ja karsivat erityisesti kiinteistojen hintakuplan puhkeamisesta.

Liikepankit selvisivat kriisin vaikutuksesta saastopankkeja paremmin.

Britannian ja Espanjan pankkisektorien tunnuslukujen analysoinnissa pankkien otoskoot
vaihtelivat tunnusluvusta riippuen. Aineisto analyysia varten on kerdtty Bankscopen
tietokannasta. Tarkastelujaksona analyysissa ovat vuodet 2003-2013. Jokaista
tarkasteltavaa vuotta kohden otokseen valittiin tiedot kaikista saatavilla olevista

pankeista. Vuosittaiset pankkien lukumaarét otannassa ilmoitetaan suluissa Taulukoissa
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10-13. Aineiston saatavuuden vuoksi varhaisemmat vuodet, etenkd&dnn 2003 ja 2004,
eivat ole yhtd luotettavia, kuin nykyhetked l&henevat vuodet. Samoin analyysin
viimeisimman vuoden 2013 osalta aineiston saatavuus on rajoittunutta, mika vaikuttaa
tuloksen luotettavuuteen. Vuosina 2005-2012 Britannian osalta mukana on keskimé&arin
151 pankkia ja Espanjan osalta 97 pankkia. Vuonna 2013 pankkien otannassa mukana
olevien pankkien keskima&rdinen lukumadrd on huomattavasti vaatimattomampi
(Britannia 66/Espanja 12 pankkia).

5.1 Aineistoanalyysi

Britannian ja Espanjan keskimadrdinen padoman tuottoaste (ROAA) kaéantyy
molempien maiden pankkisektoreilla negatiiviseksi maiden pankkisektoreille erityisen
kriittisina vuosina (Kuvaaja 2). Britanniassa pankkisektorille vaikeimmat vuodet olivat
finanssikriisin alkuvuodet 2008 ja 2009. Espanjan pankkisektori karsi erityisesti
kriisistd vuonna 2012. Esimerkiksi Roya (2012) totesi tutkimuksessaan Espanjan
pankkisektorin selvinneen melko hyvin finanssikriisin ensimmaisestd Vvaiheesta,

vuosista 2008-2010. T&mén voi havaita myds Kuvaajasta 2.

ROAA:lla arvioidaan pankkien kannattavuutta. Kuvaajasta 2 voidaan havaita sekéa
Britannian ettd Espanjan pankkisektorien kannattavuuden heikentyneen ja k&&ntyneen
negatiiviseksi samaan aikaan maihin ajoittuneen pankkikriisin aikana. Britannian
ROAA:n on ollut hyvélla tasolla tarkastelujakson aikana aina vuoteen 2007 asti.
Tuloksista voidaan paatelld, ettd finanssikriisi vaikutti Britannian pankkisektoriin heti
kriisin alkuvaiheessa vuosina 2008 ja 2009. Erityisen jyrkkd pudotus nahdaan
ROAA:ssa vuosien 2007 ja 2008 vélilla. Vuonna 2007 Britannian pankkien ROAA oli
keskima&érin 1,45 %, kun taas vuonna 2008 se oli -0,25 %.

Vuodesta 2010 alkaen Britannian pankkien kannattavuus on parantunut ja kaantynyt
positiiviseksi. ROAA oli vuonna 2010 0,52 %, vuonna 2011 0,90 % ja vuonna 2012
0,83 %. Vuoden 2013 osalta ROAA on laskenut 0,47 %. Otannassa on kuitenkin

mukana ainoastaan 70 pankkia, verrattuna 192 pankkiin vuonna 2012 ja 203 pankkiin
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vuonna 2011. Té&sté syystd péaatelmid vuoden 2013 ROAA:n muutoksista ei voida yhta
luotettavasti tehda.

Espanjan pankkisektorin osalta ROAA on laskenut koko finanssikriisin ajan aina
vuoteen 2013 asti. Selkeinté lasku on ollut vuosina 2010-2012. Vuonna 2009 ROAA oli
0,63 %, vuonna 2010 0,49 %, ja vuonna 2011 0,43 %. Kannattavuuden tunnusluku
kaantyy negatiiviseksi vuonna 2012, ollen -0,3 %. Vuosi 2012 oli vaikea vuosi
Espanjan saastdpankeille, jolloin muun muassa kansallistettiin yksi Espanjan

suurimmista pankeista Bankia, ja sektoriin kohdistettiin laajoja uudistustoimia.

Vuonna 2013 ROAA on jélleen kaantynyt nousuun ollen 0,57 %. Tosin vuoden 2013
tuloksen luotettavuus on kyseenalainen, silla otannassa on mukana ainoastaan 13
pankkia, mikd on huomattavan véhén verrattuna aiempiin vuosiin. Tuloksesta voidaan
tehda oletuksia, etta ndiden 13 pankin osalta kannattavuus on mahdollisesti parantunut.
Tatdkaan ei kuitenkaan voida varmasti paatelld, silla edeltdvan vuoden tulosta eriteltyna

ei juuri ndiden kyseisten pankkien osalta ole analyysissa saatavilla.

Taulukosta 10 kuitenkin havaitaan, ettd Espanjassa ROAA oli vuosina 2003-2007
korkeammalla tasolla kuin finanssikriisin aikana. Esimerkiksi vuonna 2006 padoman
tuottoaste oli 1,13 % ja vuonna 2007 0,89 %. Finanssikriisi vaikutti pankkien
kannattavuuden laskuun, ja kannattavuuden lasku oli selkeintd vuosien 2010-2012

valisena aikana.
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Kuvaaja 2. Pankkisektorien keskimaarainen ROAA.

Taulukko 10. Pankkisektorien keskimaardainen ROAA

Keskim&ardinen

tuottoaste

koko padoman

(ROAA)  (%). Suluissa

pankkien maard otannassa

Britannia Espanja

2013 0.4691 (70) 0.5754 (13)
2012 0.83938 (192) -0.27376 (125)
2011 0.90768 (203) 0.43169 (130)
2010 0.51979 (190) 0.49734 (128)
2009 -0.057257 (175) 0.63692 (120)
2008 -0.25371 (170) 0.66093 (107)
2007 1.4576 (162) 0.89844 (96)
2006 2.0066 (157) 1.1397 (112)
2005 2.0566 (153) 0.87673 (107)
2004 1.1923 (113) 0.7588 (25)

2003 2.1052 (84) 1.61 (6)
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Kuvaajasta 3 havaitaan, ett4 Britanniassa pankkitalletusten maaré véheni merkittavasti
heti finanssikriisin alkaessa vuonna 2008. Pudotus on selked verrattuna edellisiin
vuosiin, jolloin talletusten suhde pd&domaan oli suhteellisen vakaalla tasolla. Talletusten
suhde padomaan oli alhaisimmillaan Britanniassa vuonna 2008 ollen 31 % (Taulukko
11), kun vield edellisend vuonna 2007 talletusten suhde padomaan oli 38 %. Vuodesta
2009 lahtien Britannian pankkisektorin talletusten suhde pd&omaan on noussut tasaisesti

ja palautunut finanssikriisia edeltévélle tasolle.

