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Tiivistelmi

Téssé raportissa esitellddn suomalaisen pankkisektorin seuranta- ja ennustemalli
Pasi. Mallilla voidaan analysoida pankkien tuloskehityksen taustoja Suomen
Pankkiin keréttdvin seuranta-aineiston valossa ja tehdd ennusteita pankkisektorin
tuloskehityksestd kansantalouden tilaa koskevien ennusteiden pohjalta. Mallissa
pankkien tuloserét on jaettu hinta- ja méddrdmuuttujiin. Pankkien tuloskehityksen
kannalta keskeisten hinta- ja midrdmuuttujien sekéd kansantalouden tilaa kuvaavi-
en muuttujien vilille on mallitettu riippuvuudet talousteoriaa ja tilastollisia
menetelmid apuna kiyttden. Mallin kdyttémahdollisuuksia esitelldén vaihtoehtois-
laskelmilla, jotka koskevat pankkien tuloskehitysti erilaisilla suhdanneolettamilla
vuosina 1986-1992.
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1 Johdanto

Tissd raportissa esitelldéin Pasi -niminen pankkisektorin kannattavuuden seuranta-
ja ennustemalli. Tarkoituksena on ollut rakentaa toteutukseltaan yksinkertainen ja
suoraviivainen malli, jonka avulla voidaan tehdd pankkisektorin tulosennusteita
kansantalouden kehitysnikymien pohjalta seké analysoida pankkisektorin tuloske-
hityksen taustoja Suomen Pankkiin keréttdvin seuranta-aineiston valossa. Malli
toimii kuukausitasolla, jotta siind voitaisiin hyodyntdd laajaa, monilta osin kuu-
kausitasoista Suomen Pankkiin ker#ttdvdd pankkisektorin ja kansantalouden seu-
ranta-aineistoa. Mallin kdyttomahdollisuuksia esitelldédn tissé raportissa selvittele-
milld vaihtoehtoislaskelmien avulla, miten suhdannekehitys on vaikuttanut
pankkien tuloskehitykseen noususuhdanteen ja pankkikriisin vuosina 1986-1992.

Pankkien tulosennusteiden kysyntd on kasvanut erityisesti pankkikriisin myo-
td. Pasi poikkeaa muista Suomen Pankissa kdytettdvistd ennustemalleista ensinné-
kin aikafrekvenssinsd puolesta. Pasissa pankkisektorin ja muun talouden viliset
kytkennit on liséksi médritelty yksityiskohtaisemmin kuin muissa malleissa. Pa-
sissa pankkien tuloserien ja erilaisten makrotaloudellisten muuttujien vilille on ra-
kennettu kytkennit tilastollisin menetelmin ja talousteoriaa apuna kéyttden. Niin
mallilla voidaan tehdi ennusteita pankkien tuloskehityksestd kansantalouden tilan
kehitystd koskevien ennusteiden pohjalta.

Pasi on vield kehityksenséd alkuvaiheessa ja siind on paljonkin parantamisen
varaa. Ennusteiden pohjana olevat regressioyhtél6t vaativat vield lisdtutkimusta,
mallin teoreettinen pohja on varsin hatara ja tekninen toteutus on vield varsin
kompeld. Toivon mukaan nididen eri osa-alueiden kehittimiseen 16ytyy jatkossa
aikaa. Kaikkine puutteineenkin Pasi on tdssd vaiheessa kuitenkin jo toimiva
kokonaisuus, ja on nihty hyodylliseksi tdmén raportin avulla valottaa, miten malli
toimii, mitki néi?rttéiisivéit olevan sen puutteet ja mihin suuntaan mallia voisi
jatkossa kehittda.

Seuraavassa luvussa 2 kuvaillaan pankkien tuloslaskelman sisdltod ja tehddan
ennustemallin rakentamista varten tuloserien jako hinta- ja méaidrdmuuttujiin.
Luvussa 3 rakennetaan ennustemallit pankkisektorin kannattavuuden kannalta
keskeisten hinta- ja méddrdmuuttujien ja kansantaloudellisten muuttujien vilille.
Luvut 4 ja 5 on omistettu mallin simulointiajoille: Luvussa 4 tarkastellaan Pasin
kykyd selittdd pankkien 1980-luvun tulos- ja tasekehitystd. Luvussa S tutkitaan
pankkisektorin herkkyytti kokonaistaloudellisen kehityksen vaihtoehdoille.

1 Ty on tehty Heikki Koskenkyldn, Juha Tarkan ja Matti Virenin ohjauksessa.




2 Pankkien tuloksen erittely

Tdssd luvussa kuvaillaan pankkien tuloslaskelman sisdltod sekid esitetdidn, miten
tuloslaskelman komponentit voidaan edelleen karkeasti jakaa hinta- ja médrdosiin.
Jako hintoihin ja méiériin on tarpeen koska on helpompaa rakentaa erilliset
ennustemallinsa hinnoille ja miérille kuin tuloserille itselleen. Mallissa kiytetty
tuloslaskelmakaava esitetdén taulukossa 1.

Taulukko 1. Pasissa kiytettivi tuloslaskelmakaava

+ Korkokate

+ Tuotot valuutanvaihdosta

+ Toimitusmaksut ja palkkiot
+ Takaus- ym. provisiot

+ Osingot

+ Muut tuotot

- Palkat ja sosiaalikulut

~ Vuokrat ja kulut kiinteistoista
- Muut kulut

- Luotto- ja takaustappiot
Kéyttokate

- Poistot

Muut tuotot ja kulut
Tilikauden tulos

|+

Kuvioista 1, 2 ja 3 kdy ilmi kéyttokatteen kehitys vuosina 1974-1992 sekd se,
miki on ollut eri tyyppisten tulojen ja menojen merkitys kdyttokatteen muodostu-
misessa tuona aikana. Lihteend on kéytetty Tilastokeskuksen pankit -tilastoa.
Tuloeristd nopeimmin 1980 -luvulla kasvoivat muut tuotot. Ilmeisin menopuolella
ndkyvi piirre on luottotappioiden voimakas kasvu tarkasteluperiodin lopulla, mika
on ajanut pankkijérjestelmin tunnetusti vakavaan kriisiin.

Seuraavassa tarkastellaan pankkien tuloslaskelmaerien sisdltod ja kehitystd
ponentteihinsa. Tuloserien sisdllon tulkinta perustuu piddosin vuosina 1974-1992
Pankkitarkastusviraston pankkien tilinpdétoksistd antamiin ohjeisiin sekd pankki-
en vuosikertomuksissaan julkaisemiin tietoihin.




Kuvio 1. Kiyttokatteen kehitys 1974-1992 pankkisektorilla
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Kuvio 2. Kayttokatteen tulopuolen erien suhteellinen merkitys
1974-1992
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Kuvio 3. Kiiyttokatteen menopuolen erien suhteellinen merkitys
1974-1992
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Korkokatteeseen luetaan tavanomainen pankin saamisista syntyvd korkotuotto,
josta vidhennetddn pankin omista veloistaan maksama korko. Korkokatteeseen
luetaan myds korollisten arvopapereiden myynnistd syntyvé voitto/tappio, emis-
siovoitto sekd mm. sakkokorot. Pankit kirjaavat myds luotonvarausprovisioitaan
korkokatteisiinsa.

Mallissa korkokatteen osatekijoitd ovat korollisten saamisten ja velkojen
midrit, ndiden erien sopimuskorkojen perusteella lasketut keskikorot sekd kol-
mantena osatekijidnd muut korkokatteeseen vaikuttavat erét.

Korkomarginaalia eli korollisten saamisten ja velkojen keskikoron erotusta
kdytetddn mallissa kuvaamaan sopimuskorkojen kehityksen nettovaikutusta pank-
kisektorin tuloksenmuodostuksen kannalta. Kuviosta 4a kay ilmi, ettd korkomar-
ginaalin trendi on ollut laskeva tarkasteluperiodilla aina vuoteen 1989 asti,-jonka
jédlkeen korkomarginaali on alkanut nousun. Korkomarginaalin trendin taittuminen
ajoittuu vuosiin, jolloin pankkien korollisten saamisten ja velkojen miédrdn kasvu
pysédhtyi. Marginaalin kehitys on ollut tasaista verrattuna voimakkaisiin koron
vaihteluihin tarkasteluperiodilla. ‘

Muiden tekijoiden vaikutuksesta korkokatteeseen ei ole suoraa tilastoitua
tietoa, mutta asiaa voidaan kuvailla epdsuorasti vertaamalla toteutunutta korkoka-
tetta ja tunnettujen tekijoiden avulla "simuloitua" korkokatetta. Korkokatteen to-
teutumisosuus, joka esitetdéin kuviossa 4b, on toteutuneen korkokatteen ja tilastoi-
tujen keskikorkojen avulla simuloidun korkokatteen suhde. Korkokatteen toteutu-
misosuuden ykkostd suurempi arvo tarkasteluperiodin alussa on odotettu korko-
katteeseen luettavien, muun kuin sopimuskoron perusteella saatavien erien takia.
Korkokatteen toteutumisosuus laskee jyrkdsti viime vuosina. Kéyrdn laskeva
muoto voidaan selittdd asiakkaiden maksukyvyn heikkenemiselld, jonka johdosta
velkasopimuksiin kirjatut korot eivit ole toteutuneet.

