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Taman opinnaytetydn tavoitteena oli tutkia riskienhallinnassa tapahtuneita muutoksia ja miten ne
ovat vaikuttaneet yritysrahoituksissa. Aiheeseen perehdyttiin erityisesti pankkisaantelyn ja
pankkimarkkinoilla olevien toimijoiden kautta. Opinndytetyossa oli tarkoitus selvittda, onko
riskienhallinnassa tapahtuneet muutokset aiheuttaneet sen, etta yritykset siirtyvat hakemaan
rahoitusta muualta kuin perinteisiltéd talletuspankeilta. Opinnaytetyén aihe on ajankohtainen
rahoitusalan murroksen vuoksi eika sen merkittavyytta voi aliarvioida.

Opinnaytetydhon rakennettiin  teoriaosuus ja case-osuus. Teoriaosuuteen sisallytettiin
rahoituksen eri lahteitd ja mita kilpailijoita markkinoilla on seka pankkisaantelya. Yritysrahoituksiin
littyvda riskienhallintaa [8hestyttin maarittelemalld eri riskityypit, ja keskityttiin erityisesti
luottoriskiin. Sen jalkeen kirjoitettin vakavaraisuudesta ja luottoriskin kahdesta eri
mittaamistavasta. Viimeisena teoriaosuudessa kasiteltiin vakuuksia ja korkorakennetta. Case-
osuudessa selvitettiin saatavilla olevien tilastojen, haastatteluiden ja tutkimuksen avulla miten
teoria heijastuu todelliseen tilanteeseen. Nakodkulmaa tutkimukseen haettiin myds toteuttamalla
haastattelu rahoitusalalla toimivalle asiantuntijalle.

Opinnaytetyon tavoite saavutettiin ja tutkimustulokset osoittivat riskienhallinnassa tapahtuneen
muutoksia. Riskienhallinnan keinoja ollaan viemassa talletuspankeilta pois, joka vaikeuttaa
luottojen myontamistd. Rahoitusalan kilpailu on vaaristynyt, ja yritykset tulevat siirtymaan
hakemaan rahoitusta muualta kuin talletuspankeista. Lisdantynyt pankkisdantely on sitonut
pankkien kasia, eikd heillda ole endd mahdollisuuksia toimia kuten ennen. Korkeat
vakuusvaatimukset, korkea rahan hinta, byrokraattinen prosessi ja henkildston véhentaminen
ajavat yritykset muualle.

Opinnaytetyon viesti on selva, yritysrahoituksissa tapahtuneet riskienhallinnan muutokset tulevat

muuttamaan rahoitusalaa. Pankit voivat joko sopeutua tilanteeseen ja hankkia muita tulonlahteita,
tai yrittdd muuttaa kansallista ja kansainvalista sdantelya, joka sitoo heidan katensa.
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RISK MANAGEMENT CHANGES IN CORPORATE
FINANCE

The purpose of this bachelor’s thesis was to study the changes in risk management and how they
have affected to corporate financing. The topic was researched through bank regulation and
different parties in banking sector. The purpose of the bachelor’s thesis was to find out if the
changes in risk management have caused companies to seek for finance from other companies
than traditional banks. The study was conducted because of the topicality in finance transition
and it shall not be underestimated.

The thesis included theory and case study parts. Theory consisted of different sources for
financing and parties in the sector and also banking regulation. Risk management in corporate
finance was approached by defining different types of risks with focus on credit risk. After that
capital standards and the two ways of measuring credit risk were introduced. Finally, collateral
and interest changes were introduced. The purpose of the case study was to find out how the
theory is in real life. Recent statistics, interviews and research were used.

The objective of the thesis was reached, and the outcome was that there have been changes in
risk management. Risk management tools have been taken away from banks, which causes
troubles to corporate financing. The competition in finance sector is twisted and not equal.
Companies are moving to seek finance from other than banks. The increase in banking regulation
does not allow banks to operate as they used to. High collateral demands, high price on money,
bureaucratic process and personnel cut downs drives companies to somewhere else.

The message of the study is clear, risk management changes in corporate finance will change
the finance sector. Banks can either adapt to the new situation by finding alternative sources for
income or try to change the national and international regulations that ties their hands.
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1 JOHDANTO

Valtiot tarvitsevat taakseen vahvan kansantalouden, jonka paalle rakentaa yhteiskunta.
Vahva kansantalous taas edellyttaa yrityksiltd kykya kasvaa, ja kasvu vaatii tydntekijoita
ja paaomaa. Tyollisyytta tarkasteltaessa on tarkedd huomata, ettd suurin osa tydpai-
koista syntyy pieniin ja keskisuuriin yrityksiin. Vuosien 2002-2010 valisena aikana perati
85% kaikista tydpaikoista syntyi pk-yrityksiin. Jos tarkastellaan edelleen pk-yrityksia, voi-
daan huomata, etta lahes kaikki tyopaikat syntyvat etenkin aloittaviin mikro- ja pienyri-
tyksiin. (de Kok ym. 2011, 6-7.) Juuri naille yrityksille rahoituksen saaminen on vaikeinta,
pankkien keskittyessa suuriin asiakkaisiinsa. Vieraan paaoman hankkiminen voi tapah-
tua usealla eri tavalla, mutta useimmiten sitd haetaan yritysrahoituksena pankista tai ra-
hoitusyhtiosta (Pk-yritysbarometri 2019, 20).

Opinnaytetyd on ajankohtainen, silld koko rahoitusmarkkina on murroksessa. Suomen
Pankin ajankohtaisessa Euro&Talous -analyysissa Hirvonen ja Walta toteavat, etta yri-
tykset hakevat rahoitusta yha useammin pankkisektorin ulkopuolelta (2019). Pankkisek-
toriin kohdistuu monia muutoksia, joihin pankkien on reagoitava (Fungacova ym. 2015).
Pankit ovat keskittyneet suuriin yrityksiin ja kovan kasvun startupeihin, ja kansantalou-
den kannalta kriittiset pk-yritykset saattavat jaada ilman rahoitusta tai he hakevat rahoi-
tuksen muualta. Miksi yritykset sitten ovat siirtymassa hakemaan rahoitusta muualta kuin

perinteisistd pankeista?

Taman opinnaytetyon tavoitteena on tutkia, onko talletuspankkien yritysrahoitusten ris-
kienhallinnassa tapahtunut muutoksia, joiden takia yritykset ovat siirtymassa hakemaan
rahoitusta muualta kuin talletuspankeista. Tutkimuksessa pyritdan selvittdmaan mitka
asiat vaikuttavat riskienhallintaan ja miten riskienhallinta on muuttunut. Tutkimus on erit-
tain tarkea, silla aiheella voi olla kauaskantoiset ja vakavat seuraukset, mikali niihin ei
reagoida ajoissa. Rahoitusalalla muutosten tekeminen on tyolasta ja aikaa vievaa, joten
niita taytyy valmistella ajoissa. Taman opinnaytetyon tarkoituksena on luoda vakavasta

asiasta tietoisuutta.

Opinnaytetyohon sisaltyy teoriaosuus, jossa kasitellaan yritysrahoitusta ja riskienhallin-
taa. Yritysrahoituksessa keskitytdan rahoituksen perusteisiin, rahoituksen lahteisiin, 1a-
hinna talletuspankkeihin ja sdantelyn ulkopuolella operoiviin rahoituksen tarjoajiin seka
saantelyyn. Seuraavassa osiossa keskitytaan riskienhallintaan, eri riskityyppeihin, ris-

kien mittaamiseen, vakuuksiin ja korkorakenteeseen. Teoriaosuuden jalkeen case-
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osiossa tutkitaan saatavilla olevia tilastojen ja tutkimusten ja asiantuntijoiden haastatte-
lujen avulla, miten teoria heijastuu todelliseen tilanteeseen. Nakokulmaa tutkimukseen
haettiin myos haastattelemalla alan asiantuntijaa. Koko opinnaytetyosta tiivistetaan joh-
topaatokset viimeiseen kappaleeseen. Osa opinnaytetydsta toteutettiin artikkelin kirjoit-

tamisena, mika vaikuttaa raportin pituuteen.
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2 YRITYSRAHOITUS

Useimmilla yrityksilla on samat tavoitteet. Kaikessa yksinkertaisuudessaan yrityksen on
tuotettava omistajilleen lisdarvoa, jotta sen olemassaolo on perusteltua (Knupfer ja Put-
tonen 2018, 16). Muita maariteltyja tavoitteita on muun muassa yrityksen voiton maksi-
mointi, likevaihdon maksimointi tai yrityksen jatkuva kasvu (Martikainen ja Vaihekoski
2015, 10). Edelld mainittuihin tavoitteisiin padseminen vaatii yritykseltd enemman tuloja
kuin menoja. Investointien on siis tuotettava enemman, kuin mité niihin kuluu kustannuk-

sia.