Espanjassa talletusten ja pdadoman suhdeluku kaantyi laskuun vuosina 2011 ja 2012
(43,92 % ja 42,9 %) verrattuna vuoden 2010 (45,72 %) tasoon. Talletusten ja pddoman
suhde kuitenkin nousi maassa vuosina 2008-2010. Espanjassa talletusten ja pddoman
valinen suhde ei ole merkittavasti huonontunut vuosina 2011 ja 2012, vaikka laskua
onkin hieman verrattuna aikaisempaan. Espanjan pankkisektorin talletusten osuus on
ollut koko finanssikriisin ajan vuodesta 2008 yli 40 %. Espanjan osalta suhdeluvun
muutoksista ei voi tehdd merkittavia paatelmia. Maan pankkisektorin vaikeimpina

vuosina 2011 ja 2012 on tapahtunut hieman laskua verrattuna vuoteen 2010.

Talletuksia pidetédéan yleisesti suhteellisen vakaana rahoituslahteend, siksi suhdeluvulla
voidaan Kkuvata likviditeetin laatua. Korkeampi suhdeluku kertoo talletusten
korkeammasta suhteesta padomaan. Korkeampi luku viittaa my6s alhaisempaan
likviditeettiriskiin, silla talletuksilla rahoituksen muotona on alhaisempi riski verrattuna
markkinoilta saatavaan lyhytaikaiseen rahoitukseen. Talletukset eivét ole yhtd herkkia
korkotason vaihteluille. Tuloksista voidaan havaita, ettd Britanniassa ja Espanjassa
talletusten suhde padomaan laskee maiden pankkisektorien kriittisin vuosina 2008 ja
2012. Britanniassa pankkisektorilla lasku on Espanjan pankkisektoriin verrattuna

merkittavampi.

Talletusten pienempi osuus p&&domaan nahden voi viitata myos pankkisektoreita
kohdanneisiin  talletuspakoihin.  Molemmissa maissa koettiin  talletuspakoja
finanssikriisin aikoina. Talletuspaot kohdistuivat Britannian pankkisektorille vuonna
2008 ja Espanjan pankkisektorille vuonna 2012. Vuosi 2013 oli molempien maiden

pankkisektoreille selkeédsti parempi vuosi. Molemmissa maissa tapahtui nousua
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talletusten ja pddoman valisesséd suhteessa. Vuonna 2013 Britanniassa pankkien
talletusten ja pddoman suhdeluku oli 44,66 % ja Espanjassa 47,73 %. Vuoden 2013
tuloksiin tulee kuitenkin suhtautua varauksella molempien maiden osalta, silla
molemmilla mailla pankkeja oli timéan vuoden otannan kohdalla merkittavasti aiempia
vuosia vdhemman. Espanjan pankeista aineisto saatiin ainoastaan 12 pankista.

Britannian osalta otannassa oli mukana 64 pankkia.

ann Total Customer Deposits / Total Assets (%)
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Kuvaaja 3. Pankkisektorin yhteenlaskettujen talletusten suhde pddomaan
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Taulukko 11. Pankkisektorin yhteenlaskettujen talletusten suhde pddomaan

Pankkisektorin  yhteenlaksettu Total
customer deposits / Total assets (%).

Suluissa pankkien maara otannassa

Britannia Espanja

2013 44.664 (64) 47.734 (12)
2012 39.075 (156) 429 (116)
2011 38.032 (164) 43.925 (118)
2010 38.3 (157) 45.721 (121)
2009 37.468 (146) 44,054 (113)
2008 30.998 (146) 42.127 (105)
2007 38.202 (139) 39.673 (90)
2006 39.815 (140) 40.955 (104)
2005 40.036 (139) 40.494 (100)
2004 44.362 (101) 40.989 (23)
2003 39.638 (72) 20.16 (4)

Kuvaajasta 4 havaitaan, ettd Britannian pankkisektorin lainojen maard suhteessa
padomaan vahenee selkeésti finanssikriisin ensimmaéisenda vuonna 2008 verrattuna
edelliseen vuoteen 2007. Lainojen suhde pd&domaan oli vuonna 2008 noin 39,1 %, kun
vield vuonna 2007 vastaava suhdeluku oli noin 46,8 % (Taulukko 12). Vuosina 2009-
2010 suhdeluku oli yli 45 % ja vuosina 2011-2012 yli 42 %. Vuonna 2013 suhdeluku
on jalleen noussut verrattuna edellisiin vuosiin ollen 44,44 %. Britannian pankkien
osalta vuonna 2013 aineisto kattoi 69 pankkia verrattuna edeltdvan vuoden 2012 173

pankkiin, joten luotettavan vertailun tekeminen ei ole mahdollista.

Espanjan pankkisektorin osalta lainojen mééara ldhtee laskemaan vuoden 2010 jéalkeen.

Lainojen ja pankkien padoman suhteesta voidaan arvioida pankkien likviditeettia.
Vuosina 2006-2008 lainojen suhde p&&oman oli korkeimmillaan yli 67 %. Korkea
suhdeluku tekee pankin alttiiksi varallisuushintojen heilahtelun kautta myos
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luottoriskille. Lainojen suhde pddomaan on pysynyt korkealla tasolla aina vuoteen 2010,
mink& jalkeen suhdeluku on k&antynyt laskuun. Vuonna 2013 suhdeluku on noussut
hieman edeltavasta vuodesta ollen 59,19 %. Edellisten tunnuslukujen tavoin vuoden
2013 tulos Espanjan osalta ei kuitenkaan ole luotettava otannassa olevien pankkien

maarén vahaisyyden vuoksi (12 pankkia).

Muutokset lainojen ja pddoman suhdeluvun pienenemisen taustalla voivat johtua myos
pankkien haluttomuudesta tarjota asiakkaille lainoja, useiden lainojen aiheuttamien
luottotappioiden vuoksi. Lainojen saatavuus markkinoilla heikkenikin finanssikriisien
alkuvuosina Britanniassa selkedsti ja ehdot tiukkenivat (Tse ym. 2014). Myos
Espanjassa lainojen ja pddoman suhdeluku pienenee selkeasti kriittisend vuonna 2012
verrattuna edeltéviin vuosiin. Vuonna 2012 suhdeluku oli Espanjassa 58,8 %, kun taas

vielda vuonna 2011 se oli 64,31 %.