Tuotot valuutanvaihdosta syntyy toisaalta valuuttakaupoista, joissa pankit
saavat "spreadinsd" eli osto- ja myyntihinnan erotuksen kyseisessd valuutassa mi-
tattuna seki valuuttakurssivoitoista ja -tappioista, jotka syntyvit avoimista valuut-
tapositioista valuuttakurssimuutosten seurauksena. Erittelyéd spreadtuottojen ja va-
luuttakurssivoittojen/tappioiden vililld ei ole saatavissa, mutta on luultavaa, ettd
valuuttakauppojen spreadtuotot ovat luonteeltaan tasaisemmin kehittyvi, aina po-
sitiivinen erd joka madrittdd valuuttatuottojen trendin, kun taas valuuttakurssivoi-
tot vaihtelevat vuosittain, ollen toisina vuosina negatiivisia ja toisina positiivisia.

Mallissa tuotot valuutanvaihdosta on jaettu valuuttakauppojen midrddn seka
valuuttakauppojen tuotto-osuuteen, joka saadaan jakamalla tuotot valuutanvaih-
dosta valuuttakauppojen maédrilld. Valuuttakauppojen tuotto-osuus on piirretty
kuvioon 4c. Se vaihtelee 0.0005:n (5 bp) vaiheilla tarkasteluaikana. Velkakirjojen
kaupassa 5 bp on varsin tavallinen spread. Vaihtelut tdméin arvon ympérilld voi-
taneen selittdd valuuttakurssivoitoilla ja -tappioilla.

Toimitusmaksuja ja palkkioita syntyy hyvin moninaisista pankkien toimin-
noista. Yksittdisten pankkien osalta on saatavilla tilastoja toimitusmaksujen ja
palkkioiden jakautumisesta maksuliikkeeseen, notariaattipalveluihin, luottojen
myontémiseen, talletuksiin jne., mutta koko pankkisektorin osalta téllaista tietoa ei
misséddn kerdtd. Myoskidn hintaindeksié ei pankkipalveluille ole laskettu, eiki tél-
lainen indeksi ole helposti laskettavissakaan. Pankkien hinnastot ovat nykyisin
varsin paksuja teoksia.

Kuvion 4d kaltainen kiyrd saadaan, kun toimitusmaksut ja palkkiot suhteute-
taan kotimaisiin talletuksiin, jota on kiytetty toimitusmaksujen ja palkkioiden
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médrdkomponenttina ennustemallissa. Kédyrd nousee ylldttdvin tasaisesti koko
tarkastelujakson ajan.

Takaus- ym. provisioita syntyy pddasiassa pankkien myontdmistd takauksis-
ta, mutta ne voivat liittyd myods muiden taseen ulkopuolisten erien kauppoihin.

Mallissa tdmén tuloserdn komponentteja ovat vastuusitoumusten midrd ja
vastuusitoumusten tuotto-osuus, joka saadaan jakamalla takaus ym. provisiot
vastuusitoumusten madrédlld. Kuvioon 4e piirretyn vastuusitoumusten tuotto-
osuuden aikaura muistuttaa teollisuuden ja tyonantajain keskusliiton vuosittaisessa
teollisuuden rahoituskustannusraportissa julkaistavaa pankkitakausten hintakehi-
tysta.

Osinko-erdn sisdltd on muilta osin ilmeinen, mutta Kkiinteistoyhteisojen
- -osakkeista saatavia osinkoja ei lueta-tdhidn erddn kuuluviksi. Osinkojen méaard-
komponenttina on kiytetty mallissa osakkeiden taseeseen kirjattua mdirdd ja
hintakomponenttina osinkotuotto-osuutta, joka saadaan jakamalla osingot osakkei-
den miaralla.

Osinkotuotto-osuus on piirretty kuvioon 4f. Suurimmat osinkotuotto-osuudet
ndyttédisivat vallinneen 1970-luvulla.

Muut tuotot sisiltdvit péddasiassa pankkien hallussa olevan omaisuuden
arvon noususta saatavia voittoja omaisuutta myytdessd, omaisuuden arvon
laskusta kirjattavia tappioita sekd osinkoja kiinteistoyhteisoiltd. Lisdksi muihin
tuottoihin luetaan saamiset omalta vakuusrahastolta.Vakuusrahastotuottojen
vaikutus tdmén tuloserin sisdltoéon on tarkasteluaikana ollut verrattain pieni.

Tdmin tuloserin midrdosana on kdytetty kiinteistdjen, kiinteistoyhteisdjen
osakkeiden sekd osakkeiden méirdd ja hintamuuttujana kiinteistojen ja osakkeiden
tuotto-osuutta, joka saadaan kun muut tuotot jaetaan kiinteistéjen ja osakkeiden
médrdlld. Kuviossa 4g esitetddn kiinteistojen ja osakkeiden tuotto-osuus tarkaste-
lujaksolla.

Palkat ja sosiaalikulut -erdn médrimuuttujana on kiytetty henkilostoméadraa
ja hintamuuttujana henkiloston kuluosuutta, joka saadaan jakamalla palkat ja
sosiaalikulut henkilostomaéralla.

Vuokrat ja kulut kiinteistoistd kehittyvit kiinteistdjen ja kiinteistoyh-
teisdjen osakkeiden mukana. Kuvioon 4h on piirretty kiinteistéjen kuluosuus, joka
saadaan jakamalla vuokrat ja kulut kiinteistoistd kiinteistdjen ja kiinteistoyh-
teisdjen osakkeiden yhteisméadrilld. Kuluosuus riippuu kiinteistdjen vuokratasosta
sekd erilaisten huolto- isdnndinti ym. kulujen kehityksestd. Tdmidn muuttujan
trendi on selkedn nouseva.

Muiden kulujen sisilté on vaihteleva. Tahidn erdédn sisdltyy mm. mainonta-
kuluja, edustuskuluja, ATK-kuluja sekd maksuja omalle vakuusrahastolle. Tdméin
tuloserdn madrdmuuttujana on pidetty kdyttbomaisuutta. Kuvioon 4i on piirretty
muut kulut jaettuna kdyttdomaisuuden médrdlla. Tdmd kéyttbomaisuuden ku-
luosuus kéyttdytyy varsin tasaisesti lukuunottamatta aivan viimeisid havainto-
vuosia. Viime vuosina voimakkaasti kasvaneita kuluerid ovat olleet mm. ATK-
kulut, vakuusrahastomaksut ja erilaiset tarkemmin maédrittelemittomit sekalaiset
kulut.
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Kuvio 4.

4a.

Korkomarginaali
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0.035

Joidenkin hintamuuttujien kehitys tarkasteluaikana

4b. Korkokatteen toteutumisosuus
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4c. Valuuttakauppojen tuotto-osuus 4d. Toimitusmaksu- ja palkkio-osuus
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4e. Vastuusitoumusten tuotto-osuus 4f. Osinkotuotto-osuus
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4g. Kiinteistojen ja osakkeiden 4h. Kiinteistdjen kuluosuus

tuotto-osuus
0.25 0.11
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4i. Kéyttdomaisuuden kuluosuus 4j. Luottotappio-osuus
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0.14 - -
o b o ] =i'-‘L‘
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Luotto- ja takaustappioita syntyy pidasissa pankkien korollisista saamisista ja
taseen ulkopuolisista eristd, ldhinné vastuusitoumuksista asiakkaan maksukyvytto-
myyden seurauksena. Kun luotto- ja takaustappiot jakaa korollisilla saamisilla ja
vastuusitoumuksilla saadaan luottotappio-osuus, joka esitetdéin kuviossa 4.
Luottotappto-osuus on, kuten tunnettua, kasvanut rdjahdysmdisesti vuodesta 1990
ja vienyt pankkien tulokset tappiollisiksi. Vuosien 1975-1980 osalta luotto- ja
takaustappioerdstd puuttuvat takaustappiot, mikid ei kuitenkaan olennaisesti
vidristine tidsséd kuvattua sarjaa.

Poistot kohdistuvat pankkien kiintedsn omaisuuteen, ldhinnd kiinteistdihin
sekd koneisiin ja laitteisiin. Pankit ilmoittavat vuosittain toimintakertomukses-
saan, milld periaatteella poistot kustakin omaisuuslajista on tehty, esimerkiksi
kiinteistOt saatetaan poistaa 40 vuodessa ja muu omaisuus 5-10 vuodessa. Poisto-
jen  midrdkomponenttina  kédytetdin = mallissa  k#yttbomaisuutta  ja
hintakomponenttina poisto-osuutta, joka saadaan jakamalla poistot kdyttdomai-
suudella.
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Taulukko 2. Tuloserien jakautuminen hinta- ja
midrikomponetteihin
TULOSERAT MAARAKOMPONENTIT HINTAKOMPONENTIT

1 Korkokate

2 Tuotot valuutanvaihdosta

.3 .. Toimitusmaksut ja palk-.. ..

kiot

4 Takaus- ym. provisiot

5 Osingot

6 Muut tuotot

7 Palkat ja sosiaalikulut

8 Vuokrat ja kulut kiinteis-
toistd

9 Muut kulut

10 Luotto- ja takaustappiot
11 Poistot

12 Muut erit

korolliset saamiset ja velat

valuuttakauppojen maira

kotimaiset talletukset

vastuusitoumukset

osakkeet

kiinteistot, kiinteistoyhtiGiden
osakkeet ja osakkeet

henkilostomaira

kiinteistot ja kiinteistoyhti6iden
osakkeet

kéiyttbomaisuus

korolliset saamiset

kdyttbomaisuus

saamisten ja velkojen keski-
korot (korkomarginaali),
korkokatteen toteutu-
misosuus

valuuttakauppojen tuotto-
osuus

toimitusmaksu- ja palkkio -
osuus

vastuusitoumusten tuotto-
osuus

osinkotuotto-osuus

kiinteist6jen ja
osakkeiden tuotto-osuus

henkiloston kuluosuus

kiinteistdjen kuluosuus

kéyttdomaisuuden ku-
luosuus

luottotappio-osuus

poisto-osuus

Muiden tuloslaskelmaerien osalta ei mallissa ole pyritty tekemiéin jakoa hintoihin
Jja méadriin. Taulukossa 2 esitetéidn yhteenveto mallin keskeisistd tuloslaskelmaeris-
td sekd edelldkuvatusta jaosta hinta- ja midrdkomponentteihin. Tdmén jaon poh-
jalta seuraavassa luvussa rakennetaan ennusteyhtélgitid, jotka kuvastavat kansanta-
louden, ts. pankkien toimintaympdiristdn, tilaa kuvaavien muuttujien vaikutusta

pankkien tuloskehitykseen.
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3 Ennustemallit