Jokainen yritys tarvitsee rahoitusta jossain vaiheessa sen elinkaarta mahdollistaakseen
kasvun (Riasi 2015, 16). Yrityksilla on investointien rahoittamiseen kaksi eri vaihtoehtoa,
silld ne voivat kayttda omaa tai vierasta padomaa. Molemmissa vaihtoehdoissa on hyvat
ja huonot puolensa, joten tilanteesta riippuen yrityksen taytyy valita itselleen sopivin vaih-

toehto. Tassa tutkimuksessa keskitytdan vieraaseen padomaan.

Vieraan pddoman hankkiminen tapahtuu rahoitusmarkkinoilla operoivien instituutioiden
kautta. Rahoitusmarkkinat voidaan jakaa ensisijais- ja toissijaismarkkinoihin. Ensisijais-
markkinoilla yritys hakee rahaa omaan kassaansa esimerkiksi laskemalla liikkeelle osak-
keita. Nailla jo liikkeelle lasketuilla osakkeilla voidaan kdyda kauppaa toissijaismarkki-
noilla, jossa yritys ei ole mukana lainkaan muuta kuin nimellisesti. Edelleen ndma rahoi-
tusmarkkinat voidaan jakaa padoma- (yli vuoden) ja rahamarkkinoihin (alle vuoden) riip-
puen siitd, mika on sijoituksen kesto. (Niskanen & Niskanen 2016, 22.) Rahoitusjarjes-
telma sisaltaa nelja eri osapuolta, rahoitusmarkkinat, rahoituksen valittajat, ylijddmasek-

tori ja alijgdmasektori, kuten kuva 1. osoittaa (Knupfer ja Puttonen 2018, 52).
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Kuva 1. Rahoitusjarjestelman osapuolet (Knupfer ja Puttonen 2018, 52).

Vaikka koko rahoitusmarkkina on murroksessa digitalisaation ja globalisaation takia, on
sen fundamentaaliset tehtavat pysyneet samoina. Ensisijaisena tehtavana rahoitusmark-
kinoilla on allokoida rahoja ylla olevan kuvan mukaisesti. Rahojen tulisi liikkua ylijaa-
masektorilta alijgdmasektorille mahdollisimman tehokkaasti, eli nopeasti seka pienin
kustannuksin. Rahoitusmarkkinoiden tulee myos valittaa tietoa eri toimijoiden valilla. Kol-
mas rahoitusmarkkinoiden tehtava on parantaa likviditeettia, ja neljas tehtava on hajaut-

taa riskia.

2.1 Rahoituksen lahteet

Koska yritysten paaasiallinen vieraan padoman lahde on edelleen pankki (Yrittajat 2020,
31), keskitytaan seuraavissa luvuissa kasittelemaan pankkeja ja niiden kilpailijoita, var-

jopankkeja, jotka saavat operoida sdantelyn ulkopuolella.

2.1.1 Talletuspankit

Pankkien historia ulottuu satojen vuosien paahan, mutta nykyaikaisen muotonsa se sai
Suomessa 1800-luvulla. 2020-luvulla pankkisektori on kuitenkin hyvin erilainen kuin tuol-
loin, se on globaalimpi, monipuolisempi ja sen rajat ovat halvenneet. Perinteinen jaottelu

vahittdispankki- ja tukkupankkitoimintaan ei ole enda taysin selkea. Talletuspankkeja
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velvoittaa muun muassa laki luottolaitostoiminnasta. Laki koskee luottolaitoksia, jotka voi
olla joko talletuspankkeja tai luottoyhteisdja. Talletuspankit voivat olla osakeyhtidita,
osuuskuntia tai saastopankkeja. Pankkien tehtavat voidaan jakaa rahoituksen valittami-
seen, maksuliikenteeseen ja riskienhallintaan. Talletuspankeille on nimensa mukaisesti
oikeus vastaanottaa talletuksia, ja se on niiden tapa hankkia varoja. Naita varoja talle-
tuspankit valittdvat edelleen, ja kolmasosa talletuksista siirtyy yrityksille luottoina. (Kont-
kanen 2015, 9-16, Luottolaitoslaki)

2.1.2 Varjopankit

Vaikka varjopankki -termia on kaytetty jo vuosien ajan, ei sille ole vielakaan Ioytynyt yk-
siselitteistd maaritelmaa. Koskisen mukaan ensimmaisen kerran termia on kayttanyt
Paul McCulley vuonna 2007, kun han kuvasi Yhdysvaltojen rahoituksenvalitysprosessia.
Varjopankki -termille ei ole sovittu yksiselitteistd maaritelmaa, joka voi johtua siita, etta
rahoitusala on jo pitkdan ollut murroksessa, ja muutoksen mukana ei pysyta. (Euro ja
Talous 2016.) Honkanen et al. (2015) toteavat, etta varjopankki -termin tarkoitus voi vaih-
della eri tutkimusten valilla, mutta yksinkertaisimmillaan varjopankit tarjoavat perinteisen
pankkisektorin ulkopuolella rahoitusta. Tahan maaritelmaan sopivat esimerkiksi sijoitus-
rahastot, rahoitusyhtiot, saatiét, pAdomasijoittajat tai toiset yritykset. Financial Stability
Board on kansainvalinen elin, joka valvoo ja tekee suosituksia globaaliin finanssijarjes-
telmaan. Vuonna 2018 he lopettivat "shadow banking” -termin kaytdn ja alkoivat kayttaa

"non-bank financial intermediation” -termia. (FSB, 2020.)

Varjopankit ovat tuoneet mukanaan hyvid puolia, silld kun niiden maara Idhti vuonna
2009 kasvamaan, toimivat ne yritysten tarkeina rahoittajina, kun pankeilla meni huonosti.
Niiden avulla myds toimijoiden maara rahoitusmarkkinoilla on noussut selvasti, joten riski
on jakaantunut useammille toimijoille. Euroopan keskuspankin julkaisussa korostetaan
kuitenkin my0s varjopankkien tuomaa systemaattista riskia, jota pitaisi valvoa ja kontrol-
loida. (Doyle, Hermans, Molitor ja Weistroffer 2016, 3-4.)

Varjopankkimarkkinoiden todellisen koon laskettiin olevan noin $100 miljardia vuosia sit-
ten, ja sen arvioidaan kasvavan edelleen matalan korkotason ja tiukentuneiden saante-
lyiden vuoksi. (Riasi 2015, 16-). Riasi toteaa tutkimuksessaan, ettd nahtavilla on indikaa-
tioita muutoksesta, jossa yritysrahoitusta haetaan pankkien sijasta varjopankeilta. Miksi

yritykset siirtyvat hakemaan rahoitusta varjopankeilta pankkien sijaan?
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2.2 Saantely

Pankkisektorilla on merkittava rooli yhteiskunnassa, joten sen toiminta on turvattava.
Tata varten on luotu kaikille yhteinen saantely. Pankkisektoria on saannelty tiukasti
1930-luvun laman jalkeen, ja siita lahtien on ollut keskustelua oikeasta saantelyn maa-
rasta. Saantely on kuitenkin tarkoitettu ainoastaan suojelemaan pankkisektoria, mutta
sen vaikutukset, positiiviset tai negatiiviset, ovat ndhtavissa vasta myéhemmin. (Dewatri-
point, Rochet & Tirole 2010, 1-9.) OP Ryhman paajohtaja Timo Ritakallio totesi haastat-
telussa, ettd "Finanssikriisin jalkeisessa saantelyssa on ollut paljon hyvaa, mutta nyt on
suuri vaara, etta ollaan menossa vahvasti yli”. Suomessa pankkien toimintaa saannel-
Idan kansainvalisesti ja kansallisesti, mutta sdantely on muuttunut vuosien saatossa yha
enemman EU-lahtdiseksi (Kontkanen 2015, 24). Luottolaitoslaki on kansallisen saante-
lyn perustana, jonka lisdksi talletuspankkeja sdannelldan osakeyhtidmuotoisten luotto-
laitosten lailla, osuuspankkilailla, osuuskuntamuotoisten luottolaitosten lailla ja s&ast6-
pankkilailla (Kontkanen 2015, 24-25). Laki luottolaitostoiminnasta maarittelee pankkien
toimintaa. Laki vaatii luottolaitoksia pitdamaan huolta siita, etta niilla on riittdvasti omia

varoja kattamaan mahdolliset siihen kohdistuvat riskit (Finlex).