Lukuja tarkasteltaessa havaitaan myos, ettd Espanjan pankkisektorille lainat ovat
Britannian pankkisektoria merkittdvampi tulonlahde. Finanssikriisin aikainen pankkien
lainanannon rajoittuneisuus omalta osaltaan on myds véhentanyt talouden aktiivisuutta
investointeihin  k&ytettavissd olevan rahan mé&ardn vahentyesséd. Pankit lisdavat
luotonannollaan markkinoiden likviditeettid, mutta lainaamista rajoittaessaan parantavat
omaa likviditeettiasemaansa. Pankit ovat myds voineet likviditeettiasemaansa
parantaakseen jattda uusimatta aiempia luottoja ja luottotappioiden pelossa myods

kiristaa lainaamisen ehtoja. Suhdeluvun pieneneminen voi viitata juuri tdhén.
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Gross Loans / Total Assets (%)

Pankkisektorin yhteenlaskettu Gross Loans / Total Assets (%)
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Kuvaaja 4. Pankkisektorin yhteenlaskettu lainojen suhde pddomaan Gross Loans/Total

Assets (%)

Taulukko 12. Pankkisektorin yhteenlaskettu lainojen suhde pddomaan
Gross Loans/Total Assets (%)

Pankkisektorin yhteenlaskettu Gross

Loans / Total Assets (%). Suluissa

pankkien maara otannassa

Britannia Espanja

2013 44.441 (69) 59.199 (12)
2012 42.509 (173) 58.588 (121)
2011 42.831 (181) 64.315 (122)
2010 45.82 (168) 66.067 (123)
2009 45.237 (157) 65.177 (116)
2008 39.14 (155) 67.178 (107)
2007 46.753 (147) 67.078 (92)
2006 48.96 (146) 67.353 (105)
2005 48.888 (147) 60.774 (101)
2004 51.9 (11) 59.653 (24)
2003 49.857 (79) 63.517 (5)
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Luottotappiovarausten ja lainojen * suhdeluku kuvaa luottotappiovarausten maaraa
prosenttina  kaikista lainoista. Luottotappiovarauksilla pienennetd&dn luottoriskia
varautumalla ongelmallisten lainojen tuottamiin tappioihin. Korkeampaa suhdelukua

voidaan pitada merkkina pankin huonommasta lainaportfoliosta.

Kuvaajasta 5 havaitaan merkittdvd muutos Britannian luottotappiovarausten ja lainojen
valisesséd suhteessa vuonna 2009. Ennen vuotta 2007 luottotappiovaraukset olivat
pysyneet tasaisella reilussa 1,5 % tuntumassa (Taulukko 13). Suhdeluku nousi hieman
vuonna 2007 (1,71 %) ja vuonna 2008 (1,89 %) verrattuna aiempiin vuosiin. Vuoden
2009 taso 3,27 % oli kuitenkin jo selkedsti edellisvuotta ja koko tarkastelujaksoa
korkeampi. Vuosina 2009-2012 (3,27-3,42 %) luottotappiovarausten ja lainojen suhde
Britannian pankkisektorilla on ollut korkealla tasolla. Suhdeluvuista voi péatelld, etta

ongelmallisten lainojen osuus on lisd&ntynyt, silld varausten mééraa on lisatty.

Vuonna 2013 luottotappiovarausten ja lainojen suhdeluku on kuitenkin laskenut lahelle
finanssikriisia edeltavien vuosien tasoa. Esimerkiksi vuonna 2007 suhdeluku oli 1,71 %
ja vuonna 2013 1,60 %. Britannian kohdalla vuoden 2013 osalta otannassa on ollut
mukana 60 pankkia. Tastd syysta tdysin luotettava vertailu edeltdviin vuosiin ei ole
mahdollista. Tuloksesta voidaan kuitenkin pééatelld, ettd 60 pankin osalta

luottotappiovarausten osuus on todennékaisesti laskenut.

Espanjassa suhdeluku laski vuosina 2008 (1,9 %) ja 2009 (1,6 %) verrattuna
aikaisempien vuosien tasoon. Ennen vuotta 2008 luottotappiovaraukset olivat noin 2 %
tuntumassa. Vuosina 2010-2012 luottotappiovarausten ja lainojen suhdeluku 1&hti
kuitenkin jyrkkaan nousuun. Erityisen jyrkk& nousu luottotappiovarausten méérassé on
ollut vuonna 2012. Vuonna 2010 suhdeluku oli 3,29 % ja vuonna 2012 lahes 5 %.
Nousu on jatkunut yhtd jyrkkand vield vuosien 2012 ja 2013 vélilla. Jyrkan noususta
tosin ei voi paljoa péatelld, silld aineisto on ollut saatavilla ainoastaan 11 pankista.

Tulos kertoo 1ahinnd, ettd otannassa mukana olleiden 11 pankin luottotappiovaraukset

Loan loss/ gross loan average — Luottotappiovaraukset suhteessa keskimééréisiin bruttotuloihin on pankin suhdeluku, joka
maarittd pankin lainojen laadun. Suhdeluku kuvaa pankin vastaavien laatua. Mit& korkeampi suhdeluku on, sitéd ongelmallisempia
pankin lainat ovat.
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olivat korkealla tasolla vuonna 2013. Vuonna 2013 luottotappiovaraukset olivat 7,42 %
mukana olleilla pankeilla. Luottotappiovarausten suuri osuus viittaa Espanjan
pankkisektorin edelleen karsivan kriisistd. Tutkimuksen (IMF Survey 2014) mukaan
Espanjan pankit nostivat luottotappiovarausten mééraa 80 % puolentoista vuoden aikana

vuoden 2012 maaliskuusta vuoden 2013 syyskuuhun.

Kuvaajasta 5 voidaan paatelld, ettd pankkikriisien realisoituessa maiden
pankkisektoreille, on luottotappiovarauksia tarkastelujaksolla nostettu selkeasti
suhteessa aiempiin vuosiin. Luottotappiovarausten nosto kertoo myds pankkien
lainaportfolion ongelmallisten lainojen maaran lisddntyneen. Pankit varautuvat
luottotappiovarauksia lisatessaan mahdollisiin lainoista aiheutuviin tappioihin ja

pankeille koituvaan luottoriskiin.

ano Loan Loss Reserve / Gross Loans %

Pankkisektorin keskimaarainen Loan Loss Reserve / Gross Loans %
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Kuvaaja 5. Pankkisektorien luottotappiovaraukset suhteessa lainoihin.
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Taulukko 13. Pankkisektorien luottotappiovaraukset suhteessa lainoihin.

