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1 JOHDANTO

1.1  Johdatus aihepiiriin

Rahoituslaitosten sdantely on viime vuosikymmemidgana tiukentunut huomattavasti.
Kansainvélisen jarjestelypankin BIS:n (Bank forelmiational Settlements) alaisuudessa
toimivan Baselin pankkivalvontakomitean BCBS:n (BaSommittee on Banking Su-
pervision) saannokset ovat keskeinen ohjenuorang$sialan yrityksille ympéari maail-
maa Kansainvalinen jarjestelypankki BE®13). Talla hetkella valmisteilla olevan Ba-
sel 1l -sdanndston oli alun perin maara tulla vaam 1.1.2013, mutta valmistelutydssa
esiin nousseet erimielisyydet Euroopan komissiamo&pan neuvoston ja Euroopan
parlamentin valilla lykk&annyttavat voimaantuloaasBl Il pitdd paapiirteittain sisal-
la&dn muun muassa uudistuneita vaatimuksia pankpéEomarakenteelle, vakavarai-
suudelle sekd maksuvalmiudelle. Lisdksi uudistsiesiksataan jarjestelman kannalta
merkittaville pankeille lisapaaomavaatimus sekatpiaan hyvaan hallintotapaan. (Let-
to 2013.)

Saavuttaakseen Basel-sddnnésten mukaiset padanpanalat tullevat vahentamaan
luotonantoaan keskipitkalla aikavalilla, mik& luotirsesti vaikeuttaa yritysten lainan-
saantia seka korottaa velkarahan kustannuksia.eSyritykset kykenevat vastamaan
rahoitusmarkkinoiden muutokseen kerddmalla rahwitpseseensa pankkien velkara-
hoituksen lisaksi myds omaa padaomaa tai laskenddkeelle omia velkakirjoja; pie-
nilla yrityksilla nama vaihtoehdot eivat ole yhtébhtevia saati edullisiaFQCUS: The
Business impact of Basel RD10, 36.) On vaikea uskoa asian olevan niin yksioen,
ettd pelkkd luoton saanndstely leikkaa pientengskisuurten yritysten (pk-yritysten)
rahoitusmahdollisuuksia. Lahtokohtaisesti piendtyliset luultavasti hakevat pienem-
pid lainoja kuin suuret yritykset, jolloin pankir@gomat riittaisivat useamman pienen
luoton myontamiseen. Talléin myds pankin luottokalklisi hajautetumpi, ja sita kaut-
ta salkun riski jakautuisi useamman luoton kesk®iten loogisesti paateltyna voisi
nahda, ettda pankkien saantelylla on muitakin vaiksia pk-yritysten luotottamiseen,
kuin vain yleinen luoton sdannostely. Finnveransisga (11.2.2013) todetaankin, etta
"Pankkien lisdantynyt saantely ja kiristyvat luotbbpikat vaikuttavat pk-yritysten ra-
hoitusehtoihir’

Usein "talouden vetureiksi” nimitetyt pk-yrityksebuodostavat valtaosan Suomen
yrityskannasta. Vuoden 2010 tilastojen mukaan $§¢denttia Suomen yrityksista oli
pk-yrityksid. Suomalaisten yritysten tuona samanarwa kerryttamasta 350 miljardin
euron liikevaihdosta pk-yritysten osuus oli noin psenttia. 2010 tydssa kayvista
1 376 600 henkilosta pk-yritykset tyollistivat vajeb3 prosenttia.Rk-yritysbarometri



2012, 7.) Nama tilastot antavat kasityksen siititemmerkittdvastda kansantalouden
osasta pk-yrityksista puhuttaessa on kyse.

Pk-yritykset hakevat valtaosan rahoituksestaan giaté&k Jopa 76 prosenttia ulkoista
rahoitusta hakevista pk-yrityksista aikoi hakea kkidainaa syksyn 2012 Pk-
yritysbarometrin mukaan. Noin neljnnes kertoi atusa kaantyd Finnveran puoleen
ulkoisen rahoituksen tarpeessa. Paaomasijoittaphaitusta aikoi hakea 12 prosenttia
pk-yrityksista. Pk-yritysbarometr2012, 28.)

Vieraan paaoman ehtoisella rahoituksella on kaasaundelle monia positiivisia vai-
kutuksia; se muun muassa vahentaa moraalikadonmageKun yrityksen saama ra-
hoitus on ulkoisen osakerahoituksen muodossagjxithenettda omistusosuuttaan yri-
tyksestad ja samalla kannustin tydontekoon pienesié&, osa yrityksen voitoista virtaa
yrityksen muille omistajille. Ulkoinen rahoitus sen sijaan vahenna tyon tekoa, kun
rahoitus on hankittu taysivakuudellisena velkadangsen & Meckling 1976; Niinimaki
2013.) Vakuuden myodnnettyddn yrittdja on sitoutomgelainan takaisinmaksuun ja
toisaalta velanhoitokustannusten jalkeen kaikkagina jaa yrittajalle. Pankki ei mene-
ta sijoitustaan yrittajan kevytmielisyyden vuokg,yrittajalla sailyy kannustin tyonte-
koon; siten velkarahoitusta voidaan pitdd kansantallisesta nakokulmasta tarkastel-
tuna tehokkaana rahoitusmuotona.

Pankkien tarjoaman velkarahoituksen saantelyn mitwlessa pk-yritysten toiminnan
sektorilla (esim. Badulescu 2010; Beck & Demirguerak2006) mutta tassa tutkielmas-
sa pyritdan osoittamaan, etta juuri Basel-kehikakamen pankkien luotonannon saan-
tely aiheuttaa merkittavia ongelmia pk-yritystehaduksen saantiin.

1.2  Tutkielman tavoitteet ja rajaukset

Tutkielman tarkoituksena on tarkastella pankkiekysgantelyn luomia haasteita pk-
yritysten rahoitukseen. Tata tarkoitusta vartekiélinassa perehdytddn pankkisaante-
lykehikkoon hyvin yleisella tasolla seké tarkastehl erityisella tarkkuudella asiakasra-
japinnassa tapahtuvaan luoton myont66n vaikutteekgoitd. Vakuuskysymys vaikut-
taisi olevan yksi suurimmista ongelmista, joka &gik-yrityksia saamasta pankkilainaa,
mutta luotonmyontdpaatokseen vaikuttaa luonnoliisesyés monet muut asiat. Tut-
kielmassa pyritddn luomaan malli pankista luottakievan pk-yrityksen maksukyvyt-
tomyyden todennadkoéisyyden estimoinnille ja tatalimadyvaksikayttaen tarkastellaan,
millainen on pk-yrityksen rahoitus-case. Malli l@aoh perustuen aikaisempaan tieteelli-
seen kirjallisuuteen ja empiiriseen analyysiin. Mahvulla estimoitua pankin luotto-
tappioriskilaskelmissa kaytettéavaa riskiparameRta (Probability of Default, mak-
sukyvyttomyyden todennakoéisyys) apuna kayttaenelasia esimerkkeind kaytettavien



yritysten vastuille riskipainot, jotka vaikuttavaankin oman pddoman vaateeseen luot-
toa myonnettaessa seka koko velkasuhteen ajanipRis&ton vaikuttaa muun muassa
vastapuolen PD, vastuun suuruus ja vak@iandardi 4,3d2010), ja pyrkimyksen& on
osoittaa empiirisesti, etta juuri vakuuden vahytgé,sen suoranainen puute, on syyna
pk-yritysten rahoituksensaantiongelmiin Basel-kehiknukaisessa pankkisaantelyssa.

Konkurssiriskin estimointimalli luodaan, jotta kgréta aineistosta olisi mahdollista
tarkastella yritysten riskiprofiileja. Mallin tarkoksena on antaa riittavan luotettava
arvio aineiston yritysten konkurssiriskista, eil&ditteena siten ole luoda varsinaisesti
konkurssia ennustavaa mallia. Tutkielman kontegatisittad, ettd mallin pohjalta saa-
daan laskettua aineiston havaintoyksikdille PDenogi ole tarkoituksenmukaista luoda
kovin hienostunutta ennustemallia. Kun malli onmvigl, selvitetédan, kuinka riskipara-
metrit PD ja luoton vakuutta kuvaava LGDogs Given Defaulttappio-osuus) vaikut-
tavat pankin vakavaraisuusvaatimuksia varten léekan riskipainon maaraytymiseen.
Nama riskiparametrit ovat pk-yritysten luototuksessnoat varsinaiset ulkoiset tekijat,
joilla on vaikutusta riskipainon maaraytymiseenmba jalkeen tarkastellaan tutkiel-
man aineistosta kerattyjen esimerkkiyrityksen avuwmpiirisesti riskipainon maaray-
tymista ja sen vaikutusta myonnetyn lainan aihewdzn pankin oman paaoman tarpee-
seen. Oman padoman vaatimusta laskettaessa kaytgraaksi FIVA:n hyvaksyméaa
luottoriskiluokituksen edistynytta eli AIRBA-menét@d Advanced Internal Ratings-
based Approach Tassa menetelméassa valvottava eli pankki maaritse kaikki las-
kelmissa tarvittavat riskiparametrit ja arvioi vagtohtaisen riskipainon Finanssival-
vonnan standardin mukaisen kaavan avuiaiidardi 4,302010). Esimerkkilaskelmat
tehdaan olettaen, etta pk-yrityksen vastuu kuuldiittéisvastuiden ryhmaan. Talla on
vaikutusta muun muassa kaytettaviin laskukaavoihaskemalla pankin oman paa-
oman tarve pk-yritysta luototettaessa, tuodaandtetosti esiin pk-yritysten rahoituk-
sen saannissa ilmenevia haasteita.

Rahoituslaitosten toimintaa s&énteleva Basel-s&iomh keskeisessa roolissa rahoi-
tuslaitosten luottoriskin kartoituksessa, ja siéssa tutkielmassa luottoriskin arvioin-
nissa otetaan huomioon Basel-komitean asettamagébtgasel-sddnnoston kansallisena
toimeenpanijana Suomessa toimii FinanssivalvonfdA}; jonka valvottaville asetetut
standardit ovat soveltuvin osin keskeinen teorit@mwélle tutkielmalle. Erityisesti tar-
kastellaan FIVA:n rahoituslaitoksille asettamia aa&raisuus- ja riskienhallintastandar-
deja. Tarkoituksena ei ole kdyda koko Basel-sddnapeika kaikkia FIVA:n standar-
deja yksityiskohtaisesti lapi, vaan kasitella sd@ksm sekd standardeja riittdvassa laa-
juudessa, jotta on mahdollista luoda kattava yleiskis luottoriskiluokituksesta pank-
kien nykyisessa saantely-ymparistdssa.

Koska tutkielma keskittyy vieraan pddoman ehtoise¢iitukseen, ei monia vaka-
varaisuussaantelyn osa-alueita kasitella tutkiellmajuudessa. Esimerkiksi luottoriski-
luokitukseen liittyvat pankin oman paaoman ehtosg@itukset on rajattu laajuuden
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ulkopuolelle. Basel-saannostd sisaltda luottousiiltuksen saéntelyn lisdksi myos
saant6ja muun muassa pankkivalvonnasta seka makkkista. Nama osa-alueet eivat
kuulu tutkielman tarkastelualaan ja ovat siksi ly&yesittelya lukuun ottamatta rajattu
tutkielman ulkopuolelle.

1.3  Tutkimusmetodi ja kaytettava aineisto

1.3.1 Aikaisempi tutkimus

Pk-yritysten rahoitusta on tutkittu paljon ja orsigy erilaisia syita sille, miksi pk-
yrityksilla on ongelmia rahoituksen saannissa. Eskiksi toimintaymparistéssa voi-
massa oleva konkurssilainsdadanto, joka suosiayid yli velkojien, saa tutkitusti pan-
kin antamaan useammin kielteisen luotonantopaatopsyritysten lainaneuvotteluis-
sa (Berkowitz & White 2004). Suomessa velkojansumjakuitenkin kattava ja siten
konkurssilainsdadanto ei vaikuta uskottavalta siygitomalaisten pk-yritysten luototuk-
sen epaamiseen. Muun muassa yrityksen koko, ildé€pi yrityksen tapauksessa myos
omistajan ika), yrityksen tuottavuus, taloudellisEmkumentaation asianmukaisuus seka
yrityksen pankkitalletusten maara suhteessa laimoyindessa pankkisuhteen keston
kanssa ovat myos tekijoita, joilla on merkitystakia luotonmyodntopaatoksessa (Kou-
ser, Durani, Hussain & Hassan 2012). Yleisemmakalta voidaan esittaa, ettd pankki-
en luotonantopéaattkset perustuvat pankkisuhteeséepaatdsinformaatioon seka va-
kuuteen (Uchida 2011). Laajasta uutisoinnistaanlimadta uusien Basel-sd&nnésten
vaikutusta pk-yritysten lainansaantiin ei tiededtsiv ole kuitenkaan tutkittu, ei ainakaan
suomalaisella datalla.

Pk-yritysten maksukyvyttomyyttd — konkurssiriskiga—riskin mallinnusta kasittele-
via tutkimuksia on myo6s paljon (esim. Altman 19@&&hr & Guttler 2007; Caracota,
Dimitriu & Dinu 2010; Gama & Geraldes 2012; Terdpang & Mihret 2011). Maksu-
kyvyttomyyden todennékdisyyden tutkimuksessa ontétfly monia eri menetelmia
vuosien varrella. Esimerkkeja kaytetyista tutkimesmdeista ovat erotteluanalyysi
(Discriminant Analysis), logistinen regressioanalyyl ogistic Regression Analysis),
paatospuut (Decision Trees) ja neuroverkot (NeNetworks) (Genriha & Voronova
2012).

Erotteluanalyysi on luokittelumenetelmd, jossa itadn, mitk&d muuttujat erottavat
tietyt ryhmat toisistaan. Voidaan esimerkiksi tatietla otosta pankin asiakkaista ja
jakaa otospopulaatio maksukyvyttomiin ja maksukgkii Tutkimalla eri ryhmien
ominaisuuksia voidaan selvittda, mitka tekijat aiteevat maksukyvyttomyyden. (Gen-
riha & Voronova 2012, 43.) Logistinen regressittyiy laheisesti erotteluanalyysiin ja
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vastaa siten samaan tutkimuskysymykseen muttatiggisregression etuna on, etta se
on menetelmana joustavampi: siind ei tarvitse tehastaavia oletuksia selittavien
muuttujien jakaumista, lineaarisista suhteistayhmien yhtalaisista variansseista (Ta-
bachnick & Fidell 2007, 437).

Paatospuut ja neuroverkot kuuluvat epaparametrmstaretelmien joukkoon ja muis-
tuttavat laheisesti toisiaan. Paatéspuussa lahudtkikeelle paatdssolmusta — paatosti-
lanteesta. Tasta solmukohdasta puu alkaa kasvaatjsdn aina tietyin kriteerein ja tiet-
tya algoritmia kayttden esimerkiksi hyviin ja hudrio tulemiin ja jokaiselle haaralle
asetetaan oma todennakoisyytensa. Paatospuu tadkaikaanteisessa jarjestyksessa
lopusta alkaen ja lopputuloksena paatdéssolmukobhdas®dotusarvo hyvalle tulemalle.
Paatospuu voi kaytettavasta algoritmista riippwd@ytua hyvinkin monta kertaa ja sita
kautta muodostua vaikeasti hallittavaksi kokonaisksi. Neuroverkot koostuvat mo-
nista eri tasoista ja lukuisista yksittaisista m@gista, jotka ovat kytkdksissa toisiinsa
synapseilla. Neuroniin joko syotetaan tietoa, easaa sita jostakin toisesta neuronista,
ja siirtda sen aina eteenpain seuraavaan neurduiimes saavutetaan viimeinen taso,
jossa on haluttu maara lopputulemia (esim. "korgitim "ei konkurssia”). Jokainen
tiedonsiirto kerrotaan kuhunkin synapsiin asetatphinolla ja kaikki nama painotetut
arvot lasketaan yhteen. Lopputulosta analysoidagalmmalla jotakin tiettya funktiota
tiedonsiirtojen painotettuun summaan. (Genriha &Wova 2012, 44-45.)

1.3.2 Tutkielmassa kaytettava malli

Tutkielmassa kaytetdaan pk-yrityksen maksukyvyttodeyy todennakoisyyden eli PD:n
(Probability of Default estimointiin logistista regressioanalyysid. Laigisn regressio-
analyysi mahdollistaa diskreetin tuloksen, kutenkjo tietyn ryhmén jasenyyden en-
nustamisen, kayttaen selittavina tekijoina muutyptka voivat olla joko jatkuvia, dis-
kreetteja eli epajatkuvia, dikotomisia eli kahtkautuneita tai naiden yhdistelmia. Lo-
gistisen analyysin tavoitteena on ennustaa yksdtiitapauksen tai havaintoyksikon
kategorinen tulema, esimerkiksi ajautuuko yritysikarssiin vai ei. (Tabachnick & Fi-
dell 2007, 437-439.)

Menetelma sopii tilastollisesta ndkdkulmasta hyyiteen tutkimusongelman (mak-
sukyvyttémyyden ennustaminen) kanssa, jossa saiitet muuttujan arvo on muodol-
taan bindarinen — 1 tai 0. (Gama & Geraldes 2032).7Regressiosta ajetaan lapi eri
muuttujia — taloudellisia tunnuslukuja, jotka patba sopivat yhteen mallin kanssa.
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1.3.3 Tutkielmassa kaytettava aineisto

Aineisto on keratty Suomen Asiakastieto Oy:n yllapiasta Voitto + -tietokannasta,
joka on noin 100 000 yritysta kattava tilinpaatéikanta. Aineisto on rajattu katta-
maan noin 130 yrityksen otoksen Lansi-Suomen |agkigrityksista. Naista yrityksista
noin kolmannes on konkurssiin asetettuja yrityk${@sin poimitut tilinpaatostiedot
sisaltavat valmiiksi laskettuja tunnuslukuja, joidésaksi on laskettu muutamia muita
tunnuslukuja taydentdmaén logistisella regressiggsiia tehtavaa konkurssinennus-
tamismallia.

Se, ettei tutkimusta ole rajattu mihinkaan tiettygrmialaan, vaikuttasogit-mallissa
kaytettavien tunnuslukujen valintaan, silla useillennusluvuille, kuten esimerkiksi
kayttokate-%:lle, on asetettu toimialakohtaisetahyot [ ritystutkimuksen tilinpaatos-
analyysi2011, 61). Taloudelliset indikaattorit on pyritiglitsemaan niin, ettei tarkas-
teltavan yrityksen toimialalla ole merkitysta.

1.4 Tutkielman rakenne

Johdantoa seuraavassa paaluvussa esitellddn feiigiir pankkien oman paaoman
vahimmaisvaatimukset seké& luottotappioriskin lusdimenetelmat Basel-kehikon mu-
kaisessa saantelyssa. Lisaksi aivan luvun lopuigidan katsaus pk-yrityksiin, niiden
maaritelmaan seka niiden rahoituksen erityispsitei

Kolmannessa paaluvussa kuvaillaan tutkielman empiirosuus, PD-mallin luomi-
nen, seka esitellaan tarkemmin mallin luomiseksétg aineisto ja tutkimusmenetel-
mana kaytetty logistinen regressioanalyysi.

Paaluvussa nelja esitetaan logistisen regressipamaltulokset ja menetelmalla luo-
tu logit-malli maksukyvyttomyyden ennustamiselle. Lisaksiussa tarkastellaan pk-
yritysten vastuiden riskipainojen maaraytymistdsgeti seka esimerkkiyritysten avulla,
ja lasketaan pankin oman paaoman tarve pk-yritgdtéitettaessa.

Lopuksi tutkielman viidennessé luvussa esitetaétopaatokset, muutamia jatkotut-
kimusehdotuksia seka luodaan yhteenveto kasitelgithealueista.
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2 PANKKIEN OMA PAAOMA SEKA LUOTTORISKILUOKI-
TUSMENETELMAT NYKYSAANTELYSSA

2.1 Taustaa

Pankit ovat talousjarjestelmésséa hyvin keskeisassénassa. Pankit hoitavat maksulii-
kennetta, muokkaavat sijoituskohteita niin koorstka kuin laadunkin muodossa, aut-
tavat riskien hallinnassa ja keraavat tietoa visiath sekd valvovat néaita; kaytannossa
pankit siten mahdollistavat pitkakestoisten pragrktlapiviemisen tehokkaimmalla
mahdollisella tavalla. (Niinimaki 2012, 11-13; Kkahen 2011, 12-13.) Tarjotessaan
rahoitusta alijaamaisille talouksille pankki lain@avittavat varat ylijgamaisilta talouk-
silta ja kantaa samalla vastuun sijoitusten onnmigtasta. Pankin kantaman riskin ha-
vainnollistamiseksi voidaan tarkastella pankin ti@sgoka on hyvin yksinkertaistetussa
muodossa seuraavanlainen:

TASE
VASTAAVAA VASTATTAVAA
Kateiset varat Vieras paaoma
Saamiset Oma paaoma

Omaisuuserat

Pankin vastaava koostuu muun muassa kateisredérvers tahoille myodnnetyista
lainoista seka kiintedstd omaisuudesta, kuten rakesista. Vastattavaa koostuu puo-
lestaan vieraan- sekd oman pddoman ehtoisestalvaniinnasta. (Kontkanen 2011,
40.) Koska vastaavan tulee olla yhtd suuri vastaftapuolen kanssa, sijoitusten eli
saamisten arvoissa tapahtuvat muutokset pakotpardtin tekemaan muutoksia myos
vastattavaa puolella eli pankin varainhankinnaBsakin sijoitusten arvon lasku pakot-
taa siten pankin alentamaan omavaraisuuttaan jearhalla vieraan padoman maaraa
tai kirjaamalla omaa pddomaa alas. Omavaraisuattperiaatteessa laskea kunnes ko-
ko oma paaoma on mennyt. Talloin pankki on konkssssja pankin velkojat (talletta-
jat, muut luottolaitokset, velkakirjoihin sijoittaet ym.) menettavat saamisiaan. (Niini-
maki 2012, 64.)

Pankkijarjestelman vakauden turvaamiseksi Basedinkkivalvontakomitea (Basel
Committee on Banking Supervision) on luonut eritaisaantelykehikoita, joilla pyri-
taan ehkaisemaan pankkien taseen vastaavaa puialéstd riskinottoa asettamalla
vastattavaa puolelle vaatimuksia muun muassa paatanadulle ja maaralle. Yksi tal-
laisista saantelykehikoista on niin kutsuttu BdseFinanssikriisi vuosina 2007-2008
kuitenkin osoitti, ettei Basel 1l -kehikko ollutittdvan tehokas estamaan pankkikriisia.
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Vuoden 2010 lopussa valmistui ehdotus uudeksi \alesuuskehikoksi: Basel Il
(BCBS 2010, 2.)

Tama uusi sdannosto rakentuu jo Basel Il -kehiko#isaden kolmen pilarin varaan,
mutta muutoksia tulee seka paaomavaatimuksienuaatttd maaraan, ja lisaksi kehi-
kon kykya kattaa riskejd parannetaan, kun kehikkmainnetaan ottamaan huomioon
my6s muun muassa taseen ulkopuolisia eria sekajolaissopimuksia (BCBS 2010,
2). Kolme pilaria, joiden varaan pankkien vakavsuas rakentuu, ovat vahimmaisvaa-
timukset padomalleMinimum Capital Requirementsvalvonta Supervisory Review
Proces$ sekd markkinakuriMarket Discipling (BCBS 2006), kuten seuraava kuvio
havainnollistaa.

Pankin vakavaraisuus

Pilari 1 Pilari 2 Pilari 3
Padomavaade Valvonta Markkinakuri
Kuvio 1 Pankin vakavaraisuus

Kuvion ensimmaiseen pilariin kohdistuu suurin osas@ 1ll:n uudistuksista mutta
samalla pilarin kaksi valvontaa tehostetaan jaripilekolme markkinakuria pyritdan li-
saamaan asettamalla uusia vaatimuksia julkistd#aiedoille (BCBS 2010, 3). Pilari-
en kaksi ja kolme asiakokonaisuudet eivat kuuludidnutkielman laajuuteen, eika niita
siksi kayda kovin yksityiskohtaisesti lapi. Seurassa esitetaan kuitenkin hyvin yleisel-
|& tasolla kuvaus naistékin pilareista.

Valvonta jakautuu neljdédn paaprinsiippiin. Ensimégankeilla tulisi olla prosessit,
joilla valvotaan oman paaoman riittvyytta suhtagsankin omaan riskiprofiiliin, seka
strategia, jonka avulla sailytetaan tietty omanopdi@n taso. Paaoman riittavyytta val-
vovien prosessien pitaa ottaa huomioon kulloinkahitseva taloustilanne ja suhdanteet,
ja pankin on suoritettava stressitesteja, joilladaan tulevia, pankkiin mahdollisesti
vaikuttavia, tapahtumia tai muutoksia markkinatiéassa. Viimekéadessa vastuu oman
paaoman riittdvyydesta on siten pankin johdollan&p paa prinsiippi asettaa valvonta-
viranomaiselle vastuun valvoa ja arvioida panks@sia padoman riittavyytta turvaavia
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prosesseja ja strategiaa seka myos pankin kykyéadtse omaa suoriutumistaan ja
asetettujen paaomavaatimusrajojen toteutumistam&wheksi valvontaviranomaisen

tulee odottaa valvottaviensa toimivan asetettuggiomavaatimusrajojen ylapuolella ja
valvojan tulee myds kyeté vaatimaan, etta valvettgitavat paaomavarantoja yli vaa-
dittujen rajojen. Viimeisena prinsiippina asetetaettd valvontaviranomainen puuttuu

pankin toimintaan hyvin aikaisessa vaiheessa est&fikpankin oman padoman putoa-
misen alle asetetun rajan, ja etta valvottava vpatikilta nopeita korjaavia toimia, jos

paaomaa ei ole sailytetty vaaditulla tasolla. (BCB®H6, 205-212.)

Markkinakuria pyritaan yllapitamaan asettamallavetthville, eli pankeille, tietojen
julkistamisvaatimuksia. Tiedon julkistamisvaatimakstulee paasaantoisesti tayttaa
konsernitasolla, joten yksittdisen pankin tai kontt tietoja ei tarvitse kuin poikkeuk-
sellisissa tilanteissa tuoda erikseen julki. Jugiktavat tiedot pitdvat sisélladn muun
muassa Basel-kehikon soveltamisalan, pddoman madaakin altistumisen riskeille,
riskinhallintaprosessit ja siten koko padomavaasimo tayttymisen. Julkistettavien
tietojen tulee olla johdonmukaisia niiden tietojkanssa, joiden pohjata pankin ylin
johto ja hallitus arvioivat ja hallitsevat pankirskeja. (BCBS 2006, 226, 229.) Kun
tallettaja saa kasiinsa pankin julkistamaa tiet@melld on mahdollisuus arvioida pan-
kin riskejd seka tuottoja. Nailla tiedoilla tallgh kykenee tekemaan paatdksen siita,
milla talletuskorolla han on valmis tallettamaahaasa kyseiseen pankkiin tai onko héan
ylipaataan valmis tallettamaan kyseiseen pank@iten tallettajat rankaisevat pankkia
riskinotosta, mika yllapitdad markkinakuria. Pankietoisuus tallettajien suorittamasta
seurannasta voi saada pankin lisaamaan tallettagaa@jaavan oman paaoman maaraa
ja ottamaan vahemman riskeja. Tama on ainakin igdiistamisvelvoitteen tavoite.
(Niinimaki 2012, 75.)

2.2  Pankkien padomavaatimukset

Basel Il -kehikossa pankin padomavaatimuksen pikélpaava paaoma oli jaettu kah-
teen tasoon: ydinpaaomaaroie capita) Tier 1) seka tdydentavaan paaomaapple-
mentary capital Tier 2). Ydinpadoma (jatkossa Taso 1) koostuikgam alun perin
sijoitetusta omasta paaomasta seka pankkiin jatatydellisten tilikausien voitoista.
Taydentavad padomaa (jatkossa Taso 2) olivat lapgpoovaraukset, omaisuuserien
arvonkorotukset, hybridilainainstrumentit seka gharvoiset pitkdaikaiset (alkuperai-
seltd juoksuajaltaan yli viiden vuoden mittaiset)at. Pankin kokonaispddomasta va-
hintddn 50 % tuli muodostua Tason 1 pddomasta garrd paaoma ei saanut ylittaa
100 % Tason 1 pddomasta; aloittavalla pankillajautulee edelleen jo pelkastaan kan-
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sallisen lainsdddannon vuoksi olla Suomessa véintéden miljoonan euron merkitty
osakepaaonta(BCBS 2006, 12-16.)

Basel Ill -saantelyssa Tason 1 paaoma on jaetttiskghpaaomatasojen koostumus
on siten seuraava (BCBS 2010, 12; Sahari 2011, 1):

. Taso 1

- Rajoituksettomat ensisijaiset omat varat (Commouitigqier 1, CET1)

- Rajoituksen alaiset ensisijaiset omat varat (Addai Tier 1, AT1)

. Taso 2

- Toissijaiset omat varat (Tier 2, T2)
CET1 pitaa sisallaan pankin kantaosakkeet, yliktaBastot, jotka ovat aiheutuneet
CET1-erien varoista seka kertyneet — ja jakamd#aab — voittovarat. AT1 puolestaan
koostuu pddomainstrumenteista, jotka tayttavatsgasiten omien varojen kriteerit, ja
joita ei ole luettu mukaan tasoon CET1 sekd muuassa edellisen kuvauksen kaltais-
ten erien aiheuttamista kirjauksista ylikurssirabas. Toissijaiset omat varat (T2) ovat
paaomainstrumentteja, jotka tayttavat tason T2iwvaddiset, eikd niitd ole huomioitu
aikaisemmilla kahdella tasolla. Myds luottotappiakset, jotka on tehty mahdollisten
tulevien ennalta arvaamattomien tappioiden kattaksis kuuluvat tason T2 omiin va-
roihin. (BCBS 2010, 13-19; Sahari 2011, 1.)

Paaomatasojen muutosten lisdksi Basel Il -saadrtst paaomavaatimuksiin uusi-
na lisina yleisen paaomapuskurgapital conservation buff¢rseka vastasyklisen paa-
omapuskurin ¢ounter cyclical buffer Yleisen paaomapuskurin tarkoituksena on, etta
pankit kerryttavat stressittomind ajanjaksoina pé@ouskureita, joita voidaan kirjata
alas, kun tappioita syntyy. Nain pyritddn estamgankin oman paaoman laskeminen
alle maaratyn tason myds kriisihetkelld. Yleisedgraapuskurin tulee olla suuruudel-
taan 2,5 % yli vahimmaispaaomavaatimusten ja kaostson CET1 omasta padomasta.
Pankin osingonjakoa rajoitetaan, jos puskuri lasdéetuon rajan. Vastasyklinen paa-
omapuskuri on puolestaan luotu varmistamaan panklag&avaraisuutta pankin toimin-
taymparistossa tapahtuvien haitallisten mikrotaéligten muutosten varalta. Taman
puskurin kaytté on kansallisen valvontaviranomaisamnkinnan varassa. Valvontavi-
ranomaisen tulee ottaa puskuri kayttoon, mikaladretta epailla, ettéa luotonannon lii-
allinen kasvu kansallisessa pankkijarjestelmasssi atheuttaa koko jarjestelmén laa-
juisen riskin. llmoitus vastasyklisen padomapuskugyttoonotosta tulee antaa pankeil-
le vahintddn 12 kuukautta ennen puskurin varsimarsplementointia. Vastasyklinen
padaomapuskuri on kooltaan 0-2,5 % riskipainotedwstroista. Puskurin poistaminen
tai sen maaran alentaminen astuu voimaan valittihreikd vaadi erillista varoaikaa.
(BCBS 2010, 54-55, 57-58.)

! | aki luottolaitostoiminnasta (121/2007) 5. luku 448
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Seuraavassa taulukossa vedetddn yhteen pankkiemaéd@atimukset Basel Il -
kehikossa ja esitetddn myds muutos Basel Il -kesttékoraulukon arvot (pddomavaati-
mukset) ovat suhteutettuna pankin riskipainotettugaamisiin.

Taulukko 1  Basel-sdaanndsten mukaiset padomavaaeh(kukaillen Sahari 2011,
4-5; BCBS 2010, 64)

Rajoitukseton Taso 1 Taso 2 Yhteensa

Taso 1
Basel Il 4,0 % 4,0 % 8,0 %
Basel Il 4,5 % 1,5 % 2,0% 8,0 %
Yleinen 2,5%
paaomapuskuri
Minimi 7,0 % 10,5 %
(Basel IlI)
Vastasyklinen 0-2,5%
paaomapuskuri

Taulukossa 1 ylimmalla rivilla on pddoman eri tasB®ajoitukseton taso 1” viittaa
Basel Il -kehikon tasoon CET1 ja "Taso 1" Basél-Kehikon tasoon AT1,; Basel Il -
kehikossa "Taso 1” pitdé siséllaan ensisijaisettoragat. Taulukon sarake "Rajoitukse-
ton Taso 1” on Basel Il:n osalta tyhja, koska kgessa kehikossa ensisijaisen paddoman
vastaavaa jakoa ei ollut. "Tason 2” osalta ain@aenus Basel Il ja Il -saannoksissé on
kyseiseen tasoon siséllytettavien paaomien sulteelbsuus koko vahimmaispdaoma-
vaatimuksesta. Taulukon mukaisesti voidaan todstaj pankkien vahimmaispaaoma-
vaateen suuruus ole muuttunut Basel Il:sta sidiggsa, vaan vahimmaisvaade on edel-
leen sama 8,0 %. Kuitenkin jatkossa kolme neljésdsasta vahimmaismaarasta on
katettava tason 1 pddomalla, kun Basel ll:ssa osli&®d %. Yleisen padomapuskurin
lisddminen kasvattaa ensisijaisen rajoittamattop@ioman vaatimusta 7,0 %:iin ja
siten kokonaisuudessaan paaomavaade nousee 1hSlftan vastasyklista pddoma-
puskuria. Uudistusten on maara tulla vaiheittainmaan vuoteen 2019 mennessa
(BCBS 2010, 69).