2.2.1 Baselin pankkivalvontakomitea

BIS, Banking for International Settlements, maailman vanhin kansainvalinen jarjestely-
pankki on perustettu vuonna 1930 ja sen omistaa 62 keskuspankkia. Sen alaisuudessa
toimii Baselin pankkivalvontakomitea, Basel Comittee on Banking Supervision, joka on
kehittanyt pankkisaantelya vastaamaan rahoitusmarkkinoiden haasteita. Basel Il on ta-
man hetkisen pankkisaantelyn perusta, ja se on rakentunut Basel | ja Basel || sdannds-
téjen paalle. Nama saanndstot eivat ole lakeja, mutta jasenmaat ovat sitoutuneet sisal-
lyttdmaan ne lakeihinsa. (Bank for International Settlements.) Basel Ill sdanndston vii-
meista paivitysta ollaan ottamassa kayttdon, ja sen suuruudesta johtuen sitd on epavi-

rallisesti jopa kutsuttu Basel IV sdannostoksi.

1980-luvulla kdynnissa olleen latinalaisen Amerikan luottokriisin seurauksena Baselin
pankkivalvontakomitea alkoi laatimaan suunnitelmaa, josta mydhemmin muodostui Ba-
sel |. Basel | on kokoelma pankkisaantelyja, jotka koskevat vakavaraisuussaannoksia.
Kansainvalisesti operoivilla pankeilla tuli olla 8% omaa padomaa riskipainotettuja varoja

vastaan. Perimmaisena tarkoituksena oli suojella pankkia itsedaan seka sen asiakkaita
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riskeilta. Riskiluokkia tuli viisi, 0%, 10%, 20%, 50% ja 100%, niiden riskipitoisuuksien
mukaan. 0% riskikategoriaan kuului kateinen ja valtion joukkovelkakirjat ja 100% riskika-
tegoriaan kuului yritysten ja yksityisen sektorin lainat. Mydhemmin huomattiin, etta Basel
| oli epaonnistunut ja liian yksinkertainen, mutta se toimi kuitenkin pohjana seuraavalle,

Basel Il sdannostolle. (Bank for International Settlements, Investopedia.)

Basel Il julkaistiin 2004 ja se oli samankaltainen vahimmaisvakavaraisuutta tarkentava
saannds kuin sen edeltajakin, mutta laajempi. Se koostui kolmesta pilarista, jotka olivat
vahimmaispaaomavaatimukset, valvonta ja markkinakuri. Vahimmaispaaomavaatimuk-
set olivat sdanndksen tarkein osa, joka velvoitti pankit pitdamaan tietyn maaran paddomaa
riskipainotettuja varoja vastaan. (Investopedia.) Suurena muutoksena pankeille vapautui
myos enemman liikkumavaraa. Yhtena suurimpana muutoksena pankeille tuli mahdol-
liseksi arvioida luotonannon riskeja pankin omilla sisaisilla malleilla. Naitd monimutkaisia
sisaisia riskien laskentamalleja kayttamalla pankit tekivat niiden valvonnan hyvin vaike-
aksi. (Dewatripoint ym. 2010, 80-85.) Joidenkin mielipiteiden mukaan Basel Il sdannds-
ton tuomat uudistukset olivat suuressa osassa finanssikriisin syntymisessa. CEPS orga-
nisaation toimitusjohtaja Karel Lannoo totesi finanssikriisin jalkeen, ettd sisaisten riski-
mallien kayttoonotto oli yksi keskeisimpia syita kriisin syntyyn. Pankit pystyivat ottamaan
lisda riskeja, vaikka samalla niiden paaoman maara pieneni. (Karel Lannoo 9.3.2020)
Pankkien todellista tilaa oli vaikea havaita ja valvoa, ennen kuin tilanne oli edennyt jo

Kriisiin.

Saantelyn vakavista puitteista johtuen alettiin suunnittelemaan Basel Il sdanndstéa. Ba-
selin pankkivalvontakomitea alkoi uudistamaan pankkisaannostéa G20-maiden valtioi-
den paamiesten valtuuttamana. Tavoitteena sd&nndstoélla oli parantaa pankkien kriisin-
sietokykya ja pienentaa jarjestelmariskia. Kriisinsietokykyad parannettiin kiristamalla
omien varojen laatuvaatimuksia seka lisdamalla vahimmaismaaraa. Pankkien omat va-
rat luokiteltiin uudelleen, ensimmaiseen ryhmaan kuuluivat rajoituksettomat ensisijaiset
omat varat, toiseen rajoituksenalaiset omat varat ja kolmanteen toissijaiset omat varat.
Naiden lisaksi pankeille maarattiin yleinen 2,5 prosentin padomapuskurivaatimus ja vas-
tasyklinen padomapuskuri. Naistd muutoksista huolimatta kaikkien pddomien vahim-
maisvaatimus pysyi edelleen kahdeksassa prosentissa. Edelld mainittujen riskipainotet-
tujen paddomavaatimusten rinnalle Basel Il sdanndstdssad asetettiin bruttoperusteinen

vahimmaisomavaraisuusaste. (Vauhkonen 2010.)

Basel Il saannoston toinen puoli, jarjestelmariskien pienentaminen, suoritettiin vasta-

syklisen paaomapuskurin avulla. Paaomapuskuria perusteltiin yksityisen sektorin
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velkaantumisen hillitsemisella. Mikali luotonmyontd Kiihtyisi, pystyttaisiin kansallisesti
maaraamaan pankeille 2,5% paaomapuskurivaatimuksen, joka tulisi tayttda 12 kuukau-

den kuluttua ilmoituksesta. (Vauhkonen 2010.)

Basel Ill sdanndstda aloitettiin implementoimaan lainsdadantéihin vuonna 2014. Koska
saantelya ei sen laajuudesta johtuen voida edellyttaa kayttdonotettavaksi valittdémasti,
on saantelya lisatty ja muokattu asteittain useamman vuoden ajanjaksolla. Pankkialan
nopeista muutoksista johtuen saantely myds vanhenee hyvin pian, joten sita on tarvetta
paivittda uusilla suosituksilla aika ajoin. Basel Il sd&nndstdn viimeiset paivitykset ovat
olleet niin valtavia, etta on alettu puhumaan jo Basel IV saanndstdsta (McKinsey & Com-
pany 2018). Viimeisimpien paivitysten avulla pyritdan helpottamaan vertailua pankkien
vakavaraisuuslukujen valilla ja lisddmaan niiden lapinakyvyyttd sekd muokata riskipai-
notettujen saamisten laskentamalleja luotettavampaan suuntaan. Uudistukset tekevat
saantelystd myos tasapuolisemman eri maiden ja pankkien valilla. (Finanssivalvonta
2020.)
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3 RISKIENHALLINTA

Riskienhallintaan kuuluu tunnistaa, arvioida ja valvoa yrityksen kohtaamat riskit. Jokai-
nen asiakas, tilanne tai prosessi on omanlaisensa, joka tekee riskienhallinnasta moni-
puolista ja vaihtelevaa. Riskienhallinnan harjoittamiselle on olemassa syynsa. Saantelyn
maara on lisaantynyt merkittavasti 2000-luvulla, eika riskienhallinta ole enaa vapaaeh-
toista, vaan sitéd on noudatettava lakien maaraamalla tavalla. (Bessis 2015.) Riskienhal-
linnassa pankkien on noudatettava tiettyja saannoksia, eli pankki ei saisi ottaa liian
suurta riskia, ettd siitd voisi aiheutuisi haittoja (Luottolaitoslaki 8.8.2014/610). Toisek-
seen, tuotto ja riski kulkevat kasi kadessa. Pankit ovat voittoa tavoittelevia yrityksia siina
missa muutkin, joten niiden tavoitteena on tehda hyva tulos. Mikali yritys ei ole valmis
ottamaan riskia, jaa sen tuotto todennakoisesti pienemmaksi, kuin riskia ottavan yrityk-
sen tuotto. (Bessis 2015.) Tassa osiossa pyritaan saatavilla olevan kirjallisuuden avulla

selvittdmaan, mita pankkien riskienhallinta pitaa sisallaan ja miten se on muuttunut.