Keskim&ardinen Loan Loss Reserve /
Gross Loans (%). Suluissa pankkien

maarad otannassa

Britannia Espanja
2013 1.603 (60) 7.4273 (11)
2012 3.4241 (145) 4.9634 (58)
2011 3.2806 (152) 3.766 (58)
2010 3.3722 (140) 3.2935 (57)
2009 3.2763 (126) 1.5629 (92)
2008 1.8797 (118) 1.9246 (54)
2007 1.7152 (103) 2.2597 (38)
2006 1.536 (100) 2.2733 (36)
2005 1.5341 (98) 2.238 (25)
2004 1.5171 (70) 1.8248 (21)
2003 1.6244 (50) 1.508 (5)

5.2 Regressioanalyysit

Ensimmaisessd regressioanalyysissa tarkastellaan keskimé&ardisen koko pé&oman
tuottoasteen (ROAA) determinantteja erikseen Britannian ja Espanjan pankkisektoreilla
ennen finanssikriisia vuosina 2003-2007 ja finanssikriisistd alkaen vuosina 2008-2013.

Analyysid tulkitessa on huomioitava Espanjan tulosten merkitsevyyden olevan
Britannian sektoria heikommat. Taméa selittyy Espanjan pankkisektorin aineiston
heikommasta saatavuudesta. Etenkin ajalta ennen finanssikriisin alkua Espanjan

tulosten merkitsevyys on heikko.
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Analyysissa tarkasteltiin seuraavia osatekijoita:

Lainat suhteessa koko padomaan

Koko padoman logaritmi
Luottotappiovaraukset suhteessa lainoihin
Talletusten suhde padomaan

Vuosiluku

Lisaksi pankkityypin vaikutus kontrolloitiin sisallyttamalla pankkityypit analyysiin.

Britannian analyysin malli selittdad 27,6 % ROAA:n varianssista, Espanjan analyysi
selittdd 8,3 % varianssista. Merkitsevyysasteet on merkitty taulukossa tahdilla (*)

seuraavien rajojen mukaan:

Nelja tahted (****): Merkitsevyystaso < 1 %
Kolme tahted (***): Merkitsevyystaso < 5 %
Kaksi tdhted (**): Merkitsevyystaso <10 %
Yksi tahti (*): Merkitsevyystaso <20 %

Eli neljan tahden merkitsevyystason tulos voidaan selittdd sattumanvaraisilla
muutoksilla alle 1 %:n todennékoisyydelld, yhden t&dhden tulos puolestaan selittyy

sattumanvaraisella muutoksella alle 20 % todennakdisyydella.



5.2.1 Analyysi 1

Koko padoman

tuottoasteen determinantit
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Ennen finanssikriisia

(2003-2007)

Finanssikriisista alkaen

(2008-2013)

BRITANNIA Kerroin Keskihajonta Kerroin Keskihajonta
Raja-arvo

(ROA, kun determinantit 0) 2,025 0,281 *¥kEkx | 1,372 0,288 *kkk
Lainat suhteessa pddomaan 0,552 0,203 *¥*k*k% 1 -0,856 0,237 HokkE
Padoman logaritmi -0,064 0,019 *¥*k*x | -0,034 0,018 **
Luottotappiovaraukset

suhteessa lainoihin -12,76 1,22 kRERx | 7,74 0,718 HokkE
Talletusten suhde pdagomaan | -0,275 0,166 *k 0,093 0,176

Vuosi 2004

(suhteessa vuoteen 2003) -0,045 0,143

2005 -0,009 0,136

2006 -0,033 0,137

2007 -0,171 0,136

Vuosi 2009

(suhteessa vuoteen 2008) 0,085 0,143

2010 0,246 0,141 *x
2011 0,16 0,139

2012 0,381 0,141 Hokkx
2013 0,466 0,178 kK
Kontrolloitu pankkityyppien

osalta KYLLA KYLLA

Havaintojen maara 411 707

R2 0,276 0,276

F-test 15,2 *xkx 1 15,2 HoA
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BRITANNIA

Korrelaatio ennen Lainat suhteessa Luottotappiovaraukset Pddoman  Talletusten suhde
finanssikriisia (2003-2007) padomaan suhteessa lainoihin logaritmi padomaan ROAA
Lainat suhteessa padomaan 1 -0,1719 0,043 0,3531 -0,0831
Luottotappiovaraukset

suhteessa lainoihin 1 -0,1932 -0,2504 -0,3507
Padoman logaritmi 1 -0,3327 0,1053
Talletusten suhde padgomaan 1 -0,0843
ROAA 1
Korrelaatio finanssikriisistd  Lainat suhteessa  Luottotappiovaraukset Pddoman  Talletusten suhde

alkaen (2008-2013) padomaan suhteessa lainoihin logaritmi padomaan ROAA
Lainat suhteessa padomaan 1 -0,2325 -0,09 0,4201 -0,055
Luottotappiovaraukset

suhteessa lainoihin 1 -0,0626 -0,3063 -0,3753
Padoman logaritmi 1 -0,3552 0,0001
Talletusten suhde padomaan 1 0,1145
ROAA 1
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Koko padoman | Ennen finanssikriisia Finanssikriisistd alkaen
tuottoasteen determinantit | (2003-2007) (2008-2013)

ESPANJA Kerroin Keskihajonta Kerroin Keskihajonta
Raja-arvo

(ROA, kun determinantit 0) 1,128 0,736 * 0,497 0,445

Lainat suhteessa pddomaan 0,22 0,534 0,559 0,331 **
Padoman logaritmi 0,04 0,055 -0,002 0,035
Luottotappiovaraukset

suhteessa lainoihin -2,76 5,78 -15,93 2,779 *kkk
Talletusten suhde pddomaan | 0,472 0,587 0,578 0,397 *
Vuosi 2004

(suhteessa vuoteen 2003) -0,877 0,641 *

2005 -0,513 0,648

2006 -0,569 0,642

2007 -0,621 0,646

2009

(suhteessa vuoteen 2008) -0,243 0,195

2010 -0,231 0,215

2011 -0,103 0,217

2012 -0,965 0,231 oAk
2013 0,556 0,404 *
Kontrolloitu pankkityyppien

osalta KYLLA KYLLA

Havaintojen maara 119 322

R2 0,083 0,297

F-test 0,805 9,25 Hkkk
ESPANJA

Korrelaatio ennen Lainat suhteessa Luottotappiovaraukset Pddoman  Talletusten suhde
finanssikriisid (2003-2007) padomaan suhteessa lainoihin logaritmi pddomaan ROAA
Lainat suhteessa pddomaan 1 -0,3621 0.1331 0,245 0,0002
Luottotappiovaraukset

suhteessa lainoihin 1 -0,2286 -0,1946 -0,0981
Padoman logaritmi 1 -0,1873 0,0324
Talletusten suhde pddomaan 1 0,1084
ROAA 1
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Korrelaatio finanssikriisistd  Lainat suhteessa  Luottotappiovaraukset Pddoman  Talletusten suhde
alkaen (2008-2013) pdadomaan suhteessa lainoihin logaritmi pddomaan ROAA