Edella esitettyjen riskiperusteisten padomavaateiidéksi Basel 11l -kehikkoon im-
plementoidaan my6s vahimmaisomavaraisuusvaatitausrége ratig, joka ei huomioi
pankin riskeja, vaan lasketaan hyvin suoraviivdigakamalla pankin omat varat kai-
killa saatavilla. Vahimmaisomavaraisuusvaatimus3o®. Tallaisen riskipainottoman
vakavaraisuuden mitan lisaéaminen perustellaan $wi&rnisilla: Finanssikriisin yhtenéa
perustavana aiheuttajana oli pankkien voimakasavelkin kayttd. Pankkien oli mah-
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dollista osoittaa vakavaraisia riskiperusteisianuusiukuja ja samalla luoda ylisuuria
velkavipuja taseeseen ja sen ulkopuolelle. Liséiny&sinkertainen ja lapinakyva paa-
omavaatimus, joka on tarkoitettu toimimaan lisdamé riskimaardisten vaatimusten
ohella, asetetaan tavallaan peralauta velkavivytoké. (BCBS 2010, 61; Hakkarainen
2010, 7.)

Palataan jalleen tarkastelemaan Basel-saadostmirgkkennetta. Ensimmaisessa pi-
larissa maaritellaan pankille edella kuvatut vaakeet omien varojen maarista, joilla
pankin tulee kattaa luottotappioriskit, operatietigiskit sekd markkinariskit (BCBS
2006). Pilarin jakautumista eri osiin voidaan havailistaa seuraavalla kuviolla.

Luottotap- Yleinen
Pilari 1 pioriski malli
Operatiivi- Sisainen
Paaomavaade nen riski malli
Markkina- Arvopape-
riski ristaminen
Kuvio 2 Pilarin 1 rakenne

Kuten kuviosta 2 nahdaan, jakautuu luottotappionsiia yleiseen ja sisdiseen mal-
lin seka arvopaperistamiseen. Yleinen ja sisdimalli ovat pankille vaihtoehtoisia
tapoja mitata luottotappioriskid. (BCBS 2006; BCB&LO0.) Yleisella mallilla viitataan
tassa yhteydessa luottoriskiluokitukset standardetedmaéan ja sisadisellda mallilla luot-
toriskiluokituksen kahteen sisdiseen menetelmédterfal Ratings-Based Approach
Naita eri menetelmia, joilla pankki mittaa luottppaoriskiaan, tarkastellaan yksityis-
kohtaisesti jaljempéané. Arvopaperistaminen rajadtikielman laajuuden ulkopuolelle,
eika sita siksi jatkossa kasitella.

Luottotappioriskin lisdksi ensimmaisessa pilariseanyos kaksi muuta riskikasitet-
ta: operatiivinen riski sek& markkinariski. Operatien riski tarkoittaa riskia tappioista,
jotka syntyvat pankin sisaisten prosessien petfigéagestelmien kaatuessa, henkilo-
kunnan virheesta tai jostakin ulkoisesta tekijgstéuen. Operatiivinen riski pitda sisal-
ladn myds oikeusteitse asetettujen korvausvelwniksien riskin mutta ei strategista
riskid tai maineriskid. Operatiivisen riskin kvdiimiseksi pankeilla on kaytettavinaan
kolme vaihtoehtoa: perusmalli, standardisoitu msdlka siséinen malli. Perusmallissa
pankki sailyttdd ylimaaraista padomaa 15 % edallisgmen vuoden keskimaaraisista
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bruttotuotoista operatiivisten riskien kattamisel&iandardoidussa mallissa pankin toi-
minnot jaetaan kahdeksaan luokkaan ja jokainenkia@aa oman luokkakohtaisen ris-
kikertoimen. Operatiivisen riskin kattamiseksi véiaya padoman maara saadaan tal-
l6in laskemalla yhteen kunkin toiminnon kolmen vandkeskimaarainen bruttotuotto

kerrottuna luokan riskikertoimella. Kolmas vaihtteleli pankin oman siségisen mallin

kayttd vaatii valvontaviranomaisen hyvaksynnan. 2006, 144-147.)

Markkinariskit syntyvat markkinahintojen muutoksisMuutokset pankin taseen se-
ka taseen ulkopuolisten sijoitusten arvoissa voaraeuttaa tappioita, joihin pankin on
varauduttava. Markkinariski liittyy pankin kaupanpkdia varten pitamiin korko- ja paa-
omainstrumentteihin sekad valuuttakursseihin ja kégphdannaisiin. Markkinariskié
kattavan paaoman tarve lasketaan vasta, kun lapfairiskin ja operatiivisen riskin
paaoman tarve on tiedossa. (BCBS 2006, 157, 166.)

2.3 Vastuiden ryhmittely rahoitustoiminnoittain

2.3.1 Yleinen ryhmittely

Ennen kuin siirrytddn tarkastelemaan luottotappkiein hallintamenetelmia syvalli-
semmin, on hyva kayda lapi pankin vastuiden ryhetiftsilla talla ryhmittelylla on
ensisijainen merkitys luottotappioriskien maarnissia. Pankin on ryhmiteltdva vastuun-
sa erilaisiin vastuuryhmiin. Tata ryhmittelya tuleeveltaa johdonmukaisesti ja ryhmit-
telyn tulee olla tarkoitukseen sopiva. Vastuillektatetaan pankin saamisia, sijoituksia,
limiitteja seka taseen ulkopuolisia eri&tdndardi 4,32010, 20.) Ryhmittelyn tulee
tapahtua seuraaviin vastuuryhmitgndardi 4,32010, 20):

. valtio- ja keskuspankkivastuut

. luottolaitosvastuut

. yritysvastuut

. vahittaisvastuut

. oman paaoman ehtoiset sijoitukset

. arvopaperistetut erat ja

. muut erat.

Naisté seitsemasté vastuuryhmasta nelja ensimnaiatédvieraan padoman ehtoisia
erid ja niiden keskinainen kohtelu on hyvin samétakzen kaikissa kolmessa luottoris-
kiluokitusmenetelméassa. Niita kasitellaéan eri lan#kiluokitusmenetelmien riskipaino-
ja maariteltdessa, jotta saadaan mahdollisimmasojainukainen kuva pankkien luotto-
riskin luokituksesta. Loput kolme ryhmaa (oman péédo ehtoiset sijoitukset, arvopa-
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peristetut erat seka muut erét) eivat varsinaisiggtenaa pankin luotonantotoimintaan,
eika niita jatkossa kasitella seuraavaa lyhyttaakista tarkemmin. Koska tutkielman
paapaino on pk-yritysten vieraan paaoman ehtoisessatuksessa, yritys- ja vahittais-
vastuut ovat keskiossa ja niille on varattu omatukiunsa muita ryhmia tarkempaa tar-
kastelua varten.

Pankin vastuu kuuluu valtio- ja keskuspankkivasituignikali kyseessa on vastuu
Suomen valtiolta, Suomen valtion liikelaitokselta Kansaneldkelaitokselta, Suomen
Pankilta tai muulta valtiolta tai keskuspankiltaioghen valtion liikelaitoksia ovat Met-
sahallitus, Luotsausliikelaitos seka Senaattikigtte. Sen sijaan vastuut valtion yhtioil-
td kuuluvat yritysvastuisiin. Valtio- ja keskusp&nkastuisiin lasketaan mukaan myos
aluehallintojen ja paikallisviranomaisten vastuutjkéli viranomaisen veronkanto-
oikeus ja jokin erityinen institutionaalinen jarjely vahentavat taman maksukyvytto-
myysriskia. Nain ollen esimerkiksi suomalaisten ti@em vastuut lukeutuvat tdhén ryh-
maan, kuten myds muiden EU:n jasenvaltioiden allliata@en ja paikallisviranomais-
ten vastuut.$tandardi 4,32010, 35-37.)

Luottolaitosvastuut pitavat sisalladan myos vassijdituspalveluyrityksiltéa. Luotto-
laitosvastuuryhmaan kuuluvat siten vastuut suorsitiaija niihin rinnastettavilta ulko-
maalaisilta luottolaitoksilta, seka suomalaisteifetaspankkien vakuus-, talletussuoja-
ja sijoittajien korvausrahastolta olevat vastuusaksi suomalaiset ja naihin rinnastuvat
ulkomaalaiset sijoituspalveluyritykset seka selsityja kirjausrahastdtkuuluvat tdhan
vastuuryhmaan. Sijoituspalveluyrityksiin rinnastetanyds rahastoyhtiot, jotka sijoitta-
vat varojaan Kkiinteist6ihin tai kiinteistbarvopagirin. Luottolaitosvastuisiin kuuluvat
lisdksi myods vastuut arvopaperiporssiltd, optioiditkd, arvopaperikeskukselta seka
tallaisen rahastolta. Suomalaiseen porssiin, opteydon seka arvopaperikeskukseen
rinnastetaan vastaavanlaisen julkisen valvonnaiseada toimivat ulkomaiset yhteisot.
(Standardi 4,32010, 43-45.)

Oman paaoman ehtoisia sijoituksia ovat vastuukajeivat ole velkainstrumentteja,
ja jotka oikeuttavat liikkeellelaskijan jadnnosviaia tai -tuottoihin, ollen samalla mui-
ta velkojia heikommassa etuoikeusasemassa. Tastdlan ryhmaan lasketaan myos
velkainstrumentit, joiden taloudellinen sisalto teas todellisuudessa edella mainittua
kuvausta. $tandardi 4,3d2010, 27.) Arvopaperistetut erat pitavat sisallgataisia
vastuita, jotka liittyvat jalkimarkkinakelpoisikssijoittajille jalleenmyytaviksi, muutet-
tuihin tuleviin kassavirtoihin oikeuttaviin omaisseriin Standardi 4,3h2010, 13).
Muita erid ovat muun muassa taseen aineelliset samserat, kuten kassa, ennakko-
maksut ja siirtosaamiset, osakkeet ja omistusogulagsaalta muihin eriin voidaan

2 Arvopaperimarkkinalaki (495/1989) 4a. luku 78.

3 Arvo-osuusjéarjestelmasta annettu laki (826/1998.18
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laskea mukaan myo6s esimerkiksi leasing-vastuit&alinniitd ei ole otettu huomioon
muissa ryhmissaStandardi 4,32010, 27;Standardi 4,3@010, 73-74.)

2.3.2  Yritysvastuut

Yritysvastuita ovat kaikki sellaiset vastuut, joiga voida asettaa vahittaisvastuiden
ryhmaan, ja jotka ovat muilta ominaisuuksiltaariasgia, ettei niité voida lukea osaksi
muitakaan ryhmia. Yritysvastuisiin kuuluvat ainaséset suurilta yrityksilta, vaikka ne
eivat ylittaisikaan miljoona euron raja&téndardi 4,32010, 47.) Sisaista luottoluoki-
tusmenetelmaa kaytettaessa pankin tulee erotéfisyastuiden ryhméasta sellaiset vas-
tuut, joiden lainan takaisinmaksu on voimakkaaspipuvainen vakuutena olevasta
omaisuudesta. Naita eroteltavia vastuita kutsugayisrahoitusvastuiksi ja niihin kuu-
luu kaikki vastuut, jotka tayttavat seuraavat larte(Standardi 4,3®2010, 22):
. vastapuoli on perustettu erityisesti aineellistemasuuserien rahoitusta ja/tai
hallinnointia varten
. pankilla, joka omaisuutta rahoittaa, on merkittas@pimukseen perustuvaa
maaraysvaltaa vastapuolen omaisuuteen ja sen tmcmnai@oon
. vastapuolen velan takaisinmaksukyky perustuu ko&orai padasiassa rahoi-
tuksen kohteina olevien omaisuuserien tuottamilailtin, ei muusta liiketoi-
minnasta saatavaa tuloon

Kaikkien ylla mainittujen kohtien ei tarvitse totea yhta taydellisesti, mutta pankin
on kuitenkin kyettava osoittamaan kaikkien kohj@mkinasteinen toteutuminen. Tahan
erityisrahoitusvastuiden ryhmaan kuuluvien vastuitleottoriskin luokittelu on osoit-
tautunut vaikeaksi, ja siksi Finanssivalvonta orgatlinut valvottaville mahdollisuuden
kayttaa naiden vastuiden osalta taulukkopohjaistaetelmaa. Olennaista erityisrahoi-
tusvastuiden erottelemisessa muista yritysvastoistdoidetaanko velan takaisinmaksu
vakuutena olevan omaisuuden aikaansaamista kasssiarvai yrityksen muusta toi-
minnasta saatavilla kassavirroilla. Erityisrahoiastuut voidaan jaotella neljaén eri
rahoitusmuotoon: projektirahoitus, kohderahoitusnferkiksi laivat, lentokoneet ynna
muut sellaiset), hyédykerahoitus (raakadljyt, vijand muut) seka erityisrahoitusvas-
tuiden ehdot tayttava kiinteistorahoituStgndardi 4,32010, 22-23.)

2.3.3 Vahittaisvastuut

Vabhittaisvastuisiin kuuluvat tietyin rajauksin kkiksellaiset vastuut, jotka tayttavat
seuraavat edellytykseBS{andardi 4,32010, 47-48Standardi 4,32010, 23):
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. Saamisen vastapuolena on joko yksityishenkilo, kouk/ksityishenkilita,
pieni tai keskisuuri yritys tai yhteiso.

. Saaminen kuuluu riittdvan suureen samankaltaisestuiden ryhmaan, jotta
voidaan katsoa, etta luotonanto tuohon ryhmaaragureéksi hajautettu ja sitéa
kautta luotonannon riski ryhmassa on alentunut.

. Luoton vastapuolen kaikkien vastuiden yhteismadudee olla valvottavalle,
taman emoyhtidlle seka tytaryhtiélle valvottavarldssa olevan tiedon mu-
kaan yhteensa korkeintaan miljoona euroa.

- Miljoonan rajaa laskettaessa voidaan jattda asuieistovakuudelliset
saamiset huomioimatta silta osin kuin kyseisessiuvasa voidaan Fi-
nanssivalvonnan standardin 4,3c mukaan kayttaa:85i%kipainoa.

- Vastapuolella tarkoitetaan yksittaista asiakaska geskenaan sidoksissa
olevia asiakkaita ja valvottavan on suoritettavatkalliset toimenpiteet
naiden sidosten toteamiseksi.

. Vastuita tdssa ryhmassa ei hallinnoida aivan yk&ilgidysti kuin yritysvas-
tuiden ryhmassa.

Pankin tulee kiinnittda erityistda huomiota sisaiggkienhallintansa kaytantéihin
(toinen, kolmas ja neljas kohta) ja siihen, mitemkan riskienhallintakaytantéjen maa-
rittely vaikuttaa pk-yrityksen luokitteluun vahig&astuiden ryhmaan (ensimmainen
pallukka). Pk-yritysten osalta jaon yritys- tai w#hisvastuisiin tulee tapahtua lahtékoh-
taisesti pankin sisaisten riskienhallintamenettip sekd -kaytantéjen perusteella, ei
miljoonan euron rajaa kayttaen. Tama muun muassa sttei vahittdisvastuiden ryh-
maan lueta suurten yritysten tai yhteiséjen vastydtka kuitenkin alittavat miljoonan
euron rajan; myos kohtien kaksi, kolme ja nelj@é¢utayttya. Valvottavalla on oltava
sisdiset ohjeet ja menettelytavat, joilla valvotgaayrityksen asiakaskokonaisuuden
pysymista asetetuissa rajoissa koko konserninlgaséhlvottavan tulee miljoonan eu-
ron rajaa laskettaessa ottaa huomioon toimenpitdid&onaisuuden kohtuullisuus suh-
teessa toimenpiteista aiheutuviin kuluihin sek@ntmpiteiden vaikutus vakavaraisuus-
vaatimukseen.Standardi 4,3®2010, 24;Standardi 4,32010, 49.)

Vastapuolen miljoonan euron rajaa laskettaessarassmamiset ja sijoitukset seka ta-
seen ulkopuoliset sijoitukset otetaan huomioon tbrofiaraisina. Edella mainittujen
asuinkiinteistévakuudellisten vastuiden lisaksi taviakuuksia ei saa huomioida, alem-
paa riskipainoa kayttaen tai saamista alentaepoonin rajaa laskettaessa. Asuinkiin-
teistovakuudellisetkin vastuut lasketaan mukaasinégaraisiné silta osin, kun kyseessa
ei ole vastapuolen omaksi asunnoksi tai vuokrailamaksi asunnoksi tarkoitettu Kiin-
teistd. Mikali kyseessa on henkilokohtaisen sigyution edunsaajaomistajan kayttéon
tai vuokralle antamaksi tarkoitettu asunto, 35 #skipainoa voidaan kayttaa ja samal-
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la jattdd vastuu laskuista pois miljoonan euromadjarkasteltaessaStandardi 4,3c
2010, 48, 50.)

Arvopapereita ei hyvaksyta vahittaisvastuiden ryimanutta vahittaisvastuiden kri-
teerit tayttavat leasing-vuokrat nykyarvonsa osatimlaan lukea mukaan. Valvottava
voi vahittdisvastuiden maaritelmien tayttyessa is#aritella vastuun tahan ryhmaan,
mikali valvottava kykenee osoittamaan, ettéa kokhitt@isvastuusalkun riski on hyvin
hajautettu, ja ettd salkun systemaattinen riskigaelaatio ovat riittdvan alhaiset. Tata
mahdollisuutta kayttdva valvottava on velvollindmaittamaan Finanssivalvonnalle
toiminnastaan ja laatimaan kirjalliset periaatjadaskelmat siitéa, miten lopputulokseen
on paasty. Valvottavan on myos tarvittaessa pystitperustelemaan asia Finanssival-
vonnalle. Standardi 4,32010, 48.)

Mikali valvottava ei hydodynna edellda mainittua maliduutta itse ryhmitella vastui-
ta vahittaissaamisten ryhmaan, vaihtoehtoisena ttedytapana voidaan kayttda seu-
raavaa ryhmittelymalliaStandardi 4,32010, 49):

. Yksittéaisen asiakkaan tai sidossuhteessa oleviaklasden kokonaisvastuut

ovat korkeintaan 0,2 % koko vahittaisvastuusalkioteigmaarasta.

. Kaikki vahittaisvastuiden ryhman maaritelmat tayitly

. Valvottava on varmistunut siitd, ettei vahittaisuaden salkku sisélla toimiala-

tai muita merkittavia riskikeskittymia.
Ensimmaista kohtaa voidaan kasitelld Finanssivadaanohjeiden mukaan siten, etta
0,2 %:n rajan laskelma tehdaan vain kerran vuodesgsien joulukuun viimeisen pai-
van arvoja. Riittdd myos, ettd laskentakierroksiavain yksi. Talléin, kun salkusta on
poistettu 0,2 % ylittavat vastuut ja muutenkin gelty viimeisessa kohdassa mainitut
riskikeskittymat seka vahittdissaamisen maaritelvastaavuus salkun saamisiin, salk-
kuun jaavia vastuita voidaan kasitella vahittdiesama, eikd uutta laskentakierrosta
tarvitse enaa suorittaéStandardi 4,32010, 49.) Useammat laskentakierrokset voisivat
periaatteessa johtaa iteraatiokierteeseen. Milgiijrt vastuun osalta vahittaisvastuiden
kriteerit eivat tayty, mutta kyseisté vastuutaen smuiden ominaisuuksien vuoksi voida
asettaa muuhun vastuuryhmaan, tulee vastuu stgallytitysvastuisiin $tandardi 4,3
2010, 49).
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2.4  Luottotappioriskin vaihtoehtoiset luottoriskiluokit usmenetel-
mat

2.4.1 Yleinen malli; Standardimenetelma

Luottoriskin standardimenetelmalla tarkoitetaan @ankuin mité luottolaitostoiminnas-
ta annetussa laissa kutsutulla luottoriskin vakioetelmall4 tarkoitetaan. Luottoriskin
vakavaraisuusvaatimus tulee laskea saamisillggdudisille, sekéa taseen ulkopuolisille
sitoumuksille ja myds muille sitoumuksille, jotkes@tavat vastapuoliriskid. Taseen
ulkopuolisia eria ovat vastuut, joissa riskin tdtessa on mahdollista menettdd koko
sopimuksen arvo.Standardi 4,3c2010, 15, 75.) Muita vastapuoliriskid siséltavia si
toumuksia ovat arvopaperivakuudelliseen rahoitusitaiaan liittyvat transaktiot (kuten
takaisinosto- ja takaisinmyyntisopimukset, arvopajen tai hyodykkeiden lainaksian-
taminen tai -ottaminen seka vakuudelliseen linhiittionantoon liittyvéat transaktiot),
OTC-johdannaiset ja pitkan selvitysajan transaK&aandardi 4,3R011, 14).

Valvottavan tulee kayttaa luottoriskin vakavarasaatimuksen laskennassa stan-
dardimenetelmad, mikali valvottavalla ei ole Firwalvonnan antamaa lupaa sisdisen
luottoluokitusmenetelmén, IRBA:rinternal Ratings-Based Approaghkayttamiselle.
Luottoriskin vakavaraisuuslaskenta standardimemeté® on kaksivaiheinen: aluksi
vakavaraisuusvaatimuksen alaisille vastuille mégién vastuuarvo, jonka jalkeen maa-
ritetyt vastuuarvot kerrotaan kyseiselle vastudersbpivalla riskipainolla. Laskelmien
lopputuloksena saadaan valvottavan omiin varoibitestettava riskipainotettujen vas-
tuuerien yhteismé&ard. Vastuuarvolla tarkoitetaastwssta vakavaraisuuslaskennassa
huomioitavaa maaréaé ennen vastapuolen, vakuudeaisonseran tai muuhun perustu-
van riskipainon huomioimista. Valvottavan omienojan on katettava vahintdédn 8 %
sopimusten ja sitoumusten riskipainotetusta yhta#édsta. $tandardi 4,32010, 15—
16.)

Standardimenetelméassa valvottavan vastuut jaetaaastuuryhmiin joko vastapuo-
len, vakuuden tai saamisen tai sitoumuksen muumasuuden mukaan. Vakavarai-
suusvaatimuksen laskelmissa kaytettavat riskipapestistuvat naihin vastuuryhmiin
seka vastuun luottokelpoisuuteen. Vastuuryhmiittygen vastuiden luottoluokitus, ja
sen perusteella méaaraytyvat riskipainot voidaanritt@a hyvaksyttyjen luottoluokitus-
laitosten antamien luottoluokitusten perusteeldafdardi 4,32010, 16, 22.) Hyvak-
syttyja luottoluokituslaitoksia ovat Fitch Ratinddpody’s Investor Services, McGraw—
Hill International, jonka luottoluokitukset julkdegan nimella Standard & Poor’s, sekéa

* Luottolaitostoiminnasta annettu laki (121/2007) 588
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Dominion Bond Rating Services (DBRSJtandardi 4,3c Liite 2010, 5). Mikali vas-
tuun vastapuolelle on olemassa hyvaksytyn luottatuslaitoksen antama luottoluoki-
tus, sita tulee kayttaa vastuun riskipainon asesessa. Jos kaytettavissa on kaksi luo-
kitusta, tulee vastuu luokitella korkeamman riskipa mukaan. Jos vastapuolelle on
olemassa enemman kuin kaksi luottoluokitusta, $etaen kahta pieninta riskipainoa.
Silloin, kun nama kaksi pieninté riskipainoa erdateésistaan, kaytetaan niista suurem-
paa. Standardi 4,32010, 29.) Hyvaksyttyjen luottoluokituslaitostentamien luotto-
luokitusten liséksi luoton luokka voidaan arvioigos kayttamalla koko vastuuryhméaa
tai jotakin sen alaosaa koskevia ennalta maaratiskdpainoja. Standardi 4,32010,
22.)

Standardimenetelméssé on yhteensa 16 eri vastuéiégyhedella esitetyssa yleisen
ryhmittelyn luettelossa vain seitseman. Kyseisbstésta puuttuvat siten saamiset alue-
hallinnolta ja paikallisviranomaisilta, julkisyhggiilta ja julkisoikeudellisilta laitoksilta,
kansainvalisiltd kehityspankeilta, kansainvalisit@anisaatioilta, kiinteistévakuudelli-
set saamiset, erddntyneet saamiset, erat, jotkaorraisen mukaan sisaltavat korkean
riskin, katetut joukkolainat, lyhytaikaiset saanigetyksilta sekéa sijoitusrahastosijoi-
tukset. Standardimenetelmé&n mukainen ryhmittelgngbskaan sisalla oman paddoman
ehtoisten sijoitusten ryhma&tandardi 4,32010.), toisin kuin edella esitetty yleisen
ryhmittelyn luettelo, joka on sisaisen luottoriskinetelmén mukainen. Eroavuudet joh-
tuvat Finanssivalvonnan eri standardien maaritéémisdella mainitut puuttuvat ryhmat
eivat ole tamén tutkimuksen kannalta keskeisessihassa, tarkoituksena on kuvata
saantelya yritys- ja vahittaisvastuita lukuun otdta hyvin yleisella tasolla, eika niita
tasta syysta tarkastella erikseen tata laajemmirtanesimerkiksi ryhmat kiinteistéva-
kuudelliset saamiset ja eraantyneet saamiset @aséltysettynd yleisessa ryhmittelyssa,
ja sitd kautta mukana tarkastelussa.

Valtio- ja keskuspankkivastuut, joilla on hyvaksythottoluokituslaitoksen antama
luottoluokitus, saavat riskipainon oheisen taulukounkaisesti $tandardi 4,3c Liite 1
2010, 5):
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Taulukko 2  Valtio- ja keskuspankkivastuiden luaftwika (mukaillerStandardi 4,3c
Liite 12010, 7)

Luottoluoki- Luotto- Luotto- Luotto- Luotto- Luotto- Luotto-

tuslaitos luokka 1 Iluokka 2 Iluokka3 Iuokka4 Iluokka5 Iluokka 6
0% 20 % 50 % 100 % 100 % 150 %
Fitch AAA- A+—-A- BBB+- BB+ — B+ —-B- CCC+tai
AA- BBB- BB- alle
Moody’s Aaa—Aa3 Al1-A3 Baa-- Bal-Ba3 B1-B3 Caaltai
Baa3 alle
Standard & AAA- A+—-A- BBB+- BB+ — B+ —-B- CCC+tai
Poor’s AA- BBB- BB- alle
DBRS AAA- AH-AL BBBH- BBH- BH-BL CCCHtai
AAL BBBL BBL alle

Kuten ylla olevasta taulukosta 2 havaitaan, Finaassnnan standardin 4,3c mu-
kaisia luottoluokkia valtio- ja keskuspankkivasigilon kuusi. Hyvaksyttyjen luotto-
luokituslaitosten antamat luottoluokitukset on muoettu riskipainoiksi naihin kuuteen
luokkaan; riskipainon voi lukea otsikkorivia seuratia rivilta. Nain ollen esimerkiksi
viimeisimpana hyvaksyttyjen luottoluokituslaitostistalle lisdtyn DBRS:n $tandardi
4,3c Liite 12010, 13) AAL luokituksen saanut vastapuoli sadwadkeen luototuksessa
riskipainon 0 %. Euroopan keskuspankin, Euroopateigtin, Kansainvalisen valuutta-
rahaston (IMF) ja esimerkiksi Kansainvalisen jdgégpankin (BIS) vastuut saavat aina
riskipainon 0 % $tandardi 4,32010, 36, 43). Toisessa luottoluokassa riskipaia®- k
vaa 20 %:iin ja kolmannessa luokassa paino on jg5¥Wastaavasti luottoluokissa 4 ja
5 vastapuolien vastuille asetetaan 100 %:n riskipajonka voi aiheuttaa esimerkiksi
Fitch:n antama luokitus BB+. Mikali valtio- ja kaskpankkivastuiden ryhmaan kuulu-
valle vastuulle ei ole hyvaksytyn luottoluokitustdisen luottoluokitusta, vastuu saa
riskipainon 100 % $tandardi 4,3c2010, 34). Tama on alhaisempi kuin esimerkiksi
Moody’s:n antaman Caal luokituksen aikaansaama%a:s0riskipaino, ja siten taysin
luokittelematon vastapuoli saa edullisemman riskipa kuin heikoimpaan luokkaan
asetettu vastapuoli.

Euroopan talousalueeseen kuuluvalta valtiolta éai lseskuspankilta oleva sellainen
vastuu, joka on toisen ETA-maan valuutan maargjaeahoitettu tdssa valuutassa, saa
saman kohtelun riskipainon osalta, kuin kotimaiaesduutassa oleva vastuu. Téllainen
kasittely on voimassa 31.12.2015 saakka. Tama e@@saannosta, jonka mukaan luot-
toluokitusta, joka koskee vastapuolen kotimaanwtaln maaraista vastuuta, ei saa kayt-
taa kyseisen vastapuolen ulkomaan valuutan maaréasuun riskipainon maarittami-
seen. Htandardi 4,32010, 32, 35.)

Luottolaitokset ja sijoituspalveluyritykset saaystasaantoisesti riskipainon vastuil-
leen hyvéaksytyn luottoluokituslaitoksen Iluottoluikisen mukaan. Mikali luokitus
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puuttuu, rahoittava pankki ei saa kayttaa tallaisettolaitoksen tai sijoituspalveluyri-
tyksen luototuksessa alhaisempaa riskipainoa, kuté se kayttdd luottolaitoksen tai
sijoituspalveluyrityksen sijaintivaltiolta olevissaastuissa. Valvottavan on kaytettava
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vasteidriskipainotettua yhteismaaraa laski-
essaan menetelmé&a, joka perustuu vastapuolen doatswmiuokitukseen, tai menetel-
maa, joka perustuu sen vastapuolen sijaintivalttoluokitukseen, jossa luottolaitos
tai sijoituspalveluyritys on perustettu. Suomessatblaitokset ja sijoituspalveluyrityk-
set saavat luottoluokituksen, joka perustuu sijzattiolle annettuun luokitukseen ja/tai
luottoluokkaan. $tandardi 4,32010, 43.) Luottoluokat ja niiden riskipainot sélvit
seuraavasta taulukosta.

Taulukko 3  Luottolaitos- ja sijoituspalveluyritysstaiden luottoluokka (mukaillen
Standardi 4,3c Liite 2010, 8)

Luottoluoki- Luotto- Luotto- Luotto- Luotto- Luotto- Luotto-

tuslaitos luokka 1 luokka2 Iluokka 3 Iuokka4 Iluokka5 Iuokka 6
20 % 50 % 100 % 100 % 100 % 150 %
Fitch AAA- A+—-A- BBB+-— BB+ — B+ —-B- CCC+tai
AA- BBB- BB- alle
Moody’s Aaa—Aa3 Al1-A3 Baa— Bal-Ba3 B1-B3 Caaltai
Baa3 alle
Standard & AAA- A+—-A- BBB+- BB+ — B+ —-B- CCC+tai
Poor’s AA- BBB- BB- alle
DBRS AAA- AH-AL BBBH- BBH- BH-BL CCCHtai
AAL BBBL BBL alle

Luottolaitos- ja sijoituspalveluyritysvastuiden mngssa luottoluokituslaitosten anta-
mat luottoluokitukset ovat vastaavat kuin valtia- jeskuspankkivastuiden ryhméssa,
mutta kuten taulukosta 3 havaitaan, luottolaitassiituspalveluyritys ei saa 0 %:n
riskipainoa missaan tilanteessa. Luottolaitos ijaitgspalveluyritys saa viela alimman
mahdollisen riskipainon (20 %) vastuulleen, milgilli& tai sijaintivaltiolla, jossa luotto-
laitos tai sijoituspalveluyritys on perustettu, esimerkiksi Moody’s:n antama Aa3-
luokitus. Mikali Standard & Poor’s antaa luokituksedlilta A+ — A-, luottoluokaksi
maaraytyy luokka 2 ja riskipainoksi 50 %. Luottdtl4@, joissa vastuu saa 100 % riski-
painon, on kolme, joten kaikki vastuut, jotka jé&gdimerkiksi DBRS:n asteikolla va-
lille BBBH-BL, saavat 100 % riskipainon. Luottolumésa 6 riskipainoksi maaraytyy
150 % esimerkiksi Fitch:n CCC+ tai sen alle jaavllokituksilla.