Admati ja Hellwig toteavat kirjassaan hyvin suoraan, etta pankkien tehdessa voittoa on
kyse useasta kohtuuttoman riskin ottamisesta. Kuten 2008 finanssikriisi meille naytti,
pankkisektorin kriisin vaikutukset ovat hyvin vakavat, kauaskantoiset ja ulottuvat ihmis-
ten arkipaivaan. (Admati ja Hellwig 2013.) Riskienhallinnan merkitysta ei voida vahek-
sya, silla se on kasvanut omaksi alakseen rahoitusalalla. Riskien maarittelyja ja lasken-
takaavoja on ollut jo tiedossa vuosikymmenia, mutta ne ovat muuttuneet ja kehittyneet.
Kuitenkin aina paaosassa on aina ollut riskin vahentaminen, mittaaminen ja hinnoittelu.
(Biever ja Parker 2003.) Harle ym. ennustavat tutkimuksessaan riskienhallinnan muutok-
sia tulevaisuudessa. Muutoksia on jo tapahtunut paljon, ja niita tulee edelleen tapahtu-
maan, suurimmaksi osaksi saantelyn takia. Saantelyn lisdksi muutoksia tulee edista-
maan teknologian kehittyminen, asiakkaiden vaatimusten kohoaminen, kilpailun kiristy-
minen ja globalisaatio. Suomen valtion Finanssivalvonta toteaa julkaisussaan (2017),
ettei uudistuminen saa kuitenkaan tapahtua “riskienhallinnan kustannuksella”. Riskien-
hallintaan olennaisena osana kuuluu eri riskityyppien tunnistaminen, riskien mittaaminen

ja vakuudet. Naitad osa-alueita kdydaan seuraavaksi lapi.
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3.1 Riskityypit

Rahoituksen valitykseen liittyvien riskien lisdksi pankit kohtaavat samoja riskeja kuin
muutkin yritykset. Riskeja voidaan jakaa eri tyyppeihin, mutta selkeasti merkittavin riski
on luottoriski. Muita riskeja ovat markkinariski, operatiivinen riski ja strateginen riski.
Luottoriski kasitteena tarkoittaa luotonottajan takaisinmaksuun liittyvaa epavarmuutta.
Pankki myontaa luottoja, ja odottaa saavansa luoton maaran korkoineen takaisin. Aina
nain ei kuitenkaan ole, silla luotonottajalla on omat riskinsa, eika valttamatta kykene mak-
samaan kokonaan tai osittain saamaansa luottoa takaisin maaratyssa ajassa. TallGin
luottoriski muuttuu jarjestamattomaksi saamiseksi. Riippuen luotonottajan vakuuksista ja
muista veloista, jarjestamaton saaminen voi muuttua luottotappioksi. Luottoriskeja voi
syntya myos selvitysriskeista, maariskeista, joukkolainoista tai esimerkiksi takauksista.
Toinen mitattava pankkeihin kohdistuva riski on markkinariski. Markkinariskeihin sisaltyy
luottomarginaali-, johdannais-, raaka-aine-, valuutta-, korkoriski tai sijoituksiin liittyvat ris-
kit. Operatiiviset riskit voivat johtua esimerkiksi pankin henkildkunnan kompetenssista tai
tietojarjestelmista. Erityisesti kompetenssin merkitys on viime vuosien aikana kasvanut,
silld henkilokuntaa ja konttoreita on vahennetty, teknologian merkitys kasvanut ja toimin-
taymparistd muuttunut, joka ei ole voinut olla vaikuttamatta henkilokunnan kompetens-
sivaatimuksiin. Laajimpana riskina on kokonaisriski eli strateginen riski. Strateginen riski
voi olla yhdistelma muita riskeja, ja siina voi olla nahtavilla selkea syy-seuraussuhde.
(Kontkanen 2015.)

Tassa kappaleessa tarkastellaan tarkemmin luottoriskejd, koska ne muodostavat suu-
rimman osan pankkien riskeistd ja ovat relevantein opinndytetydn aiheeseen liittyen.
Luottoriskit useimmiten syntyvat, kun luotonottaja ei kykene tayttamaan velvollisuuksi-
aan luottoon liittyen. Kyseisen riskin estamiseksi ja mittaamiseksi pankit voivat kayttaa
joko standardimenetelmaa tai sisdiseen luottokelpoisuusluokitukseen perustuvaa mene-
telmaa. Luottoriskien hallinnalla ja valvonnalla on merkittava rooli pankkien johtami-
sessa. (Kontkanen 2015; Finanssivalvonta 2018.) Luottoriskien osuus kokonaisriskeista

voi olla perati 70 prosenttia. (Kontkanen 2015.)
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3.2 Vakavaraisuus

Riskienhallinnan yksi tarkeimpia asioita on padomarakenne, ja sitd onkin sdadelty tiu-
kasti finanssikriisin jalkeen. Admati ja Hellwig esittavat pankkien omavaraisuusasteeksi
jopa 20-30%, mika on merkittavasti korkeampi kuin nykyiset vaatimukset. Kuten jo aikai-
semmin todettua, on vakavaraisuus tiukasti kansainvalisesti ja kansallisesti saanneltya.
Vakavaraisuuden perustaksi on maaritelty kolme pilaria, jotka ovat markkinakuri, valvon-
taprosessi ja vahimmaispddomavaatimus. Naiden pilarien tarkoituksena on vahentaa

pankkien ja koko rahoitusmarkkinan riskia. (Kontkanen 2015, 84-90.)

Ensimmainen pilari sisaltda vahimmaispaaomavaatimuksen laskentaohjeet. Taman
avulla pankit pitdvat huolen siita, etta heidan padomansa riittda kattamaan mahdolliset
tappiot. Toinen pilari liittyy riskienvalvontaan. Pankeilla tulee olla riskienhallintaorgani-
saatio, jolla on johdon hyvaksynt3, ja joka tunnistaa, mittaa, arvioi, seuraa, raportoi seka
valvoo riskeja. Kolmantena vakavaraisuuden pilarina on markkinakuri. Kdytannossa kol-
mas pilari vaatii pankkeja julkaisemaan avoimesti tietoa omista riskeista seka riskienhal-
linnasta. (Kontkanen 2015.)

3.3 Luottoriskin mittaaminen

Vakavaraisuuden laskentaan pankeilla on mahdollisuus kayttaa joko standardimenetel-
maa tai sisaisten luottoluokitusten menetelmaa (IRBA). Sisaisten luottoluokitusten me-
netelma edellyttda pankilta tiettyjen vaatimusten tayttdmista, ja mikali pankki hakee lu-
paa kayttaa tatd menetelma, arvioi Finanssivalvonta onko pankilla tarvittavat resurssit
tahan menetelmaan. Mikali pankki ei hae lupaa IRBAn kayttddn tai Finanssivalvonta ei
myonna sille lupaa, on pankin kaytettava standardimenetelmaa. Molempien mallien pe-
rustana on omien varojen maara, jonka on oltava kahdeksan prosenttia pankin varojen
ja taseen ulkopuolisten sitoumusten riskipainotetusta summasta. (Finanssivalvonta,
2006.)

Hypoteekkiyhdistyksen toimitusjohtaja Ari Pauna totesi 2015, etta kaikki suurimmat pan-
kit kayttavat jo sisaista luottokelpoisuusluokitusta, ja kaikki muut tulevat seuraamaan pe-
rassd muutaman vuoden sisalld. Paunan mukaan IRBA-malli on osasyy finanssikriisei-
hin, koska se parantaa pankin ydinvakavaraisuutta, muttei lisdd omaa paaomaa. IRBA-

mallin kayttd saattaa johtaa siihen, ettei pankeilla ole enaa liikkumavaraa, vaan heidan
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on tehtava niin kuin malli kertoo, vaikka pankin henkildstd tietaisi tietokonetta paremmin

luototettavan yrityksen tilanteen, Pauna toteaa haastattelussa. (Pauna 2015.)