3.1 Yleistd

Pasissa pankkisektorin tulosennusteet tehdddn kansantalouden kehitysnikymien
pohjalta. Suomen Pankissa kansantalouden osasto (KT) tuottaa sddnnollisesti
ennusteita kansantalouden tilaa kuvaavista muuttujista ja ajatuksena on ollut, ettd
Pasi tulkitsee tdtd KT-ennustetta pankkien tuloskehityksen kannalta. Tulkitsemista
varten Pasissa on joukko yhtdlditd, jotka maédrittelevit kansantaloudellisten
muuttujien ja taulukossa 2 esitettyjen, pankkien tuloskehityksen kannalta térkei-
den hinta- ja madrdmuuttujien viliset yhteydet.

Kaikkien erien ennusteyhtiloitd ei ole muodostettu regressioanalyysilld. Joi-
denkin erien osalta kunnollista tilastollista mallia ei ole 16ytynyt, jolloin on muo-
dostettu erilaisia ad hoc ennusteyhtiléitéd joko teoriaa tai pelkkda kdytdnnon jarked
apuna kéyttden. Osa muuttujista médrdytyy residuaalina esim. taserajoitteen kaut-
ta, kun taseen muille erille on mééritelty yhtdlot. Taulukossa 3 luokitellaan ennus-
teissa kiytettdvdat muuttujat sen mukaan, milld edelldmainituista periaatteista
muuttujan arvo ennusteessa madriytyy.

Ad hoc -ryhmiin kuuluu vield varsin paljon sarjoja. Tyypllhsestl ndiden
muuttujien kehityksestd tehdddn ennustekieroksella yksinkertaisia olettamia, esim.
ettd muuttujan arvo pysyy ennustekierroksella vakaana tai ettd muuttuja kehittyy
jonkin KT-osaston tuottaman ennustesarjan mukana. Vakaana pysyvistd
muuttujasta esimerkkind voisi olla vaikkapa valuuttakauppojen tuotto-osuus.
Korkojen osalta taas tehdéin tyypillisesti olettama siitéi ettéi ne kehittyvit KT—
markkaluottojen korkoa lukuun ottamatta, jonka taso méérdytyy korkomarginaalin
yhtilosta.

Residuaalina méadrdytyvid muutujia on mallissa kaikkiaan neljd. Ulkomaiset
saamiset saadaan ulkomaisten velkojen ja suhdeluvun ulkomaiset velat/ulkomaiset
saamiset kautta. Valuuttaluotot madraytyvit likimédrdisen "valuuttapositiorajoit-
teen" kautta (valuuttatalletukset + ulkomaiset velat = ulkomaiset saamiset +
valuuttaluotot + valuuttatermiinipositio). Markkaluottojen ja muiden kotimaisten
korollisten saamisten yhteisméird saadaan taserajoitteen kautta, kun muut taseen
erdt tunnetaan. Markkaluottojen korko asettuu mallissa sellaiselle tasolle, ettd
annettuna muiden Kkorollisten erien keskirkorkojen arvot, korkomarginaali asettuu
estimoidussa regressiomallissa miérdytyville tasolleen.
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Taulukko 3. Hinta ja midrimuuttujien luokittelu mallittamis-
periaatteen mukaan

LUOKKA MUUTTUJAT

Regressiomallitl) - taseen velkapuolen korolliset erit (1.1-1.4)
- suhdeluku ulkomaiset velat/ulkomaiset saamiset (1.5)
- korkomarginaali (1.6)
- valuuttakaupat (1.7)
- osakkeet (1.8)
- Kkiinteistot ja kiinteistoyhtididen osakkeet (1.9)
- kiyttbomaisuus (1.10)
- henkilostomadra (1.11)
- korkokatteen toteutumisosuus (1.12)
~ luottotappio-osuus (1.13)
- kiinteistdjen ja osakkeiden tuotto-osuus (1.14)
- toimitusmaksu- ja palkkio-osuus (1.15)

Ad hoc -olettamat - muut saamiset ja velat (maksujen vilitys, siirtosaamiset ym.)
- suhdeluku markkaluotot/muut kotimaiset korolliset saamiset
- vastuusitoumukset
- termiinipositio
- saamisten ja velkojen keskikorot pl. markkaluottojen korko
- valuuttakauppojen tuotto-osuus
- vastuusitoumusten tuotto-osuus
- osinkotuotto-osuus
~ henkil6stén kuluosuus
~ kiinteistdjen kuluosuus
~ kéyttbomaisuuden kuluosuus
- poisto-osuus
- osakeannit, jatettu osinko

Residuaalit - ulkomaiset saamiset
- valuuttaluotot
- markkaluotot + muut kotimaiset korolliset saamiset
- kotimaisten markkaluottojen korko

1) mallinumero sulkeissa

3.2  Estimointimenetelmisti

Pankkien tuloskehitykseen vaikuttavien hinta- ja m#irdmuuttujien ja kokonaista-
loudellisten muuttujien vélisten tilastollisten yhtiloiden estimointi on tehty
lineaarisella regressioanalyysilld kullekin muuttujalle erikseen. Systeemiestimoin-
tia ei ole kéytetty. Trendimuuttujille on kéytetty kaksivaiheista estimointia niin,
ettd ensi vaiheessa tasomuodossa estimoidaan muuttujien vilille pitkdn tdhtdimen
tasapainoyhtild. Sen jilkeen siirrytdéin differenssimuotoon, jossa differentoitua
selitettdivdd muuttujaa selitetdéin eksogeenisten muuttujien muutoksilla ja mukaan
otetaan viivésteinen poikkeama estimoidusta tasapainosta (virheenkorjaustermi).
Mallit on estimoitu pifisdéintoisesti aineistosta, joka kattaa vuodet 1974-1992
ellei jokin erityinen seikka, esim. tilastojen puuttuminen, ole ollut esteend. Ennen
vuotta 1974 pankkien tilinpédétoskaava oli siind midrin nykyisestd poikkeava, ettd
tuonaikaista aineistoa on vaikea saattaa uudemman materiaalin kanssa vertailukel-
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poiseksi. Vuosi 1992 taas oli titd tutkimusta aloitettaessa viimeinen vuosi, jolta
oli saatavissa koko pankkisektorin kattavaa tilinpd#tostietoa.

Aineiston kattama aikavili vuodesta 1974 vuoteen 1992 on estimointia ajatel-
len varsin ongelmallinen. Toisaalta tind aikana tapahtuneet suuret muutokset pal-
jastavat hyvin tarkastelun kohteina olevien sarjojen kdyttdytymisen eri tilanteissa.
Esimerkiksi luottotappio-osuuden mallintamista ajatellen aineiston &#arimmaéiset
vaihtelut lienevit ensiarvoisen tdrkeditd. Ongelmana kuitenkin on, ettd rahoitus-
markkinoiden sdédntelyn murrosta, joka asteittain toteutettiin kyseiselld aikavélilld
Jja jonka vaikutus mallitettaviin muuttujiin on ollut merkittédvid, on hyvin vaikeata
kuvailla numeeristen muuttujien avulla. Kuitenkin, mikili liberalisoinnin vaiku-
tusta ei malleissa oteta huomioon, estimoitavista kertoimista tulee harhaisia. Libe-
ralisointia seuranneen voimakkaan kasvun vaikutus nékyy. helposti jonkin muun
selittdvin trendimuuttujan, esim. BKT:n, kertoimessa, joka muodostuu epérealisti-
sen suureksi. Estimoiduista kertoimista tulee samalla hyvin epistabiileja.

Liberalisoinnin vaikutusta pyritddn malleissa kuvaamaan dummyilld, joita
tulee mukaan varsin runsaasti. Ensi vaiheessa on pyritty arvaamaan oikeat dum-
myt laittamalla niitd sellaisten sdidntomuutosten kohdalle, jotka ex ante tuntuivat
ko. sarjan kehityksen kannalta merkittdvimmiltd. Tédssd menetelmédssd on kuiten-
kin kaksi varjopuolta. Ensinnikin esimerkiksi valuutansd@nnostelyyn liittyvid,
mahdollisesti merkittdvid hallinnollisia péstoksid tehtiin niin tiuhaan, ettd ldhes
mikéd tahansa dummy on télld tavalla perusteltavissa. Toinen varjopuoli on, etti
sddantomuutokset eivit vilttamittd aiheuta vilittomid muutoksia sarjojen kdyttdy-
tymisessd vaan kayttdytymismuutokset saattavat seurata viiveen jdlkeen. Néin
ollen, mikéli mallit eivét ensi yrittdmailld testisuureiden ja kertoimien realistisuu-
den valossa nédyttidneet hyviltd, residuaalin tarkasteleminen usein osoitti, missd
kohtaa aineistossa néytti olevan sellaisia epdjatkuvuuskohtia, joita voi dummyjen
avulla korjata. Useimmiten téllaisille dummeille 16ytyi sitten jéalkikdteen jokin
sddntdjen muutoksiin liittyvd selitys, joka oli ensimmadiselld tarkastelukerralla
jédnyt noteeraamatta.