Sellaisten valtioiden luottolaitokset ja sijoituspuyritykset, joiden valtion tai kes-
kuspankin vastuut saavat 0 %:n riskipainon, elilivat luottoluokkaan 1, saavat vas
taavan luottoluokan 1 ja riskipainon 20 % paikalfisvaluutan maaraisille ja paikalli-
sessa valuutassa rahoitetuille vastuilleen. Tageé kuitenkin huomioida aiemmin val-
tio- ja keskuspankkivastuiden yhteydessad mainiftul 32015 saakka voimassa oleva
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siirtymasaannos. Myos sellaiset luottolaitostenstaituspalveluyritysten vastuut, joi-
den alkuperainen efektiivinen juoksuaika on korteam kolme kuukautta, saavat 20
%:n riskipainon. Mikali vastuu on luokittelemattomaaltion luottolaitokselta tai sijoi-
tuspalveluyritykselta, saa se aina riskipainon #Qd_uottolaitoksen tai sijoituspalvelu-
yrityksen liikkeelle laskema oman pddoman ehtoimstrumentti tai saanneltyyn paa-
omainstrumenttiin tehtava sijoitus saa my6s 100 Bskipainon, mikali naita sijoituk-
sia ei ole vahennetty suoraan valvottavan omistaista. Standardi 4,3@010, 43-45.)
Jos luottolaitokselta oleva vastuu on EKP:n taggésltion keskuspankin edellyttdman
ja luottolaitoksen yllapitAméan vahimmaisvarannonodussa, Finanssivalvonta on sal-
linut vastuulle kaytettavan samaa riskipainoa Kasenvaltion keskuspankin vastuille
kaytetaan, kuitenkin seuraavin edellytyksstgndardi 4,32010, 46):

. Vahimmaisvarantoa pidetaan ylla Euroopan Keskuspamlsetukseh sen
myO6hemmin korvaavan asetuksen, tai kyseista asekagkin olennaisin osin
vastaavan kansallisen asetuksen mukaisesti.

. Sen valvottavan, jossa varantoa pidetaan, ajawulesskurssiin tai muuten
tullessa maksukyvyttomaksi, varanto maksetaan kakondessa takaisin va-
rantotalletuksen tehneelle luottolaitokselle kolitsen ajan kuluessa, eika va-
rannon varat ole varantoa pitavan valvottavan lsbadaman muiden velvoit-
teiden kattamiseen.

Vastuut yrityksiltd, joilla on hyvaksytyn luottolkituslaitoksen antama luottoluoki-
tus, saavat riskipainon taulukon 4 mukaisesti. Mig@tyksella ei ole hyvaksytyn luot-
toluokituslaitoksen laatimaa luokitusta, yritykseastuut saavat riskipainon 100 % tai
yrityksen sijaintivaltiolle luokituksessa annetuiskipainon, jos tama on korkeampi
(Standardi 4,32010, 47).

> Euroopan Keskuspankin asetus (EY) N:o 1745/200%(0!10, 2.10.2003 kohta 10. Vahimmais-

varantojen pitdminen valittajan kautta.
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Taulukko 4  Yritysvastuiden luottoluokka (mukaill&tandardi 4,3c Liite 2010, 8)

Luottoluoki- Luotto- Luotto- Luotto- Luotto- Luotto- Luotto-

tuslaitos luokka 1 luokka2 Iluokka 3 Iluokka4 Iluokka5 Iuokka 6
20 % 50 % 100 % 100 % 150 % 150 %
Fitch AAA- A+—-A- BBB+-— BB+ — B+ —-B- CCC+tai
AA- BBB- BB- alle
Moody’s Aaa—Aa3 Al1-A3 Baa— Bal-Ba3 B1-B3 Caaltai
Baa3 alle
Standard & AAA- A+-A- BBB+- BB+ — B+ —-B- CCC+tai
Poor’s AA- BBB- BB- alle
DBRS AAA- AH-AL BBBH- BBH- BH-BL CCCHtai
AAL BBBL BBL alle

Yrityksen saadessa esimerkiksi Fitch:n AAA-luokiek on riskipaino 20 % ja yri-
tys kuuluu talldin luottoluokkaan 1, kuten taulutand selvida. Vastaavasti toiseen luot-
toluokkaan kuuluvat yritykset, joiden luokitus orBRS:n mukaan vahintaan AL ja
korkeintaan AH; riskipainoksi saadaan 50 %. Luotbékiin 3 ja 4 kuuluvat yritykset,
joilla on korkeintaan Fitch:n antama luokitus BBEa# vahintaan BB-. Riskipaino on
talléin 100 %. Korkeimman rikipainon 150 % saavatykset, jotka sijoittuvat Moo-
dy's:n luokituksissa korkeintaan luokkaan B1. Kaiiénan alle jaavat luokitukset tuot-
tavat saman riskipainon, vaikka varsinaisia luoibikia, joiden riskipaino on 150 %,
onkin kaksi.

Tassa yhteydessa on luontevaa tarkastella myosaifdaysia yritysvastuita ja niiden
riskipainojen maaraytymista. Lyhytaikaiset yritystieut ovat saamisia, joiden alkupe-
rainen juoksuaika on yleensa alle 13 kuukaugtarfdardi 4,32010, 69). Mikali tallai-
selle vastuulle on hyvaksytyn luottoluokituslaitekslaatima luottoluokitus, saa vastuu
riskipainon taulukon 5 mukaisesgtandardi 4,32010, 69).



30

Taulukko 5  Lyhytaikaisten yritysvastuiden luottokka (mukaillenStandardi 4,3c
Liite 12010, 8-9)

Luottoluoki- Luotto- Luotto- Luotto- Luotto- Luotto- Luotto-

tuslaitos luokka 1 Iluokka 2 Iluokka3 Iuokka4 Iluokka5 Iluokka 6
20 % 50 % 100 % 150 % 150 % 150 %
Fitch F-1+, F-2 F3 Alle F3
F-1
Moody’s P-1 pP-2 P-3 NP
Standard & A-1+, A2 A3 Kaikki
Poor’s A-1 lyhyt-
aikaiset
alle A3
DBRS R-1 R-2 R-3 R-4, R-5
(high),  (high),
R-1 R-2

(middle), (middle),
R-1 (low) R-2 (low)

Taulukosta 5 ndhdaan, ettei luottoluokkia varsigstisole kuin nelja; luottoluokkiin
viisi ja kuusi ei ole enaa maaraytymisperusteiigerSsuurin riskipaino saavutetaan jo
luokassa nelja, jolloin esimerkiksi Standard & Psior A3-luokituksen alittavat erat
saavat 150 %:n riskipainon. Moody’s:n P-3-luokitngaraa riskipainoksi 100 %. Luot-
toluokassa kaksi yrityksen lyhytaikainen vastuu gakipainon 50 %, jos DBRS on
luokitellut yrityksen vdlille R-2 (high) — R-2 (low Fitch:n luokittelemat lyhytaikaiset
yritysvastuut saavat 20 %:n riskipainon, mikalikitos on F-1+ tai F-1.

Lyhytaikaista luottoluokitusta voidaan kayttaa astman yritysten lyhytaikaisten
vastuiden riskipainojen maarittelyyn. Nain ollemyyaikaista luokitusta voidaan sovel-
taa yksittaisen yrityksen kohdalla nimenomaiseatn\siihen erdan, johon luokitus on
annettu, ei yrityksen muiden vastuiden riskipainajedarittelyyn. Toisaalta, jos yrityk-
sen jonkin vastuun lyhytaikainen luokitus anta&ipainoksi 150 %, saa yrityksen
kaikki luokittelemattomat lyhyt- ja pitkdaikaiseakuudettomat vastuut tuon saman ris-
kipainon. Jos luokiteltu lyhytaikainen vastuu sekipainon 50 %, on tuon yrityksen
kaikkien luokittelemattomien lyhytaikaisten vasteid riskipaino véahintddn 100 %.
(Standardi 4,3@010, 31-32.)

Taulukkoon 6 on keratty yhteenvetona — ja vastumigh vélisen vertailun helpot-
tamiseksi — kunkin neljan vastuuryhman luottoluokeka niiden riskipainot. Vastuu-
ryhmat on jaoteltu sarakkeittain, jolloin kultakiviltd voi lukea yksittaisen luottoluo-
kan saaman riskipainon eri vastuuryhmissa.
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Taulukko 6  Luottoluokat ja riskipainot eri vastubmgissa (mukaillerstandardi 4,3c
2010, 34-69)

Luottoluokka Valtiot ja Luottolaitokset Yritykset Lyhytaikaiset

keskuspankit ja sij.palv.yr. yritysvastuut
1 0% 20 % 20 % 20 %
2 20 % 50 % 50 % 50 %
3 50 % 100 % 100 % 100 %
4 100 % 100 % 100 % 150 %
5 100 % 100 % 150 % 150 %
6 150 % 150 % 150 % 150 %

Taulukon 6 ensimmaisessa sarakkeessa on valtkeskuspankkivastuiden ryhma.
Tama oli taulukkopohjaisen standardiluottoriskiliokmenetelman ainoa ryhma, jonka
oli mahdollista saada taysin riskipainoton luokitusiottolaitos- ja sijoituspalveluyri-
tysvastuiden, yritysvastuiden seka lyhytaikaisteitygvastuiden alhaisin mahdollinen
riskipaino on 20 %, mink& voi todeta taulukon ensémselta riviltd. Kaikilla vastuu-
ryhmill&a korkein riskipaino oli 150 %, mutta yrityastuissa tuon riskipainon sai jo vii-
dennessa luottoluokassa ja lyhytaikaisissa yrityfsiasa neljannesséa luottoluokassa.
Valtio- ja keskuspankkivastuita lukuun ottamattéitia muilla vastuuryhmilla kolmas
luottoluokka saa 100 %:n riskipainon, ja toinentialmokka vastaavasti 50 %:n riski-
painon. Taulukon kolme viimeisinta saraketta erbawessistaan siten lahinna siing,
montako 100 %:n riskipainon saavaa luottoluokkasskkin vastuuryhméssa on.

Standardimenetelmé&ssa vahittaissaamiset saavatriysiskipainon. Mitdan tauluk-
koa tai muita maarittelyperusteita ei ole, vaandhikastuu tayttaa vahittaisvastuiden
kriteerit on riskipaino 75 %. Tamé koskee niin yshenkildita, kotitalouksia kuin pk-
yrityksiakin, elleivat naiden vastuut ylitd miljoan euron rajaa.Standardi 4,32010,
47-49.) Tassa yhteydessa on luontevaa tarkastgtia kiinteistovakuudellisia vastuita,
koska esimerkiksi asuntolainoissa on tyypillisgskuutena ostettava asunto.

Kiinteistdvakuudelliset vastuut tai saamiset vordgkaa asuin- ja liikekiinteistova-
kuudellisiin saamisiin. Asuinkiinteistovakuudellisivastuisiin sovelletaan 35 %:n ris-
Kipainoa, jos vastuun tai sen osan taytend vakaub@nasunnon omistajan tai henkilo-
kohtaisen sijoitusyhtion edunsaajaomistajan kayitttideva tai jo kaytdssa oleva, tai
omistajan tai edunsaajaomistajan vuokralle antanmielstd. 35 %:n riskipainoa voi-
daan kayttdd myos silloin, kun vakuutena on edabénitun kaltaisen kiinteiston vah-
vistettu kiinnitys tai asuinkiinteiston hallintaaroikeuttava Suomen asunto-
osakeyhtidlaifi tarkoittaman asunto-osake tai vastaava osuuskykeessa on asuin-
kiinteistdja koskeva kiinteistdleasing-transakjanka vuokralleantaja on pankki itse ja

® Suomen asunto-osakeyhtitlaki (809/1991) 1 luku 38.
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vuokralleantajalla sailyy taysi omistusoikeus vaskahteeseen, kunnes vuokralleottaja
kayttaa osto-oikeuttaan, voidaan vuokralleottapemsisessa kayttda 35 %:n riskipainoa
edellyttéaen, ettad pankin eli valvottavan taytenuveiena on pankin taysi omistusoikeus
kohteeseenStandardi 4,32010, 50-51.)

Jotta 35 %:n riskipainon kayttd asuinkiinteistovattellisissa on mahdollista, tulee
seuraavien ehtojen tayttya vakuuden ja velallisaita Standardi 4,32010, 51):

. Vakuuden arvo ei ole olennaisesti riippuvainen Niskn luottokelpoisuudesta.
Tama ei kuitenkaan rajaa pois tilannetta, jossa sekuuden arvo etta velalli-
sen maksukyky alenevat pelkastddn makrotaloudeilistkijoiden seuraukse-
na.

. Velalliseen liittyva luottoriski ja velallisen maldsyky riippuu velallisen ky-
vysta suoriutua velvoitteistaan muista lahteistdsdla tuotoilla, ei vakuuden
tuottamista kassavirroista.

. Vakuuden arvon tulee olla merkittavasti saamistkéampi.

Listassa toisena oleva kohta voidaan Finanssivalmonmukaan jattdéa Suomessa vaati-
muksista pois, silla alkuperdinen direktiivi jatt#iaa tallaiselle kansalliselle harkinnal-
le, ja Suomen asuntomarkkinat ovat vakiintunedtyjan kehittyneet, eivatka tappioi-
den maarat ole lilan korkeit&{andardi 4,32010, 51).

Edella mainittujen ehtojen lisaksi esitetdan myéak/ottavalle taytettavaksi vahim-
maisvaatimuksia, jotta 35 %:n riskipainon kayttisiosallittua. Alla olevat vaatimukset
littyvat vakuuteen $tandardi 4,3@010, 55-57):

. Oikeusvarmuus

- Kaikkien panttausta koskevien oikeudellisten vaattan on taytyttava,
joten kiinnitysta koskevan panttioikeuden tuleeadthytantoonpanokel-
poinen ja oikeudellisesti pitava kaikissa saamisamalta merkitykselli-
sissa oikeusjarjestelmissa ja pankilla on oltakews realisoida vakuus
kohtuullisessa ajassa.

. Vakuuden arvon seuranta
- Pankin on seurattava kiinteiston arvoa saanndlliséfintaéan joka kol-

mas vuosi, ja mikali kiinteistomarkkinoilla tapabtunuutoksia, seuran-
nan tulee tapahtua tihedmmin. Seurannalla tarkeaiteerilaisten kiinteis-
tomarkkinoiden ja -hintojen seurantaa alue- ja kalikintakohtaisesti,
seka hintojen muutosten vaikutusten analysointlkuvden arvoon nah-
den. Seurannassa voidaan kayttaa apuna tilasattisnetelmia.

- Jos pankilla on syyta epailla vakuuden arvon laskarolennaisesti ylei-
siin markkinahintoihin ndhden, tulee pankin pyy&&iasta riippumatto-
man Kiinteistdarvioijan lausunto. Riippumaton adammaa riittdvan pa-
tevyyden ja kokemuksen arvioinnin suorittamisees. drvioija on pan-
kin tyontekija, hanen on oltava riippumaton luotg@mtéprosessista.
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- Jos luoton tai luottojen suuruus on yli kolme nolj@a euroa tai 5 % ve-
lallisen omaisuudesta, riippumattoman kiinteistd@jan paivitetty arvio
tulee pyytdad vahintaan kerran kolmessa vuodesddiliMallaisen suuren
luoton vakuutena on useampi kiinteistd, paivitystéarvitse pyytaa kiin-
teistokohtaisesti; riittda, ettd se saadaan kokudistomassasta. Pankilla
on oltava tdhén kuitenkin sisdisessa ohjauksessaitelyt, riskienhal-
linnan kannalta perusteltavat syyt.

. Dokumentaatio

- Pankin on maariteltavad selkeasti kiinteistovakuliskr luotoantonsa
luotonmyontamisperusteet seka vakuudeksi hyvaksitttiiinteistotyy-
pit. Kiinteistbvakuuden arvostuksessa on oltavengién johdon vahvis-
tamat periaatteet, menettelytavat ja sisdiset ohm#ta varmistetaan, et-
t4 vakuus arvostetaan korkeintaan markkina-arvoon.

. Vakuutus

- Pankilla on oltava menettelytavat, joilla se valyettd vakuutena oleva
kiinteistd on vakuutettu riittavasti vahingon vaaal

Naiden lisaksi keskeista on viela asuinkiinteisiivaden arvostus. Vakuus tulee arvos-
taa markkina-arvoon tai sita alhaisempaan arvoasrkkina-arvolla tarkoitetaafsita
rahamaaraa, jolla omaisuus arvopaivana vaihtaisiistajaa liiketoimeen halukkaiden
toisistaan riippumattoman myyjan ja ostajan validg8ianmukaisen markkinoinnin jal-
keen osapuolten toimiessa asiantuntevasti, hatkifasiman pakkoa.” Tama markki-
na-arvo tulee merkitd myods asiakirjoihin. Vakuudamwon tulee olla markkina-arvo
vahennettyna vakuuden arvon paivitystarkastuksessa tulleella mahdollisella ar-
vonmuutoksella; vakuuden arvo ei voi kuitenkaam @énkille pantattuja velkakirjoja
korkeampi. Asuinkiinteiston markkina-arvo voidaagdritella sijaintialueen vastaavien
asuntojen hintojen perusteell&téndardi 4,32010, 57-58.)

Liikekiinteistbvakuudellinen vastuu on sellaineraogastuusta, jolla on taysi liike-
kiinteistovakuus. Taysi liikekiinteistovakuus taittaa sellaista osaa vakuudesta, jonka
pankki sisdisessa riskienhallinnassaan ja vakuamstbhksessaan katsoo turvaavaksi
vakuudeksi, kuitenkin korkeintaan 50 % vakuudenkkiaa-arvosta. $tandardi 4,3c
2010, 55.) Nain ollen esimerkiksi miljoonan eurakekiinteistén vakuusarvo on kor-
keintaan 500 000 euroa.

Finanssivalvonnan ohjeiden mukaisesti liikekiint@skuudellisiin vastuisiin sovel-
letaan 50 %:n riskipainoa. Vakuutena olevan liik&kiston arvonkehitystéa on seurat-
tava vuosittain. Jos kyseessa on ulkomainen lilrekstOvakuus, aikaisemmin asuin-
kiinteistdjen yhteydessa esitetyt oikeusvarmuukuuden arvon seuranta, dokumentaa-
tio ja vakuutus tulee toteutua myots naiden ulkoaiatdn liikekiinteistojen osalta.
(Standardi 4,32010, 55.) Lisdksi vaaditaan, mitd asuinkiintestoarvonmaarityksen
yhteydessa mainittiin, ja etté liikekiinteistojeifagessa ETA-maassa, jossa on kaytossa
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saannokset kiinnitysluottoarvoMortgage lending valyearviointiperusteista, kiinteisto
saa olla arvostettu enintddn tuohon kiinnitysluemtoon. Kiinnitysluottoarvo on kiin-
teistbarvioijan antama maaritelma omaisuuden aavdsima arvo perustuu omaisuuden
markkinakelpoisuuden suunnitelmalliseen méaarittéems kun otetaan huomioon nor-
maalit ja paikalliset markkinaolosuhteet, kiintéistnykyiset ja vaihtoehtoiset kaytto-
tarkoitukset seka kiinteiston pitkaaikaisen kaytspektit. Spekulatiivisia tekijoita ei
oteta huomioon. Jos kiinteistéa rasittaa jonkirseéai osapuolen etuoikeutetummassa
asemassa olevia kiinnityksia tai vaateita, namataleat vakuuden arvoaStandardi
4,3f2010, 44-45.)

2.4.2 Sisdinen malli: Foundation Internal Ratings-Basedpfproach

Luottoriskin standardimenetelmaa riskinerkempigastyneempi luottoriskiluokituksen
menetelma on sisaisten luottoluokitusten perusneémételi FIRBA. Tassa perusmene-
telmassa pankki estimoi itse vastapuolten maksukymyyden todennakoisyyden
(Probability of Default PD) ja kayttaa muiden riskiparametrien asettagsgd-inanssi-
valvonnan (valvojan) laatimia standardiestimaattdjaitd muita riskiparametreja ovat
tappio-osuus ja luottovasta-arvokerroin, jota kéida tarvittaessa laskettaessa pankin
vastuuta maksukyvyttomyyshetkelld, seka luoton teéféen juoksuaika. Vahittaisvas-
tuiden osalta pankin on kuitenkin laskettava muutigkiparametrit itse, silla valvojalla
ei ole tarjota standardiestimaatteja tuolle ryhedfbtandardi 4,3d2010, 17, 38.) Seu-
raavaksi kaydaan kaikki luoton riskiparametrit menenetelman osalta lapi.

Maksukyvyttomyyden maarittelyssa on tarkedd ymraavestapuolen kasite. Vasta-
puolella tarkoitetaan jokaista yksityis- ja oikeaskiloa, jolla on vastuita tarkastelta-
vassa valvottavassa. Pankki voi myo6s katsoa yhigésEnineen olevan yksi vastapuoli,
jos joku yhteison jasenistd on maksukyvyton ja tamiéaksukyvyttomyys merkitsee
kaikkien yhteiso jasenten maksukyvyttomyytta. Tidllibsin maksukyvyttoman jasenen
maksukykyluokan tulee merkittdvissa maarin perughtaison jasenyyteenStandardi
4,3d2010, 28.)

Maksukyvyttomyyden todennédkdisyys tarkoittaa vastdgn todennakdoisyytta ajau-
tua maksukyvyttomaksi vuoden kuluessa. Maksukykyigatys-, vahittais- tai luotto-
laitosvastapuolen PD:n tulee olla aina vahinta@3 9, eli taysin riskitonta vastapuolta
valtioita ja keskuspankkeja lukuun ottamatta ei dMaksukyvyttoman vastapuolen tai
vastuun maksukyvyttémyyden todennakoisyyden riskgpan 100 %. $tandardi 4,3d
2010, 28.) Maksukyvyttomaksi on todettava vastapjmtka yhdenkin vastuun kohdal-
la (Standardi 4,32010, 28):



35

. pankki pitdd todennakoéisend, ettei vastapuoli kgkaoriutumaan velvoittees-
taan kokonaisuudessaan pankille tai pankin kongziitman, ettd pankin tay-
tyy turvautua mahdollisen vakuuden realisointiin;

. vastapuolen vastuun hoitoon liittyva merkittava erédsuorittamatta pankille
tai taman konsernille ja tama era on yli 90 paivg@hassa.

- Jos kyse on tilinylityksesta, 90 paivan laskemialiaa siité, kun asiakas
on ylittanyt limiittinsa tai muutoin nostanut ttflan varoja ehtojen tilieh-
tojen vastaisesti.

Rajoituksena edelliseen mainittakoon, ettei vasiipusaa pitdd maksukyvyttdmana,
jos yli 90 paivdad myohassa olevat suoritukset alat 100 euroa tai eivat ylita 2,5 %
vastapuolelle myodnnetysta vastuulimiittien kokon@érasta. Kynnysarvona sovelle-
taan naista sita, joka on alhaisiStgndardi 4,32010, 30.)

Vahittdisvastapuolen maksukyvyttomana pitamiseeremtyissaantt. Vahittaisvas-
tapuolen yhden vastuun kohdalla tayttyvat edellisettelon kriteerit eivat valttamatta
tarkoita vahittaisvastapuolen maksukyvyttomyyttankki voi nimittain kasitella vahit-
taisvastapuolen vastuita ikdan kuin niilla kaikibési eri vastapuoli. Talldin jokaista
yksittaistd vastuuta tarkasteltaisiin seuraaviaete&rien valossa.Standardi 4,332010,
31.) Alla olevaan luettelon kriteereihin turvaudartamyos silloin, kun pankki pitda vas-
tapuolta maksukyvyttoméana edellisen luettelon ensieen kohdan mukaisesgtan-
dardi 4,3d2010, 29-30):

. Pankki lakkaa kerryttdméasta vastapuolen vastuwlikda.

. Pankki alentaa kirjanpidossaan saamisen arvoa,viestuun luoton laatu on

merkittavasti alentunut.

. Pankki myy vastuun merkittavalla tappiolla luot@adun heikkenemisen seu-
rauksena.

. Pankki suostuu lainan uudelleenjarjestelyyn, mis@ennakdisesti laskee lai-
nan arvoa merkittavasti lainapaaoman, korkojemasikioiden anteeksiannon
tai lykkayksen johdosta.

. Pankki on hakenut vastapuolta konkurssiin tai \@stan menettelyyn itselleen
tai konsernilleen kuuluvasta vastuusta.

. Vastapuoli on hakeutunut tai asetettu konkurssiista aiheutuu pankin tai
taman konsernin yhtion myéntaman lainan maksurastiuminen.

Vastapuolen maksukyvyttomyys paattyy, kun yksikaéaisemmin mainituista kri-
teereistd ei endé yksittaisen vastapuolen kohdallajahittaisvastapuolen tapauksessa
yksittdisen vastuun kohdalla, tayty. Vastapuolitaidin katsottava jalleen maksuky-
kyiseksi ja tama on riskiluokiteltava uudestaars d@mmin maksukyvyton vastapuoli,
joka on sittemmin katsottu maksukykyiseksi, tayttadlelleen maksukyvyttomyyden
kriteerit, vastapuoli on jalleen katsottava maksuykipmaksi ja tapaus on rekisteroita-
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va. Pankilla on oltava selkeat sisaiset ohjeerijadrit, joiden perusteella sen méaaritte-
lee, milloin maksukyvytdnta vastapuolta voidaarnegih pitaa maksukykyisen&stan-
dardi 4,3d2010, 31.)

Seuraavaksi kasitellaén riskiparametrit vastuu migysyttomyyshetkella Earnings
At Default EAD) seka tietyissa tapauksissa sen laskemisaesittava luottovasta-
arvokerroin Conversion factgrCF). Valtio- ja keskuspankkivastuiden, luottadaitas-
tuiden seka yritys- ja vahittaisvastuiden EAD vagpankin taseen erien lainasopimuk-
sen mukaista bruttovastuuta. Nain ollen EAD:n laskssa ei vahenneta tehtyja ar-
vonalennustappioita, vaan arvot ovat mukana lapiasasten maaraisind vahennettyna
tietysti jo saaduilla suorituksilla. Tasta paasdita on tosin olemassa poikkeuksia.
Esimerkiksi leasing-vastuiden sopimuksen mukaigt@singmaksujen EAD on naiden
leasing vahimmaismaksujen nykyarvo. Vahimmaismaksatt leasing-kaudella mak-
settavia maksuja, joita voidaan vaatia vuokraajaflakaan lasketaan myds vuokraajal-
le mahdollinen edullinen osto-optio, joka tyypé&i kuuluu leasing-sopimukseen. Li-
miitillisten sopimusten EAD vastaa nostettua madiraitista (kaavassa nostettu brut-
tovastuu, NB) lisattyna CF:lla kerrotulla kayteitsa olevalla limiitilla (kaavassa nos-
tamaton osa limiitistd, NOL)Sgandardi 4,3®2010, 31-32.) Kaava on siten muotoa:

EAD = NB + CF x NOL (1)

Koska sisaisen luottoriskin perusmenetelméasséa ##neFinanssivalvonnan stan-
dardiestimaatteja, voidaan valtio-, luottolaitosa jyritysvastuiden luottovasta-
arvokerrointa arvotettaessa kayttaa seuraaviaa8tgndardi 4,32010, 34):

. Limiitillisten luottosopimuksilla, RUF-sopimuksill§Revolving Underwriting
Facility) seka NIF-sopimuksilla Note Issuance Facili)y luottovasta-
arvokerroin on 75 %.

. Limiitillisen luottosopimuksen luottovasta-arvokeir voi olla 0 %, jos:

- sopimus ei ole pankkia sitova, pankki voi peruutsapimuksen ilman
etukateisilmoitusta, tai sopimus voi peruuntua ew#attisesti vastapuo-
len heikentyneen luottokelpoisuuden takia;

- pankki seuraa aktiivisesti vastapuolen taloudelli8ha ja kykenee valit-
tomasti havaitsemaan vastapuolen luottokelpoisutndgkentymisen si-
sdisten valvontajarjestelmiensa avulla.

. Lyhytaikaisten remburssien, jotka koskevat tavapiduontia ja vientia, ja
vastaavien sopimusten myontajalle seka vahvisenadapuolelle luottovasta-
arvokerroin on 20 %.

Edelliseen limiitillisen luottosopimuksen 0 %:n ttavasta-arvokertoimeen liittyen va-
hittéaisasiakkaan sopimukset ovat ehdoitta perwawstta, jos pankki saa sopimuksen
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ehtojen nojalla peruuttaa ne kuluttajasuojalaindB&dn enimmaislaajuuden rajoissa
(Standardi 4,32010, 34).

Vastuun tappio-osuudelld@ss Given DefaultLGD) tarkoitetaan vastuusta aiheutu-
via taloudellisia tappioita, kokonaismenetyksidd@m arvioinnissa huomioidaan kaikki
vastuun kassavirran nykyarvoon merkittavasti vadugt tekijgt. Huomioon otetaan
siten esimerkiksi kassavirtojen toteutumiseernylidt riskit, suorat ja epasuorat perinta-
kulut seka perintdén ja vakuuden realisointiinyii epavarmuus. Riski heijastuu ny-
kyarvolaskelmissa joko nimellisarvoissa, tuottokjduerien ajankohdissa tai diskont-
tokorkokannassa. Riskittoman koron kayttd on peftiss vain, mikali nykyarvolas-
kelmat perustuvat yksittaisten tuotto- ja kuluersgankohtien ja nimellisarvojen odo-
tusarvoihin, eivatkd nama tekijat todellisuudeseikhk®ea odotusarvoistaan. Pankin on
kerattava kaikki tarvittava informaatio taloudediistappion laskentaa varte®téndar-

di 4,3d2010, 36.)

Standardiestimaatit valtio-, luottolaitos- ja ystastuiden tappio-osuuksille ovat
seuraavat$tandardi 4,32010, 37):

. Vakuudettomien vastuiden LGD on 45 %.

. Vakuudettomien, huonommassa etuoikeusasemassaorflinatedl olevien

vastuiden LGD on 75 %.
Tappio-osuusestimaatteja on muitakin, mutta netdiig tAméan tutkimuksen laajuu-
teen, eika niita tastad syysta kasitella. Jaljehdenaa yksi sisaisen luottoriskimenetel-
man laskelmissa kaytettava parametri, efektiivipmksuaika (M). Standardiestimaatte-
ja kaytettdessa takaisinosto- ja myyntisopimust@ esimerkiksi hyddykkeiden lai-
naksiantamis- ja ottamissopimusten efektiivinerkgu@ika on kuusi kuukautta. Muun
tyyppisille vastuille juoksuaika on 2,5 vuotta. ¥ea vahittaisvastuille ei efektiivisen
juoksuajan standardiestimaattia olekaan, ei pasitintarvitse maarittaa sita itse, silla
maturiteettia ei tarvitse vahittaisvastuissa huotaierikseen.§tandardi 4,32010, 17,
38.)

2.4.3 Sisainen malli: Advanced Internal Ratings-Based Apach

Maksukyvyttomyys, maksukyvyttomyyden paattyminenvgstapuoli maaritellaan si-
sdisen luottoriskin edistyneessd menetelmassa, Alsda, samalla tavalla kuin perus-
menetelmassakin. Maksukyvyttomyyden todennakoisyyldeskemisessa ei siten ole
eroa perus- ja edistyneen menetelman valilla. Mokio riskiparametrien laskentape-
rusteet vastaavat ndissa kahdessa sisaisen |ghihonmenetelmassa toisiaan erona vain
se, ettd edistyneessd menetelmassa pankki kaigkddarametreissa omia estimaatte-
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jaan. Gtandardi 4,3d2010.) Seuraavaksi tarkastellaan eri riskiparametestimointia
edistyneessa menetelmassa.

Jotta pankki voi kayttaa riskiparametreille omidireaattejaan, tulee estimoitaessa
ottaa huomioon kaikki relevantti tieto ja aineigtarhaalla mahdollisella tavalla. Esti-
maatit eivat saa perustua vain asiantuntijoidemodn, vaan niiden tulee pohjautua
aiempiin tietoihin ja empiiriseen aineistoon, jod@a keratty riittdvan pitkan aikavalin
havainnoista, ja niiden on oltava uskottavia. Eetimiin kaytettdvat menetelmat on
perusteltava ja niita tulee myos jatkuvasti keBittdaytettavan aineiston, sen kattaman
ajanjakson luottopolitikan seka muiden oleelliseskiparametreihin vaikuttavien teki-
joiden on oltava vertailukelpoisia nykyisten ologitlen kanssa. Estimaatteja ja esti-
mointimenetelmaa on paivitettava sitd mukaa, kuttauaineistoa ja muuta tietoa il-
maantuu, kuitenkin vahintaan kerran vuodessa jmnaatteihin on lisattava varovai-
suusmarginaali, joka huomioi odotetun arviointieem. Varovaisuusmarginaalin tulee
olla sitd suurempi, mitéa heikompi tai niukempi aste on, ja mita karkeammilla mene-
telmilla parametreja estimoidaan. Riskiparamethietettavuutta on arvioitava kvanti-
tatiivisesti. Standardi 4,32010, 72-73.)

Jos pankki kayttda aineistoa, joka on keratty ssmsa ja muiden valvottavien vas-
tuista, on pankin osoitettava, et&tgndardi 4,32010, 74):

. naiden muiden valvottavien luokittelukriteerit sekdrjestelmat ovat vastaavat

kuin pankin omat kriteerit ja jarjestelmat;

. aineisto kuvaa riittdvan hyvin analysoitavaa sa#ku

. yhteistytssa kerattya aineistoa kaytetaan pitkdikavalilla johdonmukaisesti

estimaateissa.

Kayttaessaan tallaista aineistoa pankki on itsetuuasa luokittelujarjestelmiensa
asianmukaisuudesta. Nain ollen vaaditaan riittév&ohkaiskuva luokittelujarjestelman
toiminnasta ja myos kykya valvoa luokitteluprosasis suorittaa siihen tarkastuksia.
Aineistossa on mahdollista Finanssivalvonnan lavéifiyttdd havaintoja ajalta ennen
1.1.2007 vain, jos nuo havainnot soveltuvat kayitG@i aineiston maksukyvyttomyy-
den seka taloudellisen tappion maaritelméat vastdkwaain sisaisten luottoriskimene-
telmien maaritelmia, jotka esitettin FIRBA-menetéin yhteydessaStandardi 4,3d
2010, 74.)