3.3.1 Standardimenetelméa

Standardimenetelmalld suoritettava vakavaraisuuden laskenta tapahtuu niin kuin lain-
saadantd sen maarittaa (Kontkanen 2015, 89). Standardimenetelmassa kaytetaan ulko-
puolisen toimijan luottoanalyyseja. Riskipainoluokat vaihtelevat 20%-150% valilla. Basel
Il -uudistukset koskevat standardimenetelmaa, silla ne lisdavat sen riskiperusteisuutta.
Uudistuksilla pyritdan myods tasaamaan standardimenetelman ja sisdisen menetelman

eroja. (Finanssivalvonta, 2018)

3.3.2 Sisaisten luottoluokitusten menetelma

Basel Il sdanndésto esitteli sisadisen luottoluokitusten menetelman (IRB, internal ratings-
based) (Bessis 2015, 294). Yrityksen niin halutessa, ja mikali se tayttaa tietyt vaatimuk-
set, voi se anoa Finanssivalvonnalta lupaa kayttaa vakavaraisuuden laskentaan IRBA -
mallia. Yritys voi valita kayttavansa joko sisaisten luottoluokitusten perusmenetelmaa
(FIRB) tai edistynyttd menetelmaa (AIRB) (Finanssivalvonta). Perusmenetelmassa yri-
tyksen on laskettava vain luototettavan maksukyvyttdomyyden todennakoisyys (PD, pro-
bability of default), muut parametrit ovat maaritetty valmiiksi. Edistyneessa menetel-
massa yritys laskee kaikki parametrit itse, joita ovat maksukyvyttomyyden todennakoi-
syys (PD), tappio-osuus (LGD, loss given default) ja vastuun maara maksukyvytto-
myyshetkella (EAD), joiden tuloksena saadaan odotettu tappio (EL, expected loss). Mak-
sukyvyttdmyyden todennakoisyydesta puhuttaessa voidaan kayttdd myos termia luotto-
kelpoisuusluokitus. Luottokelpoisuusluokitus kertoo olennaisia seikkoja yrityksen talou-
dellisesta tilasta ja kyvysta suoriutua velkojen maksusta. Pankki voi kayttda joko omia
sisdisia menetelmia, tai hankkia sen ulkopuoliselta toimijalta. Maksukyvyttomyyden ai-
heuttaman tappio-osuuden maaraan varaudutaan esimerkiksi vakuuksilla. Tappio-osuu-
den maara riippuu vakuuksien arvosta, taseen luonteesta ja velkojan etuoikeusjarjestyk-
sesta konkurssipesaan. (Kontkanen 2015, 90; Bessis 2015, 290-295.)

TURUN AMK:N OPINNAYTETYO | llari Rossi



19

3.4 Vakuudet

Yritysrahoituksen riskienhallinnan olennainen osa on vakuudet, silld pk-yrityksille suun-
natun kyselyn mukaan suurin syy jattaa hakematta ulkoista rahoitusta on kireat vakuus-
vaatimukset (Yrittdjat 2020). Suomalaista kirjallisuutta vakuuksista on saatavilla rajoite-

tusti, eika lainsdadannossa maarata enaa vakuuksista.

Vakuuden avulla luotottaja varmistaa oman tilanteensa luototettavan maksukyvyttomyy-
den hetkella (Kontkanen 2015, 178-186). Rahoituksen mydntajan kannalta vakuus pie-
nentaa luottoriskia ja vaikuttaa padomavaatimuksiin, mutta silla on myos kriittinen vaiku-
tus rahoituksen hakijan tilanteeseen, silla hakijan on kyettava tayttamaan vakuusvaati-
mukset luoton saamiseksi. Samalla, kun vakuuden tarkoitus on pienentaa luottoriskia,
tarkoittaa se myos riskin siirtdmista, esimerkiksi kiinteistd vakuutena siirtda riskin luotto-

riskista paaomaan liittyvaan riskiin.

Vakuuden arvon maaritys on luoton myontdjan vastuulla. Vakuuden arvoon vaikuttaa
moni asia, ja sen arvo voi vaihdella. Makrotaloudellinen tilanne voi liikkuttaa kiinteistojen
ja arvopaperien hintaan, jonka takia reaalivakuuden arvosta huomioidaan yleensa vain

60-90%. Talla minimoidaan arvon heikkeneminen tulevaisuudessa.

3.5 Korkorakenne

Luoton myodntavan tahon on saatava tuottoa palveluitansa vastaan, ja yritysrahoituksissa
tuotto maaraytyy rahan hinnan eli koron ja muiden maksujen mukaan. Pankkien toimin-
taan olennaisesti kuuluva otto- ja antolainaus muodostaa rahoituskatteen. Antolainauk-
sesta syntyvien korkotuottojen ja muiden tuottojen on siis ylitettdva ottolainauksesta syn-
tyvat korkokustannukset. Pankeilla on mahdollisuus maarittaa itse oma kayttamansa

korko, ja se onkin yksi kilpailutekija yritysten valilla. (Kontkanen 2015.)

Viitekorkoja voidaan kayttaa laajasti erilaisissa rahoitussopimuksissa korkona. Yleisim-
pid kaytdssa olevia viitekorkoja ovat pankkien omat prime-korot ja euribor-korot. Viiteko-
rolla on suuri merkitys, silla ne ovat kaytettavissa yksityishenkilGilla, yrityksilla, pankeilla
ja keskuspankeilla. Viitekorkoon lisdtaan tai siitd vahennetdan pankin oma marginaali,
jolloin syntyy kokonaiskorko. Marginaali on pankin itsensa paattama, kun taas viitekoron
paattda kolmas osapuoli, ja se voi vaihdella rahoitussopimuksen aikana. (Euroopan Kes-
kuspankki 2019.)
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Valtioiden harjoittama rahapolitikka vaikuttaa viitekoron suuruuteen. Rahapolitiikalla on
tarkea merkitys taloudessa, koska korkeiden korkojen uskotaan pitavan inflaation ku-
rissa. Muita viitekoron suuruuteen vaikuttavia tekijoita rahapolitiikan ja inflaation liséksi
ovat talouden alijgaman suuruus, valuuttakurssipolitiikka, talouden yleiset nakymat ja
odotukset. (Bessis 2010.) Suomi on eurojarjestelman jasen, jonka rahapoliittisena tavoit-
teena on yllapitda hintavakautta. Kdytannossa tama tarkoittaa inflaation pitamista lahella

kahta prosenttia pitkéssa juoksussa. (Suomen Pankki.)

Marginaalikoron suuruus maaraytyy kahden tekijan summasta, jotka ovat kilpailun
maara markkinoilla ja luottoriskin suuruus. Pankkisektorilla kilpailu on lisaantynyt, mika
on alentanut marginaalikorkoja jo usean vuoden ajan. Pankin tekeman luottoriskin mit-
taamisen jalkeen he paattavat marginaalikoron suuruudesta, joka on riskikompensaatio
heille. (Maudos & de Guevara 2004.)
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4 CASE

Opinnaytetydn case-osuus on rakennettu saatavilla olevan kirjallisuuden, tilastojen, tut-
kimusten ja alan asiantuntijan haastattelun pohjalta. Case-osion tarkoituksena on tukea
teoriaosiota ja heijastaa teorian ilmentymista todellisuuteen. Osiossa kasitellaan rahoi-
tusmarkkinoita ja siind operoivia yrityksia, sdantelyn maaraa, vakuuksia, koron muutok-
sia ja naista aiheutuneita muutoksia markkinoilla. Rahoitusalan jatkuvasta laajamittai-
sesta murroksesta johtuen saatavilla oleva kirjallisuus on osittain vajavaista eika tar-
peeksi ajankohtaista, joten kirjallisuuden tueksi tulkittiin alan asiantuntijoiden komment-
teja ja haastatteluja. Case-osion tavoitteena on tuoda esille riskienhallintaan vaikuttaneet
muutokset ja niiden todelliset vaikutukset yritysrahoituksiin. Osa tapauksen raportoin-

nista tapahtuu artikkelissa.

4.1 Rahoitusmarkkinat

Rahoitusta haettaessa yrityksen kannalta merkittavid tekijoita ovat esimerkiksi tarvitta-
vien vakuuksien maara, koron suuruus ja prosessin nopeus ja helppous. Nama tekijat
ovat erilaisia jokaisella rahoituksen tarjoajalla, ja niiden avulla on mahdollista saavuttaa
merkittava kilpailuetu. Suomalaiset talletuspankit ovat viime vuosikymmenen aikana
kohdanneet kovaa kilpailua. Suomalaiselle pankkimarkkinalle on ilmestynyt ulkomai-
sessa omistuksessa olevia pankkeja joko tytaryhtion tai sivukonttorin muodossa. (Kont-
kanen 2015, 16.) Nailla ulkomaisessa omistuksessa olevilla pankeilla saattaa olla tiettyja
etuja suomalaisiin pankkeihin verrattuna. Globalisaation liséksi toinen merkittava kilpailu
on rahoitusmarkkinan monipuolistuminen. Talletuspankkien kontrolloidulle ja sdannel-
lylle reviirille ovat tulleet varjopankit. Suomen markkinoilla toimivia rahalaitoksia on yh-
teensa yli 200, joka johtuu osuuspankkien suuresta maarasta. Lainojen maarassa Suo-
meen mitattuna suurimmat rahalaitokset ovat OP Ryhma (markkinaosuus 36%), Nordea
(markkinaosuus 25%), Kuntarahoitus (markkinaosuus 10%), Danske Bank (markkina-
osuus 9%), Handelsbanken (6%), Aktia (markkinaosuus 3%) ja S-Pankki (markkina-

osuus 2%). (Suomen Pankki.)