Estimointivaiheessa selittdivien muuttujien joukkoa on karsittu ennen kaikkea
kertoimien realistisuuden ja t-testisuureiden avulla. T-testisuureen kdyttd trendi-
muuttujien kohdalla tasomallissa on ongelmallista, silld tdllaisessa tilanteessa
tavanomaiset jakaumaoletukset eivit pade. Niin ollen, vaikka testisuure kertoo
tdssdkin tapauksessa, mitkd muuttujat ovat merkitsevampid kuin toiset, ei ole
tarkkaa selvyyttd milld merkitsevyystasolla poistetut selittivit muuttujat ovat
tulleet hylétyiksi.

Suurimmalle osalle selitettivistd muuttujista on saatavilla kuukausihavainto-
ja, jolloin estimoinnit on myos tehty kuukausitasolla. Ongelmana on tilloin ollut,
ettd kansantalouden tilaa kuvaavista muuttujista, BKT jne., on monilta osin
saatavilla vain neljdnnesvuosihavaintoja. Tillaiset neljannesvuosimuuttujat on
disaggregoitu kuukausitasolle kidyttimilld mekaanista disaggregointialgoritmia.
Disaggregointi on tehty ilman apusarjoja, joten mikili selitettdvissd muuttujissa on
kuukausitasolla kausivaihtelua joka johtuu nididen disaggregoitavien muuttujien
kausivaihtelusta, titd riippuvuutta ei malleissa saa ndkyviin. Kaiken kaikkiaan
kausivaihtelu on pyritty "hoitamaan"” kausidummyilld. Ennusteiden kannalta
kausivaihtelukomponentti ei liene kovin tirked.
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3.3  Regressioyhtilot

Seuraavassa tarkastellaan malli kerrallaan selittdvien muuttujien joukon valintaa ja
kommentoidaan estimoituja malleja. Estimoidut yhtilot esitetdén liitteessd 1.

Korollisten tase-erien (mallit 1.1-1.5) malleissa selittdvind muuttujina ovat
tulomuuttuja, oma tuotto ja vaihtoehtoiskustannus. Yksinkertaistaen voitaisiin aja-
tella, ettd tulomuuttuja kuvastaa malleissa sitd, kuinka sijoitettavien varojen maérd
kehittyy ja hintamuuttujat midrddvit sijoittajan kannalta sen, miten sijoitukset
kannattaa jakaa eri sijoituskohteiden vililld. Korot oletetaan tdssid eksogeenisiksi.
Estimoinneissa tulomuuttujien jouston odotetaan asettuvan ldhelle ykkostd, oman
hintajouston olisi oltava positiivinen ja vaihtoehtoiskustannuksen jouston negatii-
vinen.

Tulomuuttujana ("skaalamuuttujana") on kiytetty erdstd riippuen joko koti-
talouksien kéytettdvissd olevaa tuloa tai BKT:ta sekd tdydentdvind muuttujana
virtaa. Valuuttatalletusten ja ulkomaisten velkojen kohdalla skaalamuuttujana on -
kéytetty lisdksi vaihtotaseen tuloja ja menoja sekéd porssikursseja. Vaihtoehtois-
kustannuksena on kokeiltu erilaisia korkomuuttujia, lhinnd kotimaisia mark-
kinakorkoja ja ulkomaista korikorkoa erést4 riippuen.

Seuraavassa taulukossa 4 esitetidiin yhteenveto taseen velkapuolen korollisten
erien skaala- ja hintajoustoista pitkén tdhtdimen tasapainoyhtédléssd. Suurimmassa
osassa tapauksia skaalajoustot asettuvat ldhelle ykkostd odotusten mukaisesti.
Tésséd suhteessa muista poikkeavat valuuttatalletukset, joiden kohdalla ykkosjous-
toon ei pédsty. Valuuttatalletusten kohdalla muuttujien kertoimet viittaisivat
sithen, ettd valuuttatalletuksia kertyy, kun suomalaisilla yrityksilld menee huonos-
ti, eli porssikurssit ovat alhaalla ja toimintaylijadmait ovat pienid. T#lloin luotta-
mus markkaan lienee ollut usein heikko ja talletuksia on tehty tavallista enemmén
valuutoissa. Vaihtotaseen tuloja ja menoja kuvaavan termin kerroin valuuttatalle-
tusten yhtilossé selittynee silld, ettei kaikkia vientituloja muuteta heti markoiksi
vaan osa niisté jai valuuttatileille.

Hintajoustot (vaihtoehtoisten sijoituskohteiden joustot esitetidn negatiivisina)
ovat malleissa péddosin varsin korkeita, useinmiten itseisarvoltaan yli 0.2:n
luokkaa. Markkatalletusten yhtilossd oma korko ei saanut merkitsevid kerrointa.
Tédma sopii yhteen sen kdytdnnon tuntuman kanssa, ettd talletustileilld ei tarkaste-
luaikana pidetty rahaa niinkdin sijoitusmielessd vaan lihinnd maksujen ym.
hoitamista silméllépitden. Ulkomaisten velkojen mallissa ainoa merkitseva
korkomuuttuja, ulkomainen korikorko, saa negatiivisen kertoimen, miké pikaisesti
ajatellen tuntuisi sen odotuksen vastaiselta, ettd oma hintajousto on positiivinen.
Ulkomaisten velkojen ollessa kyseessd negatiivinen kerroin kuitenkin tuntuu
jarkeviltd, joskin mallin taustalla olevaa selitystd on tiltd osin tdydennettdvi.
Negatiivinen ulkomaisen koron jousto johtunee siitd, ettd ulkomaisen koron
kohotessa valuuttaluottojen kysyntd Suomessa vidhenee mikd samalla vihentdd
pankkien ulkomaisen velan kysyntii.
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Taulukko 4. Estimoituja hinta- ja skaalajoustoja korollisille
tase-erille tasapainoyhtiloisséa

Selitettdva muuttuja Skaalamuuttujat Skaalajoustot Hintamuuttujat Hintajoustot
1.1) Kotimaiset mark- YDR +1.01 -rB +0.23
katalletukset yleisolta YTR +0.08
1.2) Kotimaiset valuuttatalle- VT-VM +0.23 rVT-rT +0.22
tukset yleisoltd HEXR -0.34
YTR -04
1.3) Muut kotimaiset velat BKTR +1.072 ™-rU +0.07
1.4) Ulkomaiset velat BKTR +1.19 U -0.25
1.5) Ulkomaiset ve- VT-VM +1.21 rU-rT -0.2

lat/ulkomaiset saamiset

Selittdvit muuttujat (log -muodossa):

YDR = kotitalouksien kéytettivissd oleva tulo reaalisena
BKTR =BKT reaalisena
YTR = yritysten toimitaylijidma4 reaalisena

VT-VM = vaihtotaseen tulot/vaihtotaseen meno

HEXR =HEX -indeksi reaalisena

B = jvk-korko nimellisena

rVT-rT = valuuttatalletusten korko/3kk termiinikorikorko

rM-rU = muiden kotimaisten velkojen keskikorko/ulkomainen korikorko
rU-rT = ulkomainen korikorko/termiinikorko

rU = ulkomainen korikorko

Korkomarginaalin kehitystd (malli 1.6) selittdvid muuttujia ovat viivésteinen
kannattavuusmuuttuja ja markkatalletusten osuus korollisista veloista, jotka
molemmat kuvaavat kilpailun vaikutusta, korkomuuttujat, jotka kuvastavat
pankkisektorin korkoriskid, luottotappio-osuus, joka kuvastaa luottojérjestelyjen
vaikutusta korkomarginaaliin, sekd BKT reaalisena. Tédssd mallissa estimoitavat
muuttujat eivét olleet logaritmoituja. Keskeisimmét estimoidut parametrit korko-
marginaaliyhtidlossé esitetdéin taulukossa 5.

Kannattavuutta kuvaava muuttujan kohdalla ajatuksena on ollut, ettd kannat-
tavuuden heikkeneminen vaikuttaa viiveelld pankkien hinnoitteluun kun kilpailu
kannattavuuden mukana kiristyy. Koska osa malleista on logaritmisia, minkéin
absoluuttisen ja mahdollisesti negatiivisen erdn kidyttiminen ei tullut kyseeseen
kannattavuuden mittarina. Niinpd malleissa on kannattavuutta kuvaamassa ns.
kiyttokatesuhde, joka saadaan jakamalla kidyttokatteen tulot kdyttokatteen menoil-
la.
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Taulukko 5. Estimoituja kertoimia korkomarginaalin

tasapainoyhtalosta
muuttuja BKTR KANNA, 1T MOS LT
Kerroin -1.7%1077 -0.009 -0.0003 +0.02 -0.05
Muuttujat:
BKTR = BKT reaalisena
KANNA,_; = viivisteinen kilyttokatesuhde
T = 3kk termiinikorko
MOS = markkatalletusten osuus veloista
LT = luottotappio-osuus

Valuuttakauppojen mairidd (malli 1.7) selitetddn vaihtotaseen tuloilla ja
menoilla sekd koti- ja ulkomaisilla korkomuuttujilla. Korkotermin estimoitu
korkea jousto kuvastanee sitéd, ettd korkea korko Suomessa on usein johtunut
valuuttakurssiepdvarmuudesta, joka lisééd valuuttakauppojen méairia.