Lainat suhteessa padomaan 1 0,0367 0,0882 0,3314 0,0658

Luottotappiovaraukset

suhteessa lainoihin 1 0,4219 -0,2049 -0,4197
Padoman logaritmi 1 -0,4962 -0,1558
Talletusten suhde pddomaan 1 0,1392
ROAA 1

Tuloksia tarkasteltaessa huomataan, ettd luottotappiovarausten suhde lainoihin on
merkitseva negatiivinen tekija tuottoasteeseen, eli mallin mukaan mitd enemmaén
pankilla on luottotappiovarauksia suhteessa lainoihin, sitd alhaisempi sen padoman

tuottoaste on.

Britannian kohdalla luottotappiovarausten vaikutus tuottoasteeseen on pienempi
finanssikriisin aikana kuin ennen sita (-7,74 sen aikana, -12,76 ennen finanssikriisia).
Tama tarkoittaa sitd, ettd jos finanssikriisin aikana luottotappiovaraukset suhteessa
lainoihin  kasvavat yhden prosenttiyksikon, pankin tuottoaste laskee 0,08
prosenttiyksikkod. Ennen finanssikriisid vastaava lukema oli 0,13 prosenttiyksikkoa.

Matalampi luku finanssikriisin aikana voi selittya silla, etta luottotappiovarausten maara
lisdéntyi kaikkien pankkien joukossa, kun aiemmin varausten lisadntyminen oli
varmempi merkki pankin mittavammista ongelmista. Espanjalla finanssikriisin aikana
luottotappiovarausten kerroin on korkea, -15,93. Jos luottotappiovaraus suhteessa
lainoihin kasvaa espanjalaisella pankilla aikavalillad 2008-2012 yhden prosenttiyksikon,

laskee tuottoaste mallin mukaan 0,16 prosenttiyksikkoa.

Britannian kohdalla huomataan, ettd p&&oman logaritmin vaikutus p&&oman
tuottoasteeseen on negatiivinen, -0,064 ennen Kriisié ja -0,034 kriisista alkaen. Isompien
pankkien koko padoman tuottoaste on pienempid pankkeja alhaisempi sekd ennen

finanssikriisia ettd sen aikana. Esimerkiksi ennen finanssikriisid, 2003-2007, pankin
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padoman maaran kaksinkertaistuessa padoman tuottoaste putoaa mallin mukaan 0,064

prosenttiyksikkoa.

Mallista havaitaan myos se, ettd lainojen ja pddoman suhteen vaikutus tuottoasteeseen
on Britanniassa positiivinen (0,552) ennen Kriisid ja negatiivinen (-0,856) finanssikriisin
aikana. Tamén perusteella vahvasti lainapainotteiset pankit olisivat siis kérsineet
kriisistd, mika vaikuttaa jarkevéltd havainnolta ottaen huomioon Kkriisin syntyperédn

Kiinteistokuplan puhjetessa.

Eri vuosien vaikutusta tarkasteltaessa huomataan, ettd mallin mukaan vuosista 2008-
2013 Britanniassa finanssikriisin alkuvuosi 2008 on heikoin. Vuodet 2012 ja 2013 ovat
tuottoasteeltaan parhaita (tuottoaste 0,38 ja 0,47 prosenttiyksikkda korkeampi vuoteen
2008 verrattuna). Espanjassa kriisiin ajauduttiin Britanniaa myohemmin, ja vuonna
2012 p&doman tuottoaste oli mallin mukaan 0,97 prosenttiyksikk6d vuotta 2008

huonompi.

Muuttujien vélisistd Kkorrelaatioista huomataan, ettd luottotappiovarausten suhde
lainoihin korreloi tarkastelluista muuttujista kaikkein voimakkaimmin ja negatiivisesti
koko padoman tuottoasteen kanssa. Tdméa tukee ndkemystd, ettd luottotappiovarausten

maaré on merkittava vaikuttava tekija tuottoasteelle.



5.2.2 Analyysi 2

Koko padaoman tuottoasteen determinantit
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Finanssikriisistad alkaen (2008-2013)

ES Savings ES Comm UK Comm
Raja-arvo (Intercept, ROA:n keskiarvo) -1,442 0,255 0,333
Keskihajonta 2,942 0,603 0,353
Lainat suhteessa padomaan 6,00%** 0,346 -0,922%***
2,401 0,428 0,321
Padoman logaritmi -0,061 -0,005 0,001
0,128 0,053 0,028
Luottotappiovaraukset suhteessa lainoihin | -26,71**** | -13 11**** | .7 G****
6,71 4,62 0,92
Talletusten suhde padomaan -2,265%* 1,068*** 0,348*
1,427 0,503 0,263
Vuosi 2009 (suhteessa vuoteen 2008) -0,086 -0,074 0,015
0,45 0,392 0,241
2010 -0,026 -0,309 0,159
0,463 0,398 0,236
2011 0,162 -0,13 0,086
0,501 0,394 0,231
2012 -1,527*** -0,592* 0,420**
0,669 0,405 0,235
2013 2,77%*x* 0,336 0,603**
1,151 0,58 0,326
Havaintojen maara 78 122 387
R2 0,537 0,161 0,193
F-test 8,77%*** 2,4%%* 9,99%***
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Korrelaatio finanssikriisista

alkaen (2008-2013)

Lainat suhteessa  Luottotappiovaraukset Padoman  Talletusten suhde
ESPANJA SAVINGS BANKS padomaan suhteessa lainoihin logaritmi pddomaan ROAA
Lainat suhteessa padomaan 1 -0,1504 -0,495 0,3777 0,3505
Luottotappiovaraukset suhteessa
lainoihin 1 0,2561 -0,1804 -0,5157
Padoman logaritmi 1 -0,7151 -0,1557
Talletusten suhde pddomaan 1 0,0511
ROAA 1
Lainat suhteessa  Luottotappiovaraukset Padoman  Talletusten suhde
ESPANJA COMMERCIAL BANKS padomaan suhteessa lainoihin logaritmi padomaan ROAA
Lainat suhteessa pddomaan 1 0,1993 0,3539 0,2073 0,0513
Luottotappiovaraukset suhteessa
lainoihin 1 0,2692 0,0721 -0,2623
Padoman logaritmi 1 -0,1331 -0,0707
Talletusten suhde padomaan 1 0,2057
ROAA 1
BRITANNIA COMMERCIAL Lainat suhteessa Luottotappiovaraukset Pddoman  Talletusten suhde
BANKS padomaan suhteessa lainoihin logaritmi padomaan ROAA
Lainat suhteessa pddomaan 1 -0,1186 0,1692 0,1744 -0,0846
Luottotappiovaraukset suhteessa
lainoihin 1 -0,1898 -0,2492 -0,3933
Padoman logaritmi 1 -0,2301 0,0422
Talletusten suhde padomaan 1 0,1477
ROAA 1