Edelld mainitut rahalaitokset omaavat pitkan historian Suomessa ja ovat olleet vankalla
pohjalla aina 2000-luvulle asti. Yhtend suurena muutoksena rahoitusalalle on kuitenkin

tullut uusia toimijoita. The FSB, Financial Stability Board, luotiin koordinoimaan
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kansainvalisesti kansallisilla rahoitusmarkkinoilla operoivien toimijoiden ty6ta ja kansain-
valisten standardi- ja lainsaadanto elimien toimintaa edistaakseen ja kehittaakseen la-
kien ja saanndsten implementointia. FSB:n alaisuudessa olevat maat ja alueet kattavat
yhteensa yli 80% maailman bruttokansantuotteesta. Alla olevassa kuvassa on esitetty
finanssimarkkinoiden mittasuhteita. MUNFI, OFIs ja Narrow Measure kuuluvat kaikki
FSB:n "non-bank financial intermediation” -maaritelmaan, joka korvasi "shadow banking”
-termin vuonna 2018. MUNFI, monitoring universe of non-bank financial intermediation
on laaja termi, johon sisaltyvat kaikki muut rahalaitokset paitsi keskuspankit, pankit ja
julkiset rahalaitokset. OFls, other financial intermediaries, jattaa ulkopuolelle edellisten
lisdksi myds vakuutusyhtiot, eldkerahastot ja rahoituksen ja vakuutusten valitysta avus-
tavat laitokset. The narrow measure kasittaa kaikki NBFI yritykset, joilla on luoton vali-
tysta ja toimintaan voi kuulua pankin kaltaisia riskeja. Nama uudet toimijat operoivat tay-
sin erilaisessa ymparistossa, silla niiden ei tarvitse valittaa saantelysta. Alla olevat kuvat
kertovat sdantelyn ulkopuolisen markkinan olevan jo valtavan suuri. (Global Monitoring
Report on Non-Bank Financial Intermediation 2020.)

2010 2018

Narrow measure

$51 trn
Narrow measure

$28 trn

Kuva 2. Rahoitusmarkkinoiden koko vuonna 2010 ja 2018 (The Financial Stability Board
2020).

FSB:n tekemaa tutkimusta, NBFI-yritysten rooli rahoituksen tarjoajana kiinteistdmarkki-
noilla, voidaan soveltaa osin tdhan tutkimukseen ja sitd voidaan pitda suuntaa antavana
tutkimuksena. Tarkeimpana huomiona voidaan pitda FSB:n mielipidetta tutkimuksen lop-
putuloksesta, jossa todetaan NBFI-yritysten roolin olevan mahdollinen haittatekija
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taloudelliselle tasapainolle. Vaikka kyseisessa tutkimuksessa oli kyse kiinteistomarkki-
noista, johtui FSB:n mielipide ennen kaikkea NBFI-yritysten luonteesta. NBFI-yritysten
pitdisi olla sdannodllisen valvonnan alaisuudessa, mutta sen toteutus on vaikeaa. Tama
johtuu viranomaisten tiedon puutteesta koskien varjopankkien kokoa ja toimintaa. (Glo-

bal Monitoring Report on Non-Bank Financial Intermediation 2020.)

Perinteisen pankkilainan rinnalle on tullut uusia rahoitusvaihtoehtoja. FSB:n tekeman tut-
kimuksen mukaan peer-to-peer (P2P) lending eli vertaislaina, on nykyaan hyvin yleinen
rahoitusvaihtoehto ja sen suosio kasvaa nopeasti. Vertaislainaus vaihtoehto antaa mah-
dollisuuden yksityiselle henkilolle lainata rahaa suoraan toiselta yksityiselta henkilolta.
Tama malli yleistyessaan muuttaisi koko rahoitusalan, silla se poistaisi rahoitusmarkki-
noilla operoivien rahoituksen valittajien tehtavan. Toinen yleistymassa olevan vaihtoehto
on crowdfunding, joukkorahoitus, jossa rahoitusta voidaan kerata suurelta yleisolta. Kol-
mas vaihtoehto rahoitukselle oli kryptovaluuttalainaus, joka yleistyy, mutta on edelleen

pienta. (Global Monitoring Report on Non-Bank Financial Intermediation 2020.)

Rahoitusalalta monipuolisen kokemuksen omaava henkil6 totesi haastattelussa puhu-
vansa varjopankki -termin sijasta vaihtoehtoisesta tai pankkien ulkopuolisesta yritysra-
hoituksesta. TAma markkina tulee kasvamaan ja monipuolistumaan tulevaisuudessa, mi-
kali muutoksia ei viranomaisten toimesta tehda. Pankkien rooli tulee sailymaan keskei-
sena, mutta pienenee suhteellisesti asteittain. Fakta on kuitenkin se, etta rahoitusta hae-
taan jostain. Rahan kysynta ei tule poistumaan, vaan sita tullaan hakemaan useammasta
eri paikasta. Jos tdssa vaihtoehtoiset yritysrahoituksen tarjoajat pystyvat tarjoamaan pa-
remman koron tai pienemmat vakuudet, haetaan rahoitusta todennakdisesti heilta. (Hen-
kildkohtainen haastattelu 12.06.2020.)

Jokainen luotonmyontd on oma prosessinsa, ja jokainen yritys valitsee kulloinkin vallit-
sevassa tilanteessa parhaan mahdollisen luotonmyontgjan. Kokonaiskuvassa voidaan
ajatella varjopankkien omaavan etulyontiaseman neljasta syysta, kysynta, helppous, va-
kuudet ja strategia. Kysyntad rahoituksille voi olla suurempaa, kuin mita talletuspankin
pystyvat resurssiensa puitteissa mydntamaan. Talléin rahoitusta tarvitsevat siirtyvat ha-
kemaan rahoitusta muualta. Varjopankkien kautta rahoituksen hakeminen voi olla myo6s
helpompaa ja nopeampaa kuin talletuspankkien, ilman pitkia ja monimutkaisia hakemus-
prosesseja. Talletuspankkien kautta haetut rahoitukset saattavat vaatia myés enemman
vakuuksia kuin mita varjopankkien kautta. Viimeisena syyna voi olla strategia. Varjo-
pankkien strategiaan voi kuulua myontaa luottoja sellaisille korkean riskiprofiilin yrityk-

sille, jotka eivat saa rahoitusta pankista.
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4.2 Saantelyn lisdantyminen

Luottolaitoksia koskevan saantelyn maara on muuttunut ja lisdantynyt viime vuosien ai-
kana. Talla hetkella niitd saantelee "laki luottolaitostoiminnasta, laki liikepankeista ja
muista osakeyhtidmuotoisista luottolaitoksista, sdastdpankkilaki, laki osuuspankeista ja
muista osuuskuntamuotoisista luottolaitoksista, laki hypoteekkiyhdistyksista, laki talle-
tuspankin toiminnan valiaikaisesta keskeyttamisesta, laki kiinnitysluottopankkitoimin-
nasta, laki talletuspankkien yhteenliittymasta, laki rahanpesun ja terrorismin rahoittami-
sen estamisesta ja laki rahoitus- ja vakuutusryhmittymien valvonnasta”. (Finanssival-

vonta.)

OP-ryhman paajohtaja Ritakallio totesi helmikuussa 2020, etta kiristyva pankkisaantely
vaikeuttaa pankkien tuloksentekoa (Lapin Kansa 2020). Fundun operatiivinen johtaja Se-
bastian Wikstrom taas sanoi pankeilla olevan rajoitteita saantelyn takia, ja he pystyvat
rahoitusta, johon pankit eivat pysty (Talouselama 2020). Suomen valtion, kuntien ja Ke-
van omistama Kuntarahoitus Oyj kirjoittaa tilinpaatostiedotteessaan "Henkilostdon maa-
raa on kasvattanut pankkisaantelysta johtuva jatkuva tarve kehittda yhtion riskienhallin-
taa” (GlobeNewswire 2020). Rahoitusalalla vaikuttava haastateltava taas totesi: "Saan-
telyn lisaantyminen on tarkein yksittainen tekija erityisesti pankkien luottopolitiikan kiris-

tymisen taustalla”. (Henkilokohtainen haastattelu 12.06.2020.)