Taulukko 6. Estimoituja joustoja valuuttakauppojen
tasapainoyhtiilossi

muuttuja vT VM rB-rU

jousto -2.3 +2.9 +0.64

Muuttujat (log-muodossa):

VT = vaihtotaseen tulot reaalisena

VM = vaihtotaseen menot reaalisena
rB-rU =jvk -korko/ulkomainen korikorko

Kiinteistojen, osakkeiden, henkiloston sekidi kayttoomaisuuden (mallit
1.8-1.11) malleissa on ajateltu muuttujien kehityksen riippuvan pankkitoiminnan
laajuutta kuvaavasta (skaala)muuttujasta, suhdanteista sek# pankkisektorin
kannattavuustilanteesta. Skaalamuuttujana on tédssd kokeiltu kotimaisia markkatal-
letuksia yleisoltd sekd asuntojen ja porssiosakkeiden hintaindeksejd. Markkatalle-
tukset soveltunevat pankkitoiminnan laajuuden kuvaajaksi paremmin kuin esim.
kaikki korolliset velat yhteensd, koska talletusten kerdédminen aiheuttaa paljon
operatiivisia kustannuksia verrattuna erilaisen markkinaehtoisen rahoituksen
vilitykseen. Suhdannemuuttujana on ollut BKT:n muutos. Kannattavuusmuuttu-
jan, joka on sama kuin korkomarginaalin mallissa, on ajateltu vaikuttavan viiveel-
14 pankkien saneeraus ja investointip&atoksiin.

Niiden muuttujien tasapainoyhtildsséd estimoidut skaalajoustot ja suhdantei-
den sekd kannattavuuden muutoksiin liittyvét joustot esitetdiéin taulukossa 7.
Skaalajoustoissa kiinnittdd huomiota erityisesti kdyttdomaisuuden kohdalla varsin
paljon ykkostd suurempi arvo.Tdmai aiheuttaa mallissa sen, ettd talletusten méérédn
kasvaessa kustannukset kasvavat ceteris paribus talletuksista saatavaa tuottoa
nopeammin, mik#d ei tunnu kovin uskottavalta. Nididen mallien uskottavuutta
heikentdd myos estimoitujen tasomallien heikko menestys residualien stationaa-
risuustesteissa.
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Taulukko 7. Joustoja kiinteistojen, osakkeiden, henkiloston ja
kéiyttoomaisuuden malleissa

Selitettdvd muuttuja skaala-  skaala- suhdan- joustosuh-  kannatta-  jousto kan-
muuttuja  jousto  nemuut- danne- vuusmuut- nattavuu-
tuja muuttujaan tuja teen nih-
nihden den
1.8) Osakkeet HEXR +1.21  dBKTR -12
1.9) Kiinteistét ja MTALR +1.35 dBKTR -16
kiinteistoyhti-
oiden osakkeet
1.10) Kayttdomai- MTALR +1.56 dBKTR ~24
suus
1.11) Henkil6sto MTALR  +0.25 KANNA,_, +0.53
Muuttujat (log -muodossa)
HEXR = Hex -indeksi reaalisena
MTALR = kotimaiset markkatalletukset yleisoltd reaalisena
dBKTR = BKT:n reaalinen vuosimuutos

KANNA, ; = viivisteinen kiyttokatesuhde

Korkokatteen toteutumisosuuden (malli 1.12) selittdjind ovat olleet
luottotappio-osuus, joka kuvastaa saamatta jddvien korkotuottojen kehitysti,
korkotaso sekd suhdannemuuttujana BKT:n muutos. Niistd vain luottotappio-
osuus saa regressiossa merkitsevin kertoimen. Luottotappio-osuutta (malli 1.13)
on selitetty BKT:n muutoksilla ja kansantalouden kiinteiselld velkaantumisasteel-
la. Kiinteistojen ja osakkeiden tuotto-osuutta (malli 1.14) on selitetty BKT:n
muutoksilla, HEX-indeksilld, asuntojen hintaindeksilld sekd viivisteiselld kannat-
tavausmuuttujalla. Kannattavuusmuuttujan odotettu kerroin on negatiivinen
pankkien pyrkiesséd tasoittamaan tulostaan myyntivoittokirjaustensa ajoituksella.
Sama muuttujajoukko talletusten méédrin muutoksen ohella on ollut selittiméssd
toimitusmaksu- ja palkkio-osuutta (malli 1.15).
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Taulukko 8. Estimoituja kertoimia muissa malleissa

LT BKT/ksa ~ dBKTR  dBKTR, HEXR
1.12) KR -14.2
1.13) LT -43 -19.8
1.14) MUTU +3.6 +0.3
1.15) TOPA -3.4 +0.3

Muuttujat (log -muodossa)

KR = korkokatteen toteutumisosuus

LT = luottotappio-osuus

MUTU = kiinteistdjen ja osakkeiden tuotto-osuus
TOPA = toimitusmaksu- ja palkkio-osuus

BKT/ksa =BKT/korolliset saamiset ja vastuusitoumukset
dBKTR  =BKT:n reaalinen vuosimuutos
dBKTR,_; =BKT:n reaalinen vuosimuutos viivisteisend

4 Simulointiajo 1980-luvun aineistolla

Yksittdisten regressioyhtidldiden tilastollisen testaamisen ohella koko mallijirjes-
telmédn simulointiajo on ollut tirked osa Pasin kehittdmistd. Simulointiajossa
Pasiin on syotetty vuosien 1980-1992 toteutunut makrotaloudellinen kehitys ja
saatu ulos mallin tuottama pankkisektorin kannattavuuskehitys. Tétd mallin
tulostetta voidaan sitten verrata toteutuneeseen pankkien tuloskehitykseen mallin
toimivuuden testaamiseksi. Téllainen simulointiajo paljastaa sen, kuinka tarkasti
malli parhaimmillaan seurailee pankkien tuloskehitystd, eli mallilla tehtdvin
ennusteen tarkkuuden ehdolla, ettd KT-osaston ennustama talouskehitys osuu
oikeaan. Simulointiajossa niille muuttujille, joille ei ole estimoitua regressioyhti-
164, on kiytetty toteutunutta kehitysta.

Mallisimuloinnin tulokset tuloslaskelman ja taseen osalta sekéd toteutunut
kehitys esitetdéin kokonaisuudessaan liitteessd 2. Kuviosta 5 kiy ilmi simuloin-
tiajon onnistuminen tirkeimpien erien kohdalla. Kuvioiden perusteella voidaan
sanoa, ettd simulointi vastaa yleispiirteiltddn varsin hyvin toteutunutta kehitysta:
tasaisen tuloskehityksen aika 1980-luvun alussa, huippuvuodet 1980-luvun
lopussa ja sitd seurannut romahdus nékyvét hyvin myos simulointiajossa. Suurim-
pia virheldhteitd ovat 80-luvun alussa korkokate, vuosikymmenen lopulla korko-
kate ja muut tuotot ja vuonna 1992 luotto- ja takaustappiot.

Korkokatteen virheet johtuvat moneskin eri syystid. Korollisten médrdmuuttu-
jien osalta malleissa esiintyy jonkin verran yhtéloiden jaddnndsten autokorreloi-
tuneisuutta periodilla 1983-1986. Sama pitee korkomarginaalin yhtdlodn tuona
aikana. Ongelmat saattavat olla perdisin aineiston puutteista tai liberalisoinnin
varhaisista vaikutuksista, joita ei malleissa riittdvésti ole huomioitu. Simulointipe-
riodin lopulla suurin virheldhteend on ldhinnd korkokatteen toteutumisosuus,
jonka simuloitu kehitys ei laske toteutuneelle tasolle vuonna 1992.
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Kuvio §. Simulointiajon tuloksia
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Muissa tuotoissa 1980-luvun loppu on ennustamisen kannalta vaikeaa aikaa.
Tuolloin, erityisesti vuonna 1988, osa pankeista realisoi suuria myyntivoittoja
vaikka niiden tuloskehitys muutoinkin oli varsin hyvd. Luottotappio-osuuden
malli toimii muuten tyydyttdvésti, mutta vuoden 1992 havaintoon tulee jonkin
verran virhettd, eikd simuloitu pankkikriisi nédin aivan ylla toteutuneen kehityksen
tasolle.
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5 Pankkisektorin kannattavuauden suhdanneherkkyys-
tarkastelua |

Seuraavassa tarkastellaan Pasin avulla pankkisektorin kannattavuutta erilaisissa
suhdannetilanteissa. Pasilla on titd tarkoitusta varten tehty simulointiajo, jossa
lasketaan kéyttokatteen kehitysura +3 %, 0 %, ja -3 %:n kasvuolettamilla. Ajo on
tehty siten, ettd samaa vuosikasvua on sovellettu sekd BKT:n, kotitalouksien
kaytettdvissid olevien tulojen ettd varallisuushintojen (pOrssikurssit ja asuntojen
hinnat) kehitykseen kaikkina tarkasteluvuosina. Simulointiajossa on otettu
ldhtokohdaksi vuoden 1985 tilanne ja simulointi on tehty vuosille 1986-1992.
Tdmi ajo kertoo ennen kaikkea suhdannetekijéiden vaikutuksesta pankkikriisin ..
syntyyn mallissa.