Luottovasta-arvokerroin eli CF tarkoittaa laskeet#klla nostamattoman nostetta-
vissa olevan, maksukyvyttémyyshetkella takaisinmakatta olevan, luottolimiitin suh-
detta laskentahetken nostamatta olevan luottolmitdaraan $tandardi 4,3d2010,
32). Luokkakohtainen CF estimoidaan pitkdn ajankikegardisesta toteutuneesta
CF:sta kayttaen kaikkia maksukyvyttomyyshavaint§a.on kuitenkin aina korkeampi
kahdesta seuraavasta: pitkan ajan keskimaarainesst@haatti, joka on laskettu tappi-
olla painotettuna keskiarvona, tai talouden taamaturoloja kuvaava keskimaardinen
CF-estimaatti $tandardi 4,32010, 79).
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CF-estimaatit kuvaavat vastapuolen mahdollisuutstaa luottoa ennen mahdollista
maksukyvyttomyytta seka sen toteamisen jalkeeneS§lifraattiin on liséattava varovai-
suusmarginaali, jos maksukyvyttomyyden todennéak@idyrreloi CF:n kanssa positii-
visesti, eli mitd enemman vastapuoli nostaa luptda todennédkdisemmin hénesta tu-
lee maksukyvyton. Pankin on voitava valvoa vastid&arad paivatasolla ja silla on
oltava jarjestelmat ja prosessit, joilla valvoa t&géa olevien vastuiden maari&tgn-
dardi 4,3d2010, 79-80.)

Valtio-, luottolaitos- ja yritysvastuiden CF-estiatBien tulee pohjautua mahdolli-
simman pitkan ajan aineistoon. Aineiston on koaauat vahintdan seitsemalta vuodelta
yhdesta lahteesta keréttyyn dataan. Pankin sig#yessaiseen luottoluokitusmenetel-
maan vahimmaisvaatimuksena on viiden vuoden yhdaktaesta oleva aineisto, jota
on kerrytettdva vuosittain lisdd, kunnes seitsemaoden alaraja saavutetaan. Vahit-
taisvastuiden osalta IRBA:aan siirryttdessa aiorisin katettava vahintdan kahdelta
vuodelta yhdesta lahteesta keratty data, mikalkkiapoystyy osoittamaan Finanssival-
vonnalle, ettd aineiston niukkuus on otettu huomioiskiparametrien estimoinnissa.
Lopulta vahittaisvastuidenkin aineiston tulee oli@eltéd vuodelta jostain yhdesta lah-
teestd, eli jos pankki on saanut Finanssivalvoariaitan siirtymavaiheessa pienemman
aineiston kayttoon, sitd on kerrytettava seura&e#tne vuotta, jotta minimivaatimus
tayttyy. Standardi 4,3¢010,81.)

Omien tappio-osuusestimaattien kayttd on luvanstaaraltio-, luottolaitos- ja yri-
tysvastuiden riskipainotettujen saamisten laskesajasvahittdissaamisten tappio-
osuuden (LGD) estimointi on sisaista luottoriskkitosmenetelmaa kayttavalle pankil-
le pakollista. Tappio-osuus on vastapuolen maksytk§mnyyden aiheuttama, vastuusta
johtuva, taloudellinen tappio (TT) suhteutettunatuaseen maksukyvyttomyyshetkella
(EAD). (Standardi 4,3®010, 36-37). Laskentakaava on yksinkertaisesti:

LD =TT/p,p )

LGD:n on perustuttava pankin kayttdmiin, Finangsioanan antamiin maaritelmiin
maksukyvyttomyydesté ja taloudellisesta tappidBtakin on selkeasti erotettava toisis-
taan toteutunut LGD ja riskipainojen laskennassgeitty estimoitu LGD. Estimoidun
LGD:n ollessa nolla tai lahella nollaa, pankin aitettdva todellista nayttod, etta kaikki
LGD:n maarittelyprosessissa tarvittavat tekijat iskdnttokorkokanta, perintakulut,
kassavirrat ja vakuuden estimoitu arvo — on huamjailla vain poikkeuksellisissa ja
hyvin perustelluissa tilanteissa estimoitu LGD wta nolla. Toteutunut LGD voi olla
nolla esimerkiksi silloin, kun vastuu on tervehtymyheuttamatta oleellisia diskontto-
vaikutuksia tai perintdkulujaS¢andardi 4,3®2010, 36.)

Jos pankki huomioi vastikkeellisen luottosuojank(uaden) LGD-estimaateissaan,
silla tulee olla sisdiset ohjeet vakuuksien halista, vakuuksien juridisesta pitavyydes-
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ta seka riskien hallinnasta. LGD:ta estimoidesgaarkin on huomioitava taloudellisen
taantuman vaikutukset estimaatin arvoon seka Wantai taloudellisen taantuman kes-
kimaaraista LGD:ta pitkan aikavalin keskimaaraise&D:hen. Lisdksi pankin on maa-
ritettdva maksukyvyttomille vastapuolille parasiresatti odotetusta tappiost&xpec-
ted LOSSgest Esimate ELge) Odotettujen tappioiden laskemista varteBtaqdardi 4,3d
2010, 36, 38.) Maksukykyisten valtio-, luottolatpgritys- ja vahittaisvastapuolien
odotettu tappioExpected Los<L) ja odotetun tappion maamaxpected Loss Quantjty
ELQ) on Standardi 4,32010, 56):

EL =PD X LG

3)
ELQ = EL x EAD

Maksukyvyttéman vastapuoldil on pankin paras estimaatiLge lasketaan erik-
seen jokaiselle maksukyvyttomén vastuulle ja laskssa otetaan huomioon vastuun
ominaisuudet, laskentahetken taloudelliset ologihdekd mahdolliset odottamattomat
lisdtappiot, jotka syntyvat perintdjakson aikar&tafdardi 4,32010, 55-56.)

Jos pankki kayttaa omia LGD- ja CF-estimaattejatwman maksusuunnitelman mu-
kaisten kassavirtojen efektiivinen juoksuaika (sl§ketaan seuraavan kaavan mukaises-
ti (Standardi 4,3®2010, 38-39):

_ Xt Ttxxt/
M == teT Xt ()

Kaavassa; on sopimuksen mukainen kassavirta hetkie{luosina laskentahetkesta
alkaen) jaTl on laskuhetken kaikkien jalkeisten ajanhetkierkimu Jos pankki ei kyke-
ne maarittamaan efektiivista juoksuaikaa edelliseindan mukaisesti, ol talldin pi-
sin sopimuksen puitteissa mahdollinen aika, jorikarea vastapuolen on suoriuduttava
velvoitteestaan. Yleensa tama on vastuun jaljeiédao nimellinen juoksuaika.Stan-
dardi 4,3d2010, 38-39.)

Kaavan mukaisesti lasketun vastuun efektiivinerkguaika on vahintadan yksi vuosi
ja korkeintaan viisi vuotta. Seka kaavalla lasKetettd jaljella olevan nimellisen juok-
suajan mukaisesti maaritetylle maturiteetille efekten juoksuaika on vahintaan yksi
paiva, kun kyseessa on taysvakuudellinen tai l#nes/akuudellinen limiittiluotonanto.
Tallgin edellytetaan, etta luottosopimuksen dokutaatio sisaltaa ehdon viivytykset-
tomasta vakuuden realisoinnista tai kuittaamisestksukyvyttomyystilanteessa tai
silloin, kun ei ole asetettu riittavasti vakuuttaiottosopimuksen dokumentaatiolta vaa-
ditaan my0s paivittaista vakuuden arvostamistaajeuusvaateen laskenta&tgndardi
4,3d2010, 38, 40.)
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2.4.4 Vaatimukset sisdisen luottoriskiluokitusjarjestelmamplementointiin

2.4.4.1 Yleiset asiat

Sisaisen luottoriskiluokitusmenetelman (IRBA) kaytinen on luvanvaraista ja luvan
myontda Finanssivalvonta. Pankkiryhman kaikilleiglissille pankeille lupa myénne-
taan erikseen, joten kollektiivista, koko pankkinyé& koskevaa, lupaa ei ole mahdollis-
ta saada. IRBA:aan siirtyminen on valvottavan oraknta, eiké Finanssivalvonta tule
vaatimaan menetelmén laajaa kayttdonottoa, vaikksigeleekin valvottavia punnit-
semaan taman standardimenetelmaa riskiherkemmtark@mman menetelman kayt-
téonottamisen tuomia hyotyja ja kustannuksia; Fesaralvonta suosittelee valvottavi-
aan tulevaisuudessa tarkentamaan luottoriskin amitistaan IRBA:n periaatteiden mu-
kaisiksi. Standardi 4,32010, 17-18.)

Mikali valvottava on luvan saatuaan alkanut kaytRBA-menetelmaa, ei taméa voi
enda ilman perusteltua syyta ja Finanssivalvonopad siirtya kayttdmaan luottoriskin
standardimenetelmaa ja standardiestimaatteja L&OullCF:lle. IRBA:aa soveltavan
valvottavan on noudatettava Finanssivalvonnan sa#léi luottoluokitusmenetelmalle
antamaa standardia tai joko osoitettava Finans&ivaklle, ettei vaatimuksista poik-
keamisella ole merkitysta, tai esitettava suunmitgljossa se palaa nopeasti noudatta-
maan standardin vaatimuksi&téndardi 4,32010, 18.) IRBA:n kayttdonotto on siten
lahtbkohtaisesti peruuttamaton valinta ja sisamsgnetelmaa tulee siirtymisen jalkeen
soveltaa johdonmukaisesti.

2.4.4.2 Vahimmaisvaatimukset

Jotta valvottava voi saada Finanssivalvonnan IURBA:n kayttbonottamiseksi, sen
tulee tayttaa asetetut vahimmaisvaatimukset sekantuyontohetkella etta jatkuvasti
IRBA:aa kaytettdessad. Valvottavan tulee myos tay&ianssivalvonnan standardien
vaatimukset sisdisesta valvonnasta (Standardi Sigiisen valvonnan jarjestdminen)
sekd hyvan riskienhallinnan periaatteet (Standdydia: Luottoriskien hallinta).Stan-
dardi 4,3d2010, 59.) Naita kasitellaan lyhyesti varsinaistahimmaisvaatimusten jal-
keen.

Varsinaiset vahimmaisvaatimukset on jaettu viitpgaryhmaan, joiden vaatimukset
tulee tayttya rippumatta siitéa, onko valvottavatytama luottoluokittelujarjestelméa sen
itsensd kehittdméa tai kolmannelta osapuolelta WankNama viisi paaryhmaa ovat
(Standardi 4,3®010, 59):

. Johtaminen ja valvonta
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. Sisaisten luokittelujen kaytto

. Luottoluokittelujarjestelma

. Riskin maarallinen arviointi

. Riskiarvioiden laadun varmistusprosessi

Vaatimuksia on asetettu myos tietyille valvottakayttamille menetelmille seka va-
kavaraisuustietojen julkistamiselle (Standardi ¥&kavaraisuustietojen julkistamien
markkinoille). Valvottavan kayttamille menetelmilésetettuja vaatimuksia ei kasitella
tdssa tutkielmassa laajemmin, silla ne liittyvatoaistaan ostettuihin saamisiin seka
oman paaoman ehtoisten sijoitusten sisaisen nmakinetelmaanStandardi 4,332010,
59, 85-91), eivatka siten varsinaisesti liity tetkian laajuuteen. Vakavaraisuustietojen
julkistamiseen liittyvia nakokohtia tarkastellaaisaéssen valvonnan seké luottoriskien
hallinnan yhteydessa.

Vahimmaisvaatimuksgbhtamiselle ja valvonnalle maaraavat ylimman johdon se-
k& toimivan johdon hyvaksymaan kaikki oleellisebKiitelu- ja estimointiprosesseja
koskevat periaatteet. Nain nama toimielimet karttaienekadessa vastuun luokittelu-
jarjestelméan toiminnasta. Johdon, niin ylimman-rktoimivankin johdon, on ymmar-
rettava valvottavan luokittelujarjestelma yleisadgolla seka tunnettava syvallisesti sita
koskevan raportoinnin vaatimukset. Toimivan johdldee olla hyvin perehtynyt luokit-
telujarjestelméan rakenteeseen ja toimintaan, jait@n johdon pitaa jatkuvasti varmis-
tua siita, etta luokittelujarjestelma toimii oikeifoimivan johdon tulee ilmoittaa ylim-
malle johdolle tai sen valiokunnalle mahdollisist@nettelytapojen muutoksista, jotka
voivat olennaisesti vaikuttaa luokittelujarjesteiméimintaan. $tandardi 4,3d2010,
60.)

Valvottavassa on oltava luottoriskin arviointitomto, joka on riippumaton niista
henkil6istéa ja toiminnoita, jotka myontavat luotidpi uudistavat niita. Arviointitoimin-
to on vastuussa luokittelujarjestelman hankkimesésai rakentamisesta, kayttéonotosta
ja valvonnasta seka suorituskyvysta. Arviointitoimon on raportoitava suoraan toimi-
valle johdolle ja sdanndllisesti informoitava touaa johtoa luokitteluprosessin toimin-
nasta, jarjestelméssa esiintyvista puutteista sg@min havaittujen puutteiden korja-
uksista. Luottoriskin arviointitoiminnon on saanis#sti luotava raportteja luokittelu-
jarjestelméasta ja myods analysoitava raporttierté&aStandardi 4,32010, 60.)

Siséisen tarkastuksen tai vastaavan riippumattdariastusyksikon on tarkastettava
valvottavan luokittelujarjestelma toimintoineen &dRD:n, LGD:n, EL:n ja CF:n esti-
mointi vahintdaan kerran vuodessa. Tarkastuksess&iianitettdva huomiota myds
kaikkien vahimmaisvaatimusten noudattamiseen. Kantaotettava myos luottoriskin
arviointitoiminnon riippumattomuuteen ja tyohon iglesti. Standardi 4,3d2010, 61—
62.)
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Vahimmaisvaatimusisaisten luokittelujen kayttéon on, ettd valvottava on kaytta-
nyt luottoriskin standardimenetelméan ohella patgssaan vahimmaisvaatimukset tayt-
tavaa luokittelujarjestelmaa riskin hallintaan jatteamiseen vahintddn kolme vuotta
ennen IRBA-luvan myontamista. Jarjestelmaa on pitdayttaa ainakin niissa vastuu-
ryhmissé, joihin IRBA:aa aiotaan soveltaa. Samankol vuoden vahimmaisaika koskee
my0s lupaa saada kayttdd omia LGD- ja CF-estimaajeenaiden estimaattien on tul-
lut tayttaa niille IRBA-standardissa asetetut vaatset. Standardi 4,3®2010, 62.)

Sisaista luottoluokitusta ja riskiparametreja ogtktiava valvottavan luotonannossa,
limiittien asettamisessa, riskienhallinnassa selgontoinnissa. Sisaisella luokituksella
seka riskiparametreilla on oltava vaikutusta myakettavan luottopolitikkaan ja ris-
Kistrategiaan, luottojen arvonalentumisen maayytelja hinnoitteluun seka vakavarai-
suuden hallintaan. Sisaisen luokituksen ja rislapaatrien kaytté valvottavan luotto-
prosesseissa ja riskienhallinnassa on dokumentoisten, etta Finanssivalvonta voi
jalkikateen varmistua valvottavan tayttavan kag@setetut vaatimukset. Dokumentaa-
tiota tulee paivittaa saanndllisesti ja valvottawsiisen tarkastuksen on myos tarkas-
tettava se sdanndlliseststandardi 4,32010, 62—-63.)

Luokittelujarjestelman vahimmaisvaatimukset on jaettavissa jarjestelnafientee-
seen, luottojen luokitteluun, mekaanisten luokiteénetelmien kayttéon, jarjestelman
dokumentointiin, tilastoaineiston kokoamiseen sskéssitesteihin liittyviin vaatimuk-
siin (Standardi 4,3d2010, 64-72). Luokittelujarjestelmén tulee ollaaateeltaan sel-
lainen, etta se huomioi kaikki olennaiset vastapewolja vastuuseen liittyvat ominai-
suudet, jotka vaikuttavat valvottavan riskiin kargaeloudellista tappiota vastuustaan
(Standardi 4,3d2010, 64). Koska vaatimukset eri vastuuryhmientasaoavat hieman
toisistaan, kasitellaén jarjestelméan rakenteenimaiksia seuraavaksi kahdessa ryhmaés-
sa: valtio-, luottolaitos- ja yritysvastuut sekditiisvastuut.

Valtio-, luottolaitos- ja yritysvastapuolilla maksgky luokitellaan véahintdan kah-
deksanluokkaisella asteikolla, jossa asteikko kuaiaaastaan riskia vastapuolen mak-
sukyvyttomyydesta. Naista kahdeksasta luokastaesedin ensimmaista ovat maksuky-
kyisia ja viimeinen luokka on varattu maksukyvytitéen vastapuolille. Maksukyky-
luokkiin vastapuolia jaetaan ennalta maaratyin gtein ja vastapuolen PD maaraytyy
maksukykyluokan perusteella. Luokkiin liittyvat kisasot on dokumentoitava yhdessa
luokkia vastaavien riskitasojen tunnistamiskriteerja -menetelmien kanssa. Luokkia
on oltava riittdvasti, etteivat valvottavan riskeeskittyisi mihinkaan tiettyyn luokkaan
kohtuuttomalla tavalla.Standardi 4,32010, 64.)

Vabhittaisvastapuolille luottoluokittelujarjestelméakenteen tulee muodostua sellai-
seksi, ettei missaan yksittaisessa luokassa oleiktibman suurta osuutta vastapuolista
ja vastuista, ja etta riskiprofiiliitaan samankedé& vastapuolet kuuluvat samaan luok-
kaan. Kussakin luokassa on oltava riittavasti yastéia, jotta luokkakohtaiset riskipa-
rametrit ovat estimoitavissa tarkasti ja johdonms#sti. Standardi 4,3®2010, 65.)
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Luokitusjarjestelman luottojen luokittelu voidaaiinnikdan jakaa valtio-, luottolai-
tos- ja yritysvastuisiin, seké vahittaisvastuisiifaikille yhteisesti on voimassa, etta
luokittelun tulee perustua tasmallisiin maaritelmja prosesseihin, maaritelmien tulee
olla riittavan yksityiskohtaisia, ja etta luokittetapahtuu johdonmukaisesti eri toimialo-
jen, maantieteellisten alueiden ja yksikdiden mukdaséksi voidaan todeta, etta luo-
kitteluprosessin dokumentaation tulee olla niirke@| ettd kolmas osapuoli kykenee sen
perusteella tekemaan saman jaottelun ja pystywdbiaraan luokittelun asianmukai-
suutta. Luokittelun tulee perustua ajantasaiseétothin, joiden pohjalta valvottava ky-
kenee myds ennustamaan vastuiden tulevaa kehityigkali kaytettavia tietoja on va-
han, tulee vastapuolien ja vastuiden luokittelus&gitaa erityista varovaisuutta. Jos
valvottava kayttaa poikkeuksellisesti asiantuntgaviota vastapuolen tai vastuun luoki-
tuksessa tavanomaisesti asetettujen kriteeriearsifama tilanne on dokumentoitava ja
asiantuntija ja muut vastuulliset henkilét on rediditava. Pelkkaan asiantuntija-
arvioon perustuva luokittelujarjestelma ei ole mahden. Standardi 4,3d2010, 65—
66.)

Valtio-, luottolaitos- ja yritysvastapuolille on Kaiselle méaariteltdva maksukyky-
luokka ja jokainen vastapuoli on luokiteltava eei&s. Jos valvottavalla on lupa kayttaa
omia LGD-estimaatteja, mydés nama on maariteltavstaymiolen vastuille erikseen.
Kaikilla tietyn vastapuolen vastuilla on sama maksyluokka, ellei vakuudesta, taka-
uksesta tai esimerkiksi vastuiden eri valuutan diaglydesta muuta johdu. Luokitukset
vastuulle ja vastapuolelle on paivitettava vahintkérran vuodessa tai aina valvottavan
saadessa uutta oleellista tietoa; korkean riskstapaiolia ja vastuita on tarkasteltava
useammin. Valvottavalla on oltava prosessit, jdillakitaan vastapuolien PD:hen seka
vastuiden LGD- ja CF-tekij6ihin vaikuttavia tietof&tandardi 4,32010, 67.)

Vahittaisvastuiden luokittelussa vaaditaan, etkaijoen vastuu luokitellaan erikseen,
ja etta kaikilla vastuilla on voimassaoleva risk#itus hetkellisia poikkeustilanteita
lukuun ottamatta. Tarpeen mukaan on vahintaan ttaostarkasteltava kunkin nimetyn
riskiluokan tappioiden ominaispiirteita ja vastuideraantymista, tai paivitettava vasta-
puolien ja vastuiden riskiluokat. Valvottavan ondaywahintdén kerran vuodessa selvi-
tettava kunkin luokan yksittaisten vastuiden tdakastelemalla riittdvan suurta otosta
varmistuakseen siita, ettd vastuut on jatkuvasikiteltuina oikeisiin ryhmiin. $tan-
dardi 4,3d2010, 68.)

Luokittelujarjestelman mekaanisiin luokittelumenetién liittyvat vaatimukset ovat
(Standardi 4,3®2010, 68-69):

. Malli tuottaa hyvia ennusteita, eika mallin kay#éérista valvottavan padoma-

vaatimuksia.

. Malliin sy6tettavat muuttujat muodostavat asiannmsea ja toimivan perutan

ennusteille.

. Mallin tuloksissa ei ole merkittdvaa harhaa.
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. Malliin syotettavien tietojen tasmallisyys, kattasuja asianmukaisuus on tar-
kastettu.

. Mallin rakentamisessa kaytetyt tiedot ovat edustaea valvottavan todellisis-
ta vastapuolista ja vastuista.

. Mallin validointi tapahtuu saanndllisesti ja pitégalladn mallin toiminnan ja
vakauden seurannan, teknisen maarittelyn tarkaestugeka mallin tulosten ja
vastaavien toteutumien vertailun.

. Mallia taydennetdan asiantuntija-arvioilla ja -v@iwnalla, joiden avulla malliin
perustuvia luokituksia voidaan tarkastella ja vatoe mallien asianmukaisesta
kaytosta. Valvonnalla pyritdéan loytamaan mallin kkeuksia. Asiantuntija-
arvioissa otetaan huomioon kaikki luottoriskiin mmaisesti vaikuttavat tiedot,
joita malli ei huomioi. Valvottava dokumentoi, kilgn asiantuntija-arviot ja
mallin tulokset yhdistetaan lopullisiksi luottoriakvioiksi.

Luokittelujarjestelman dokumentointiin liittyvienaatimusten mukaamalvottavan
on dokumentoitava luokittelujarjestelmiensa rakepnmimintasiten, ettd dokumentaa-
tiosta selvidd, miten valvottava on tayttdnyt Feswalvonnan standardirsiandardi
4,3d: Luottoriskin vakavaraisuusvaatimus sisaisigottoluokitusten menetelmaa kay-
tettdessi mukaiset vaatimukset kayttdmilleen vakavaraisaasinuksen laskentame-
netelmille. Dokumentaation kattamia asioita ovaummuassa rahoitustoiminnan ryh-
mittely, luokittelukriteerit ja luokittelijoiden \&uualueet, luokittelun saanndllinen tar-
kistaminen ja johdon valvontatehtavat luokitteligessissa. Kaikki luokittelujarjestel-
man merkittavat muutokset on dokumentoitava sitdtd Finanssivalvonnan viimei-
simman tarkastuksen jalkeiset muutokset ovat sstkbavaittavissa. Dokumentaation
tulee kattaa myos luottoja luokittelevien henkikidaseman valvottavan organisaatios-
sa, kuten myds luottoluokittelun sisaisen valvonoeganisaatio. Dokumentaatioon on
lisattava tarvittaessa myos kaytettavien tilasttdin mallien teoria ja taustaoletukset,
parametrien estimointimenetelmat ja mallissa k&y@neisto, seka mallin tilastollinen
validointiprosessi menetelmineen ja olosuhteegs@imalli toimii huonosti.Standardi
4,3d2010, 69-70.)

Tilastoaineiston kokoamisesta asetetaan, etta ttalam on yritys-, valtio- ja luotto-
laitosvastuiden osalta tallennettava muun muasstapaolien seka takaajien nykyiset
seka kaikki aikaisemmat luottoluokitukset paivanréen, seka luokitteluissa kaytetty
oleellinen aineisto. Maksukyvyttomyystapauksisdéenaetaan vastapuolen seka vas-
tuiden tunnistetiedot ja my6s tiedot tapauksiittyhiistd olosuhteista. Vahittaisvastui-
den osalta tilastoaineistoon tallennetaan muun sauaastuiden luokitteluperusteet se-
k& luokkakohtaiset estimaatit PD:lle, LGD:lle ja:0d& Maksukyvyttomista vastuista ja
vastapuolista tallennetaan tunnistetiedot seka okgkyttomyytta edeltaneen vuoden
luokka ja toteutuneet tappio-osuudet ja luottovastet. Standardi 4,32010, 70-71.)
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Valvottavan on arvioitava toimintaympariston muaéosvaikutuksia myontamilleen
vastuille stressitestein. Arviossa huomioidaan etiiwan pddoman riittdvyys seka ky-
kya selviytya muutostilanteissa. Stressitesteigstattavien olosuhteiden tulee olla mel-
ko ankaria, jotta ne heijastaisivat vahintddnkevdin taloudellisen taantuman oloja.
Stressitestien tulokset raportoidaan valvottavamgile ja niitd on myds kaytettava
hyodyksi paatoksenteoss&téndardi 4,32010, 72.)

Yleisella tasollariskin maarallisesta arvioinnista vaaditaan, etta riskiparametreja
arvioitaessa otetaan huomioon kaikki oleellinetotigoka perustuu empiiriseen aineis-
toon, ei asiantuntija-arvioihin. Aineiston on olanittdvan kattava ja vertailukelpoinen
valvottavan nykyisen luottosalkun kanssa. Paraestmoinnissa kaytettavat menetel-
mat on perusteltava ja niitéd on pyrittava kehittdméRiskiparametrien estimaatteja on
paivitettava vahintaan kerran vuodessa; kuitenkia,akun uutta tietoa on tarjolla. Es-
timaatteihin on myds lisattdva varovaisuusmargin&al/astamaan arviointivirhetta,
joka maaraytyy aineiston laadun ja maaran sekdelayien estimointimenetelmien
mukaan. $tandardi 4,3®2010, 72-73.)

PD-estimaatit ovat yritys-, valtio- ja luottolait@stuissa estimaatteja maksukyky-
luokan vuoden mittaisen ajanjakson maksukyvyttoreyyleskimaaraisesta osuudesta
kyseisessa luokassa. Mikali PD-estimaatti perussimerkiksi mekaaniseen tilastolli-
seen malliin, voidaan maksukykyluokan PD estimdigseisen luokan PD-estimaattien
keskiarvona. PD-estimaattien on perustuttava vamviiden vuoden mittaiselta ajalta
yhdestéa lahteesta kerattyyn aineistoon. Finanssingh voi keventaa aineiston katta-
vuusvaatimusta kahteen vuoteen, mikali valvottaagitid perusmenetelmaa (FIRBA)
ja kykenee osoittamaan, etta aineiston vahaisyystettu huomioon riskiparametrien
estimoinnissa. Tallinkin aineistoa kartutetaan siunaiodelta, kunnes aineisto kattaa
rullaavasti viisi vuotta$tandardi 4,3®2010, 74-76.)

Vahittaisvastuiden PD-estimaatit perustuvat erasggsti valvottavan omien vasta-
puolien kansoittamaan aineistoon, ja luokkakohtagstimaatit jokopitkan ajan vuo-
tuisten maksukyvyttomyystapausten osuuteen kysikekassdai luokan toteutunei-
den tappioiden estimaattiin ja LGD-estimaattifineiston laajuuden vaatimukset ovat
samat kuin yritys-, valtio- ja luottolaitosvastuasgStandardi 4,32010, 76-77.)

LGD-estimaatit perustuvat luokan pitkan ajan kesindiseen tappio-osuuteen, jon-
ka laskemisessa kaytetaan kaikkia maksukyvyttomayaintoja, myos sellaisia, jotka
eivat aiheuta tappioita, tai joiden tappiot eivig @eléd realisoituneet. Mikali taloudelli-
sen taantuman oloja kuvaava LGD-estimaatti on lkaorik@ kuin maksukyvyttomyys
havainnoilla painotettuna keskiarvona laskettupitlajan keskimaarainen LGD, kéayte-
tddn ensimmaista. Estimaatti ei saa perustua palkdsakuuden arvioituun markkina-
arvoon, vaan huomioon on otettava myts mahdollisatisi vakuutta kyeta realisoi-
maan nopeasti. Takauksien huomioiminen LGD-estieissd vaatii valvottavalta muun
muassa selkeita kriteereita takaajiksi hyvaksys$t@viahoista. Takausten on oltava kir-



a7

jallisia sopimuksia, jotka ovat voimassa kunneskkiarelvoitteet on suoritettu, ja takaa-
jan osalta taytant6onpanokelpoisia. Nain ollen agdia ei paasaantoisesti voi olla oi-
keutta mitatdida takausta. LGD-estimaattien tulerigtua mahdollisimman pitkan ajan
kattavaan aineistoon. Yritys-, valtio- ja luottddevastuissa vahimmaispituus on seit-
seman vuotta (viisi vuotta IRBA:aan siirryttdessiAn luvalla) ja vahittaisvastuissa
viisi vuotta (kaksi vuotta IRBA:aan siirryttaess@dVA:n luvalla). Vahittdisvastuissa
LGD-estimaatti voi perustua pitkdn ajan toteutuné&eskimaardisen tappio-osuuden
lisdksi myds toteutuneisiin tappioihin ja PD-estatien. (Standardi 4,3d2010, 78-79,
81-82.)

CF-estimointi seurailee LGD:n estimointia ja sekéiaan toteutuneesta pitkan ajan
keskimaaraisesta CF:sta kaikkia maksukyvyttomyyaimeja kayttden. Myods CF-
estimoinnissa, mikali taantuman oloja kuvastavaresdtti on korkeampi kuin pitkan
ajan keskimaarainen CF, kaytetdan taantuman CEsiinaatin on kuvastettava vasta-
puolen mahdollisuutta nostaa luottoa, sekéd enngn jétkeen maksukyvyttomyyden
toteamisen. CF-estimaattiin on lisattava varovasswarginaali, mikali vastapuolen PD
korreloi positiivisesti CF:n kanssa, eli luoton tmbsad maksukyvyttémyyden riskia, ja
marginaalin on huomioitava korrelaation suuruus:nG#stimointiin kaytettavan aineis-
ton tulee olla laajuudeltaan kuten LGD-estimoinaigStandardi 4,32010, 79-81.)

Riskiarvioiden laadun varmistusprosessistavaaditaan muun muassa, etta valvot-
tavan varmistusprosessi on johdonmukainen ja doktoita, varmistusmenetelmien on
oltava luotettavia, jotta luokittelujarjestelmiearkkuus ja asianmukaisuus varmistetaan.
Varmistusprosessissa tulee kayttaa seka kvantitadiietta kvalitatiivisia menetelmia,
ja varmistus tulee suorittaa vahintddn kerran vesale Varmistusprosessia ja -
menetelmid on pyrittava kehittamaan ja parantanmjatkuvasti kaytettavissa olevan
tilastoaineiston lisdantyessa ja toimialan muutosteikaisesti. $tandardi 4,302010,
83-85.)

2.4.4.3 Kayttoonotto

Siirryttaessa kayttdmaan sisaisten luottoluokitusteenetelmaa paatavoitteena tulee
olla mahdollisimman taydellisen menetelman kayttgititn Tama tarkoittaa, etta IR-
BA:aa tulee pyrkid soveltamaan kaikissa vastuurgsija koko valvottavan konsernis-
sa. Vaiheittainen siirtyminen on mahdollista eskilesi ottamalla menetelma aluksi
kayttoon vain yksittaisessa liiketoimintayksiktgaé koko valvottavaryhméssa jonkin
tietyn vastuuryhmén osalta. Vahittaisvastuidentadayttoonotto on mahdollista aloit-
taa myos jossakin alaryhmassa, kuten kiinteistéwd&liset vastuut, kunhan menetel-
man soveltaminen laajenee myds vahittaisvastuideinim alaryhmiin. Vaiheittaisen
kayttoonoton on tapahduttava kohtuullisessa ajgaskinanssivalvonnan kanssa sovi-
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taan kayttoonottokaudesta. Kayttbonottokauden egiispituus on kolme vuotta siita,
kun valvottavaryhmassa on ensikerran sovellettuARRB jossakin vastuuryhméssa tai
liketoimintayksikdssa. Samaa aikarajaa sovelletagyds siirryttdessa perusmenetel-
masta kayttamaan edistynyttd menetelm@gndardi 4,32010, 92-93.)