Y14 olevien lausuntojen perusteella on selvaa, ettd sdantelyn maara on kasvanut. Tama
ei kaikkien mielesta ole hyva idea, silla se rasittaa yritysten tuloksentekokykya, vaikeut-
taa operaatiota ja ennen kaikkea vaikeuttaa yritysten rahoituksen saantia. Saantely sitoo
pankkien kasia, eikd heilld ole liikkumavaraa. Yksittaiset luotonmyontoprosessit tapah-
tuvat saantelyn sallimalla tavalla. Asian vakavuus paljastuu siing, etta saantelyn liialli-
suudesta puhuvat seka saantelyn alaisien yritysten edustajat ettd saantelyn ulkopuolella
toimivien yritysten edustajat. Tilanne on siis se, ettd pankkien, varjopankkien ja niiden
asiakkaiden mielesta saantely on liiallista. Ainoat, ketka nakevat saantelyn maaran ole-

van hyva, on niita asettavat viranomaiset.

4.3 Korot ja vakuudet

Pk-yritysbarometri on Suomen Yrittdjien, tyo- ja elinkeinoministerion ja Finnveran yh-

dessd tekema kartoitus yritysten taloudellisesta tilanteesta. Vuonna 2004 pk-
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barometrissa mitattiin muun muassa kasvuhaluttomuuden syita. Teollisuuden, rakenta-
misen ja palveluiden osalta 0% yrityksista ilmoitti vakuuspulan olevan yksi syy kasvuha-
luttomuudelle. Ainoastaan kaupanalalta 1% yrityksista ilmoitti vakuuspulan olevan todel-
linen ongelma. (Pk-barometri 2004.) Vuonna 2020 samainen kartoitus tuo ilmi, etta kai-
kista yrityksistd 36% on jattanyt hakematta rahoitusta, koska vakuusvaatimukset ovat
liian korkeita. Teollisuudenalalta lukema on 43%, rakentamisenalalta 32%, kaupanalalta
perati 48% ja palvelualalta 32%. Vaikkakaan tilastot eivat ole taysin vertailukelpoisia kes-
kenaan, indikoi nama yhdessa isosta muutoksesta rahoituksiin tarvittavien vakuuksien
maaran kasvusta. Kaupanalalla lahes puolet yrityksista jattdaa hakematta rahoitusta,
koska vakuusvaatimukset ovat liian kovia. Nama hakematta jatetyt rahoitukset voivat vii-

vastyttaa tai peruuttaa talouden kannalta tarkeita investointeja. (Pk-barometri 2020.)

Samainen pk-barometri vuodelta 2020 kertoo, etta pk-yrityksista 16% on sita mielta, etta
luottopolitiikka on kiristynyt paljon ja 31% on sita mieltd, etta luottopolitiikka on kiristynyt
vahan. 51% on sita mielt, etta luottopolitikka on pysynyt ennallaan. Lahes puolet yri-
tyksista on siis sita mielta, ettd luottopolitikka on kiristynyt viimeisen vuoden aikana.
Luottopolitiikan kiristyksen aiheuttaja on ollut useimmiten kiristyneet vakuusvaatimukset,
jota mielta oli 63% yrityksista. Kevaalla 2017 tehtiin vastaava tilastointi ensimmaisen ker-
ran, ja silloin 31% yrityksista kertoi kireiden vakuusvaatimusten olevat esteena rahoituk-

sen hakemiselle. Lukema on siis noussut viime vuosien aikana.

Vakuuksien merkitys on kasvanut ja kasvaa edelleen, mikali muutoksia ei tehda. Saan-
telya yllapitavat viranomaiset eivat ole antaneet olettaa, ettéd suunta olisi muuttumaan,
vaan vallitsevien trendien jatkuessa suunta tulee olemaan sama. Lisaantyneisiin vakuus-
vaatimuksiin vastaaminen voi tuottaa hankaluuksia pk-yrityksille. Vaihtoehtona on kayt-
tda esimerkiksi Finnveran takausta, mikd maksaa. Yritykset joutuvat siis maksamaan
erikseen korkoa seka rahoitukselle etta takaukselle, mika voi muodostua liian korkeaksi
hinnaksi. (Henkildkohtainen haastattelu 12.06.2020.)

Barometrin mukaan 30% yrityksista kertoi luottopolitiikan kiristymisen johtuvat rahan hin-
nan noususta. Rahan hinnalla tarkoitetaan rahoituksen korkoa. Alla olevasta kuvasta
nahdaan kuitenkin selvasti, miten korot ovat olleet isossa kuvassa laskussa. 2008 finans-
sikriisin aikana korot nousivat akillisesti, jonka jalkeen ne ovat laskeneet alaspain, aina
negatiiviseksi saakka. Rahan hinnan nousu ei siis selity viitekorolla, vaan marginaaliko-
rolla. Pankkien viitekoron paalle lisdéama oma marginaalikorko on aiheuttanut rahan hin-

nassa nousua. Saantelyn lisdantyminen on vaatinut pankeilta suuria investointeja niin
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henkilostoon kuin jarjestelmiin ja prosesseihin. Pankkien pitaa kattaa nama kulut ja tehda

tulosta, joten marginaalikoron on oltava riittdvan suuri.

Suomen talletuspankkien viitekorkoja ja 12 kk:n euribor

~— Nordea Prime
Danske Prime

= Op-prime

= 12 kk Euribor

%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Kuva 3. Suomalaisten pankkien viitekorkoja kuukausittain (Suomen pankki).

Korot voidaan jakaa kahteen eri tyyppiin sen muuttumisen perusteella, vaihtuvakorkoi-
seen ja kiinteakorkoiseen. Kiinteakorkoinen korko pysyy samana sovittujen ehtojen mu-
kaisesti, vaikka makrotaloudellinen tila muuttuisi. Vaihtuvakorkoinen korko muodostuu
kahdesta erasta, viitekorosta ja marginaalista. (Danske Bank 2020.) Marginaali muodos-

tuu aina tapauskohtaisesti, eika pankit anna niista tietoa julkisesti.
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Kuva 4. Pankkien henkiloston ja konttoreiden maara (Finanssiala 2018).

Jo vuodesta 1989 pankeissa on ollut kdynnissa trendi, jossa konttoreiden ja henkil6ston
maaraa on vahennetty. Tama vahentyminen on tarkoittanut suurempaa tydmaaraa hen-
kilostolle tai vaihtoehtoisesti keinoalyn hyvaksikayttoa luotonmyontoprosessissa. Tama
johtaa taas siihen, etta rahoitushakemuksien kasittelyssa ei voida enaa perehtya hake-
muksiin yksityiskohtaisesti. Tama johtaa paikallistuntemuksen puutteeseen ja henkilOs-
ton tuntemattomuuteen. Nama seikat taas johtavat riskin kasvamiseen, mika heijastuu
marginaalikoron kasvamiseen. Useamman yrityksen luottopolitiikasta kokemusta
omaava haastateltava toimihenkil0 totesi keinoalyn jo vaikuttaneen yritysrahoituksiin.
(Henkildkohtainen tiedonanto 12.06.2020.) Keinoalylla tasséa vaiheessa kuitenkaan ei ole
mahdollisuutta vaikuttaa luottopdatékseen muuta kuin numeroiden ja historian perus-

teella. Paikallis- ja henkilétuntemista ei voida korvata.
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5 JOHTOPAATOKSET

Taman opinnaytetyon tarkoituksena oli tutkia yritysrahoituksiin liittyvaa riskienhallintaa.
Tutkimuksessa selvitettiin, mitd muutoksia riskienhallinnassa on tapahtunut ja mita vai-
kutuksia muutoksilla on ollut. Riskienhallinnassa tapahtuneet muutokset tulevat muok-
kaamaan markkinoita yha enemman tulevaisuudessa. Aihe on ajankohtainen ja hyvin

tarkea kansantalouden kannalta.