Toisessa analyysissé tarkasteltiin erikseen Espanjan saastopankkien, liikepankkien ja
Britannian  liikepankkien osatekijoiden eroa koko p&&oman tuottoasteeseen
tarkastelujakson aikana vuosina 2008-2013. Tarkastelun alla olevat osatekijat ovat

samat kuin ensimmaisessé analyysissa:

Lainat suhteessa koko padomaan

Koko pdadoman logaritmi
Luottotappiovaraukset suhteessa lainoihin
Talletusten suhde padomaan

Vuosiluku
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Analyysissa on kaytetty samaa merkitsevyysasteen merkintdkdytanta kuin
ensimmaisessa analyysissd, yhdestd neljaan tahted. Espanjan sadstopankkien kohdalla
regressiomalli selittdd 53,7 % ROAA:n varianssista, Espanjan liikepankkien kohdalla
16,1 % ja Britannian kohdalla 19,3 %.

Regressioanalyysin mallin mukaan lainojen suhde pd&omaan on merkittava positiivinen
tekija Espanjan saastopankeille, ja merkittdva negatiivinen tekijd Britannian

liikepankeille tarkastelujakson aikana vuosina 2008-2013.

Espanjan s&&stopankkien osalta regressioanalyysin tulos voi selittya silla, etta
finanssikriisi syveni maan pankkisektorilla vasta vuodesta 2010 alkaen. Kriisin
alkuvuodet 2008-2010 Espanjan pankkisektori pérjasi varsin hyvin, jolloin myos
ongelmapankit, joilla lainojen suhde pd&domaan oli korkea, tekivat myos hyvaa tulosta.
Britanniassa finanssikriisin vaikutukset nakyivat pankkisektorilla heti vuodesta 2008
ldhtien. Britannian lainojen negatiivinen vaikutus kertoo kyseisten pankkien

altistuksesta muun muassa asuntolainakriisissa paljastuneille huonoille lainoille.

Luottotappiovarausten vaikutus koko padoman tuottoasteeseen on negatiivinen kaikilla
tarkastelluilla pankkityypeilla. Espanjan sdéstopankeilla se on selvasti negatiivisin,

-26,71. Saastopankit ovat tulokseltaan hyvin riippuvaisia lainoista: Jos lainoista kertyy
luottotappioita, pankkien pddoman tuottoaste menee nopeasti miinukselle. Espanjan
séastopankit olivat finanssikriisin aikana merkittavid lainaajia kiinteistosektorille.
Espanjan liikepankit eivat sitd vastoin altistuneet samassa maéarin kiinteistolainoille,
mista syysté ne selvisivatkin sadstopankkeja paremmin. Espanjan liikepankeilla liséksi

talletusten suhde padomaan on merkittva positiivinen tekija pddoman tuottoasteeseen.

Vuosilukuja tarkasteltaessa huomataan edellisessékin analyysissd todettu ilmid, eli
espanjalaisilla pankeilla vuosi 2012 oli huonoin, kun Britannian liikepankeilla vuodet
2012 ja 2013 ovat parhaat kriisinjalkeiset vuodet koko p&ioman tuottoasteiltaan.
Espanjalaisten séastopankkien kohdalla huomataan vuoden 2012 olevan merkittavasti

vuotta 2008 heikompi.
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Vuoden 2013 tulosta tarkasteltaessa tilanne on parantunut espanjalaisten sadstépankkien
osalta. Tilanteen parantumiseen on saattanut vaikuttaa sektoria kohdanneet mittavat
uudistukset ja yhdistymiset. Finanssikriisin aikana Espanjan pankkisektorin
séastopankkien maardd on merkittavasti véhennetty samaan aikaan toimintojen

tehostamisien kanssa.

On myo6s mahdollista, ettd vuodelta 2013 ei ole vield saatavissa aineistoa riittavan
usealta pankilta. Korrelaatioanalyysi vahvistaa edelld todettuja havaintoja, eli
luottotappiovaraukset korreloivat tarkastelluista muuttujista kaikkein voimakkaimmin ja
negatiivisesti koko pdaoman tuottoasteen kanssa.
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6 YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

Espanjan ja Britannian pankkisektorit ajautuivat molemmat pankkikriisiin
maailmanlaajuisen finanssikriisin  2007-2009 seurauksena. Molemmissa maissa
talouden ongelmien taustalta 16ytyy klassisia finanssikriisin syntymisen syitd. Maiden
yksityissektorit olivat hyvin velkaisia, luotonanto lisdéntyi nopeasti ja suuressa maarin
ennen kriisid ja pankit olivat keskittyneet lainoissaan kiinteistolainaamiseen, mika johti

kiinteistdjen hintojen nousuun ja lopulta kiinteistojen hintakuplan puhkeamiseen.

Espanjassa kiinteistdjen hintojen kohoaminen oli suurinta OECD-maista vuosien 1999-
2006 vililla eikd Britannia jddnyt vertailussa paljoakaan jdlkeen sijoittuen maiden
keskuudessa neljanneksi (Sentance ym. 2012). Kiinteistéjen hintojen nousu vuosina
2002-2007 USA:ssa, Britanniassa, Espanjassa, Irlannissa ja Islannissa muodosti
hintakuplan, jonka on todettu olleen yksi kaikkien aikojen kymmenestd suurimmasta
kuplasta (Kindleberger ja Aliber 2011:14). Lisdksi pankit luottivat rahoituksessaan

lyhytaikaiseen rahoitukseen ja olivat altistuneet riskillisille subprime-asuntoluotoille.

Klassisten syiden ohella useat tutkijat (Taylor 2008; Allen & Carletti 2009; Martin &
Milas 2010) ovat esittdneet finanssikriisin aiheutuneen keskuspankkien liian 10ysdstéd
rahapolitiikasta. Taylor (2008) totesi tutkimuksessaan l0ysdn rahapolititkan olleen
padtekijd finanssikriisin atheuttajana. Keskuspankit pitivdt korkotasoa liian alhaalla ja
alhaisemmalla tasolla kuin mitd Taylorin sd&nnén mukaisen korkotason mukaan olisi
pitdnyt olla. Ongelmat ja syntyneet kiinteistokuplat olivat suurempia sielld, missd ero
vallitsevan korkotason ja Taylorin sddnnon mukaisen koron vélilld oli suurin. Suurin

vallitseva ero oli juuri Espanjassa.