Tietyin edellytyksin, joihin ei taméan tutkielmanajaudessa syvallisesti perehdyta,
IRBA:n ulkopuolelle voidaan jattda valtio- ja luotditosvastuut, tietyt oman paaoman
ehtoiset sijoitukset, valvottavaryhman sisdiset egka vahaiset ja merkityksettomat
erat. Naiden erien riskipainojen laskemisessa kagteluottoriskin standardimenetel-
maa. Vahaisiin ja merkityksettomiin eriin kuuluy@aénten liiketoimintayksikdiden vas-
tuut seka riskiltdén ettd kooltaan vahaiset vagtuuét. Kyseisten erien osalta helpotus
on myonnetty, koska IRBA:n soveltaminen naissdérisi koitua lilan kalliiksi ja epa-
tarkoituksenmukaiseksi saavutettuun hyotyyn verratt Taman poikkeuksen edelly-
tyksena on, etta vahaisten ja merkityksettomieenenisuus yhteensa ei saa ylittaa 15 %
valvottavan koko luottoriskin riskipainotetuistaistéi. 15 %:n rajaa ei ole tarkoitettu
kaytettavaksi minaan kynnysarvona, johon saakktuitassoisi jattda IRBA:n ulkopuo-
lelle, vaan erat, jotka normaalimenettelyin voidattaa mukaan soveltamisalaan, tulee
siséllyttaa IRBA:n piiriin. Esimerkiksi yksittaisevastuuryhman tai liiketoimintayksi-
kén muodostaessa yksin 15 %:n lahelle menevan esyed vahaisyyden tai merkityk-
settomyyden kriteerit taytyStandardi 4,32010, 93-94, 96.)

2.5  Pk-yritykset rahoituskohteina

2.5.1 Pk-yrityksen méaritelma

Euroopan komission antaman suosituksen mukEamission suositus mikroyritysten
seka pienten ja keskisuurten yritysten maariteltnae03) pk-yritykset tulee jakaa mik-
ro-, pieniin seka keskisuuriin yrityksiin. Jakopsteina kaytetaan henkildstomaaraa,
likevaihdon suuruutta seka taseen loppusummaayRéiksi katsotaan kaikki yksikot,
niiden oikeudellisesta muodosta riippumatta, jotleajoittavat taloudellista toimintaa.
Nain esimerkiksi kasityolaiset, ammatinharjoittagetkd henkildyhtiot ja taloudellista
toimintaa harjoittavat yhdistykset katsotaan yr#ijdsi. (Komission suositus mikroyri-
tysten seka pienten ja keskisuurten yritysten nelarastd2003, 39.) Pk-yrityksen
maaritelmalla on valia, silla sitd kaytetddn hasassa, soveltuuko jokin tietty pk-
yritysten kehitysta ja menestystéa tukeva toimenpail@hjelma yksittaiselle yritykselle
(Pk-yrityksen uusi maariteln2006, 26).

Henkilostomaara on tarked peruste maaritettaesséityksen kokoluokkaa. Henki-
|6stoon lasketaan kuuluvak$tK-yritysten uusi maaritelm2006, 15):
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. palkansaajat

. yrityksen lukuun ja sen alaisuudessa toimivat Hétkjotka kansallisessa lain-

saadanndssa rinnastetaan palkansaajiin

. yrityksen johtamiseen osallistuvat omistajat

. yrityksessa saannollisesti tyoskentelevat yhtiokpamit, jotka saavat yhtidlta

rahamaaraisia etuja.
Henkilosto-kasite kattaa niin koko- ja osa-aikaig@intekijat kuin kausityontekijatkin.
Sen sijaan oppisopimussuhteessa tai ammatillidesdatuksessa olevia opiskelijoita,
jotka ovat yrityksessd oppisopimussuhteessa, detasmukaan henkilostomaaraan,
kuten ei mydskaan aitiys- tai vanhempainlomallavialéyontekijoitd. Pk-yritysten uusi
maaritelma2006, 15.)

Henkilostomaarad koskeva rajat, jotka maarittauéyniyksen kokoluokan, ovat
mikroyrityksilla alle kymmenen, pienilla yrityksdlalle 50 sekéa keskisuurilla yrityksilla
alle 250 tyontekijaa. Nama rajat lasketaan yritygsesti vuosittain.Komission suo-
situs mikroyritysten seka pienten ja keskisuurtatysten maaritelmast@®003, 39.)
Henkilostomaara lasketaan vuositydyksikkoina (VTY@lloin yhden vuoden aikana
yrityksessa tai sen lukuun tydskennellyt kokoaikairtyontekija vastaa yhta yksikkoa.
Vastaavasti osa-aikainen kausityontekija tai hénkjbka ei ole tydskennellyt koko
vuotta, lasketaan yhden vuositydyksikon osakBk-yritysten uusi maaritelma006,
15.)

Pk-yrityksen liikevaihtoon lasketaan vuoden aikamgynnista ja palveluista saadut
tuotot oikaisuerilla vahennettyna. Nain ollen likéhto ei sisalla arvonlisadveroa, eika
kaytetaan tilinpaatoshetken tietoja. Vuosiliikevdole asetetut kokorajat ovat mikro-,
pienille seka keskisuurille yrityksille vastaavaalie kaksi miljoonaa euroa, alle kym-
menen miljoonaa euroa seka alle 50 miljoonaa euwkoant lasketaan vuosittain, ja jos
raja ylittyy tai alittuu yhtend vuotena, ei pk-yksen kokoluokka kuitenkaan muutu,
ennen kuin sama raja ylittyy tai alittuu myos to@eerattaisend vuoten&aomission
suositus mikroyritysten seka pienten ja keskisauytdysten maaritelmasta003, 39—
40; Pk-yritysten uusi maaritelm2006, 15.)

Taseen loppusummalla tarkoitetaan pk-yrityksen wtans laskettavaa varojen yh-
teismaarad. Kokoluokkaa maéaarittelevat raja-arveeea loppusummalle ovat mikroyri-
tyksilla alle kaksi miljoonaa euroa, pienilla yksilla alle kymmenen miljoonaa euroa,
sekad keskisuurilla yrityksilla alle 43 miljoonaarea. Pk-yritysten uusi maaritelma
2006, 15Komission suositus mikroyritysten seka pienteregkisuurten yritysten maa-
ritelméasta 2003, 39.) Pk-yrityksen maaritelmaa voidaan setiégytlla olevalla taulu-
kolla.
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Taulukko 7 Pk-yrityksen yritysluokka (mukaillétk-yritysten uusi maaritelm2006;
Komission suositus mikroyritysten seka pienteregkisuurten yritysten
maaritelmast&003)

Yritysluokka Henkilostomaara Vuosiliikevaihto Taseen
loppusumma
Mikro < 10 < 2milj. € < 2milj. €
Pieni < 50 < 10 milj. € <10 milj. €
Keskisuuri < 250 <50 milj. € <43 milj. €

Kuten taulukosta 7 yhteenvetona havaitaan, mikigkget tyollistavat alle kymme-
nen henkea ja niiden liikevaihto ja taseen loppusanalittavat kaksi miljoonaa euroa.
Vastaavat arvot pienille yrityksille ovat alle 5@rkead ja kymmenen miljoonaa euroa
alittava vuosittainen liikevaihto seka varallisulk-yritysten kattotermind pidettavaa
keskisuurten yritysten kokoluokkaa kuvaa korkeint249 henkilén henkiloékunta, lii-
kevaihto, joka alittaa 50 miljoonaa euroa vuodessa alle 43 miljoonan euron vuosit-
tainen kokonaisvarallisuus. Maarallisten rajojesakisi myos yrityksen sidoksilla on
merkitystd maariteltdessa, voidaanko yritysta ppégrityksena Komission suositus
mikroyritysten seka pienten ja keskisuurten yragsnaaritelméast2003, 39).

Pk-yritysten raja-arvoja maaritettdessa tulee ottaamioon mahdolliset sidokset
muihin yrityksiin. Yritysluokan ylaraja voi alittugksittaisessa yrityksessa, mutta tilan-
teen mukaan sidokset muihin yrityksiin saattavadh aiheen yhdistella taman toisen
yrityksen tiedot riittdvassa laajuudessa, mikaluonnollisesti nostaa yrityksen luokka-
arvot yli kynnysarvojen Rk-yritysten uusi maaritelma006, 16). Yrityksen sidonnai-
suutta arvioitaessa sidonnaisuusmaaritelmia on éotiippumaton yritys, omistusyhte-
ysyritys ja sidosyritysKomission suositus mikroyritysten sekd pientenegkisuurten
yritysten maaritelmast2003, 39). Riippumattomia yrityksia ovat kaikki tykset, joita
ei voida pitaa omistusyhteys- tai sidosyrityksiRéippumaton yritys on siten joko tay-
sin itsendinen, silla ei ole osakkuuksia muissayksissa, eikd muilla yrityksilla ole
osakkuuksia kyseisessa yrityksessa, tai yritys @aighden tai useamman muun yri-
tyksen padomasta tai aadnimaarasta alle 25 praseRitppumattomuus patee myos ti-
lanteissa, joissa yksi tai useampi muu yritys oagistlle 25 prosenttia kyseisesta yrityk-
sestd. Riippumattomuuden rajaa laskettaessa seilpiomasta tai 4animaarasta on
suurempi, ratkaisee 25 prosentin osakkuudeR:yfitysten uusi maaritelma006, 16—
17.) Vaikka 25 prosentin kynnysarvo ylittyisikin ttaiosuus ei ylita 50 prosentin rajaa,
yritysta voidaan silti pitaa rippumattomana, kuys& on seuraavista sijoittajaluokista
(Komission suositus mikroyritysten seka pienteregkisuurten yritysten maaritelmasta
2003, 39):

. julkiset sijoitusyhtitt, riskipddomayhtiét ja bisenkelit

- sijoitukset samaan yritykseen saavat olla eninfaaB0 000 euroa
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. korkeakoulut tai voittoa tavoittelemattomat tutkiskeskukset
. institutionaaliset sijoittajat, mukaan lukien aleéitysrahastot
. paikalliset itsehallintoelimet
- naiden vuosibudjetin tulee olla alle kymmenen noifjaa euroa ja asu-
kasluvun alle 5000 asukasta

Omistusyhteysyrityksia ovat maaritelman mukaanykset, joita ei voida pitaa si-
dosyrityksing, ja jotka omistavat, tai joista orataan merkittdva, muttei valillista tai
valitontd maaraysvaltaa. Osuus pddomasta tai aarasta tulee siten olla yli 25 pro-
senttia mutta korkeintaan 50 prosenttia. Omistuesydyritysta pidetaan kuitenkin riip-
pumattomana yrityksend, mikali kyse on edelld ntaisia sijoittajaryhmista. Pk-
yrityksen, joka on omistusyhteysyritys, tulee yhelis. omistusosuuden suhteessa (paa-
oma tai aaniméaard) osuus muun yrityksen henkilog#vasta seka talousluvuista omiin
lukuihinsa maaritellessaan, ylittyvatké pk-yrityksetietyssa yritysluokassa annetut
rajat. Omistusyhteysyritysta, jonka paddomasta dairadarasta vahintaan 25 prosenttia
on yhden tai useamman yksin tai yhdessa toimivékisyhteison tai julkislaitoksen
omistuksessa, ei voida pitaa lainkaan pk-yrityksek-yrityksen uusi maaritelméa
2006, 20-21Komission suositus mikroyritysten seka pientengskisuurten yritysten
maaritelmast&®003, 39-40.)

Yritysta pidetdén sidosyrityksené jdsomission suositus mikroyritysten sekéa pien-
ten ja keskisuurten yritysten maaritelmag2@d3, 39):

. yritykselld on enemmisto toisen yrityksen osakkeeistajien tai jasenten &a-

nimaarasta,

. yrityksell& on oikeus asettaa tai erottaa enemntgen yrityksen hallinto-,
johto- tai valvontaelimen jasenista,

. yrityksell& on toisessa yrityksessd maaraysvadtea perustuu sopimukseen tai
toisen yrityksen perustamiskirjaan, yhtiojarjesgés tai saantdjen maarayk-
seen tai

. yrityksell& on toisen yrityksen muiden osakkeendaijisn tai jasenten kanssa
tehdyn sopimuksen nojalla yksin enemmist6 tuonetoigrityksen osakkeen-
omistajien tai jasenten danimaarasta.

Tyypillinen esimerkki sidosyrityksestd on kokonaamistettu tytaryhtio Rk-yrityksen
uusi maaritelma2006, 23). Mikali maaraysvalta yrityksessa on dawkin riippumatto-
man yrityksen yhteydessa esitetyilla sijoittajaryltéim eivatka kyseiset sijoittajat valit-
tomasti tai valillisesti osallistu yrityksen johtegsaen, ei maaraavaa vaikutusta kyseises-
sa yrityksessa katsota olevan. Tama ei kuitenkakoita sita, etta tassa tarkoitettujen
sijoittajien oikeudet osakkeenomistajina tai jasénblisivat rajoitettuja. Komission
suositus mikroyritysten seké pienten ja keskisawtigysten maaritelmasta003, 39.)
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Kun yritys katsotaan sidosyritykseksi, tulee yriggk yhdistella 100 prosenttia si-
dosyritysten tiedoista omiin tietoihinsa maaritefiga, ylittyvatkd pk-yrityksille asetetut
kynnysarvot. Tyypillisesti yritys tunnistetaan \ttmasti sidosyritykseksi, silla Suoma-
laisen lainsdadanndén mukaan edellda mainittujenjahttiyttyessa, konsernirakenteen
syntyessa, tulee laatia konsolidoitu tilinpaat®k-yrityksen uusi maaritelm2006, 24;
KPL 6:1 8.)

2.5.2 Pk-yritysten rahoituksen erityispiirteita

Toisin kuin julkisen kaupankaynnin kohteena olevihti6illa, pk-yrityksilla ei ole vi-
rallista kanavaa, jossa julkaistaisiin tietoa W#igta tilinpaatosten lisaksi. Julkisilla
yhti6illa on tiedonantovelvollisuus aina, kun jotaloleellista yhtiossa tai sen toimin-
taymparistossa tapahtuu. Pk-yrityksen rahoittajatibmpaatostietojen lisaksi lahinna
sen tiedon varassa, jota yrittaja tai yrityksentgosille antaa. Siten, vaikka rahoittajalle
on tarjolla julkisia tilinpaatostietoja, vallitsgahoittajien ja pk-yritysten valilla infor-
maation epasymmetriaa, eivatka rahoittajat valttéimkykene tekemaan riittavan luo-
tettavaa arviota yrityksen lainankantokyvysta (Hygh & Vaananen 2006, 342—-344).
Informaatio asymmetria luo mahdollisuuden tiedondkgikayttoon. Kun rahoituksen
hakijalla on tyypillisesti rahoittajaa parempi 8etys rahoitettavan hankkeen onnistu-
mismahdollisuuksista, hankkeen tuotto-odotuksistedsesimerkiksi rahoituksen haki-
jan kyvysta tai halusta maksaa laina takaisin, wihe rahoittajalle tasta riski. Riskiin
reagoidaan korottamalla lainan korkoa.

Haitallisen valikoitumisen ongelmadverse selectigmousee esiin korkojen nous-
tessa: alhaisen riskin hankkeissa onnistumisenntaid@isyys on korkea ja odotettu
tuotto maltillinen. Korkean riskin hankkeissa ornuaimisen todennakoéisyys on hyvin
alhainen ja odotettu tuotto matalampi kuin alhaigskin hankkeessa, mutta onnistues-
saan korkean riskin hanke tuottaa moninkertaisestittomampaan vaihtoehtoon ver-
rattuna. Kun rahoittajien vaatima korko kasvaa &pdgllisen informaation korottaessa
rahoittajan asettamaa riskipreemiota, alhaisenrrisinkkeista tulee vahitellen kannat-
tamattomia ja lainamarkkinoilla rahoitusta hakelwaluavat toteuttaa enaa korkean ris-
kin hankkeita. Kun vield toinen epasymmetrisenrimf@ation ilmentymismuoto eli mo-
raalikato (oral hazardl otetaan huomioon, rahoittajat eivat voi luottaaituksen
hakijoiden lupauksiin olla ryhtyméatta korkean rigkankkeisiin, silla rahoittajat eivat
kykene riittdvan hyvin valvomaan rahoituksen hakijoPahimmassa tilanteessa laina-
markkinat tuhoutuvat, kun rahoittajat tiedostaediei hyvid hankkeita toteuteta, eivatka
siten lainaa kenellekaan. (Stiglitz & Weiss 198Idma teoreettinen tilanne ei koske
pelkastaan pk-yrityksien rahoitusta mutta epasyminest informaatio on juuri pk-
yrityksia kasiteltdessa korostetusti lasna.
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Informaation epasymmetrian ongelmaa voidaan ligi&ekthden mekanismin kautta:
asettamalla lainalle turvaava vakuus tai luomaiteelnen suhde rahoittajan ja rahoituk-
sen hakijan valille (Brinks & Ennew 1996, 18). MySsomen viimeaikaiset lakimuu-
tokset — erityisesti tilintarkastusuudistus, jomkgdta on luovuttu niin kutsutuista maal-
likkotilintarkastajista — parantanevat luotettaveaon saantia ja lisannevat rahoittajien
luottamusta yritysten tarjoamaa tilinpaatosaine@istohtaan.

Pankit mieltavat pienet yritykset usein hyvin rakiiksi sijoituskohteiksi, eivatka
ole erityisen halukkaita lainaamaan nadille. Pigivéykset ovat tyypillisesti luontaisen
alttita talouden suhdanteiden vaihteluille. Naiyletyksille ei ole kertynyt pitkaa toi-
mintahistoriaa, eivatka ne siten esimerkiksi kyk@seittamaan rahoittajilleen pysty-
vansa toteuttamaan kannattavia projekteja. Luotssanpienyrityksen lainan takaisin-
maksukykyyn ei mydskaan lisdd se, etta pienterysgah kirjanpitojarjestelmat eivat
valttamatta ole asianmukaisia, johto on usein kaktemta ja pienissa yrityksissa on
tyypillisesti organisatorisia ja hallinnollisia piteita. (Badulescu 2010, 26-27; Green
2003, 12))

Rahoittajien kantamaa riskia lainan takaisinmaksusisi keventaa antamalla lainal-
le turvaava vakuus. Asettaessaan vakuuden yritd@jgritys signaloi hankkeensa laa-
dusta ja halustaan maksaa laina takaisin (Gree,21%). Pk-yrityksilla rahoituksen
saamisen keskeisena ongelmana on juuri vakuudeksag&van omaisuuden niukkuus
tai suoranainen puute (Badulescu 2010, 27). Eesyispalvelualan yrityksille, joilla
liketoiminta ei edellyta suuria investointeja tantolaitteisiin, vakuuden tarjoaminen
voi olla ongelmallista. Monesti pienten yritystesinaneuvotteluissa paadytaan hake-
maan pankin myontamalle lainalle jonkin ulkopuatisehon, kuten Finnvera Oyj:n
takaus, jotta lainansaanti olisi ylipaataan malhstall Ulkopuolinen tahokin haluaa
luonnollisesti vakuutta takaukselleen ja esimeikikgsinvera Oyj vaatii tyypillisesti
yrityskiinnityksen lisaksi yrittajan henkilokohtais takauksen, jotta yrittaja on mukana
kantamassa vastuuta hankkeestaan.

Laheiset pankki—yrityssuhteet voivat keventdaa parikinalle vaatiman vakuuden
maaraa ja helpottaa rahoituksen saantia, muttarldiorkotasoon laheisella suhteella ei
ole havaittu olevan juuri merkitysta (Niskanen &skanen 2010, 18). Laheinen suhde
pankkiin voi itse asiassa johtaa korkeampiin kodginnuksiin, kun ainut yritysta ra-
hoittava pankki paasee kayttamaan informaationtdowa monopolivaltaa: Pankkisuh-
teen aikana yrityksesta kertynyt informaatio antaloittajapankille etulyéntiaseman
muihin pankkeihin verrattuna, mikd nostaa yrityksekoituvaa kustannusta pankin
vaihtamisesta. Kun yritys on vaihtamassa pankkiaj pankki asettaa lainaa hakevalle
yritykselle ylimaaraisen riskipreemion epavarmutdegoka johtuu véhaisesta infor-
maatiosta. Yritysta jo rahoittava pankki voi hyothén tatd preemiota ja nostaa oman
korkovaateensa tasolle, joka on alhaisempi kuisetoipankin vaatima korko informaa-
tiopreemioineen, mutta korkeampi kuin yritykseneitidta riskia heijastava korkotaso.
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Tallaisessa tilanteessa rahoitusta hakeva yrityeaibida pankkia mutta joutuu maksa-
maan oikeutettua korkotasoa korkeampaa korkoalle@ma (Behr & Gittler 2007, 207—
208.)

Toisaalta pankkisuhteen hoito vaikuttaisi olevaskietnen tekija pk-yrityksille eri-
tyisesti Suomen kaltaisessa pienessad maassa,paskkisektori on hyvin keskittynyt.
Pk-yrityksen voi olla hyvin vaikeaa luoda suhdeitgeen pankkiin, jos yrityksen ai-
emmassa pankkisuhteessa on ilmennyt ongelmia (BciSchaeck & Wolfe 2009,
143). Yrityksen maksuvalmiudet eivat pysy salassm luottotiedot ovat julkisia, ja
pankkien keskittyneessa toimintaymparistéssa ongglitykset tunnetaan.
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3 EMPIRIAN KUVAUS JA LOGIT-MALLI

3.1 Aineiston kuvaus

Tutkielmassa kaytettava aineisto kerattiin Voittetietokannasta. Voitto + -tietokantaa
ei suoranaisesti ole tarkoitettu yritysten tilinfiggietojen massaluontoiseen keraami-
seen, vaan se soveltuu parhaiten yksittaisen, @ntuadnetun yrityksen tietojen tarkas-
teluun. Koska Voitto + sisaltaa noin 100 000 yrggh tilinpaatostiedot, eika yritysha-
kua pystytty rajaamaan ainoastaan konkurssiyriilyksaineiston populaatio rajattiin
kasittamaan Lansi-Suomen laanissa perinteistasyoityjintaa harjoittaviin yrityksiin.
Na&in ollen otoksessa on mukana kaikki yritysmuogots lukien keskinaiset kiinteisto-
osakeyhtiot, aatteelliset yhdistykset seka vallidelaitokset. Toimialoja, joita rajattiin
ulos otoksesta, ovat pankki- ja rahoitustoimintaprkallistekniikan tuottaminen, maan-
puolustus, koulutus (ei kuitenkaan konsultointifgiyen koulutus), seurakuntien toi-
minta seka poliittinen jarjestétoiminta. Rajaukaietettiin ensisijaisesti pienentamaan
yksittain lapikaytavien yritysten joukkoa. Lisakajaavina tekijoina olivat luonnollises-
ti henkilostomaara, liikevaihto sekd taseen loppusa, jotta pk-yrityksen kriteerit
tayttyisivat.

Kun mainitut rajaukset olivat paikoillaan, tarkdkteien yritysten joukko oli suu-
ruudeltaan 19 120 yritysta. Koska yritykset olitilju aakkosjarjestykseen, eika lajitte-
luperustetta voinut muuttaa, kaikkien 19 120 yrigk kohdalla oli yksitellen tarkastet-
tava, onko yritys lopettanut toimintansa, seka nodllmeen lopettamisen syy, kuten kon-
kurssi, fuusio tai puhdas toiminnan lakkauttamirkeaikkiaan lopettaneita yrityksia oli
669 kappaletta, joista 43:1la lopettamisen sywatimuudella konkurssi: nailta yrityksil-
ta l1oytyi merkinta siita, etta yritys oli asetettankurssivalvontaan (Voitto + merkinta
KVA). Nama 43 yritysta valittin mukaan alustavaameistoon. Konkurssiyrityksilla
viimeinen saatavana oleva tilinpaatds oli vuodegtioin yritys oli asetettu konkurssi-
valvontaan; sen jalkeisia tietoja ei ollut endataata. Talloin, mikali yrityksella ei
ollut KVA merkintaa, se jatkoi toimintaansa vielanveisimman saatavilla olevan tili-
kauden jalkeenkin. Kaikkiaan saatavilla oli enim&éityksen viisi viimeisinta tilikautta
niin konkurssi- kuin verrokkiyrityksillakin. Kaikkvalituista yrityksista saatavilla olleet
tilikaudet kerattiin aineistoon, joskin konkurssiyksista [6ytyi keskimaarin tiedot vain
kolmelta viimeisimmalta tilikaudelta.

Verrokkiryhmaksi valittiin toimivia tai muuten kuikonkurssiin lopettaneita yrityk-
sid siten, ettd verrokkiyrityksia olisi noin kakkertainen maara konkurssiyrityksiin
verrattuna, ja etta aineiston kokonaissuuruudeksboduostuisi noin 100 yritysta, silla
logistisessa regressioanalyysissa analysoitavaaiséom tulisi kattaa vahintéaan noin 50—
100 havaintoa (Nummenmaa 2004, 330). Verrokkirylmmagdittiin toimintaansa jatka-
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vien yritysten lisdksi myds toimintansa muuten kkamkurssiin lopettaneita yrityksia,
jotta aineisto ei olisi puolueellinen liiketoimiatajatkaville yrityksille (engl.survi-
vorship bia3 (Gama & Geraldes 2012). Verrokkiyritysten valissa kaytettiin syste-
maattista otantaa, jolloin 19 120 yrityksen joukosalittiin aina joka 230. yritys, kui-
tenkin siten, ettei valitun yrityksen tilinpaat@stoissa tai tunnusluvuissa olisi liiemmin
puuttuvia arvoja, ja etta verrokkien ja konkursiygten joukot olisivat keskimaarin
saman kokoisia liikevaihdolla mitattuna. Verrokkiyksia valittiin lopulta 90 kappalet-
ta, jolloin alustavan otoksen yhteiskooksi muodio$83 yritysta.

Hienoiseksi ongelmaksi konkurssiyritysten kohdatt@odostui lukuisat puuttuvat
arvot, jotka vaikeuttivat tunnuslukujen laskemigamanaikaisesti kiinnitettiin huomio-
ta myos poikkeaviin havaintoihin, jotka saattaisivaaristaa logistista regressiomallia.
Tarkasteltaessa muuttujakohtaisesti luotuja laajikakuvioita havaittiin, ettd poik-
keavat havainnot eri muuttujissa keskittyivat paasdisesti samoihin havaintoyksikoi-
hin, ja ettd liséksi juuri kyseiset havaintoyksildivat niitd, joilla oli eniten puuttuvia
arvoja tunnusluvuissaan. Tutkielmassa kaytetty IBMISS -tilasto-ohjelma merkitsee
poikkeavat havainnot tahdella erilleen laatikkojanaosta, jolloin yksittaisten poik-
keavien havaintojen toteaminen on yksinkertaistautfavien arvojen ja poikkeavien
havaintojen ongelmat ratkaistiin poistamalla kyselsavaintoyksikét aineistosta. Mika-
li yrityksella oli useammassa kuin kahdessa muasgg puuttuva arvo, yritys poistet-
tiin. Poikkeavien havaintojen kasittelyssa poisteystemaattisesti kaikki havaintoyk-
sikot, joilla oli eri muuttujien laatikkojanakuvissa tahtimerkintd. Aineiston karsiminen
ei lopulta aiheuttanut suunnattoman suurta katoa,43 yrityksen joukko karsittiin 36
yritykseen.

Verrokkiryhmassa puuttuvien arvojen ongelma oliimg#@nkin yhta suuri kuin kon-
kurssiyritysten kohdalla, vaikka néaiden yritysteglinnassa pyrittiin valitsemaan tilin-
paatosten osalta taydellisia yrityksia. Puutteghistilinpaatosten vuoksi usean tunnus-
luvun kohdalla jakajaksi olisi tullut nolla. Havaaryksikdiden poistamiseen puuttuvan
arvon tai poikkeavan havainnon takia kaytettiin sgnperiaatteita kuin konkurssiyri-
tystenkin kohdalla. Karsinnan jalkeen verrokkirylméboksi muodostui 80 yritysta ja
aineisto kokonaisuudessaan kutistui kattamaan Xit@sta. Yritysten tilinpaatokset
keréttiin vuosilta 2003-2012.

Konkurssiyritysten liikevaihtojen keskiarvo oli mol,1 miljoonaa euroa ja verrokki-
ryhmaan valittujen vastaavaksi arvoksi muodostum rig6 miljoonaa euroa. Alla oleva
kuvio havainnollistaa tilannetta. Luvut ovat perdiigimeiselta tilikaudelta.
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Liikevaihto

Keskimaardinen liikevaihto
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Kuvio 3 Aineiston yritysten liikevaihtojen kuvaajat

Ryhmien liikevaihtojen mediaanit eroavat toisistg@amkin verran (konkurssiyrityk-
set: 479 Teur, verrokit: 505 Teur). Kuten kuvioi8t&oi paatella, aineiston liikkevaihto-
jen jakauma on positiivisesti vino, silla mediaanikeskiarvoa huomattavasti pienempi
(vinous saa arvon 8,97). Tama ei kuitenkaan muadwmsgelmaa kaytettdessa logistista
regressioanalyysid. Suurin liikevaihto konkursspksissa oli noin 35,7 miljoonaa eu-
roa ja pienin 5 000 euroa. Verrokeilla suurin liénto oli noin 41,5 miljoonaa euroa ja
pienin noin 1 000 euroa. Aineiston liikevaihtojemitveluvali muodostuu siten suureksi,
ja aineisto sisaltaa kattavasti hyvin erikokoiskaypityksia. Aineiston suurta vaihtelua
kuvastaa myds suuri otoskeskihajontaluku 3835,06.

Aineiston yrityksia voidaan tarkastella liikkevaihdtisdksi myds henkilostomaaran ja
taseen loppusumman perusteella. Henkilostomaaralitacgneiston yritykset ovat hy-
vin toistensa kaltaisia, kuten seuraavasta kuviasi@aan havaita.

Keskimaardinen henkiloston Henkilostomaaran mediaani

lukumaara q

[ Kaikki
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Henkilostomaara

M Verrokkiyritykset

B Konkurssiyritykset
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[ Verrokkiyritykset

B Konkurssiyritykset

10 11 12 13 14 0 2 4 6 8

Kuvio 4 Aineiston yritysten henkilostomaarien kujzsa

Konkurssiyritykset tyollistavat keskimaarin noindgn henkilon enemman kuin ver-
rokkiyritykset. Myds henkilostomaaran mediaani amnkurssiyrityksilla verrokkiryh-
maa suurempi, kuten kuviosta 4 voidaan havaitakkzaverrokkiyritykset tyollistivat
keskimé&arin vain noin 12 henkil6&, on niiden joudemyds yksi yritys, jonka henkilos-
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t6 maara oli 248, mika on aivan pk-yrityksen méahmian ylarajalla. Konkurssiyritysten
joukossa suurin henkilostomaara oli 69. Kummassakimassa oli mukana yrityksia,
jotka tydllistivat vain yhden henkilon. Henkilost@dran keskihajonta koko aineistossa
on 25,17.

Erot aineiston yritysten valilla pysyvat kohtalaispienind myos taseen loppusum-
man mukaisessa tarkastelussa. Alla olevan kuviokareesti konkurssiyritysten keski-
maarainen taseen loppusumma oli runsaat 1,25 mé@euroa ja verrokeilla noin 1,18
miljoonaa euroa; koko aineiston keskiarvo jai naidglille noin 1,2 miljoonaan eu-
roon.

Keskimaadradinen taseen Taseen loppusumman mediaani
loppusumma 1 ‘ ‘ ‘

[ Kaikki [ Kaikki

m Verrokkiyritykset

 Verrokkiyritykset

M Konkurssiyritykset M Konkurssiyritykset

Taseen loppusumma

Taseen loppusumma

500 750 1000 1250 1500 Teur 0 100 200 300 400 500 Teur

Kuvio 5 Aineiston yritysten taseiden loppusummienvdajat

Vaikka yritykset ovat taseen loppusummalla mitadtdeeskimaarin toistensa kaltaisia,
kuviosta 5 havaitaan, ettd mediaanien osalta ®@awm toinen. Verrokkiyritysten kes-
kimmainen havainto oli noin 220 000 euroa suurekypn verrokkiyrityksilla. Taseen
loppusumma vaihteli koko aineistossa 3000 euro@4j® miljoonan euron valilla, ja
aineiston keskihajonnaksi muodostui 3011,63.

Aineistossa on mukana kunkin 116 yrityksen kolmengisinta tilinpaatosta, mikali
yrityksen historia kattoi niin monta tilikautta. Kka konkurssiyrityksia I6ydettiin yllat-
tavan vahan, eivat eri yritysten tilinpaatokset sdenoilta vuosilta. Tama ei kuitenkaan
aiheuta suunnatonta ongelmaa, silla tarkoitukseméekaan luoda mallia, jolla ennus-
taa tulevaa. Pyrkimyksena on pikemminkin saadaaaikaalli, joka antaa riittavan tar-
kan estimaatin aineiston yritysten tilinpaatoshetkenkurssiriskista.

3.2  Logistinen regressioanalyysi

Logistinen regressioanalyysi on lineaarisen regoasslyysin yleistys tilanteeseen,
jossa selitettdva muuttuja on kategorinen muttgt&uva muuttuja; talléin lineaarista
regressiota ei voida kayttdd. Logistisella regmsspyritddn muodostamaan malli, jos-
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sa selittavilla muuttujilla yritetdan estimoida nboksia kategorisessa selitettavassa
muuttujassa. Mallilla pyritddn ennustamaan, mitemavainnot jakautuvat eri luokkiin,
ja mihin luokkiin kukin havainto kuuluu. Logistinemregressioanalyysi voidaan jakaa
bin&arisiin- ja multinomisiin logistisiin malleihinippuen siité, kuinka monta luokkaa
selitettavalla muuttujalla on: bindarisissa logisa malleissa selitettavd muuttuja on
kaksiluokkainen; multinomisissa malleissa luokkier@araa ei ole rajoitettu. (Num-
menmaa 2004, 318-320.)