Kuviosta 6 kdy ilmi kayttokatteen simuloitu ura 1986-1992 toteutuneella
kansantalouden kasvulla sekd simuloitu kidyttokate edelldmainituilla kolmella eri
kasvuolettamalla. Kun verrataan kéyrien tasoja toisiinsa, lopputulema on odotus-
ten mukainen siind mielessd, ettd mallissa matalammalla kansantalouden kasvulla
my0s pankkisektorin tulos jdid alhaisemmaksi. Tasoerojen vertailu paljastaa
lisdksi, ettd muutokset kannattavuudessa eivit seuraa lineaarisesti kansantalouden
kasvun muutoksia. Mallissa pankkisektorin kannattavuuden nékokulmasta +3 %:n
ja nollakasvun ero on paljon pienempi kuin nollakasvun ja -3 % taantuman
vilinen ero. Tama johtuu siitd, ettd kasvun kiintyessid negatiiviseksi, luottotap-
piotermin merkitys alkaa kasvaa, kun taas positiivisella kasvulla luottotappion
merkitys on kaikissa tilanteissa pieni.

Tdmi tuloksen epilineaarinen kehittyminen saattaa selittdd esimerkiksi sité,
miksi Suomen pankkikriisi on sitonut niin paljon enemmén valtion varoja suhtees-
sa pankkisektorin kokoon kuin Ruotsissa ja Norjassa. Pankkisektorin elpymisen
kannalta havainto viittaisi siihen, ettd kansantalouden siirtyminen taantumasta
nollakasvuun parantaa pankkien toimintaedellytyksid enemmén kuin vastaavan-
suuruinen muutos nollakasvusta positiiviseen kasvuun.

Kuvio 6. Kiiyttokate 1986-1992 eri suhdanneolettamilla

mrd.mk
0

== Toteutunut kasvu
M Tasainen 3%

% Tasainen 0%

i Tasainen -3%
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Eri kasvuolettamista syntyvien tasoerojen liséksi toinen huomionarvoinen seikka
simuloiduissa kéyttokatteissa on niiden aikauran muoto. Vuosina 1986 ja 1987 si-
muloidut kéyttokatteet ovat ldhelld toisiaan taustalla olevien kansantalouden
kasvuolettamien erilaisuudesta huolimatta ja suuret poikkeamat kdyttokatteessa
syntyvidt vasta vuosina 1989-1991. Tamikin simulointiajojen piirre johtuu
pddosin luottotappiomallin ominaisuuksista. Seuraavassa tarkastellaan lyhyesti
luottotappioyhtilon kiyttdytymistd simulointiperiodilla kéyttokateuran taustojen
selventdmiseksi.

Kuten edelli on kuvattu, luottotappioiden kehitys seuraa simuloinnissa
toisaalta kidnteisen velkaantumisasteen (BKT/korolliset saamiset ja vas-
tuusitoumukset) kehitystd ja toisaalta kansantalouden kasvua (BKT/BKT, ()
estimoitujen . joustojen. ollessa. vastaavasti -4.29.ja -19.75 (malli 1.13)..BKT:n
kasvun putoaminen vuositasolla "normaalista” noin 3 %:sta -3 %:een kasvattaa
luottotappio-osuutta mallissa niin ollen ceteris paribus hieman yli kolminkeraisek-
si, mikd ei vield riitd merkittdvisti haittaamaan pankkisektorin kannattavuuskehi-
tystd vuosina 1986-1987. Luottotappiot jadvit edelleen muihin tuloeriin néhden
varsin merkityksettomiksi. T#td suurempi vaikutus syntyy velkaantumisasteen
kasvamisesta ldhes kaksinkertaiseksi liberalisointidummyjen takia vuosina
1987-1989, jonka seurauksena ceteris paribus luottotappio-osuus mallissa yli
kaksikymmenkertaistuu. Néiden tekijoiden yhteisvaikutus vuosina 1989-1991 saa
luottotappio-osuuden ldhes satakertaistumaan vuosikymmenen alkuvuosien
tasosta ja vie pankkisektorin kannattavuuden selvisti negatiiviseksi alhaisen
kasvun skenaariossa.

Pasissa pankkikriisin selitys 16ytyykin velkaantumisasteen huiman kasvun ja
BKT:n romahtamisen yhteisvaikutuksesta. Mallissa pankkisektori kestdd varsin
hyvin kansantalouden taantumaa, kunhan velkaantumisaste pysyy aisoissa.
Mydskéidn velkaantumisaste yksin ei ole ratkaisevasti tulosta heikentévi tekijé, jos
kansantalous pysyy nousussa. Mallissa pankkisektorin kannalta ovat vaarallisia
sellaiset tilanteet, joissa syystd tai toisesta ensin syntyy luottoekspansio, jolloin
velkaantumisaste kasvaa voimakkaasti, ja sitten luottojen kysynnin ehtyessd
kansantalous ajautuu lamaan. Juuri tdllainen yhdistelmé koettiin 1980 -luvun
lopulla ja 1990 luvun alussa.

Tarkeimpien muiden tuloserien reaktiot eri suhdannetilanteissa (+3 %:n ja
-3 %:n kasvuilla) nidkyvit kuviosta 7. Péddosin tuloserien kehitys vastaa odotuksia.
Korkokatteet jadvit taantumassa pienemmiksi, samoin muut tuotot. Saneerauksen
myotd henkilostokulut ja kiyttdkulut pienenevit. Saneerauksen ansiosta myds
alhaisimman kasvun skenaariossa pankkisektorin tulos kiintyy tarkasteluaikana
voitolliseksi.
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Kuvio 7.
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Liite 1. Estimoidut regressioyht’ailét2

1.1  Kotimaiset markkatalletukset yleisoltd

Tasapainoyhtilo:
MTALR-=1.14+1.01+YDR+ 0.08 «<YTR - 0.23 s«rB + 0.23 +tr1
(0.254) (0.055) (0.017) (0.023) (0.226)

+0.14«D8610 - 0.02 xmar
(0.14) (0.009)

DF = -4.672 ADF =-4.177

Differenssimalli:

AMTALR-0.001+0.19+AYTR - 0.23+AINFL- 0.04-ECM, ,
(0.0006) (0.05) (0.09) (0.015)

+0.06+di8812+ 0.03 «di8512+ 0.04 +«di7512+ 0.03 «di7412
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)

+0.03sjou+ 0.01 +kes- 0.01 stamsyy - 0.06 xmaa
(0.003) (0.002) (0.001) (0.002)

R%2=0.78 F(11,212) =679 o= 0.007 DW =1.99

Muuttujat:

MTALR = kotimaiset markkatalletukset yleis6itd 1990-hinnoin (log)
YDR = kotitalouksien kidytettidvissd oleva tulo 1990 hinnoin (log)
YTR = yritysten toimintaylijaidma 1990 hinnoin (log)

INFL = kuluttajahintaindeksin muutos (log)

B = jvk-korko nimelliseni (log)

trl = korkoliberalisoinnin aste

ECM = virheenkorjaustermi

D.. = askeldummeja

di... = impulssidummeja

mar,jou,kes,

tamsyy,maa = kuukausidummeja

2 Tarkemmat tilastolliset tunnusluvut on saatavilla tekijalta.
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1.2 Kotimaiset valuuttatalletukset yleisoltd

Tasapainoyhtilo:

VTALR-5.981 +0.22:+(tV-rT)- 0.34-HEXR + 0.23 «(VI-VM) - 0.40-YTR

(0.48) (0.03) 0.04) (0.115) 0.12)
+0.33:D8610+:0.817-D8301-+0.51-D9001
(0.04) 0.09) 0.04)
DF=-5:316 ADF =-3.813
Differenssimalli:

AVTALR-0.026-0.35«ABKTR +1.45«AVI-0.19-ECM, ,

(0.007)  (0.09) (0.54) (0.03)
+0.46+di9001 - 0.06+hei-0.11xjou
(0.01) (0.02) (0.02)

R%=0.34 F(6,220) =19.0 o =0.078 DW=1.95

Muuttujat:

VTALR =kotimaiset valuuttatalletukset 1990-hinnoin (log)
rVT-rT = ulkomainen korikorko - 3kk termiinikorko (log)
HEXR = HEX-indeksi 1990-hinnoin (log)

VT-VM = vaihtotaseen tulot/vaihtotaseen menot (log)

YTR = yritysten toimintaylijidmi 1990-hinnoin (log)
BKTR = BKT 1990-hinnoin (log)

VI = valuuttaindeksi

ECM = virheenkorjaustermi

D... = askeldummeja

di.. = impulssidummeja

hei, jou =kuukausidummeja
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1.3  Muut kotimaiset velat

Tasapainoyht:lo:

MVR--5.48+1.072:BKTR + 0.07«(tM-rU) + 0.63+tr1

(1.65) (0.16) (0.03) (0.06)
+0.09:D8610+:0.16-D9101+0.28:D8812:0.27+D8710-0.07-D7904
(0.04) (0.03) 0.04) (0.03) 0.04)
+ 0.0S*huh+ 0. 13*hei + 0.05*1‘161
(0.02) (0.03) (0.05)
DF =-6.388 ADF = -4.289
Differenssimalli:

AMVR-0.02 +0.22:ABKTR+ 0.20+AASR - 0.25-ECM, ,
(0.004) (0.06) (0.096) (0.04)

- 0.1 +(d793-8)- 0.22+di8501
(0.02) 0.007)

- 0.04 «tou-0.03+kes - 0.05+elo - 0.03+jou
(0.008) (0.01) (0.01) (0.02)

R%=0.37 F(9,205) = 13.6 0 =0.048 DW =201

Muuttujat:

MVR = muut kotimaiset korolliset velat 1990-hinnoin (log)
- BKTR  =BKT 1990-hinnoin (log)
rM-rU = muiden kotimaisten korollisten velkojen korko/ulkomainen korikorko