Espanjan ja Britannian pankkisektorit ajautuivat molemmat kriisiin finanssikriisin
seurauksena, mutta finanssikriisin vaikutukset ilmenivdat maiden pankkisektoreilla eri
aikoina. Britannian pankkisektorille kriittisin vuosi oli 2008, kun taas Espanjan
pankkisektori altistui kriisille vasta my6hemmin sektorin kriittisimmén vuoden ollessa
vuosi 2012. Aineisto- ja regressioanalyysin tulokset tukevat kirjallisuudesta ja tilastoista

tehtyjd havaintoja.
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Britannian ja Espanjan pankkisektorit olivat erityisen haavoittuvia finanssikriisin
vaikutuksille, silla molemmat olivat lainanneet merkittavéasti kiinteistosektorille. Pankit
ajautuvat ongelmiin usein varallisuuden laadun huonontuessa, kuten kavi myos
Espanjan ja Britannian pankkien kohdalla kiinteistdjen hintojen romahtaessa. Espanjan
pankkisektori on kuitenkin ollut vield Britanniaa enemman keskittynyt kiinteistdbuumin
rahoittamiseen. Esimerkiksi Espanjan séastOpankkien lainoista puolet koostuivat
kiinteistolainoista  (Sagarra ym. 2013), mik& johti véistimatta ongelmiin
kiinteistokuplan puhjettua. Espanjan sdéstopankit olivatkin 2000 -luvulla vallinneen
suuren rakennusbuumin péirahoittajia niin kotitalouksille kuin kiinteistokehittgjille.
Espanjassa myos kiinteistdjen hintojen nousu oli OECD-maiden suurinta, joten

todennékoisesti myds romahdus kuplan puhjetessa oli suurempi.

Britannian ja Espanjan pankkisektorit eroavat rakenteeltaan ja hallinnoltaan toisistaan,
mik& osaltaan on vaikuttanut kriisin kulkuun maissa. Siind missd Britanniassa
suurimmat liikepankit kattavat pankkien liiketoiminnasta noin kaksi kolmasosaa, oli
Espanjan pankkisektorilla useita pienia paikallisia pankkeja suurien liikepankkien
ohella. Tosin Espanjan s&astopankkiryhma kutistui finanssikriisin - myo6ta, 45
pankkiryhméstd noin kahdeksaan tai yhdeks&ddn pankkiryhmddn muun muassa
yhdistymisten my6td. Osa saastopankeista jatkoi toimintaansa liikepankkeina. Maan
litkepankit selvisivét kriisistd paremmin, sille ne eivdt yhtd suuressa méérin lainoittaneet
rakennusbuumia. Espanjan liikepankit eivat myosk&d&n ole tarvinneet julkista
padomatukea. Liikepankkien selvidmiseen on voinut vaikuttaa myods niiden toiminnan
kansainvalisyys, jolloin on valtetty liiallinen  keskittyminen paikallisille
kiinteistomarkkinoille. Liikepankit Britanniassa selvisivat myods suhteellisen hyvin,

vaikka osa niista saikin valtiolta taloudellista tukea.

Espanjassa luottokuplan muodostumiseen vaikuttanut  kiihdyttdva tekija oli
todennédkdisesti sddstopankkeja koskevan lainsadddnnon uudistaminen 2000 -luvun
alkupuolella, mikd mahdollisti sadstopankkien toiminnan laajenemisen uusille
toimialueille. S&antelyn vapauttaminen johti siihen, ettd saastopankit laajensivat
toimintaansa ja konttorien lukumaéara lisaantyi huomattavasti finanssikriisia edeltavina

vuosina. Samaan aikaan s&astOpankit lisasivat lainaamistaan interbank-markkinoilta,
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mistd saadun rahoituksen pankit lainasivat eteenpdin Kkiinteistokehittgjille ja
yksityisasiakkaille. Maan liikepankkien laajeneminen oli maltillisempaa. Espanjassa
ongelmia saattoi aiheuttaa myos séédstopankkien hallinnon politisoituminen ja

johtokuntaan kuuluvien henkildiden asiantuntijuuden tason puutteellisuus.

Ratkaisevaa pankkien selviamisen kannalta oli sekd Britanniassa ettd Espanjassa se,
missa maarin pankit olivat altistuneet Kkiinteistoluottomarkkinoille. Pankkien
selvidmisen kannalta taustalla vaikuttava tekija saattoi myos olla pankkien koko.
Suurten pankkien todenndkoisyys saada Kriisiapua on suurempi kuin pienten pankkien,
mik& voi selittdd Espanjan pienten paikallispankkien suuren kaatumisen maaran.
Britannian suurten pankkien saatettiin uskoa olevan liian suuria kaatumaan, vaikka tama
ei estdnytkadn Norhern Rockia kaatumasta. Usko siihen, ettd jotkin pankit ovat liian

suuria kaatumaan, voi myos lisatd suurissa pankeissa riskinottoa.

Espanjan ja Britannian pankit kéyttivat rahoitusléahteinddn padosin lyhytaikaista
rahoitusta, mika lisasi ongelmia finanssikriisin aikana. Pankit, jotka luottivat
rahoituksessaan lyhytaikaisten pd&omamarkkinoiden rahoitukseen, selvisivat kriisista
heikommin. Finanssikriisin aikana lyhytaikaiset markkinat pyséhtyivét ja rahoitukseen
luottaneet pankit ajautuivat ongelmiin. Luotonsaanti vaikeutui Kriisin aikana, mika

vaikutti myds pankkien likviditeettiin negatiivisesti.

Finanssikriisin alkaessa Britannian markkinoilla oli myds ongelmia rahan tarjonnan
kanssa pankkien vahentdessd lainaamistaan. Pankkien lainojen suhde pddomaan vaheni
merkittavasti vuonna 2008. Vield ennen Kkriisid lainanottajilla oli erinomaiset
mahdollisuudet saada rahoitusta, mutta kriisi tiukensi lainansaannin ehtoja. Lainojen
tarjontaa haluttiin todennédkoisesti rajoittaa pankkisektorilla pankkikriisin ollessa
ilmeistd ja pankkien kérsiessd suuria luottotappioita. Myds Espanjassa lainojen suhde
pdédomaan vaheni selvésti vuonna 2012, joten markkinat Espanjassa karsivat samasta

ongelmasta vaikkakin eri aikana kuin Britannia.