Opinnaytetyon teoriaosuuden tarkoitus oli johdattaa lukija case-osuuteen. Teoriaosuu-
dessa kasiteltiin yritysrahoitusta ja sen jalkeen riskienhallintaa. Yritysrahoituksen osuus
sisalsi eri rahoituksen lahteet ja pankkisaantelyn. Riskienhallinnanosuus sisalsi eri riski-
tyypit, vakavaraisuuden, luottoriskin mittaamisen, vakuudet ja korkorakenteen. Ca-
seosuudessa tutkittiin tilastojen, raporttien ja haastatteluiden avulla rahoitusmarkkinoi-
den tilaa, saantelyn lisdantymista seka korkoja ja vakuuksia. Tavoitteena oli selvittaa
uusimpien tilastojen, raporttien ja haastatteluiden avulla riskienhallinnan muutosten to-

delliset vaikutukset.

Suomen pankkisektori on talla hetkella isossa murroksessa, johon vaikuttaa digitalisaa-
tio, sdantely ja kilpailu pankkisektorilla. Mikali talletuspankit haluavat edelleen olla kilpai-
lukykyisid toimijoita, on niiden vaistamatta uudistuttava. Alati kasvava varjopankkimark-
kina on riski, silla sita ei ole pankkien tavoin sdannelty. Jos varjopankkimarkkina jatkaa
yha kasvuaan, olemme tilanteessa, jossa on olemassa kaksi yhta suurta pankkisektoria.
Ainoa erotus on se, etta toista ei ole sdannelty. Elamme hyvin ristiriitaisessa tilanteessa.
Alun perin saantely on kehitetty estdmaan finanssikriisien syntyminen. Saantely on kui-
tenkin moninkertaistunut vuosien saatossa ja riskienhallinta on viety niin pitkalle, etta
yritykset siirtyvat hakemaan padomaa muualta kuin pankeilta. Tahan tarpeeseen on syn-
tynyt varjopankit ja niiden kaltaiset toimijat. Tutkimuksen perusteella voidaan esittaa
muutama erilainen mahdollinen lopputulema. Vakavin mahdollinen lopputulema on, etta
yritykset siirtyvat hakemaan rahoitusta vain varjopankeilta, jolloin pankkien yksi tarkea
tulonldhde karkaa muualle ja pankit ajautuvat kriisiin. Varjopankit taas jatkavat toimimista
ilman saantelya, luotottavat riskisia yrityksia ja mahdollinen finanssikriisin synty on to-
denndkodisempaa. Todennakdisempi lopputulema olisi, ettd pankkien saantelya puretaan
tai muutetaan. Riskienhallinnan saadoksia muutetaan I6yhemmaksi, jotta rahoituksia
voidaan myontaa ja kilpailla asiakkaista varjopankkien kanssa. Varjopankeille taas ale-

taan luomaan saantelya, jolla pienennetaan mahdollisten kriisien syntymisia. Kolmas
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mahdollinen lopputulema on, etta pitaisi alkaa valmistautumaan maailmaan, jossa varjo-

pankit ovat ainoita pankkeja.

Vuosikymmenia jatkunut trendi, jossa pankit vahentavat toimipisteitaan ja henkildst6aan
tulee jatkumaan tulevaisuudessakin. Pankit kuitenkin haluavat pitaa asiakasmaaransa
vahintaan samana, tai mieluummin jopa nostaa niita. Talloin syntyy selkea ristiriita, silla
miten kaikkia henkild- ja yritysasiakkaita voidaan palvella vahennetyilla resursseilla?
Joko palvelun taso laskee huomattavasti, tai on otettava muita apuvalineita kayttoon.
Tassa kohtaa pankit luottavat hyvin vahvasti digitalisaatioon. Kuten jo todettua, ala on

ollut murroksessa jo pitkaan, eikd muutokset ole hiipumassa, vaan painvastoin.

Talla hetkella pankithan siis pyrkivat siihen, etta tekoaly pystyisi suorittamaan yritysra-
hoituksen luotonmyontoprosessin. Jos olemassa olisi keinoalylaite, joka pystyisi analy-
soimaan rahoitusta hakevan yrityksen taydellisesti, olisi maailma hyvin erilainen kuin se
missa talla hetkelld elamme. Finanssivalvonnan maarayksesta luottopaatdksen on pe-
rustuttava luottoanalyysiin, jossa annetaan kattava kuva luottoa hakevasta asiakkaasta,
luottokelpoisuudesta ja rahoitettavasta hankkeesta. Luottopaatdksissa on huomioitava
vain muutama esimerkki mainitakseni johdon kyvykkyys ja asiantuntemus, luottopaatok-
sen linjaus luottostrategiaan ja arvio korkojen ja muiden taloudellisten olosuhteiden muu-
tosten vaikutuksista. Laitetta, joka kykenisi tallaisia asioita laskemaan ja ennustamaan
ei tule viela useaan vuoteen olemaan olemassa. Finanssivalvonta toteaa my6s maarayk-
sissaan, ettd mikali luottoanalyysia on automatisoitu, on siita silti kAytava |api tarkasti ja
yksityiskohtaisesti kaikki asiat ja Iahteet. Riskienhallinnan automatisointi ei siis poista sita
faktaa, ettd ihminen joutuu tarkistamaan kaiken. Ylla kuvattu tilanne synnyttaa tilanteen,
jossa vahennetyilla resursseilla tulisi pystya suorittamaan sama tyémaara. Resurssiva-
hennysten jalkeen pankit eivat voi olla tietoisia pk-yritysten tilasta tietylla alueella tietylla
toimialalla. Saantely on vaikuttanut riskienhallintaan lisdamalla vakuuksien maaraa. Nai-
den muutosten jalkeen lopulta myonnetyn lainan hinta nousee liian korkeaksi yrityksille,

jotka jattavat hakematta rahoitusta, tai hakevat sitd muualta.

Vuonna 2008 alkanut finanssikriisi aiheutti vakavia seurauksia, jonka kaltaisia ei enaa
haluta nahda. Talletuspankkeja on alettu saantelemaan tiukemmin, vaikka finanssikriisin
aiheutti varjopankin kaltainen toimija, joita ei edelleenkaan vuonna 2020 saadella. Ra-
hoituksen hakemisprosessi on aina erilainen ja siihen vaikuttaa monta asiaa. Tama tut-
kimus osoittaa riskienhallinnan muutosten vaaristaneen kilpailua talletuspankkien ja var-
jopankkien valilla. Taman hetkinen kirjallisuuden puutteellisuus osoittaa myos sen, ettei

tilannetta valttamatta ole viela ymmarretty taysin.
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Tutkimuksen perusteella voidaan todeta pankkisektorin jatkavan murrostaan myds tule-
vaisuudessa. Rahoitusta tarvitsevat voivat tehda valintansa kahden eri markkinan valilta,
saannellylta tai saantelemattomalta markkinalta. Lisaantynyt pankkisaantely on aiheut-
tanut vakuuksien maaran nousun ja rahan hinnan nousun. Pankit joutuvat vahennetyilla
resursseilla kilpailemaan muiden toimijoiden kanssa mita ei ole sdannelty. Epareilu kil-
pailutilanne ajaa yritykset muualle. Tutkimuksen avulla on perusteltua kysya, onko tama
terve tilanne? Vaikka saantelylla on hyva tarkoitus ja saantelya tietyssa maarin on pakko
olla, voi tilanne olla, ettd se on mennyt liilan pitkalle. Vaihtoehtoja on kaksi: joko pank-
kisaantelya puretaan tai sita lisataan muille toimijoille. Aiheesta voisi toteuttaa jatkotutki-
muksen erityisesti keinodlyn osalta. Keinoaly tulee muuttamaan koko maailman tulevai-

suudessa, ja sen roolia ja tulevaisuutta pankkien riskienhallinnassa voisi tutkia.
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Haastattelupohja rahoitusalan asiantuntijalle

1.

Miten riskienhallinta on muuttunut yritysrahoituksissa viimeisten vuosien aikana?
Kuinka paljon saantely on vaikuttanut riskienhallintaan yritysrahoituksissa?
Onko keinoaly vaikuttanut rahoituksen mydntéprosessiin?

Kuinka paljon henkildstoresurssien vahennykset ovat vaikuttaneet yritysrahoitus-

ten riskienhallintaan?
Millaisena naette varjopankkien aseman yritysrahoitusten tarjoajana?
Mihin suuntaan arvioitte riskienhallinnan menevan tulevaisuudessa?

Miten vakuuksien maara on muuttunut yritysrahoitusten takauksissa?
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