(log)
trl = korkoliberalisoinnin aste
ASR = asuntojen hintaindeksi/kuluttajahintaindeksi (log)
ECM = virheenkorjaustermi
d(793-8) = dummy maaliskuu-elokuu 1978 (revalvaatiopaineet)
D... = askeldummeja
di... = impulssidummeja
hel,huh,tou
kes,hei,elo,
jou = kuukausidummeja
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1.4  Ulkomaiset velat

Tasapainoyhtilo:
UVR-=-8.2+1.19«BKTR-0.25+rU + 1.17xtr1
(19) (0.18) (0.05) (0.05)
+ 0.2 +«(d793-8)-0.09+(d901-12)
(0.05) 02)
+0.22:D9001+0.27-D8301+0.66-D8001 +0.33:D7701
(0.02) (0.04) (0.05) (0.03)
+0.18+hei + 0.07*jou
(0.03) (0.03)
DF =-5.811 ADF=-5.678
Differenssimalli:

AUVR-0.01+0.07-AVMR - 0.1 <ECM, , +0.03+jou
(0.003) (0.02) (0.03) (0.01)

R?2=0.12 F(3,223) = 9.75 o =0.044 DW =2.14

Muuttujat:

UVR = ulkomaiset velat 1990-hinnoin (log)
BKTR  =BKT 1990-hinnoin (log)

rU = ulkomainen korikorko (log)

trl = korkoliberalisoinnin aste

VMR = vaihtotaseen menot 1990-hinnoin (log)
ECM = virheenkorjaustermi

d793-8 = dummy maalis-elokuulle 1978 (revalvaatiospekulaatio)
d901-12 = dummy tammi-joulukuulle 1990 (devalvaatiospekulaatio)
D... = askeldummeja

di = impulssidummeja

hei,jou = kuukausidummeja




1.5 Ulkomaiset velat/Ulkomaiset saamiset

Tasapainoyhtiilo:

UVS-0.39-1.21(VT-VM)- 0.2 «(tU-rT)-0.67+(d793-8)

0.05) (0.37) (0.08) 0.22)
DF=-15.04 ADF = -5.406
Differenssimalli:

AUVS-.0008- 0.05 «(rU-T),,- 0.1 <ECM, ,
(0.003) (0.0395) (0.023)

R%2=0.14 F(2,222)=17.7 o =0.053 DW =2.03

Muuttujat:

UVvS = ulkomaiset velat/ulkomaiset saamiset (log)
VT-VM = vaihtotaseen tulot/vaihtotaseen menot (log)
rU-rT = ulkomainen korikorko/3kk termiinikorko (log)
ECM = virheenkorjaustermi

d793-8 = dummy maalis-elokuu 1978 (revalvaatiospekulaatio)
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1.6  Korkomarginaali

Tasapainoyhtilo:

KM-+0.04 - 1,710 -BKTR - 0.009-KANNA, ,
©0.008)  (4.4.10%) (0.001)

- 00003*I'T - OOS*LT + OOZ*MOS + 0002*1‘1‘1
(0.00005) (0.02) (0.02) (0.0007)

+0.006+di9012 - 0.008+di8608 - 0.003-D8301
(0.0002) (0.0001) (0004)

DF = -6.348 ADF = -3.535

Differenssimalli:

AKM-=0.00001+0.04-AMOS-0.0002+ArT- 0.3 <ECM, ,

(0.00006)  (0.01) (0.00007) (0.07)
-0.009+di8608 - 0.009-di8609 + 0.005+di9012 - 0.004+di9101
(0.0003) (0.009) (0.0002) (0.0002)

R%=0.76 F(7,147)=1724 o = 0.0007 DW =1.96

Muuttujat:

KM = korkomarginaali (korollisten saamisten ja velkojen korkoero)
BKTR = BKT 1990-hinnoin
KANNA = kiyttokatteen tulot/kiyttokatteen menot

T = 3kk termiinikorko

LT = luottotappio-osuus

MOS = markkatalletusten osuus veloista
trl = korkoliberalisoinnin aste

ECM = virheenkorjaustermi

D.. = askeldummeja

di... = impulssidummeja
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1.7  Valuuttakaupat

Tasapainoyhtilo:

VK=3.6-23+VT+2.9+VM+ 0.64*(I'B—I‘U)
33) (097 (2.93) (1.15)

DF =-9.01 ADF =-2.226

Differenssimalli;

AVK-0.002+1.47+AVM- 1.75:A (rB-rU) - 0.46:ECM,
0.03) (0.48) (1.16) (0.11)

R%2=043 F(3,78) = 19.9 o =0.27 DW =231

Muuttujat:

VK = valuuttakaupat 1990-hinnoin (log)

VT = vaihtotaseen tulot 1990-hinnoin (log)
VM = vaihtotaseen menot 1990-hinnoin (log)
rB-1U = jvk-korko-ulkomainen korikorko (log)
ECM = virheenkorjaustermi
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1.8  Osakkeet (vathto- ja sijoitusomaisuus)
Tasapainoyhtiilo:

OSA-0.54+1.21-HEXR - 11.99xABKTR + 1.26+di77

036) (0.19) 24 0.17)
DF =-3.063 ADF=-3.14
Differenssimalli:

AOSA--0.01-2.45-ABKTR- 0.2 +ECM, ,+0.26+D77-0.87+D92
’ (0.007) (0.89) (0.045) (0.03) (0.07)

R%=0.91 F(4,12) =31.7 6 =0.072 DW =2.27

Muuttujat:

OSA = vaihto- ja sijoitusomaisuusosakkeet 1990-hinnoin (log)
BKTR = BKT 1990-hinnoin (log)

HEXR = HEX-indeksi/kuluttajahintaindeksi (log)

ECM = virheenkorjaustermi

D.. = askeldummeja
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1.9 Kiinteistot ja kiinteistoyhtididen osakkeet
(vaihto- ja sijoitusomaisuus)

Tasapainoyhtiilo:

KIIR --4.98+1.35-MTALR - 1.6 sAABKTR

(0.44) (0.06) (0.41)
DF =-2.072 ADF =-2.294
Differenssimalli:

AKIIR -0.032 +0.84-AMTALR - 0.49:-ECM, ,
0.017) (©.27) 0.17)

R%=0.54 F(3,14)=8.1 o =0.054 Dw=1.81

Muuttujat:

KIIR = vaihto- ja sijoitusomaisuuskiinteistot ja kiinteistoyhtididen osakkeet
1990-hinnoin (log)

MTALR = kotimaiset markkatalletukset yleis6lle 1990-hinnoin (log)

BKTR = BKT 1990-hinnoin (log)

ECM = virheenkorjaustermi
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1.10 Kiyttéomaisuus

KOM-=-6.24+1.56-MTALR - 2.4 - ABKTR +0.62-KANNA_ ,
032) (0.04) (0.34) (0.08)

R%2=0.99 F(3,14) =539 o =0.051 DW = 0.996

Muuttujat:
KOM = kdyttoomaisuus 1990-hinnoin (log)
MTALR = kotimaiset markkatalletukset yleisoltd 1990-hinnoin (log)

BKTR = BKT 1990-hinnoin (log)
KANNA = kiyttokatteen tulot/kdyttokatteen menot (log)

1.11 Henkilostomaara

Tasapainoyhtilo:

HENKI-8.78+0.24-MTALR +0.53+KANNA_ ,

0.17) (0.02) (0.04)
DF = -3.549 ADF =-1.429
Differenssimalli:

AHENKI--0.015+0.49-AMTALR + 0.4 -AKANNA, , -0.88-ECM,
(0.009) (0.15) (0.08) (048)

R2=0.79 F(3,12)=15.2 c =0.021 DW = 1.87

Muuttujat:

HENKI = henkilostomaéira (log)

MTALR = kotimaiset markkatalletukset yleis6ltd 1990-hinnoin (log)
KANNA = kiyttokatteen tulot/kdyttokatteen menot (log)

ECM = virheenkorjaustermi
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1.12 Korkokatteen toteutumisosuus

KR-1.29-14.2.1.T-0.13-D87-0.19:D85
0.02) (1.6) (0.04) (0.02)

R%=0.87 F(3,14) =30.7 o =0.069 DW=1.6

Muuttujat:
KR = korkokatteen toteutumisosuus (log)(toteutunut/simuloitu korkokate)

LT = luottotappio-osuus (log)
D... = askeldummeja

1.13 Luottotappio-osuus

LT-=13.31-4.29«bkt/ksa- 19.75*ABKTRt_1
19 (04 4.0

R? =091 F(2,14) =704 o =0.504 DW =0.96

Muuttujat:
LT = luottotappio-osuus (log)

bkt/ksa = BKT/korolliset saamiset ja vastuusitoumukset (log)
BKTR =BKT 1990-hinnoin (log)
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1.14 Kiinteistdjen ja osakkeiden tuotto-osuus

MUTU-=-3.01+0.33-HEXR +3.63+ABKTR
(0.15) (0.08) (0.99)

R%2=0.80 F(2,15)=30.2 0=0.118 DW =2.15

Muuttujat:
“MUTU = kiinteistdjen ja osakkeiden tuotto-osuus (muut tuotot/tase) (log)

HEXR = HEX-indeksi/kuluttajahintaindeksi (log)
BKTR = BKT 1990-hinnoin (log)

1.15 Toimitusmaksu- ja palkkio-osuus

TOPA-=-5.05-3.35+-ABKTR + 0.32-HEXR
(0.12) (0.46) (0.056)