Logistisen regressioanalyysin suurin etu lineaansegressioon verrattuna on, ettei
logistisessa regressioanalyysissa tarvitse tehetéldia selittavien muuttujien normaa-
lisuudesta, tai ylipaatddn muuttujien jakaumistaskin normaalisuus ja lineaarisuus
selittavien muuttujien valilla saattaa lisata nmaltilastollista voimaa (Nummenmaa
2004, 319; Tabachnick & Fidell 2007, 442). Logistisregressionanalyysin taustalla
ovat seuraavat oletukset ja vaatimukset (Tabach&i€Eldell 2007, 442—-443):

. Riittava maara havaintoja suhteessa selitettaviemtujien maaraén

. Odotettujen frekvenssien ja tilastollisen voimattavyys

. Lineaarisuugogit:ssa

. Ei multikollineaarisuutta

. Ei poikkeavia havaintoja (outliereita)

. Mittausvirheiden riippumattomuus

Mikali tarkastelussa ei ole riittdvasti havaintgjahteessa selitettaviin muuttujiin, lo-
gistinen regressio voi luoda aarettéman suuriarpenaestimaatteja ja keskivirheita.
Toisaalta, jos kaytetddn mallin hyvyyden tarkastsdutestia, joka vertaa havainnoituja
ja odotettuja frekvensseja keskenaéan, analyysdidolla hyvin vahan tilastollista voi-
maa, mikali odotettujen frekvenssien maara on piMain ongelma palautuu takaisin
otoskokoon, silla selitysvoima paranee otoskokcav&tiamalla. (Tabachnick & Fidell
2007, 442.)

Vaikka lineaarisuutta muuttujien valilla ei vaadittlogistinen regressionanalyysi
olettaa jatkuvien selittdvien muuttujien ja setdgtin muuttujanogit-muunnoksen va-
lille lineaarisen suhteen. Lineaarisen regressiygam tavoin myos logistisessa regres-
siossa multikollineaarisuus, eli erittain suuri tedaatio selittdvien muuttujien valilla,
aiheuttaa ongelmia aarimmaisen suurten paramétneattien keskivirheiden muodos-
sa. Logistinen regressio on myo6s herkka poikkeaviivainnoille eloutliereille: Ha-
vaintoyksikko, joka oikeasti kuuluisi ensimmaiseetegoriaan saattaa saada mallin
mukaan suuren todennékdisyyden kuuluakin toiseéegkaaan. Kun tallaisia havain-
toyksikkdja on monta, ei malli endd sovi kunnoNdimeisena oletuksena on mittaus-
virheiden riippumattomuus. Riippumattomuudella tatdtaan sitd, ettei samalta ha-
vaintoyksikolta (tassa tapauksessa yritykseltd)oliai kahta havaintoa samassa selitta-
vassa muuttujassa. (Nummenmaa 2004, 319-320; Taibkdha Fidell 2007, 442.)
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Bin&arisessa logistisessa regressiossa voidagksgi konkurssin todennakoisyytta
tarkastella kaksiluokkaisen — dikotomisen — seéitgin muuttujan avulla, joka saa arvot
0 tai 1 riippuen siita, meneekd yritys konkurssia ei (O = ei konkurssia, 1 = konkurs-
si). Todennakoisyydet naille tapahtumille merkita@staavastP(0) ja P(1), ja koska
tapahtumat ovat toistensa komplementteja riitt#a, \&in toisen tapahtuman todennéa-
koisyys tiedetaan; talloir(0) = 1 —P(1). Kun tarkastellaan todennakoisyytta sille, etta
yritys kuuluu referenssiluokkaan, eli luokkaan spgyritys ei tee konkurssia, tuon tule-
man todennakdisyytta merkitadhlla. Lahtokohtana logistisessa regressiossa on ris
kisuhde ¢dds ratig OR), joka on kahden mahdollisen tuleman osam@uénmenmaa
2004, 320.):

OR= P/1-P (5)

Kaavan osoittajassa kuvataan referenssiluoR@d) todennadkoisyys ja nimittaja
1 —P on vastaavasti tulema?(1) todennakoisyys. Jos luokkiin kuulumisen todedna
syys maaritetdan ylla olevalla kaavalla, todenrgikglet eivat ole symmetrisia. Toivot-
tavaa olisi, etta luokkien todennakdoisyydet olisit@stensa vastalukuja ja tdma sym-
metria saadaan luotua tarkastelemalla riskisuhliggaritmia, josta kaytetdan nimitysta
logit (Nummenmaa 2004, 321-322.):

logit(P) = In(P/1 — P) (6)

Selitettava muuttuja on aina riskisuhteen logargiogit-funktio (Nummenmaa 2004,
322). Kun kaavaa lahdetaan viemaan eteenpdin, aahd#a usean selittdvan muuttu-
janlogit on muotoa (Nummenmaa 2004, 322):

logit(P) = In(P/1 — P) = Bo + B1X1¢ + BaXpe + -+ Bixie + € (7)

Kaavass#, on vakio jaf; on selittdvan muuttujax; painokerroin. Lausekkeen lopussa
oleva epsilong) on mallin virhetermi, jonka suuruus vastaa sgéaaoselitettavan muut-
tujan vaihtelusta, jota mallin selittavat muuttugatat kykene selittdméan. Kun estimoi-
tujen parametrien perusteella ratkaist®arsaadaan todennakoisyys sille, ettéd havain-
noitava yksikkd kuuluu referenssiluokkaan. (Fie@l2, 762—763; Nummenmaa 2004,
322.)

P/1-P = eBotBixictBaXaet+BiXi
(8)

P = e50+ﬁ1x1t+ﬁzx2t+'“+5ixit/1 + ePotBixaetBaxarte+Bixit
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Logistisessa regressiossa malliin valituille s&@lite muuttujille taytyy maarittaa
painokertoimefs;. Koska selitettavan muuttujan kategorisen tulenogiennakoisyy$
ei yleensa ole lineaarisessa suhteessa selitténdurtujiin, painokertoimien estimoin-
nissa ei voida kayttaa lineaariselle regressighgitlistd pienimman neliGsumman me-
netelmaa. Logistisessa regressiossa estimointimlem@#a on usein kaytetty suurim-
man uskottavuuden menetelma&dakimum likelihood methgdTall6in datan perusteel-
la pyritddn estimoimaan painokertoimet siten, pt#nokerroinestimaattien avulla saa-
taisiin mahdollisimman uskottavasti havaittuja gav@ataa) vastaavat tai lahella olevat
arvot. Aluksi estimoitaville kertoimille annetaaotkin alkuarvot, jonka jalkeen laske-
taan todennakaisyys sille, ettéd havaittu data (tojiah arvot) saataisiin nailla kertoi-
milla. Tasta alkaa iteratiivinen prosessi, jossetdimia muutetaan paremmiksi ja tar-
kemmiksi, kunnes saavutaan parhaaseen mahdollisppatulokseen. Suurimman us-
kottavuuden estimointi suoritetaan lahes poikketi&sioneellisesti. Mikali havainnot
ovat dikotomisen selitettavan muuttujan mukaisgstsin eriytyneetgerfect separati-
on), ei suurimman uskottavuuden menetelméaéa voideeRk#an kayttaa. (Field 2013,
763; Gama & Geraldes 2012, 734-735; Hosmer & Lem&sP000, 8; Nummenmaa
2004, 323-324; Tabachnick & Fidell 2007, 442.)

Teoreettinen malli, joka kuvaa tutkielmassa estimv@a syy—seuraussuhdetta kon-
kurssille, on muotoa:

Yie = Bo + B1 X X144t + B2 X Xgj + -+ B X Xpje + € 9)

Havaintoyksikoni selitettdvan muuttujan arvé ajanhetkellé ratkeaa laskemalla yh-
teen estimoitu vakig,, selittivan muuttujak saaman estimoidun kertoimghja ha-
vaintoyksikdoni muuttujaank ajanhetkellét liittyvan arvonx tulo, seka virhetermi.
Tutkielman kontekstissa malli voidaan selittaarsitetta yrityksen mahdollinen kon-
kurssi selvidd laskemalla yhteen valittujen tunakigjen ja niihin liittyvien kerrointen
tulot kunakin tilikautena seké virhetermi, ja kosk#ystoiminta ei ole koskaan riski-
tonta, yhteenlaskuun lisataan viela vakiotermia jebidaan pitaa tietynlaisena yritys-
toiminnan yleisena konkurssiriskitasona. Teoreettimalli ei kuitenkaan kerro toden-
nakoisyyttad konkurssille, ja siksi tarvitaan logt regressiota.

Logistisen regressioanalyysin eras ongelma on tgs, @de valttamatta mitaan teo-
reettista syyta sille, mitka muuttujat selittawvétkittavaa ilmiota, tai mita selittajia yli-
paataan pitaisi valita. Analyysissa kaytettava lomgto ei voi tuottaa ulos muuta tietoa
kuin mita on syotetty, joten jos tutkija valitsemadyysiin epéoleellisia muuttujia, tulok-
set voivat olla niin ikdan epavarmoja tai -vakaltiéin ollen ei ole takeita siita, etta yk-
sikdan mallissa kaytetty selittdva muuttuja oliezikti syy tutkittavalle selitettavélle
iimidlle; tulos kertoo vain yhteyden asioiden vdlil(Metsamuuronen 2008, 115-116.)
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Selittévid muuttujia, tdssa tutkimuksessa yrityksemuslukuja, valitaan logistisessa
regressiossa yleisimmin poistavalla, lisaavalléaskieltavalla menetelmalla. Poistavassa
menetelmassaBackward eliminatiop selittdvien muuttujien joukosta poistetaan yksi
kerrallaan heikoimman selitysasteen muuttuja. Muieth tilastollista merkitsevyytta
tarkastellaan joko Wald-testilld, likelihood-ratiestisuureen avulla tai ehdollisella like-
lihood-ratiolla. Selittdvien muuttujien joukkoon iptamisen jalkeen jaljelle jaaneet
muuttujat muodostavat tilastollisesti parhaan mélsgm mallin. Toisaalta, valintapro-
seduurin ollessa tekninen, mallista saattaa putbk#tavan ilmion kannalta oleellisia
muuttujia pois ja poistavan valinnan jalkeen malj@a jaljelle mahdolliset multikol-
lineaariset muuttujat. On myods huomattava, ettdited muuttujia siséltava malli ole
valttamatta teoreettisesti paras malli. (Field 20/67—768.)

Lisdavassa menetelmassa selittavia muuttujia ealitaalliin residuaaljgz-testin pe-
rusteella. Aluksi malliin valitaan muuttuja, jolan yksindan suurin selitysaste. Taman
jalkeen residuaaljgz-testillé kokeillaan, onko mallin mukaan tulemattemmuuttujien
kertoimet nolla; mikali néin ei ole, malliin voidadisata muuttujia. Toisena muuttujana
mukaan valitaan se selittdva muuttuja, jolla orsdksi eniten selitysvoimaa, ja joka
tilastollisesti merkitsevasti lisdd mallin selitgsetta. Kun lisédttava muuttuja ei enaa
paranna mallin selitysastetta, mallin kokoonpanovaimis. Multikollineaarisuus ei
muodostu lisdavassa valintamenetelméssa ongelnslk&imultikollineaarisista muut-
tujista vain yksi tulee valituksi mukaa, ellei mailble mallin selitysastetta parantavaa
vaikutusta. (Field 2013, 768.)

Yhdistamalla lisaava ja poistava menetelma saatisé@@malla askeltava menetelméa
(Forward stepwise selectidpnSelittavia muuttujia lahdetaan valitsemaan Wgg@mene-
telman tavoin poimimalla muuttuja, jolla on alhaig-arvo, mutta kutakin muuttujaa
testataan poistamalla se selittdvien muuttujiekgsta prosessin aikana. Riippuen siita,
paraniko vai heikkenikd mallin selitysaste tamamenpiteen seurauksena, testattava
muuttuja joko hylatdan tai palautetaan takaisin.ultlyien valinnan nédkokulmasta —
lisdavan menetelman tavoin — askeltavassa menetsdmmiultikollineaarisuus ei muo-
dostu ongelmaksi. (Field 2013, 768.) Askeltava nen& voidaan suorittaa myos
aloittamalla poistavalla menetelmalBackward stepwise selectjon

Logistisesta regressiomallista testataan mallinvsms, selitysaste, ennustetarkkuus
seka selittavien muuttujien merkityksellisyys. Makopivuutta ei voida testata varians-
sianalyysilla, koska mallissa ei selitetd jatkuvanuttujan vaihtelua, mutta vastaavan-
tyyppistd menettelya voidaan soveltaa kéyttén@%ﬁestié. Testin kayttamiseksi tulee
ensin laskea log-likelihood-arvot seuraaville mé##e Testissa luodaan aluksi malli,
joka sisdltda ainoastaan vakioternfin [kaavassa termiL(0)]. Seuraavaksi luodaan
malli, jossa on mukana kaikki selittaj&il|(B)] ja verrataan naita kahta luotua mallia ja
niiden antamia havaintojen luokituksia toisiin;é"atestisuureen avulla. (Nummenmaa
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2004, 325-326; Tabachnick & Fidell 2007, 446-447.)
Mallin sopivuus = y* = 2[LL(B) — LL(0)] (10)

Kaavan termiLL(.) viittaavat log-likelihood-arvoon, joka saadgarolestaan lasket-
tua alla olevasta kaavasta:

Log — likelihood (LL) = ¥[Y X In(Y) + (1 = ¥) X In(1 = Y)] (11)

Kaavany viittaa havaittuun arvoon j& estimoituun arvoon, josta otetaan luonnollinen
logaritmiIn( ). Sigma E) tarkoittaa tassa yhteydessa sité, ettd kaikkasimtojen ky-
seiset lausekkeet lasketaan yhteen. (Field 2013, Ti&bachnick & Fidell 2007, 446.)

Jos y*-testissa laskettujen mallien antamat luokitukseat ddenttiset, selittavien
muuttujien lisd&minen malliin on turhaa, silla gelkvakiotermi antaa saman tuloksen,
eika malli siten ole sopiva. Mita pienemman p-arxémesti antaa, sita paremmin malli
sopii aineistoon (Nummenmaa 2004, 325). Toinen tagastella mallin sopivuutta on
kayttaa sopivuuskertoimia, jotka perustuxéttestiin. Sopivuuskertoimien avulla tar-
kastellaan kykeneekd malli luomaan alkuperaiseraitav kaltaisen datamatriisilx.z-
testilla verrataan poikkeaako mallin ennustama rdataisi havaitusta datamatriisista
tilastollisesti merkitsevasti. Mikéli poikkeamaihastollista merkitsevyytta kuvastava p-
arvo on korkeintaan 0,05, ei malli sovi aineisto@dummenmaa 2004, 325.) Tutkiel-
massa kaytettava sopivuustesti on edella kuvatltaikan Hosmerin ja Lemeshown
kehittelem& mallin sopivuustesti.

Mallin selitysastetta kuvaavista kertoimista NagelenR? on todennakoisesti kay-
tetyin, ja sen tuottama arvo kertoo suoraan, kusikaen osuuden selitettavan muuttu-
jan vaihtelusta malli kykenee selittamaan. NagéikeR> on itse asiassa jatkokehitel-
ma Coxin ja Snellin luomast®?-testista, jolla arvioidaan varianssin osuuttaa jotalli
kykenee selittdmaéan. Teoreettisesti paras mallekglke selittdémaan havainnoitua todel-
lisuutta 100 % todennakoisyydelld. Coxin ja Snetisti ei saavuta tata teoreettista
maksimia 1. (Nummenmaa 2004, 326; Tabachnick &IFR(¥)7, 460-461.)

Nagelkerken R ? = R?/1 — e3LL(O)/N) (12)

R? = 1 — (2ILL(B)-LL(O)/N} (13)

NagelkerkenR? kaavassa (12) Coxin ja Snellin kehittelem@ata (13) viedaan
eteenpain, jotta teoreettisen maksimin (selitysasi¢ saavuttaminen olisi mahdollista.
Kaavojen termN viittaa otoskokoone on Neperin luku ja kaavojdr(B) ja LL(0) ovat
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log-likelihood-arvoja malleille, joista ensimmaiséson kaikki selittdvat muuttujat ja
toisessa pelkka vakify selittavana tekijana. (Field 2013, 765—-766; Tabadh& Fi-
dell 2007, 460-461.)

Ennustetarkkuutta, eli mallin kykya asettaa havaiiroikeisiin luokkiin, voidaan tar-
kastella kahdella tavalla: Voidaan joko laskea atetarkkuus kaikille luokille yhteises-
ti tai laskea se erikseen jokaiselle, bindaritapaska kummallekin, selitettdvan muuttu-
jan luokalle, jolloin saadaan selville, ennustaakaili kaikkia luokkia yhta hyvin. Tut-
kielman mallin ennustetarkkuutta tarkastellaan das#lla kummallekin selitettdvan
muuttujan luokalle oma ennustetarkkuus. Selittavieruttujien merkitsevyys saadaan
selville tarkastelemalla regressiokertoimi®),(jotka logistisessa regressiossa ovat ris-
kisuhteita. Jos selittdjan riskisuhde poikkeaa mezkasti nollasta, eli selittajaan liitty-
va p-arvo on riittdvan alhainen, kyseinen muutgaii malliin. (Nummenmaa 2004,
326-327.)

3.3  Konkurssiriskin estimoinnissa kaytettavat muuttujat

Tutkielmassa luotavassa mallissa pyritdan estimamankurssin todennakoisyytta 17
eri tunnusluvun avulla. Konkurssia selittdvind nupima kaytetaan paaosin taloudelli-
sia tunnuslukuja, joita on laskettu yritysten fl#@toksista, mutta mukana on myads yri-
tyksen ikda kuvaava tunnusluku. Tarkentava listgettvista tunnusluvuista, niiden
laskentakaavoista seké niiden ohjearvoista |oytykielman liitteena.

Taloudelliset tunnusluvut on valittu kuvaamaanyksen kannattavuutta, likviditeet-
tia, paaomarakennetta seka yrityksen toiminnanvadutta. Nailla pyritdan estimoi-
maan yrityksen maksukykya mahdollisimman laajasalsti. Lisaksi mukana on yrityk-
sen ikaa kuvaava muuttuja oletuksena, ettéd nuorgntgs olisi alttimpi konkurssille
kuin jo pitkaan toiminut yritys. Laadullisten ja-w@loudellisten tekijdiden lisaéaminen
taloudellisten muuttujien ohelle parantaa mallimgstekykya (Altman, Sabato & Wil-
son 2010) mutta valitettavasti Voitto + -tietokassa ei ollut tietoa esimerkiksi yrityk-
sen omistuspohjasta tai pankkisuhteiden lukumé&ir&siska aineisto koostuu kahta
yritysta lukuun ottamatta pelkista osakeyhtidig@yritysmuodonkaan vaikutusta ollut
lukuun ottamatta ainoastaan taloudellisia muuttujia

Tunnusluvut, joita mallissa kokeiltiin maksukyvymgytta kuvaaviksi muuttujiksi,
ovat esitettynd seuraavassa listassa. Kaikkiaartujiauon yhteensa 19 kappaletta ja ne
toimivat yrityksen eri osa-alueiden — muun muasseksellisuus, vakavaraisuus, likvi-
diteetti — suoritusmittareina. Jatkossa tunnushikuviitataan tunnusluvun perassa su-
luissa olevalla koodatulla arvolla:

. Liikevaihdon muutos-% (LVM)
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Liikevoitto-% (LV)
Nettotulos-% (NT)
Kokonaispaaoman tuotto -% (KPT)
Voitto-% (liiketulos/liikevaihto) (EBIT/LV)
Kayttbkate/taseen loppusumma (EBITDA/TL)
Quick ratio (QR)
Current ratio (CR)
Omavaraisuusaste (OVA)
Net gearing (NG)
Paaoman kiertonopeus (POK)
TIE-luku (TIE)
Myyntisaamisten kiertoaika (paivissa mitattuna) IS
Ostovelkojen kiertoaika (paivissa mitattuna) (OVK)
Kertyneet voittovarat/taseen loppusumma (KVITL)
Yrityksen ika (IKA)
Henkiloston lukumaara (HLO)
Toiseksi viimeisin tilikausi (TK1)

. Kolmanneksi viimeisin tilikausi (TK2)

Tunnuslukujen listassa on mukana kaksi muuttuj@ T {BA/TL ja KV/TL) Altma-
nin z-score tutkimuksesta, jossa kyseiset muuttajattodettu toimiviksi konkurssin
indikaattoreiksi (Altman 1968). Lisaksi tunnusluMUE ja POK ovat Portugalilaisia pk-
yrityksia koskeneessa konkurssitutkimuksessa asitheet konkurssia hyvin ennusta-
vaksi muuttujiksi (Gama & Geraldes 2012). Listakdiaviimeistd muuttujaa ovat niin
sanottuja dummy-muuttujia, joilla kontrolloidaarikausien vaikutusta konkurssiris-
kiin. TK1 on koodattu siten, ettéd se saa arvo §,tprkasteltava tilikausi on toiseksi
viimeisin, ja muulloin arvon 0. Vastaavasti TK2 sa&on 1, kun tarkasteltava tilikausi
on vanhin aineistossa mukana ollut tilikausi, jautfain arvon 0. Aineistossa esiinty-
neet puuttuvat arvot ja toisaalta se, ettei tutkéelkeskity mihinkaan tiettyyn toimi-
alaan, johtivat siihen, ettei kaikkia mahdollisienmuslukuja tullut tarkasteluun mukaan.
Toimialariippuvaisia tunnuslukuja ovat esimerkiksionet kayttokatteeseen liittyvéat
tunnusluvut tai padoman tuoton tunnusluvut.
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4 LOGIT-MALLI SEKA LASKUESIMERKKI PANKIN OMAN
PAAOMAN TARPEESTA

4.1  Logistisen regressioanalyysin tulokset jdogit-malli

Voitto + -tietokannassa yritysten tilinpaatoksekéaeunnusluvut ovat erikseen ladatta-
vina CSV-tiedostoinacobmma-separated valuegoten latauksen jalkeen luotiin ensin
jokaisen yrityksen oma Excel-tiedosto, joka siséédia tilinpaatdkset etta tunnusluvut.
Taman jalkeen kirjoitettiin uuteen Excel-tiedostanakrokoodi, joka haki yksittaisista
yritystiedostoista halutut valmiit luvut, laski t@itavat tunnusluvut, ja tulosti ne oikeille
paikoilleen luotuun paneeliaineistoon. Paneeligito@in yritykset asetettiin siten, etta
saman yrityksen eri tilikaudet olivat omilla riviéiin allekkain jarjestettyna uusimmasta
vanhimpaan, ja jokainen taulukon sarake edusti ghiifitavadd muuttujaa. Liséksi luo-
tiin oma sarake konkurssille: konkurssiin mennewtiykset saivat arvon 1 ja verrok-
kiyritykset arvon 0. Varsinainen logistinen regieagalyysi suoritettin IBM SPSS -
tilasto-ohjelmalla, jonne paneeliaineisto siiriettikun taulukko oli valmis. Siirron jal-
keen suoritettiin edella kuvatut karsinnat, jottaesstossa ei ilmenisi poikkeavia ha-
vaintoja, eika liemmin puuttuvia arvoja.

Logistisessa regressioanalyysissgit-mallin selittavia muuttujia asetettiin lisdadmal-
l& (forward) seka poistamallabackward askeltavilla menetelmilla. Lisaksi mallia ko-
keiltiin luoda pakotetusti, jolloin malliin yksinkeisesti asetettiin kaikki muuttujat ja
tarkastettiin lopputulos lisddmaétta tai poistamatt@ddn. Askeltavissa menetelmissa
muuttujien lisays- tai poistamiskriteereina kaytettikelihood-ratioon, Wald-testiin
seka ehdolliseen likelihood-ratioon perustuvaaté®iin muuttujan tilastollista merkit-
sevyytta ja 5 %:n merkitsevyystasoa. lteraatiokiesren lukumaara rajoitettiin 50:een
ja referenssikategoria méaarittyi oletusasetuksekaisasti vimeiseen kategoriaan. IBM
SPSS -tilasto-ohjelma kasitteli paneeliaineiston rimeja toisistaan riippumattomina
havaintoina, jolloin yrityksen eri tilikaudet ediyfivat tavallaan omina yrityksinaan.
Tilikautta kontrolloivat dummy-muuttujat TK1 ja TKRuitenkin sitoivat tilikaudet yri-
tyksiin.

Koska tutkielman mallia luotiin kokeilemalla kaikkiBM SPSS -tilasto-ohjelman
bindédrisessa logistisessa regressioanalyysisstiavala olevia menetelmid, regressio-
ajoja suoritettiin yhteensa seitsemén. Jokaiseeonagsetettiin konkurssi selitettavaksi
muuttujaksi ja 19 selittavaa muuttujaa; TK1 ja TiKAaritettiin kategorisiksi muuttujik-
si. Ainoa ero seitseman eri regressioajon valilldkéytettdva menetelméa (suluissa
SPSS-ohjelmiston kayttamat kuvaukset):

. Lisdamalla askeltava Férward Stepwise

- Ehdollinen likelihood-ratio @onditiona)
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- Likelihood-ratio Likelihood Rati¢
- Wald-testi Wald)
. Poistamalla askeltava Béckward Stepwige
- Ehdollinen likelihood-ratio @onditiona)
- Likelihood-ratio Likelihood Rati¢
- Wald-testi Wald)
. Pakotettu Enter)

Yllamainituista menetelmistad ehdolliseen likelihe@dioon sek& Wald-testisuureeseen
perustuvat, lisdamalla tai poistamalla askeltavahetelmat saivat aikaiseksi ennuste-
tarkkuudeltaan yhta hyvat mallit (85,0 %). Ennuttidkuudeltaan paras malli (86,2 %)
luotiin pakotetulla menetelmalla, mutta siind sajien vaikutukset olivat epéaloogisia ja
vain kuusi selittavad muuttujaa 19:sta oli tilalstebkti merkitsevia millaan perinteisella
merkitsevyystasolla. Tasta syysta tutkielmassaatdétlaan ennustetarkkuudeltaan toi-
seksi parasta mallia, joka syntyi poistamalla dakaln likelihood-ratioon perustuvalla
menetelmalla. Tutkielman liitteesta (LIITE 2) |0ytyastaavat taulukot kaikkien mui-
den menetelmien tuloksista.

Aluksi regressio loi mallin, jossa on selittdjanglkaistaan vakiotermi. Tasta pelkéan
vakion mallista kyetaan tarkastamaan pystyyko peNdkiotermi selittdmaan yksinaan
selitettavaa ilmidta. Taulukoissa 8 ja 9 on egjitgitvakiotermimallin tulokset.

Taulukko 8 Pelkan vakiotermin sisaltava malli

b S.E. Wald  Vapausasteet Merkitsevyys el
Vakio -0,844 0,136 38,314 1 0,000 0,430

Taulukon 8 mukaisesti vakio saa kertoimeksi -0,8#4sen keskivirhe (S.E.) on
0,136. Waldin testisuure, joka saadaan korottankalitoimen ja sen keskivirheen osa-
maara toiseen potenssiin, on 38,314 ja sita vaastpaarvo 0,000 kertoo, etta vakio on
tilastollisesti nollasta poikkeava. Mielenkiintompaa on kuitenkin tarkastella vakio-
mallin ennustetarkkuutta ja sitéa, kykeneeko vakisiyaan selittamaan konkurssia. Ta-
ma nahd&an taulukosta kahdeksan.

Taulukko 9 Pelkan vakiotermin sisaltavan mallin estatarkkuus

Havainnoitu Ennustettu
Ei konkurssia Konkurssi Ennustustarkkuus
(%)
Ei konkurssia 179 0 100,0
Konkurssi 77 0 0,0

Koko aineisto 69,9
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Taulukossa 9 esiintyvat lukumaarat kuvaavat tilflaumukana tarkastelussa on si-
ten 116 yritysta ja yhteensa 256 tilikautta, joigta on konkurssiyrityksilta ja osa toi-
mintaansa jatkavilta yrityksiltd. Taulukosta onpgp havaita, ettei pelkka vakiotermi
kykene estimoimaan konkurssiriskia lainkaan: kaitdimintaansa jatkaneet yritykset
luokittuivat oikein mutta toisaalta vakiotermi lutik kaikki yritykset luokkaan "Ei
konkurssia”. Nain ollen on mielekasta jatkaa malliomista ja koettaa parantaa ennus-
tetarkkuutta lisaamalla muuttujia malliin.

Varsinainen malli syntyi poistamalla askeltavallamatelmaélld. Regressio kavi lapi
yhdeksan askelta, jonka jalkeen malli ei enaa panan. Seuraavaksi esitettavat tulok-
set ovat viimeisen askeleen synnyttamid. Ensimrkgiidarkastellaan malliin sisallytet-
tyjd muuttujia sekéa niiden kerrointen arvoja jagibllista merkitsevyytta. Alla olevasta
selittdvien muuttujien taulukosta ndemme, etta issal on mukana kahdeksan muuttu-
jaa seka vakiotermi. Muuttujia ovat quick ratio (QBmavaraisuusaste (OVA), vaihto-
omaisuus jaettuna liikevaihdolla (VOM/LV), paadoméiertonopeus (POK), myyn-
tisaamisten kiertoaika (MSK), kayttokate jaettuaseen loppusummalla (EBITDA/TL),
yrityksen ika (IKA) seka henkilostomaara (HLO).

Taulukko 10 Selittavat muuttujat seka niiden keniei

Muuttuja b S.E. expb) 95 %:n
(Wald) luottamusvali
exp®):lle
QR -0,432 * 0,292 0,649 0,366 1,150
(2,195)
OVA -0,021 **** 0,006 0,979 0,968 0,990
(14,485)
VOM/LV -0,066 **** 0,015 0,936 0,909 0,963
(20,197)
POK -0,391 ¥+ 0,146 0,676 0,508 0,899
(7,225)
MSK 0,022 **** 0,009 1,022 1,006 1,040
(6,788)
EBITDA/TL -0,058 **** (0,012 0,944 0,922 0,966
(23,690)
IKA -0,041 *** 0,021 0,960 0,920 1,001
(3,683)
HLO 0,012 *** 0,006 1,012 1,001 1,023
(4,825)
Vakio 1,259 ** 0,742 3,520
(2,880)

Huomautus: Tilastollisesti merkitseva * 15, ** 0* 5 ja **** 1 prosentin merkitsevyystasolla.

Taulukon 10 toisessa sarakkeessa on esitettyas@littmuuttujan kertoimes esti-
maattorib ja tdmén alla suluissa muuttujan Wald-testisukesrointen perassa olevat
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téahdet viittaavat kertoimen p-arvoon. SarakkeesBa @ kerrointen keskivirhe. Taulu-
kon neljannessa sarakkeessa on esitettyna rislkasytdien yksikén suuruinen kasvu
esimerkiksi QR tunnusluvussa kasvattaisi yritykgeskia” kuulua ei konkurssiin ajau-
tuneiden joukkoon noin 35,1 %:{laSiten, jos riskisuhde on pienempi kuin 1, paranta
kyseisen tunnusluvun kasvu yrityksen todennakdéigyitiulua referenssikategoriaan ei
konkurssia. Vastaavasti riskisuhteen ollessa yurinusluvun arvon kasvu suurentaa
todennakoisyyttd ajautua konkurssiin. Viimeiset diakaraketta kertovat exp(b):n 95
Esimerkiksi muuttujan QR kohdalla nahdaan miter®®,8uuruinen keskivirhe aiheut-
taa melko suuren luottamusvalin muuttujan exp@)Vaikka muuttuja QR on tilastol-
lisesti merkitseva vain 15 %:n merkitsevyystasatidhdaan 95 %:n luottamusvalista,
ettei viiden prosentin virheen riskilla nolla kuiteaan sisally luottamusvaliin, eli muut-
tuja poikkeaa nollasta. Kaikkien muuttujien osaflgisestikin voidaan viiden prosentin
virheen riskilla todeta, etta kertoimet poikkeawnatlasta, silla nolla ei sisélly ainoan-
kaan muuttuja 95 %:n luottamusvaliin.

Koska pelkan logaritmisen kertoimertulkinta ei ole kovin yksinkertaista, siirrytdan
suoraan tarkastelemaan saraketta nelja. MuuttuK §a HLO ovat ainoita, joiden
exp(b) on suurempi kuin yksi. MSK:n kannalta tanminoyds luontevaa, silla myyn-
tisaamisten nopeampi tulouttaminen parantaa ymetykividiteettia. Nain ollen myyn-
tisaamisten kiertoajan kasvu yhdella paivalla kdaseayrityksen konkurssiriskia 2,2
%:lla. Luku ei ole suuri, mutta ei myoskaan olisvkn uskottavaa vaittaa, etta muuta-
man paivan lisays myyntisaamisten kiertoaikaani olewma konkurssin aiheuttaja.
Henkildstén maaran kasvu sen sijaan vaikuttaa sesgi paatellen konkurssiriskiin nu-
rinkurisesti: muuttujan HLO kasvu yhdella yksiko(igontekijalla) kasvattaa yrityksen
riskid ajautua konkurssiin 1,2 %:lla. Yrityksen «as voisi kuvitella vankistavan poh-
jaa, jolta toimia ja siten vahentavan riskid ajaukonkurssiin. Toisaalta pelk&n henki-
|6ston mé&aran kasvattaminen ilman varsinaista ti@ee luonnollisesti ole tulevaisuutta
turvaava toimenpide. Aikaisemmin kuviossa 4 egitagnkiloston maaran jakautumi-
nen konkurssi- ja verrokkiyritysten kesken selittgaltaan HLO muuttujan suuntaa,
silla sen mukaisesti konkurssiyritykset tydllistiideskimaarin yhden henkilén enem-
man kuin verrokkiyritykset. Mediaanilla mitattuneoeoli kolme henkiléa konkurssiyri-
tysten hyvaksi.