Analyysista havaittiin, ettd mitd suurempi luottotappiovarausten ja lainojen

prosentuaalinen suhdeluku on, sitd huonompi on pankin lainaportfolion laatu.
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Molemmissa maissa luottotappiovarausten méaarédd suhteessa lainoihin nostettiin
kriisivuosien aikoina, mistd voidaan myo6s paatelld pankkien lainaportfolioiden
huonontuneen ongelmallisten lainojen lisadntyessa. Espanjassa luottotappiovaraukset
suhteessa lainoihin nousivat vuodesta 2010 lahtien. Luottotappiovaraukset olivat
korkealla tasolla kriisivuonna 2012 ja nousu varauksissa oli selva verrattuna edeltdvén

vuoden tasoon.

Myos Britannian pankkisektorilla luottotappiovarauksiin tehtiin nostoja kriisivuosien
aikana.  Vuosien  2009-2012  aikana  luottotappiovarauksia  suunnilleen
kaksinkertaistettiin verrattuna vuoteen 2008. Vuonna 2013 luottotappiovaraukset
suhteessa lainoihin olivat jalleen palautuneet finanssikriisia edeltavélle tasolle. Tulos
antaa viitteitd Britannian pankkisektorin parantuneesta tilanteesta. Vuoden 2013
tarkastelussa mukana oli kuitenkin edeltdvédd vuotta vdhemman pankkeja, mika

heikentda tuloksen luotettavuutta.

Likviditeetin laatua pankkisektoreilla mitattiin kayttamalla asiakkaiden talletusten ja
varallisuuden suhdelukua. Pankit, jotka kayttivat rahoituksessaan pédosin talletuksia,
selvisivat kriisistda keskimé&arédistda paremmin, etenkin verrattuna lyhytaikaiseen
rahoitukseen luottaneiden pankkien selvidmiseen. Likviditeetti koostui Britanniassa ja
Espanjassa vahemmassd madrin asiakkaiden talletuksista verrattuna aikaisempiin
vuosiin. Luottamuksen vaheneminen pankkisektoriin ja yleisen taloudellisen tilanteen
heikkeneminen on saattanut osaltaan heikentdd maiden pankkisektorien talletuspohjaa
kriisivuosina. Britannian ja Espanjan pankkisektorit altistuivat myos talletuspaoille

vuosina 2008 ja 2012, mika saattaa nakya tuloksissa.

Analyysisséd kannattavuutta mitattiin keskimé&arédisen kokonaispddoman tuottoasteen
muutoksien kautta. Tulokset ovat yhtenevid aikaisempiin tutkimustuloksiin verrattuna.
Pankkien kannattavuus oli heikointa pankkisektorien Kriittisimpind vuosina, jolloin
ROAA oli negatiivinen molemmissa maissa. Muutoksia ndkyi kaikissa mitatuissa
tunnusluvuissa, niin ROAA:ssa, lainojen ja pddoman suhteessa, talletusten ja pddoman
suhteessa kuin luottotappiovarausten ja lainojen vélisessd suhteessa vuosien 2008-2013

aikana verrattuna aikaan ennen finanssikriisid. Tutkielman tulokset wvahvistavat
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kirjallisuuden nidkemyksid Espanjan ja Britannian pankkikriisien vaikutuksista maiden

pankkisektoreille.

Regressioanalyysin tulosten mukaan analyysissd huomioitujen muuttujien vaikutuksen
jalkeen Britanniassa suuremmat pankit parjasivét suhteessa pienid pankkeja huonommin
seké ennen ettd jalkeen finanssikriisin. Tamé& ei kuitenkaan tarkoita, ettd pienimmat
pankit  olisivat  pdarjanneet  absoluuttisesti ~ paremmin, silla  esimerkiksi
regressioanalyysissa tarkastellulla luottotappiovarauksien méaaralla suhteessa padomaan
on iso negatiivinen korrelaatio ROAA:aan, eik& regressioanalyysi ota kantaa siihen,
onko erikokoisilla pankeilla keskimadrin eritasoinen luottotappiovarausten suhde.
Espanjalaisten pankkien osalta regressioanalyysin tulos ei yltanyt alhaisimmallekaan

merkitsevyystasolle.

Molemmissa maissa luottotappiovarausten ja lainojen suhteella oli selvd negatiivinen
korrelaatio ROAA:n kanssa. Eli luottotappiovarausten mairdn lisdéintyminen vaikuttaa
negatiivisesti pankkien keskimiérdiseen padoman tuottoasteeseen. Regressioanalyysisti
myo6s havaitaan, ettd Espanjassa vuosi 2012 oli heikoin kriisin jidlkeinen vuosi ROAA:n
kannalta, eli ~ vaikka luottotappiovarausten ja  muiden regressioanalyysissd
huomioitujen muuttujien vaikutus jéatettdisiin huomioimatta, vuosi 2012 oli 1dhes yhden
prosenttiyksikon vuotta 2008 huonompi. Britanniassa sen sijaan vuosi 2012, kuten myds
2013 oli vuotta 2008 parempi. Vuosi 2013 oli Espanjassa regressioanalyysin mukaan
hyvd, mutta koska vuodelta 2013 oli tietoa saatavilla hyvin harvoilta espanjalaisilta

pankeilta, on tdma tulos epéluotettava.

Regressioanalyysistd ei voida tehdd monia johtopdétoksid finanssikriisin vaikutuksesta
Britannian  ja  Espanjan  pankkisektoreihin ~ vuosina ~ 2008-2013,  mutta
luottotappiovarausten  rooli  kriisissi  ndkyy analyysissd  selvésti.  Lisédksi
korrelaatioanalyysi tukee kirjallisuudesta esiin tullutta teoriaa siité, ettd ne pankit, joilla

on korkea talletusten suhde pddomaan, selvisivit kriisistd paremmin.

Tutkielman aihe on ajankohtainen vield vuosia eteenpdin arvioitaessa finanssikriisin
vaikutuksia maiden pankkisektoreille ja maiden pankkisektoreiden toipumista

finanssikriisistd. Ndin etenkin Espanjan osalta, mihin pankkikriisi ulottui vasta
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myOhemmaéssé vaiheessa. Vuoden 2013 osalta aineiston saatavuus todennikdisesti
parantuu ajan kuluessa, jolloin tarkempi tunnuslukujen analysointi ja tulosten arviointi
on mahdollista kyseisen vuoden osalta. Jatkotutkimusta varten analyysiin voitaisiin
lisdta Britannian osalta osuustoiminnalliset kiinteistoluottolaitokset (building societies).
Tdama mahdollistaisi tarkemman tutkimuksen siitd, millaisia vaikutuksia

kiinteistomarkkinoille altistumisella oli Britannian pankkisektorille.
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