R2=0.82 F(2,10) =234 o =0.093 DwW =2.27

Muuttujat:
TOPA = toimitusmaksut ja -palkkiot/kotimaiset talletukset (log)

BKTR =BKT 1990-hinnoin (log)
HEXR = HEX-indeksi/kuluttajahintaindeksi (log)
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Liite 2
Simulointiajo

Toteutunut ja mallin tuottama kehitys dynaamisessa simuloinnissa 1980-1992.
Luvut miljoonaa mk.
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TULOSLASKELMA

Simulointi
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992
1 Korkokate 3493 4114 4662 5109 5909 6740 7540 8663 10901 12258 12671 13775 10960
2 Tuotot valuutanvaihdosta 245 426 334 254 261 345 422 487 520 476 1115 342 1219
3 Toimitusmaksut ja palkkiot 634 782 899 1157 1446 1690 1915 2330 2924 3451 3914 4399 3896
4 Takaus- ym. provis:ot 408 479 559 642 788 900 926 1033 954 986 991 1046 1051
5 Osingot 58 79 115 132 258 270 456 400 771 691 550 746 860
6 Muut tuotot 580 686 873 1110 1595 1578 2457 2986 4267 4930 4819 5595 4665
7 Palkat ja sosiaalikulut 2639 2855 3284 3606 4488 5023 5271 6298 6950 7505 8026 8395 8307
8 Vuokrat ja kulut kiinteistosti 411 553 704 746 768 968 1084 1395 1475 2308 2760 3080 3021
9 Muut kulut 1403 1535 1813 2148 2550 2686 3285 4166 5508 7059 6864 5416 7061
10 Luotto- ja takaustappiot 7 15 38 40 80 142 800 631 983 1555 1513 6862 18251
11 Kéyttokate 959 1609 1603 1863 2372 2704 3270 3408 5428 4364 4899 2149 —13989
12 Poistot 326 368 420 459 550 700 819 994 1225 1440 1599 2562 3362
13 Liikevoitto 633 1241 1183 1404 1822 2005 2451 2414 4204 2924 3300 -413 -17351
13 Satunnaiset erit 0 0 0 0 0 0 -152 0 0 388 1305 -2497 304
14 Poistojen erotus 0 0 0 0 0 0 0 0 342 98 45 153 71
15 Varausten lisdys 448 746 902 913 831 1558 1116 1921 2978 1612 1892 ~54 442
16 Verot 120 236 194 235 339 235 367 212 261 856 991 0 0
17 Tilikauden voitto 65 259 86 256 651 212 815 281 1307 942 1767 -2702 -17418
Toteutunut
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992
1 Korkokate 3451 4121 4793 5193 6207 7798 7876 9823 11392 11665 13779 12236 9199
2 Tuotot valuutanvaihdosta 245 427 334 254 261 345 415 436 487 477 785 492 1307
3 Toimitusmaksut ja palkkiot 643 733 1026 1160 1481 1722 1890 2371 3054 3676 3712 4208 4110
4 Takaus- ym. provisiot 408 479 559 642 788 900 926 1033 954 986 991 1046 1051
5 Osingot 74 101 128 159 216 317 337 415 678 790 677 809 767
6 Muut tuotot 658 769 967 1225 1581 2173 2707 3367 6593 4492 4227 4254 5693
7 Palkat ja sosiaalikulut 2655 2975 3307 3680 4573 5145 5419 6461 7304 7560 8406 8393 7862
8 Vuokrat ja kulut kiimteistostid 423 517 662 701 752 1056 1149 1406 1641 2285 2690 2893 2807
9 Muut kulut 1333 1518 1796 2127 2727 3132 3503 4237 5086 6091 5967 6190 7720
10 Luotto- ja takaustappiot 15 29 117 91 112 150 273 605 1055 1743 2145 6564 21417
11 Kayuokate 1142 1568 1880 1968 2212 3389 3479 4342 1725 4407 4965 =996 =17679
12 Poistot 326 368 420 459 550 700 819 994 1225 1440 1599 2562 3362
13 Liikevoitto 817 1200 1460 1509 1662 2690 2660 3348 6500 2967 3366 -3558 -21041
13 Satunnaiset erit 0 0 0 0 0 0 -152 0 0 388 1305 -2497 304
14 Poistojen erotus 0 0 0 0 0 0 0 0 342 98 45 153 71
15 Varausten lissys 448 746 902 913 831 1558 1116 1921 2978 1612 1892 -54 442
16 Verot 153 200 251 225 261 360 317 333 457 602 962 475 264
F 17 Tilikauden voitto 217 276 352 436 729 1154 1403 1489 3072 1043 1773 -6628 -20986




TASE: VASTATTAVAA
Simulointi

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992
Al Markkatalletukset, yleiso kotim. 73959 84176 95655 110236 124468 141301 153981 182664 196597 251994 257247 265105 284795
A2 Valuuttatalletukset, yleiso kotim. 2128 2607 2668 4627 4827 5677 5588 6298 6830 6246 8772 12354 13513
A3 Muut kotimaiset velat 15682 17069 19865 29765 37011 36741 43118 67138 81507 130621 132641 148737 148528
A4 Ulkomaiset velat, brutto 16789 20494 24990 38421 53175 67547 89189 119309 138762 203253 237996 261514 264272
A5 Muut erit 14291 16047 18008 20854 25336 30349 42166 45327 63008 83524 86511 80096 81195
A6 Varaukset 2930 3550 4588 5496 6326 7884 9022 11098 14123 16016 3671 3581 2597
A7 Oma péitoma 4568 5314 6061 7713 9419 10669 12652 15864 18461 25922 29660 28707 28949
Vastattavaa yhteensi 130346 149257 171836 217111 260562 300169 355716 447698 519288 717576 756498 800093 823848

Toteutunut

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992
A1 Markkatalletukset, yleiss kotim. 72112 84510 97099 110894 125171 146619 159540 180954 224672 240193 252058 261802 259347
A2 Valuuttatalletukset, yleiso kotim. 3117 2317 1944 215 4961 6190 4306 3914 4643 7252 6818 13151 14626
A3 Muut kotimaiset velat 14620 16446 21367 29123 35402 39445 54488 65216 94231 129468 119987 140076 152171
A4 Ulkomaiset velat, brutto 17535 21390 32687 41860 61652 69402 98425 130020 158316 176339 218020 221915 212037
A5 Muut erit 14291 16047 18008 20854 25336 30349 42167 45327 63008 83524 86511 80096 81195
A6 Varaukset 2930 3550 4588 5496 6326 7884 9022 11098 14123 - 16016 3671 3581 2597
A7 Oma pitioma 7380 4749 5975 7449 9981 12175 14056 15942 24970 29663 46940 49767 38667
Vastattavaa yhteensi 128984 149009 181668 217891 268829 312064 382003 452471 583964 682454 734006 770389 760640

Tase jatkuu....




TASE: VASTAAVAA JA MUUT ERAT

Simulointi

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992
B1 Markkaluotot yleisslle, kotim. 71920 82941 96286 109471 124438 145749 165831 190403 213591 275409 282926 281030 267499
B2 Valuuttaluotot yleisille, kotim. 8530 9528 11947 20492 25817 31779 40295 53610 62533 99880 121892 139008 137476
B3 Muut kotimaiset saamiset 13674 13886 13682 25078 30152 24983 22617 52519 53218 91923 81977 107444 145859
B4 Ulkomaiset saamiset 10386 13573 15711 22556 32185 41445 54482 71997 83059 109620 124876 134860 140309
BS5 Osakkeet 935 1918 1838 2955 4824 4756 6412 9146 9272 10645 15025 28608 7343
B6 Kiinteistdt ja k.yht. osakkeet 6416 7600 8306 10234 11672 15631 15224 18813 20512 26863 31236 35102 34031
B7 Muu omaisuus 18485 19810 24065 26326 31475 35826 50854 51210 77103 103236 98567 74041 91331
Vastaavaa yhteensii 130346 149257 171836 217111 260562 300169 355716 447698 519288 717576 756498 800093 823848
Muut eriit
Vastuusitoumukset 36507 44669 53761 64005 78139 99205 121704 142818 171379 189421 192078 176290 102000
Henkil6sts 42735 41212 73683 42717 44360 4496 49291 46332 47736 51300 48040 49902 38790

Toteutunut

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992
B1 Markkaluotot yleisclle, kotim. 68641 84101 101171 119012 124707 146852 166763 193546 251544 280282 285719 285653 274849
B2 Valuuttaluotot yleistlle, kotim. 13316 10041 9644 7942 20549 24837 25148 37064 50235 73176 103134 107788 97548
B3 Muut kotimaiset saamiset 12637 13611 18424 26947 37356 42172 50443 67005 83348 101968 101443 130114 140076
B4 Ulkomaiset saamiset 9491 12841 20406 26527 39825 40767 67659 73928 85665 90985 98138 100366 112826
BS Osakkeet 1441 1734 2123 2690 3615 4640 5730 1597 9539 12707 15108 24070 13485
B6 Kiinteistét ja k.yht. osakkeet 5951 6590 7555 8686 10740 13903 15642 16835 22750 24991 28361 30952 31851
B7 Muu omaisuus 17510 20104 22355 26094 32110 38896 51543 56777 81187 99052 103210 91511 95803
Vastaavaa yhteensi 128988 149021 181677 217898 268902 312068 382928 452752 584268 683160 735113 770454 766438
Muut eriit
Vastuusitoumukset 36507 44669 53761 64005 78139 99205 121704 142818 171379 189421 192078 176290 102000
Henkilosts 42447 43202 43823 44676 45727 47026 48245 50885 51940 53071 50019 46354 42023
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