Mallin muiden muuttujien osalta kertoimien vaikugrs suunta on yksinkertaisesti
ymmarrettavissa ja voimakkuus enimmakseen matlélligEsimerkiksi omavaraisuusas-
teen kasvu yhdella prosenttiyksikolla pienentaakkessiriskia 2,1 %:lI2 Muuttujien

71-0,649 =0,351.
81-0,079=0,021.
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VOM/LV (6,4 %), EBITDA/TL (5,6 %) ja IKA (4,0 %) vikutukset konkurssiriskiin
ovat keskenaan suunnilleen samaa suuruusluokkssrjansuuntaisia. Paaoman kierto-
nopeus (POK) sen sijaan kuuluu QR:n tavoin voimakkaan vaikutuksen luokkaan,
silla kiertonopeuden yksikkékasvu pienentaa kondiuekida mallin mukaan jopa 32,4
%. Vaikutus on luonnollisesti suuri, koska kokoeaigksikon muutos padoman kierto-
nopeudessa on todellisuudessa hyvin dramaattineriosiujos tunnusluku kasvaa yh-
desta kahteen, kiertddkin koko paaoma nyt kaksaéieyrityksen liikevaihdon kautta
tilikauden aikana. Aineiston koon kasvattaminenetothikoisesti lieventdisi muuttujan
vaikutuksen voimakkuutta; kaytetyssa aineistosbaiaén padoman kiertonopeus vain
korreloi voimakkaasti konkurssin kanssa.

Kategoristen dummy-muuttujien TK1 ja TK2 jaénti timalulkopuolelle voidaan tul-
kita siten, etta eri tilikausien valilla ei vaikai$i olevan eroa aineiston yritysten kon-
kurssiriskia tarkasteltaessa. Pois jddneiden mjiantyoukossa on myds Altmanin z-
score tutkimuksessa kaytetty KV/TL muuttuja ja nik@dan portugalilaistutkimuksen
TIE tunnusluku jai mallin ulkopuolelle. Kumpikaadedla mainituista tunnusluvuista ei
ennustanut aineiston yritysten konkurssiriskid k&aan hyvin, silla molemmat muuttu-
jat putosivat mallista jo ensimmaisten iteraatioidgana.

Jotta nahdaan, onko malli ylipaataan hyva, tarkaste mallin selitysastetta, ennus-
tekykya seka sopivuutta. Taulukossa 11 on esitéttyallin selitysastetta kuvaavia ar-
voja.

Taulukko 11 Mallin selitysaste

-2 Log likelihood Cox & SnellR? Nagelkerken R?
168,485 0,432 0,612

Taulukon 11 mukaisesti malliin liittyvan -2 Log &khood -arvon avulla lasketut
Coxin ja Snellin sekd Nagelkerke®-luvut viittaavat kohtalaiseen selitysasteeseen.
Tarkasteltaessa NagelkerkBfita voidaan havaita, etta mallissa mukana olevat tunnus
luvut selittavat 61,2 % selitettavan muuttujan weliista; 38,8 % jaa satunnaisen vaihte-
lun piiriin. Vaikka mallin selityskyky onkin vainajaat kaksi kolmasosaa, on sen ennus-
tekyky huomattavasti korkeammalla tasolla, kutarra&vasta taulukosta havaitaan.
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Taulukko 12 Mallin ennustetarkkuus

Havainnoitu Ennustettu
Ei konkurssia Konkurssi Ennustustarkkuus
(%)
Ei konkurssia 165 14 92,2
Konkurssi 23 54 70,1
Koko aineisto 85,5

Mallin kokonaisennustetarkkuus on 85,5 %, mik& @@mdtaulukon 12 alimmalta ri-
vilta. Verrokkiyritysten tilikausista koostuva jokk (Ei konkurssia) luokittuu oikein
92,2 %:n tarkkuudella ja vastaavasti konkurssigtan tilikausista 70,1 % luokittuu
oikeaan luokkaan. Koska dummy-muuttujat TK1 ja Té&i&at tulleet malliin mukaan,
eika tilikausien valilla siten ole eroa konkurssiissa, tilasto-ohjelma ei luokittele eri
tilikausia saman yrityksen eriaikaisiksi arvoik&alloin tilikaudet voidaan periaatteessa
mieltda jokainen omaksi havaintoyksikdkseen, jalfatietyt tunnusluvut. Siten otos
siséltdd nyt itse asiassa 256 yksittaistd havaistkkoa — "yritystd”. Mikali pankin
tahtdimessa olisi luotonannon ekspansio, auttaisiéah kaltainen malli toteuttamaan
tuota tavoitetta, silla vain 14 verrokkiyritystdsnlsaanut kielteisen lainapaatoksen. Toi-
saalta nykysaantelyssa, jossa luottoriskin miniman keskiossa, 23 konkurssiyrityk-
sista olisi paassyt seulan lapi aiheuttamaan ltagooita.

Mallin sopivuuden testaamiseen kaytettiin Hosmgaithemeshown testid, joka pe-
rustuu;(2 arvoon. Testissa verrataan mallin estimoimaa datésia ja alkuperaista ha-
vainnoitua datamatriisia keskenaan, jotta saadelaills, poikkeavatko ne tilastollisesti
merkitsevasti toisistaan. Seuraavassa taulukossaitaity tuon testin tulokset.

Taulukko 13 Mallin sopivuus: Hosmer & Lemeshow tites

X2 Vapausasteet Merkitsevyys

6,470 8 0,595

¥*-testin tuottama arvo on 6,470. Mikali malli olisiiono,*-testin tuottama p-arvo
(taulukossa merkitsevyys) olisi alle 0,05 (Metsanomen 2008, 131). Kuten taulukosta
13 ndhdaan, testin tuottama p-arvo on tuota rajasasuurempi, joten malli vaikuttaa
luokittavan arvot kohtalaisen hyvin oikeisiin kabeigihin, havaittu ja estimoitu data-
matriisi eivat eroa toisistaan tilastollisesti mes&vasti, ja malli sopii siten aineistoon.
Vapausasteet, joita testissd on kahdeksan, eiwiakmilladn tavalla aineistoa, vaan
ovat testin kaavassa kaytetty arvo (Hosmer & LermesR000, 147-150). Testin arvot
perustuvat Hosmer & Lemeshow -testin sattumatawakkjoka esitetdan seuraavaksi.
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Taulukko 14 Hosmer & Lemeshow -testin sattumatawduk

Konkurssi = el Konkurssi = kyll&a

Ryhma Havaittu Odotettu Havaittu Odotettu Yhteensa
1 26 25,965 0 0,035 26
2 26 25,784 0 0,216 26
3 26 25,384 0 0,616 26
4 25 24,536 1 1,464 26
5 24 23,140 2 2,860 26
6 20 20,212 6 5,788 26

7 13 16,070 13 9,930 26
8 11 11,211 15 14,789 26

9 5 5,605 21 20,395 26
10 3 1,093 19 20,907 22

Taulukossa 14 havainnot on jarjestetty ennustesevonukaisesti suuruusjarjestyk-
seen ja jaettu kymmeneen riskirynmaéan ja kahteekkhan selitettavan muuttujan mu-
kaisesti. Ryhma 1 sisaltaa yritykset, joiden ensausto on korkeintaan 0,1 ja ryhmé 10
sisaltaa yritykset, joiden ennustearvo on vahintd&n Naihin ryhmiin viitataan usein
puhumalla riskin desiileistd. Testissa testataateriodkoisyyksia taulukon soluissa:
Mikali yritys on kuulunut luokkaan Konkurssi = kil tulisi yrityksen sijoittua taulukon
suurimpiin riskirynmiin (ryhmat 6—10). Jos taastysi on verrokkiryhmasta, tulisi sen
sijoittua ryhmiin 1-5. "Yhteens&d” -sarakkeesta rid#md yritysten lukumaaréa kyseisessa
riskirynmésséa. (Hosmer & Lemeshow 2000, 147-14@yldkosta havaitaan, etta val-
taosa verrokkiyrityksista on sijoittunut melko teesti alhaisimpiin riskiryhmiin mutta
toisaalta 52 yritysta on sijoittunut korkeammarkinduokkiin. Vastaavasti l&ahes kaikki
konkurssiyritykset ovat sijoittuneet korkeammarkinsryhmiin, ja vain kolme yritysta
on luokissa 4-5.

Mallin diagnostiikassa tarkastellaan, pitavatkdidtigen regressioanalyysin tausta-
oletukset mallin kohdalla paikkaansa. Ensimmaigankastelukohteena on “Lineaari-
suuslogit:ssa” eli selitettdvan muuttujalogit-muunnoksen ja selittavien muuttujien
valilla vallitseva lineaarisuus. Téata testataanniabla jokaisesta mallin selittavasta
muuttujasta logaritmimuunnos ja ajamalla regresaidelleen, talla kertaa kuitenkin
siten, ettd malliin lisataan niin kutsutut intefakermit — kukin muuttuja kerrotaan loga-
ritmimuunnoksellaan. Seuraavassa taulukossa opttgsiti vain mallin selitettavien
muuttujien ja niiden logaritmimuunnosten véalisgenaktiot; itse regressioajossa muka-
na ovat myds selittavat muuttujat sellaisinaanel(F2013, 794.) Mielenkiinnon koh-
teena on nyt ndiden interaktiotermien tilastollimeerkitsevyys.
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Taulukko 15 Interaktiotermien tilastollinen merletyys

Muuttuja b S.E. Sig. expy) 95 %:n
(Wald) luottamusvali
exp():lle

Ln(QR)*QR -0,136 4,859 0,978 0,873 0,000 11942917
(0,001)

Ln(OVA)xOVA 0,024 0,086 0,783 1,024 0,865 1,212
(0,076)

Ln(VOM/LV)x 0,042 0,039 0,284 1,043 0,966 1,127

VOM/LV (1,149)

Ln(POK )xPOK 4,525 3,171 0,154 92,284 0,185 46127,937
(2,037)

Ln(MSK )xMSK  -0,060 0,099 0,546 0,942 0,775 1,144
(0,364)

Ln(EBITDA/TL)x 0,194 0,129 0,132 1,214 0,943 1,564

EBITDA/TL (2,271)

Ln(IKA)xIKA 0,777 0,420 0,064 2,175 0,954 4,958
(3,419)

Ln(HLO)xHLO -0,050 0,157 0,749 0,951 0,699 1,293
(0,103)

Taulukon 15 neljannestd sarakkeesta (Sig.) nahkidékin interaktiotermin tilastol-
linen merkitsevyys. Mikali jokin interaktionterminomerkitseva, on tdma merkki siita,
ettd kyseisen muuttujan kohdalla interaktio riklaetusta selitettavan muuttujéogit-
muunnoksen ja selittavan muuttujan valisesta linsaadesta (Field 2013, 794). Taulu-
kosta havaitaan, ettd ainoastaan interaktio muauttU{A ja sen logaritmimuunnoksen
valilla on lahella tilastollisesti merkitsevaa raj@,05. Kyseinen interaktio ei kuitenkaan
alita merkitsevyyden raja-arvoa, joten vaikuttdéisietta lineaarisuusoletus patee luo-
dussa mallissa.

Toinen diagnostisen tarkastelun kohde on multikeliarisuus. Tarkastelussa kayte-
taan apuna mitta-arvoja toleranssille ja VIF:N&afiance Inflation Factor. Toleranssi
ja VIF ovat yhteydessa toisiinsa: VIF on tolerandsianteisarvo. Nailla kollineaarisuu-
den diagnostiikkatydkaluilla on ohjeelliset arviotka tulisi ylittya tai alittua, jotta mul-
tikollineaarisuutta ei esiinny mallissa. Toleranstilee olla yli 0,1 ja vastaavasti VIF:n
alle 10, jotta voidaan todeta, ettei multikollinesautta esiinny. (Field 2013, 885—-886.)
Seuraava taulukko paljastaa multikollineaarisuutéta-arvot luodun mallin osalta.
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Taulukko 16 Multikollineaarisuuden tarkastelu

Muuttuja Toleranssi VIF
QR 0,934 1,071
OVA 0,634 1,576
VOM/LV 0,903 1,108
POK 0,838 1,193
MSK 0,899 1,112
EBITDA/TL 0,706 1,416
IKA 0,878 1,139
HLO 0,980 1,020

Taulukosta 16 havaitaan, ettei yksikaan toleramissible lahellékaan 0,1 rajaa. Nain
ollen myds VIF-arvot ovat jarjestaen kaikki alle, 5dl& VIF on toleranssin kaanteislu-
ku. Multikollineaarisuutta ei vaikuta esiintyvan ltiesa, mika sindnsa on loogista, silla
malli luotiin askeltavalla menetelmalla, jolloin jouuttujien valintavaiheessa tilasto-
ohjelman pitéisi pudottaa voimakkaasti korrelo@istuuttujapareista toinen pois. Kos-
ka multikollineaarisuutta ei vaikuttaisi esiintyyam tassa yhteydessa tarkastella enaa
mallin korrelaatiotaulukkoa asian varmistamiseHRsitkielman liitteena (LIITE 3) on
korrelaatiomatriisi, jossa on esitettyna kaikkiarnkielmassa kaytettyjen muuttujien
korrelaatiot keskenaan.

Multikollineaarisuuden sekdogit-lineaarisuuden lisdksi logistisessa regressiossa
vaadittiin viel& poikkeavien havaintojen eli outlen puuttumista. Poikkeavia havainto-
ja ei karsittu millaan testilla, vaan ennen regmegea kunkin selittdvan muuttujan saa-
mia arvoja tarkasteltiin laatikkojanakuvioiden dauja havaintoyksikot, joissa suuria
poikkeavia havaintoja esiintyi, poistettiin aineistia. Koska logistisen regressioanalyy-
sin oletukset vaikuttaisivat patevan mallissagakisi malli tuntuu sopivan melko hyvin
— sen selitysaste on kohtalainen sekd ennustetaskkakonaisuudessaan 85,5 % — tut-
kielmanlogit-malli saa muodon:

PD = MAX(0,0003;1 — PNDF) = MAX[0,0003; 1 — logit(P)] (14)
= In(P(konkurssi = kyllda) /(1 — P(konkurssi = kyllad)))

= bg + bgg * QR + boya * OVA + byoy /v * VOM /LV

+bpok * POK + bysk * MSK + bggirpajr, * EBITDA/TL

+byxi * IKA + by * HLO

Koska regressiomalli oli rakennettu siten, ettdttée@in muuttujan positiivinen ker-
toimen arvo kasvatti yrityksen todennakoisyytta lkauverrokkiyritysten (ei konkurs-
sia) joukkoon, konkurssin todennakoisyys saadadrernt@malla regression tuottaman
mallin tulos ykkosesta. Merkintd PNDF viittaa tag$deydessa yrityksen todennékai-
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syyteen olla maksukykyinerP(obability of Non-Defau)t Kerrointen arvot voi tarkas-
taa selittavien muuttujien taulukosta (Taulukko .lpaksimioperaattori on kaytossa,
koska Finanssivalvonnan IRBA-standardeissa mamjtatiei PD voi olla alle 0,03 %.
Mallin voi esittdd myds yksinkertaisemmassa sieegyssd muodossa, jolloin sen kaa-
va on:

PD = MAX(0,0003;1 — PNDF) = MAX(0,0003; 1 — 1/1 + e~ (o+2(bix)) (15)

Kaavassa.( b;x;) on kaikkien mallissa mukana olevien muuttujierv@staavien ker-
rointen tulojen summa. Syoéttamalla kaavaan yritgkisgnusluvut, seké kertoimet tau-
lukosta yhdeksan, saadaan yrityksen konkurssimtale@isyys 85,5 %:n tarkkuudella.

4.2  Pk-yrityksen vastuun riskipainon laskeminen

Jotta pankin vahimmaisvaatimukset tayttavan omammman maaran laskeminen olisi
mahdollista, tarvitsee pk-yrityksen vastuusta laskgkipainotetun vastuun maara. Las-
kelmissa lahdetaan liikkeelle olettamalla, ettdypkyksen vastuu kuuluu vahittisvas-
tuiden luokkaan. Vahittaisvastuun riskipainotetastuun maara on riskipaino kerrottu-
na EAD:lla Standardi 4,32010, 47). RiskipainoRisk WeightRW maksukykyiselle
vastapuolelle saadaan laskettua seuraavasta kadststdardi 4,32010, 48):

N~1(PD)+VR+*N~1(0,999)
1-R

Rw = (N ( )—PD)x LGD x 125X 1,06 (16)
Kaavassd\ kuvastaa standardoidun normaalijakauman kertyméifuakiaN™ puo-
lestaan tuon jakauman kaanteisfunktiota. KaaRasaa kiinteistovakuudellisissa vas-

tuissa arvon 0,15, uudistettavissa vahittaisvasauis04, ja muissa vahittaisvastuissa
= 0,16-0,13x(1e>>*P). Kaavan numeeriset arvot ovat valmiiksi standssaimaaritet-
tyja vakiolukuja, eivatkd ne siten perustu mihinkadgkielman aineiston arvoorStan-
dardi 4,3d2010, 42, 47-48.) Kaavasta voidaan havaita, etttykgen vastuun riskipai-
noon vaikuttaa kaksi muuttujaa: maksukyvyttomyytisshennakoisyys ja tappio-osuus.
Tappio-osuus (LGD) muodostui taloudellisen tappjanmaksukyvyttomyyshetkella
olevan vastuun osaméaarasta. Taloudelliseen tapgoolestaan vaikuttaa muun muas-
sa vakuuden suuruus. Siten, jos vakuutta ei old):bGrvo on 1; vakuuden lisddminen
vastaavasti alentaa tuota arvoa, kunnes ollaamHétiella nollatasoa. Seuraavassa ku-
viossa tarkastellaan vakuuden sekd PD:n vaikutkstaan 16 mukaisesti laskettuun
vastuun riskipainoon.
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Kuvio 6 Vakuuden ja PD:n vaikutus riskipainoon

Kuviossa 6 on esitetty yrityksen vastuun riskipaimedaraytyminen kahden muuttu-
jan osalta. Vaaka-akselilla esitetyt prosenttiosmtitklivaavat PD-k&ayran tapauksessa
konkurssin todennéakdisyytta ja vakuuskayraa taelastssa ne kuvaavat vakuuden suh-
teellista osuutta lainapaaomasta. Vakuuden vailsgtuhkaskelmissa on kaytetty yrityk-
sella vakiosuuruista PD:ta 10 %, ja kuten kuvaaaittaa, vakuuden prosentuaalisen
osuuden kasvaessa vastuun riskipaino laskee liseair2,991 riskipainosta kohti nol-
laa, kunnes saavutetaan taysi vakuus. PD:n kuv&ggkeattaessa on puolestaan kaytetty
vakioarvoa 50 % lainan vakuuden maarana, ja vuaaosyrityksen maksukyvyttomyy-
den todennakoisyys vaihtelee valilla 10-100 %. Kajaei olekaan suora vaan kayra,
joka nousee aina 40 %:iin saakka, jonka jalkeeraljaslahtee laskemaan kohti nollaa.
Lahtdarvo riskipainolle 10 %:n PD:n kohdalla on9),8li vaikka PD on vasta 10 % ja
vakuus kattaa puolet vastuusta, vastuun EAD karoig89:lla pankin vahimmaispaa-
omaa laskettaessa. Tallaisen lainan myontaminetnsivpankilta siten l&ahes kaksinker-
taisen maaran omanpéaaomaa. Korkeimmillaan riskipaim 1,409. Hyvin mielenkiin-
toinen ilmid on se, etta PD:n kasvaessa yli 40 %skjpaino ryhtyy laskemaan ja saa-
vuttaa nollatason, kun yrityksen maksukyvyttomyys jo kdytanndssa aivan varma.
[Imi6 johtuu luonnollisesti laskuteknisista syisgika lainaa myonnettaisi enaa yrityk-
selle, jonka takaisinmaksun todenn&kdisyys olisn riéeikko, mutta erittéain korkean
riskin omaava vastuu vaikuttaisi saavan kohtuuttoralhaisen riskipainon pankin va-
himmaispaaomaa laskettaessa.

Kuviosta 6 voidaan havaita hyvin oleellinen seikBasel-sdanndstd vaikuttaa kan-
nustavan erityisesti turvattuun luotonantoon. 1@ %onkurssiriskilla kuvaajien valiset
erot ovat suurimmillaan; ero riskipainoissa on j@i® prosenttiyksikkda. Nain ollen,
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kun konkurssiriski on molemmissa tapauksissa sgangain vakuuden maara erottaa
tapaukset toisistaan, voidaan todeta, etta vaklaudelhuomattava merkitys riskipainon
maaraytymiselle. Kuvaajat saavuttavat toisensaav@st%:n kohdalla, jolloin tarkaste-
lussa on vastuu 10 %:n PD:lla ja 65 %:n vakuudelleoinen vastuu 65 %:n PD:lla ja
50 %:n vakuudella. Loogisesti paatellen korkeamrkankurssiriskin vastuulla tulisi
olla korkeampi riskipaino mutta tilanne onkin k&inen. Basel-saanndstd painottaa
vakuuden merkitysta yli konkurssiriskin, ja siksivkon PD-kayré saa aluksi alhaisem-
pia arvoja kuin vakuuden kuvaaja. Tarkastellaamasawassa kuviossa eri vakuusmaari-
en vaikutuksia riskipainoon, kun PD-tasot ovat itieat.

1,6

e \/akuus 50 %
1,4

E / \ Vakuus 70 %
1,2 -+
- / \ Vakuus 90 %

Riskipaino
o e o
> (o)} o] =

\

0,2 \
0 T T T T T T T T T _|
10%  20%  30%  40%  50% 60% 70% 80%  90%  100%
PD
Kuvio 7 Vakuus riskipainon maaraavana tekijana

Kuviossa 7 vaaka-akselilla on yrityksen PD ja pgkselilla vastuulle méaraytyva
riskipaino. Kuvaajat edustavat 50 %:n, 70 %:n s@B&0:n vakuusmaarid. Havaitaan,
ettd kullakin PD-tasolla laajempi vakuus saa aikalwaisemman riskipainon. Kenties
mielenkiintoisempi havainto on kuitenkin se, etékwuden ollessa 90 % lainapdaomas-
ta, kuvaaja on huomattavasti tasaisempi kuin egiksr50 %:n vakuuden kuvaaja.
Kuvaajat eivat siten ole symmetrisia, vaan mitasémpi vakuus on, sitd suurempi on
kuvaajan kulmakerroin. 10 %:n PD:n kohdalla eraarakuustasojen riskipainojen va-
lilla on 35,6 prosenttiyksikkdd mutta PD:n noustessyds vakuustasojen valiset erot
kasvavat ja 40 %:n PD:lla eroa on jo 56,4 prosgtdikkod. Nain ollen suurempi va-
kuus pitaé riskipainon kokonaisuudessaan alhaisdian@solla, mutta myos kaventaa
riskipainon vaihteluvalia.

Kuvaajat kuviossa 7 paljastavat myos PD-riskipatameosiasiallisen vaikutuksen:
Kun maksukyvyttomyyden todennakoisyys on viela kahisissa rajoissa (esimerkiksi
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valilla 3-20 %), PD on toimiva riskin mitta. Kuitkim PD:n noustessa yli kohtuullisen
riskin, alkaa se vaaristaa tuloksia ja saa aikadelliseen riskiin nahden lilan alhaisia
riskipainoja. Ideologia PD:n takana lienee sellainetta pankkien uskotaan lopettavan
lainananto asiakkaalle, kun PD nousee korkeaksytdt@ossa, kun pankki maarittaa
maksukyvyttomyysriskia, vastapuolet asetetaan piskiliensa mukaisesti riskiluok-
kiin — esimerkiksi 10-12 luokkaa — ja jokainen lkaksaa oman PD-arvonsa. Alhai-
simmissa riskiluokissa PD on kutakuinkin valilla20% ja korkeimman riskin luokan
PD on noin 20 % (Rauthovi 2013). Talloin kuvioigs@ 7 havaitulla PD-kayran riski-
painoa alentavalla vaikutuksella ei ole juurikaaarkitysta, silla vastapuolelle, jonka
PD on yli 20 %, ei enad myonnettaisi lainaa.

Lainan myontamisen jalkeen vastuussa tapahtuu rksiatoLainaa voidaan lyhen-
tad, vastapuolen PD voi muuttua, vakuuden arvosstpahtua muutoksia ja niin edel-
leen. Jos vastapuoli muuttuu lainan juoksuaikan&soia/vyttomaksi, ei kaavan 16
mukainen laskentatapa vastuun riskipainolle olederaidi. Maksukyvyttoman vasta-
puolen vastuun riskipaino maaraytyy kaavan 17 nagsti Standardi 4,32010, 48):

RW = MAX[0; (LGD — ELgg) X 12,5] (17)

Odotettua tappiota kuvaava paras estimagklig€) on nyt kaytossa, eikd kaavasta 17
l6ydy lainkaan PD:td. Kun maksukyvyttémyys on jalétiu, vastapuolen vastuulle ei
endd lasketa palautumisen todennékdisyyksiad; pamkivain itse arvioitava tappion

suuruus.

Kun riskipainoa sanelevien muuttujien vaikutukseaitoselvilld, voidaan siirtya tar-
kastelemaan varsinaisia esimerkkiyrityksid. Alukarkasteltiin kaikkien aineistossa
mukana olleiden yritysten joukkoa ja selvitettikykenikd yksittainen yritys ylipaataan
tarjpamaan lainalle vakuutta. Tama karkea arvigaatiin vahentamalla yrityksen ta-
seen aineellisista hyodykkeista taseen velat (Gantzeraldes 2010). 116 yrityksesta
23:lla laskutoimitus palautti positiivisen arvodi eain 23:lla oli velkojen maaréan vyl
viela niin sanottua vapaa omaisuutta taseessatmn,v@si vakuudeksi tarjota. Tama
kuvastaa hyvin pk-yritysten vakuusongelmaa.

Yrityksilld, joilla oli vakuutta tarjottavana, vapamaisuus oli lahinna koneita ja ka-
lustod. Tuon omaisuusryhman kayttd pankkilainan vakuuternee kysymykseen la-
hinna yrityskiinnityksen kautta, jolloin niiden astus on noin 30 % kayvasta arvosta.
Liséksi vakuuden arvoa diskontataan usein hyvirkéalfa korolla; voi olla perusteltua
kayttaa jopa 20 %:n diskonttokorkoa (Nurmi 2008i)la vakuuden realisointiin voi

Taseen muilla riveilld ei ollut merkintdja, mika ivfphtua siitd, ettei muuta omaisuutta ollut,

tai yksinkertaisesti siitd, ettei Voitto + -tietok@assa ilmoiteta naita tietoja.
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kulua huomattava maara aikaa kaikkine ulosmittansttelyineen, eika vakuuden rea-
lisointiajankohdan todellista arvoakaan kyeta wati@tta varmuudella ennakoimaan
(Tepora, Kaisto & Hakkola 2009, 19-20). Yksinkestaksen vuoksi aineiston kohdalla
oletettiin, ettd kalustosta oli poistot tehty agalh, ja etta tase arvo vastasi kaypaa arvoa.
Aineiston verrokkiyrityksilla suurin vakuusarvo aioin 100 800 euroa, kun omaisuu-
den tasearvosta oli vahennetty 70 %. Tasta syystdeekkilaskelmissa kaytettava lai-
nasumma paadyttiin asettamaan 100 000 euroonjnaddes yksi yritys kykenisi kat-
tamaan valtaosan lainasta vakuudella.

Esimerkkiyrityksiksi valittiin kahdeksan aineista@rrokkiryhmaan kuulunutta pk-
yritysta, joiden tutkielmanogit-mallilla maaritetty PD oli suhteellisen alhaind¢on-
kurssiyrityksilla PD oli jarjestaen yli 80 %, lukowttamatta niita yrityksia, joita malli
ei kyennyt luokittamaan oikein. Seuraavassa taudsé&mn esitetty kahdeksan esimerk-
kiyrityksen osalta riskipainon laskemiseksi taatht tiedot, sekéa riskipainotetun vas-
tuun maara ja luoton odotettu tappio. Yrityksetrgnmitelty pareiksi, joilla on saman-
kaltaiset riskiprofiilit joko PD:n tai vakuuden madn.

Taulukko 17 Esimerkkiyritysten luottoriskilaskelmat

Yritys EAD PD LGD Riskipaino  (1+RW)x EL

(RW) EAD
Y1-1 100 000 € 0,03 % 100,0 % 10,5 % 110 500 € 30,00 €
Y1-2 100000€ 0,03% 94,6 % 9,9 % 109 900 € 28,38 €
Y2-1 100 000 € 12% 87,9% 101,3 % 201 300 € 1 03§ 12

Y2-2 100000€ 69% 87,1% 1419% 241900 € 6 048, 46 €

Y3-1 100000€ 6,41% 850% 136,8% 236 800 € 5447, 36 €
Y3-2 100000€ 6,82% 0,0% 0,0 % 100 000 € 0,00 €

Y4-1 100000€ 198% 994% 233,7 % 333 700 € 19 664 1
Y4-2 100000€ 219% 6,0% 14,6 % 114 600 € 1301, 24 €

Kaikille taulukon 17 yrityksille nostettu bruttovasi (EAD) on sama, joten ainoas-
taan yrityksen riskiprofiili vaikuttaa laskelmieodputuloksiin. Sarakkeessa LGD on
pankin tappio maksukyvyttomyyshetkelld suhteessdtdorastuuseen — lainapaaomaan.
Prosenttiluku ilmaisee tassé yhteydessa kuinkai $.gar lainasta on vailla turvaavaa
vakuutta; LGD ei todellisuudessa maarity aivan ngsinkertaisesti, ja vakuuden maa-
réd on vain yksi tekija, joka vaikuttaa LGD-estintaaf mutta tutkielman kontekstissa
tama maaritelma on riittava. Riskipaino (RW) orkkttu kaavan 16 mukaisesti ja tau-
lukon seuraavassa sarakkeessa on esitetty risi@tpaiim vastuun maara. Tama on se
luku, johon pankin 8 %:n minimipadomavaatimustatsutetaan. Taulukon 17 viimei-
sessé sarakkeessa on viela kustakin vastuustatodajgpio (EL).
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Aineistossa oli mukana kaksi yritystd, jotka saiadttaisimman mahdollisen PD-
arvon 0,03 %. Nama yritykset olivat myos vakuudemtsen l&hes identtiset, silla
kummallakaan ei juuri ollut omaisuutta, jota tasjotakuudeksi — Y1-2:lla oli noin
5000 € vakuudeksi kelpaavaa omaisuutta, Y1-1l:.ildlamkaan, ja siten LGD-
sarakkeessa arvot ovat lahes 100 %. Alhaisen Pisiosta kummallakaan yrityksella
riskipaino ei kuitenkaan kasva kovin suureksi, ijfarsvakuudettomuus ei nayttaisi ai-
heutuvan ongelmaksi: riskipainotettu vastuu kasxaa noin 10 % alkuperaisesta nos-
tetusta lainamaarasta.

Seuraavaan yrityspariin on valittu vakuudeltaan as@taltaiset yritykset — kummal-
lakin LGD on noin 87 % —, jolloin paastaan tarkésteaan PD:n vaikutusta. Y2-1 edus-
taa maksukyvyttomyysriskiltdan alhaista riskiluo&k&'2-2:n noin 7 %:n PD on viela
kohtalaista luokkaa. Koska kummankin yrityksen asuas riitti kattamaan vain noin
kahdeksasosan lainapaaomasta, riskipainot maaéiywerrattain korkeiksi. Y2-2:n
kuutisen prosenttiyksikkda korkeampi PD nostaaipakoa 40 prosenttiyksikkéa kor-
keammaksi kuin Y2-1:lla. Kummallakin yrityksell&skipainotettu vastuu on yli kak-
sinkertainen alkuperéiseen lainapddomaan néhden)umtonanto ndille yrityksille ole
siten kannattavaa.

Yritykset parissa kolme ovat lahes identtiset Pidola mitattuna mutta Y3-2 on ai-
neiston yrityksista se ainoa, jolla oli vakuudeksipaavaa omaisuutta riittavasti katta-
maan koko lainapddoman. Siksi yritysten valisekipanot poikkeavat toisistaan niin
huomattavasti — Y3-2:lla riskipainoa ei itse astaske lainkaan tai se on nolla. Y3-1:n
vastuun odotettu tappio (EL) jaa suhteessa lairpaan melko pieneksi mutta korkea
riskipaino (136,8 %) nostaa riskipainotetun vastumdaran yli kaksinkertaiseksi
(236 800 €) alkupaaomaan nahden.

Viimeisessa yritysparissa osoitetaan kuinka suusgkgsten valinen ero voi kasvaa.
Y4-1 ja Y4-2 ovat PD:lla mitattuna kumpikin aivaminansaannin &érirajalla mutta Y4-
2 pystyy tarjoamaan vakuuden léhes koko lainapaemé&l-1:1la vakuutta oli 600 €.
Kun Y4-2:n riskipainoksi maaraytyy noin 15 %, Y4lluotolle asetetaan yli 230 %:n
riskipaino, jolloin riskipainotettu vastuu kohoak 330 000 euroon. Koska pankin yri-
tysrahoituksen ideana on luotottaa hankkeita, jatkaistuessaan maksavat lainapaa-
oman korkoineen takaisin, vakuuden tehtavana om siaébuttaa yritys lainan takaisin-
maksuun, seké suojata pankkia luottotappioilta.\Nidlla ei siten voida pitaa itseisarvo-
na, eika tavoitteena ole haalia yritysten asettaralaiuksia pankin taseeseen. Nain ol-
len Y4-2:n kaltainen rahoitus case on hyvin monkairten: toisaalta vakuuden kattaes-
sa lahes koko lainapddoman ei luottotappioita jaunityisi — toisaalta joka viides Y4-
2:n kaltaisista yrityksistd ajautuu maksuvaikeuksdi suoranaiseen insolvenssiin, jol-
loin pankille ja& vain vakuus realisoitavaksi, migasindnsa ole toivottu lopputulos
lainasuhteelle. Yritykset Y4-1 ja Y4-2 eivat kuma#a ole optimaalisia luotonhakijoita:
Y4-1 ei todennakoisesti saisi luottoa lainkaaradibrkea PD ja LGD nostaisivat luo-
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tosta pankille koituvat padomakustannukset korkelk4-2:n luototus riippuu puoles-
taan pankin halukkuudesta kantaa riskid vakuudaisc@nnista, vaikka erityisen suuria
luottotappioita ei luotosta syntyisikaan, eivatbéatbnannossa pankilta vaaditut padomat
kasva kovin suuriksi.

Seuraavaksi tarkastellaan riskipainotetun vast@umpgnkin oman pddoman vaati-
muksen yhteytta. Minimivaatimus omalle paaomalleS8ot '° ja padoman absoluutti-
nen maara saadaan kertomalla pankin kunkin luasdipainotetun vastuun maara paa-
omavaatimuksella. Talléin taulukon 17 yrityksistgineerkiksi Y1-2:n luotottaminen
100 000 €:lla sitoisi pankin omaa padomaa 8 792n6ika ei sindnsa ole paljoa enem-
paa kuin vastaavan taysvakuudellisen luoton (e¥i&2) kustannus (8 000 €). Siten
vakuuden puuttuminen, kun yrityksen PD on alhaimémjheuta suurta korotusta riski-
painotetun vastuun tai luotonantoon sitoutuvan opééomaan maardan. PD:n kasva-
essa ja LGD:n pysyessa kutakuinkin ennallaan réskigiettu vastuu kaksinkertaistuu
nopeasti. Y2-1:n 100 000 €:n luotto sitoisi 16 ¥4ankin omaa padomaa ja siten
pankki voisi myontaa kaksi 100 000 €:n luottoa Y.fi-Raltaiselle yritykselle suunnil-
leen samalla omalla padaomalla, joka sitoutuu yksiné2-1:n luottoon. Vaikka Y2-1:n
PD on edelleen hyvin alhainen (1,2 %), aiheuttdaiuden puuttuminen pankille kak-
sinkertaisen padomarasitteen taysvakuudelliseelorianotoon verrattuna, mika luulta-
vasti vaikuttaa jo pankin luotonantopaattkseen.aénkin PD voi korottaa pankin
oman pddoman vaatimusta, jos vakuuksia ei olet&as vakuudella taattu luotonanto
voi olla pankille edelleen edullista, vaikka vastafgn konkurssiriski olisikin kohtalai-
sen korkea (esim. Y4-2).

Tutkimusaineistoon keratty otos ei ole riittvartt&eaa, jotta siita voitaisiin vetaa
tarkkoja ja luotettavia johtopaatoksia pk-yritystaottokelpoisuuden nykytilasta, mutta
suuntaa-antavan arvion otoksen pohjalta voi siltmiuloida. Aluksi luodaan katsaus
yritysten konkurssiriskiin ja lopuksi vield vakuyskymykseen.

Tutkimusaineistossa oli 80 verrokkiyritystd, joistaljalla konkurssiriski oli yli 90
%, eivatkd ne siten selkeastikdan luokittuneet lissd konkurssiriskimallissa oikein.
Kun ndma nelja yritysta rajattiin tarkastelun ulkofelle, verrokkiyritysten PD:n kes-
kiarvo oli 14,1 % ja mediaani 6,6 %. Edelleen jjeolevista 76 verrokkiyrityksista
voitiin rajata tarkasteluun 58 yrityksen joukkollgoPD oli korkeintaan 20 %, ja jotka
olivat siten ainakin periaatteessa viela luotto&ea. Naista 36 yrityksella PD oli alle 5
%; vain 14 yrityksella konkurssiriski oli yli 10 %.

Kuviossa 8 on esitettynd lukumaaraisesti aineistamnokkiyritykset jaoteltuina kuu-
teen eri kategoriaan konkurssiriskin mukaisestivigsisa hyddynnetty jaottelu ei vastaa

10 Mikali pankki ei halua voitonjakoaan rajoitettavam paddomavaatimus Basel Ill:n mukaan 10,5 %.

11109900€ x 0,08 =8 792 €.
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minkaan virallisen tahon tai pankin kayttamaa tisikkajaottelua vaan se on luotu
ainoastaan havainnollistamaan yritysten lukumaetign suuruisissa riskiluokissa.
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Kuvio 8 Yritysten lukumaara eri riskiluokissa

Kuviosta havaitaan, etta suurin yksittainen risbilka sisalsi 26 yritysta, joiden PD oli
korkeintaan 2 %. Aineistosta kymmenella yritykséta oli valilla 2 % — 5 %. Kahdek-
salla yrityksella PD oli 5 % — 10 % ja luokassa%0- 15 % oli niin ikdan kahdeksan
yritysta. Viimeisessa luottokelpoisia yrityksia laavassa luokassa PD oli valilla 15 %
— 20 % ja yrityksia kyseisessa luokassa oli enaisikkappaletta. Siten yritysten luku-
maara laskee aina korkeampiin riskiluokkiin siitdgssa. Aineiston loput 18 yritysta
olivat sellaisia, joiden PD oli yli 20 %.

Kenties viela havainnollisemman kuvan yritysterkifskaumasta saadaan tarkaste-
lemalla seuraavaa kuviota, jossa esitetaan yritystenulatiivinen jakautuminen riskin
suhteen. Kuvion pystyakseli edustaa nyt riskiluokanutta kaikista aineiston verrok-
kiyrityksista ja eri riskiluokat on kuviossa pinotpaallekkain.
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Kuvio 9 Riskiluokkien suhteellinen osuus kaikistéyksista

Kuvion 9 mukaisesti yli 30 % yrityksista oli sek#a, joilla PD korkeintaan 2 % ja
lahes puolella yrityksista konkurssiriski oli abe%. Ylipaataan aineiston verrokkiyri-
tyksista yli 75 % voisi ainakin periaatteessa oilea luottokelpoisia PD:lla mitattuna,
silla vain vajaalla 24 %:lla yrityksista PD oli y0 %. On siten melko selvaa, ettei kon-
kurssiriski ole kovinkaan suuri ongelma aineist&ryptyksille: kolmanneksella yrityk-
sista on hyvin alhainen PD ja lahes kolme viideaog#yksista on sellaisia, joista kor-
keintaan joka kymmenes ajautuu maksuvaikeuksiin.

Vakuuden osalta aineiston yrityksien tilanne ekuga yhta positiiviselta. Keskiméaa-
rainen vakuusmassa yrityksilla oli noin 13 000 &gskimmainen eli mediaani oli alle
2 100 €. Seuraavassa kuviossa esitetaan yrityskeimiaarat vakuusarvoilla jaoteltuina.
Jako on tehty 10 000 € valein, ja koska kaikisdais$a ei yrityksia esiintynyt, on osa
valeista jatetty kuvion ulkopuolelle.
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Vakuusmaara

Kuvio 10 Vakuudeksi kelpaava omaisuus yrityksissa

Kuvion vaaka-akselilla on vakuusmaarat 10 000 €indja pystyakselilla yritysten
lukumaara kussakin kategoriassa. Aineistossa etysyt yrityksia, joilla olisi ollut
vakuutta yli 70 000 € mutta korkeintaan 80 000 iRA doisaalta myoskaan yrityksia,
joilla vakuutta olisi ollut valilla 59 999 — 30 0@) joten kyseiset valit puuttuvat kuvios-
ta. Suurin vakuusmassa yksittaisella yrityksell&0D 800 € ja vain neljalla yrityksella
oli vakuudeksi kelpaavaa omaisuutta yli 90 000 EsiYyritys kykeni tarjoamaan noin
80 000 € vakuutta ja kahdella yrityksella vakuudddedpaavaa omaisuutta oli hieman
alle 65 000 €. Kaikkiaan 22 yritysta oli sellaigiaiJla vakuusmaara vaihteli valilla 300
— 9600 € ja naista yli puolet oli sellaisia, jaiNakuutta oli alle 3 000 €. 28 yrityksella
ei ollut lainkaan vakuudeksi kelpaavaa omaisuaisadéssaan.

Kuviosta 10 havaitaan, etta siirryttaessa vaakaldleskohti alhaisempia vakuus-
maarid yritysten lukumaarat kussakin kategoriagsav&vat, mik& osoittaa, etta aineis-
mukana olleista 76 pk-yrityksesta 50 yrityksell&kwadeksi kelpaavaa omaisuutta oli
alle 10 000 €, mika vaikeuttaa lainansaantia. Qwtés erottaa toisistaan Basel-
saannosten pankeille padomakustannusten kauttattaima pakote vakuuden vaatimi-
sesta seka pankin omien riskipreferenssien mukalnetonanto vakuuksia vastaan.
Ensimmaisella tarkoitetaan saantelyn mukanaan taowaaovaisuutta pankkitoimin-
taan, jolla pyritdan yllapitamé&an vakavaraista pgakestelmad, mutta yksittdinen
pankki voi ja on voinut ennen sdantelydkin ollaovainen luotonannossaan, vaatien
aina taydet vakuudet myontamilleen lainoille. Kéytédssa lainan vakuuden tulisi kattaa
lainapdaoma ja lainan kulut seka korot, jotta lnatdo olisi varovaisen pankin nako-
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kulmasta mahdollista (Nieminen 2012); Basel-saaiinégen vain vahentaa pankkien
mahdollisuutta riskilla pelaamiseen.

On todettu, ettd tutkielmaan keratyn aineiston gtexella varsinaissuomalaisilla pk-
yrityksilla suurinta ongelmaa lainansaannissa leeata niink&én korkea konkurssiriski
vaan ennemminkin krooninen vakuuden puute. Koskiklpan toimintaa ohjaava Ba-
sel-sdannostd arvostaa vakuudellisen luotonannem Horkealle ja vastavuoroisesti
asettaa vakuudettomaan luotottamiseen korkeat m&g@atimukset, pk-yritykset vai-
kuttaisivat olevan luottoleikkausten kohteena. Katk padomavaatimukset ohjaavat
pankkeja suuntaamaan luotonantoaan taysvakuudsglliseuntaan ja aikaisemmin ha-
vaittiin, ettei esimerkkiyritysten joukosta, eik@Ko aineistosta, 16ytynyt yhta poikkeus-
ta lukuun ottamatta yrityksia, jotka olisivat kyemt tarjoamaan vakuutta edes koko
100 000 €:n lainapaaomalle. Mikali rahoitusta oataea, loppuosa vakuudesta on haet-
tava erilaisten jarjestelyiden kautta. Sopimusvaletteli kovenantit voisivat olla yksi
vaihtoehto luoda pankille turvaa mutta lukuun ot#tian rakennusalaa, pk-yritysten luot-
tosopimuksissa kovenantit ovat hyvin harvinaisiaskdnen & Niskanen 2004, 140-
141). Kun vakuuksia puuttuu, hyvin tyypillisestid#nytdén esimerkiksi Finnvera Oyj:n
puoleen. Toisaalta Finnvera Oyj vaatii yhtalaillzkuudet takauksilleen, joten alkupe-
radinen ongelma ei ole ratkennut. Padaomarahoit@jat yksi vaihtoehto rahoituksen
lahteena mutta ne tyypillisesti suosivat sijoitusieinaan korkean kasvupotentiaalin
yrityksia, kuten teknologia-alan yrityksia, eivatnkaan esimerkiksi perusteollisuutta.
Teollisuudessa alan padomavaltaisuuden vuoksi veutarjoamisen ongelman voisi
kuitenkin olettaa olevan pienempi kuin esimerkiiaivelualalla.
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5 JOHTOPAATOKSET JAYHTEENVETO

Pk-yritykset edustavat selkedd enemmistéd Suomiskannasta ja ovat kansantalou-
dellisessa mielessd merkittdva talouden osa. Naydigysten rahoitusvaikeudet ovat
jatkuvasti uutisoinnin aiheena, erityisesti taldligesti vaikeina aikoina. Pk-yritysten
rahoitusongelmia on tutkittu hyvin monelta kantilfa syita rahoitushaasteisiin on |6y-
detty monia. Muun muassa julkisen tiedon niukkueisissaatavilla olevan tiedon epa-
maaraisyys ovat yleisimpia loydoksia pk-yrityksidskevissa tutkimuksissa. Myods nuo-
ri ika ja kokematon johto ovat usein mainittu syigk-yritysten rahoitusongelmiin. Ce-
teris paribus, alun perin pankkijarjestelman vatautseksi ja pankkien tappioidenkan-
tokyvyn parantamiseksi luotu Basel-kehikko vaikigitautkielman tarkastelun pohjalta
lisddvan haasteita pk-yritysten vieraan padomaoisten rahoitukseen — ei ainoastaan
leikkaamalla pankkien luotonantoa yleisesti, vaardsnhyvin konkreettisesti kohdista-
den tarjoaminen on ongelma eli pk-yrityksiin. N&@in itse asiassa puututtu pankin ris-
kikantohalukkuuteen: aikaisemmin pankki on voinuomaa luoton myos ilman va-
kuuksia yritykselle, jonka maksukyvyttomaksi ajaatoen on hyvin epatodennakdista
— nykyaan riskipainona tunnettu mekanismi voi kmathyvin alhaisenkin konkurssi-
riskin yrityksen vakuudettoman luoton padomares@atimuksen moninkertaiseksi,
yritysten rahoituksensaantiongelmiin on siten tis@iankkijarjestelman sisainen tekija,
joka tehokkaasti — tuskin kuitenkaan tarkoituksekamsesti — kannustaa pankkeja va-
hentdmaan pk-yritysten luototusta.

Tutkielmassa perehdyttiin pk-yritysten rahoitusheiasin, esiteltin muutamia van-
hoja 16ydoksia ja I6ydettiin myds yksi uusi: nykessd pankkisaantelysta johtuva va-
kuuden korostunut merkitys luotonannossa. Vaikkgetmia on eri tutkimuksissa l0y-
detty jo lukuisia, ei tyhjentavaa listaa ole varthaielakdan saatu aikaiseksi. Siten talla
sektorilla on varmasti edelleen tutkittavaa jausita 16ytynee, silla kyseessa on kansan-
talouden nédkdkulmasta hyvin merkittava eturyhméantkes suurempi tarve on kuitenkin
pk-yritysten rahoitusongelmien ratkaisuille ja y@gen mielenkiintoista olisi 10ytaa pk-
yrityksille aidosti toimivia vaihtoehtoisia rahoksen lahteité tai toisaalta keinoja, joilla
velkarahoitusta voisi pitdd saatavilla. Julkiseflavavaliintulo vaikuttaa vaajaamatta
todennakdiselta, ja esimerkiksi Finnvera Oyj opifdan toiminut talla saralla ja tuke-
nut pk-yritysten rahoitushankkeita seka kansaiswtista. Aihepiirid voisi myos |a-
hestya toisesta suunnasta ja tarkastella, milléasehinka alojen yritykset saavat edel-
leen rahoitusta, ja missa muodossa; rahoitusongedimat varmasti kohdistu kaikkiin
pk-yrityksiin tasapuolisesti. Nain saataisiin ogatt selvyys sille, mille aloille yrityksia
on rahoituksen saatavuuden nakdkulmasta mielegastétaa.
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Tutkielma kasitteli pk-yritysten rahoitusta pankiakokulmasta, sitd miten nykyinen
saantely vaikuttaa rahoituspaatoksiin taman yksdta asiakasryhmén osalta. Pk-
yritykset hakevat valtaosan rahoituksestaan paakjilovat siten suurelta osin velkara-
hoituksen varassa. Kun pankkien nykysaantely aihauluotonannon saanndstelya
kautta linjan koko pankkisektorilla, kohtaavat pkiykset rahoituskanaviensa ehtymi-
sen. Pk-yritykset ovat usein yhden rahoittajan ssaa Pk-yritysten johto on usein ko-
kematonta, tilinpaatdstiedot voivat olla puuttesdija yleisesti julkinen tieto naista yri-
tyksista on epamaaraista. Kun yritysta rahoittaaakii asiakassuhteen aikana onnistuu
keraamaan yrityksesta tietoa rahoituspaattsteragshjsyntyy pankille monopoliase-
ma taman tiedon haltijana. Yrityksen voi olla vaitee vaihtaa rahoittajaa, kun uusi ra-
hoittaja asettaisi sen luotoille korkean riskipre@mtiedonpuutteen vuoksi. Laheinen
suhde rahoittajaan voi olla pk-yritykselle myds tyksi, silla sen on havaittu keventa-
van vakuusvaatimuksia ja helpottavan rahoituksantsg vaikka luottojen korkotasoon
|&heisella suhteella ei olekaan vaikutusta.

Pankit ovat yhteiskunnallisesti tarkea toimija taessaan muun muassa varainhoi
don, maksuliikenteen, sijoituskohteiden koon jat&esnuokkaamisen seka keskitetyn
tiedonkeruun palveluja. Kansantaloudellisesti tarkaseman vuoksi pankkitoimintaa
on tarve saannella, jotta pankkijarjestelma pysyydena ja kestava. Pankkitoiminnan
kansainvalisten saantelykehysten luomisesta vaKimasainvalisen jarjestelypankin
BIS:n pankkivalvontakomitea, jonka Basel-saanné&sidiutsutut ohjeistukset toimivat
pankkien keskeisinda ohjenuorina. Saantelylla pgntéiyvin laaja-alaiseen ohjaukseen
ja se kattaa muun muassa pankin riskinottoon, whan seka yleiseen markkinakuriin
liittyvid teemoja.

Pankin riskinottoa saannellddn muun muassa paaatwanegsien kautta. Pankit
ovat velvollisia sailyttdmaan tietyn maaran omagpéaa taseessaan ja ndma paaoma-
reservit toimivat puskurina mahdollisille tappieill Talla hetkella minimivaatimus re-
servissa sdilytettavalle paaomalle on 8 % muttay#iessa kohti uutta Basel Il -
kehikkoa minimivaatimus tullee kohoamaan 10,5 %Mhnimivaatimuksen mukainen
paaoma koostuu eritasoisista paaomaerista, jaistansyksittéainen era — rajoitukseton
taso 1 — siséltda ensisijaisia, parahimman laadéorpaeria 4,5 %.

Riskinottoa saannellaan myds luottoriskin luokitteknetelmien ohjeistuksilla. Pan-
keilla on kaytettavissaan kolme vaihtoehtoista nen&a luottoriskin kartoittamiseen:
taulukkopohjainen perusmenetelma seka kaksi siskisttoriskin luokitusmenetelmaa.
Suomessa pankkeja valvova Finanssivalvonta sulegitpankkeja ottamaan kayttoonsa
kaikkein tarkimman vaihtoehtoisista menetelmigtdyanced Internal Ratings-Based
menetelmaksi kutsutun vaihtoehdon; kayttoonottkwaitenkin luvanvaraista ja valvot-
tavan tulee tayttaa tietyt kriteerit ennen kuindumidaan myontdd. Tassa edistyneim-
massa luottoriskin luokitusmenetelmassa pankki imaaritse kaikki luottoriskiin vai-
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kuttavat tekijat, eika siten turvaudu Finanssivalvan tarjoamiin standardiestimaattei-
hin; luottoriskia tarkastellaan vastapuoli- ja wvastohtaisesti.

Tutkielmassa luotiin malli estimoimaan pk-yritykseraksukyvyttomyyden todenna-
koisyyttd — konkurssiriskid. Luotu malli kykeni esbimaan konkurssiriskia 85,5 %:n
todennakoisyydella ja selittdvind muuttujina mabkisolivat quick ratio, omavaraisuus-
aste, vaihto-omaisuus jaettuna liikevaihdolla, pd@o kiertonopeus, myyntisaamisten
kiertoaika, kayttokate jaettuna taseen loppusunanaflityksen ika seka henkiléston
lukumaara. Mallin avulla voitiin laskea pk-yrityHsi maksukyvyttomyysestimaatit,
joita tarvittiin tarkasteltaessa Basel-saannostekaisia luottojen riskiprofiileja. Mak-
sukyvyttomyyden eli PD:n liséksi vastuulle mydngetikuus — LGD — vaikuttaa pan-
kille vastuusta aiheutuvaan oman pddoman vaatimuksgraan. Tutkielman aineis-
toon keratyilla pk-yrityksilla PD ei osoittautunkbvinkaan suureksi ongelmaksi, silla
yli seitseman yritystda kymmenesta oli viela ainageriaatteessa luotonkantokykyisia.
Sen sijaan vakuus, erityisesti sen vahyys, muodastaiston yrityksille suureksi rajoit-
teeksi luotonmyontdprosessissa. Koska Basel-satamasukainen vastuulle laskettava
riskipaino vaikuttaa painottavan vakuuden merkiystakuudeton luotonanto voi aihe-
uttaa pankille tapauksesta riippuen hyvinkin korkg@@aomavaatimuksen, mika osal-
taan ohjaa pankkeja vahentamaan pk-yritysten lustat
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LITTEET

LIITE 1 Tunnuslukujen laskentakaavoja

Lahteina kaytetty: Nettovelkaantumisaste-2013 (NG)
Paaoman kiertonopeuzd13 (POK)
Times Interest Earned RatkD13 (TIE)
Yritystutkimuksen tilinpdatésanalyyZd11, 61-72 (muut)

Kannattavuus ja padoman tuotto

Liikevoitto-% kertoo kuinka paljon yrityksen liikketoiminnan togta on jaljella ennen
rahoituseria ja veroja. Laskentakaava on seuraaweam:

Liiketulos
Liikevoitto — % = — — - x 100
Liiketoiminnan tuotot yhteensa

Liiketulos saadaan oikaistusta tuloslaskelmastsejaoi poiketa virallisen tuloslas-
kelman liikevoitosta esimerkiksi laskennallisiinlideoihin tai liiketoiminnan muihin
tuottoihin tehtyjen korjausten ja oikaisujen mai@alunnusluvun arvioinnissa voidaan
kayttaa ohjearvoina:

> 10 % hyva
Liikevoitto-% 5-10 % tyydyttava
<5% heikko

Nettotulos-% mittaa yrityksen kannattavuutta. Tunnusluvun vahdistasolle ei
voida antaa suoraa maaritelmaa vaan se on riippewanuun muassa yrityksen paa-
omarakenteen vahvistamispyrkimyksista ja voitonjakoitteista. Tunnusluvun laske-
miseksi tulee aluksi maarittda nettotulos lisdainkilkketulokseen tuloslaskelman rahoi-
tustuotot ja vahentamalla rahoituskulut ja verot.

Nettotulos = Liiketulos + rahoitustuotot — rahoituskulut — verot

Nettotulos
Nettotulos — % = — — ~x 100
Liiketoiminnan tuotot yhteensa
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Kokonaispaaoman tuotto- %n laskemiseksi tulee ensin maarittdd rahoituskulut
Laskukaava on kokonaisuudessaan seuraava:

Rahoituskulut = Korkokulut ja muut rahoituskulut + kurssitappiot

Nettotulos + rahoituskulut
+verot (12 kk)
Oikaistun taseen loppusumma
tilikaudella keskimaarin

x 100

Kokonaispadoman tuotto — % =

Tunnusluvussa verrataan yrityksen tulosta enneoittggkuluja ja veroja (EBIT) ko-
ko yritystoimintaan sitoutuneeseen padomaan jataaitayrityksen kykya tuottaa tulos-
ta toimintaansa sitoutuneelle paaomalle. Seuraakiparvot kuvaavat kokonaispaa-
oman tuottoa:

>10 % hyva
Kokonaispaaoman .
5-10 % tyydyttava
tuotto-%
<5% heikko
Tehokkuus

Paadoman kiertonopeusimoittaa, kuinka monta kertaa yrityksen koko paaokiertaa
tilikauden aikana yrityksen liikkevaihdossa. Suuretapnusluvun arvo kertoo nopeam-
masta kiertoajasta ja tarkoittaa esimerkiksi paanperaan padoman hoitokykya. Mita
pienempi arvo on, sitd pidemmaksi aikaa yrityks@agmat ovat sitoutuneina tuotan-
toon. Padaoman kiertonopeus saadaan kaavasta:

Liikevaihto

Koko paagoma

Padoman kiertonopeus =

Paadoman kiertonopeus kuvaa tavallaan yrityksemetbikninnan aktiivisuutta. Mité
nopeammin toimintaan sitoutuneet pddomat kierthlé@vaihdon kautta, sitd aktiivi-
sempia yrityksessa on oltu; tuotanto ei ole sitgrédomia kovin pitkaksi aikaa ja tuot-
teita on saatu myytya eteenpain.

Likviditeetti ja rahoituksen riittavyys
Quick ratio mittaa yrityksen kykya selviytya lyhytaikaisistaaksuvelvoitteistaan pel-

kalla rahoitusomaisuudellaan. Tunnusluku tunnetas/ds nimella happotestiA€id
tes). Kaavamuodossa tunnusluku on:
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Rahoitusomaisuus — osatuloutuksen saamiset

uick ratio =
¢ Lyhytaikainen vieras padoma — lyhytaikaiset saadut ennakot

Tunnusluvun ohjearvot ovat:

>1 hyva
Quick ratio 0,5-1 tyydyttava
<0,5 heikko

Current ratio tarkastelee niin ikdan yrityksen rahoituksen aiiftytta, mutta tassa
tunnusluvussa tarkastelun aikahorisontti on quatiota pidempi; lyhyessa ajassa rea-
lisoitavaan omaisuuteen lasketaan nyt mukaan mgigosomaisuus. Quick ja current
ratio ovat molemmat niin sanottuja staattisia masuaiuden tunnuslukuja ja kuvaavat
vain tilinpaatoshetken tilannetta.

. Vaihto — omaisuus + rahoitusomaisuus
Current ratio =

Lyhytaikainen vieras padoma

Ohjearvot current ratio- tunnusluvulle ovat:

>2 hyva
Current ratio 1-2 tyydyttava
<1 heikko

TIE-luku (Times Interest Earngdkertoo kuinka hyvin yrityksen liiketulos kattaa
sen korkomenot. Laskukaava on muotoa:

Liiketulos

TIE =
Korko — ja rahoituskulut

Kun TIE-luku on suurempi kuin 1, kykenee yrityskétoimintansa tuotoilla katta-
maan vieraan paddomansa rahoituskulut. Mikali TIEp@mempi kuin yksi, el yritys saa

liketoiminnallaan aikaan riittavia kassavirtojarkomenojen kattamiseksi.

Padaomarakenne

Net gearing eli nettovelkaantumisaste mittaa yrityksen kosalhi nettovelan ja oman
paaoman suhdetta. Nettovelka on korolliset velaenaettyna likvidit rahavarat.
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] Korolliset velat — likvidit rahavarat
Net gearing = Omat varat x 100

Omat varat = Taseen oma padaoma + vapaaehtoiset varaukset

+ oman paaoman ehtoiset padomalainat

Ohjeelliset arvot tunnusluvulle ovat:

erinomainen <10 %
hyva 10-60 %
tyydyttava 60-120 %
valttava 120-200 %
heikko > 200 %

Korkeampi tunnusluvun arvo viittaa korkeampaan aetkuneisuuteen ja rajoittaa
siten yrityksen kasvumahdollisuuksia ja taloud#lisikkumavaraa. Arvon ollessa ne-
gatiivinen yritys on nettovelaton tai kykenee makaan korollisen velan kassavarois-
taan.

Omavaraisuusaste-%mittaa yrityksen vakavaraisuutta, tappionsietoléyleyselviy-
tymiskykya pitkan aikavalin velvoitteista suhteuttala yrityksen oman pddoman sen
koko paaomaan.

) Oma paaoma
Omavaraisuusaste — % = x 100
Taseen loppusumma — saadut ennakot

Omavaraisuusasteelle voidaan antaa seuraavat wobtjear
> 40 % hyva

Omavaraisuusaste-% 20-40 % tyydyttava
<20% heikko
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LIITE 2 Logistisen regressioanalyysin tuloksia

n Osuus
Mukana analyysissa 253 72,7 %
Puuttuvat 95 37,3%
Yhteensa 348 100,0 %
Menetelm& Pakotettu (Enter)
Mallin tilastollinen merkitsevyys
y Vapausasteet Merkitsevyys
150,746 19 0,000
Mallin selitysaste
-2 Log likelihood | Cox & Snell R | Nagelkerken R2
160,193 0,499 0,635
Mallin sopivuus: Hosmer & Lemeshow -testi
y Vapausasteet Merkitsevyys
9,759 8 0,282

Mallin ennustetarkkuus

Havainnoitu Ennustettu Ennustustarkkuus
Ei konkurssig Konkurssi
Ei konkurssia 162 14 92,0
Konkurssi 21 56 72,7
Yhteensa 86,2

%)
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Mallissa olevat muuttujat

Muuttuja b | S.E.| Wald| VapausasteeMerkitsevyys| Exp(b)

LVM 0,004 0,004 0,878 1 0,349 1,004
LV -0,003 0,022 0,014 1 0,905 0,99y
QR -1,002 0,691 2,098 1 0,147 0,367
CR 0,472 0,435 1,175 1 0,278 1,608
KPT -0,010 0,038 0,069 1 0,792 0,990
OVA -0,024 0,007 12,795 1 0,000 0,976
NG 0,004 0,013 0,096 1 0,757 1,004
NT -0,074 0,019 14,779 1 0,000 0,928
EBT/LV 0,001 0,001 1,026 1 0,311 1,001
TIE 0,012 0,016 0,612 1 0,434 1,018
POK 0,001 0,005 0,043 1 0,836 1,001
MSK -0,440 0,168 6,833 1 0,009 0,644
OVK 0,025 0,010 6,358 1 0,012 1,025
EBITDA/TL -0,001 0,001 0,153 1 0,695 0,999
IKA -0,058 0,030 3,671 1 0,055 0,943
KV/TL -0,033 0,024 1,807 1 0,179 0,968
HLO 0,011 0,006 3,932 1 0,047 1,011
TK1 -0,054 0,519 0,011 1 0,916 0,94y
TK2 0,292 0,542 0,290 1 0,590 1,339
Vakio 1,034 0,910 1,291 1 0,256 2,811

Menetelm& Lisaamalla askeltava ja poistamalla askeltawdolinen likelihood ratio
(Forward & Backward Stepwise: Conditional)

Mallin tilastollinen merkitsevyys

2 Vapausasteet Merkitsevyys
143,164 8 0,000
Mallin selitysaste
-2 Log likelihood | Cox & Snell R Nagelkerken R2
167,774 0,432 0,611




Mallin sopivuus: Hosmer & Lemeshow -testi
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XZ Vapausasteet Merkitsevyys
8,084 8 0,425

Mallin ennustetarkkuus
Havainnoitu Ennustettu Ennustustarkkuus (%)

Ei konkurssid Konkurssi
Ei konkurssia 161 15 91,5

Konkurssi 23 54 70,1
Yhteensa 85,0

Mallissa olevat muuttujat

Muuttuja b S.E. Wald | Vapausaste Merkitse-Exp(b)
VYYS

QR -0,435 0,291 2,232 1 0,135 0,647
OVA -0,021 0,006 14,378 1 0,000 0,979
VOM/LV -0,066 0,015 19,970 1 0,000 0,936
POK -0,397 0,144 7,547 1 0,006 0,673
MSK 0,021 0,009 6,347 1 0,012 1,022
EBITDA/TL -0,057 0,012 23,547 1 0,000 0,945
IKA -0,042 0,021 3,839 1 0,050 0,959
HLO 0,012 0,006 4,589 1 0,032 1,012
Vakio 1,318 0,745 3,130 1 0,077 3,736

Menetelméa: Lisaamalla askeltava likelihood ratio (Forward @stese: Likelihood Ra-

tio)

Mallin tilastollinen merkitsevyys

X

2 Vapausasteet

Merkitsevyys

140,445 7

0,000

Mallin selitysaste

-2 Log likelihood |

Cox & Snell R |

Nagelkerken R?

170,493

0,426

0,602
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Mallin sopivuus: Hosmer & Lemeshow -testi

XZ Vapausasteet Merkitsevyys
12,116 8 0,146
Mallin ennustetarkkuus
Havainnoitu Ennustettu Ennustustarkkuus (%)
Ei konkurssigd Konkurssi
Ei konkurssid 160 16 90,9
Konkurssi 27 50 64,9
Yhteensa 83,0
Mallissa olevat muuttujat
Muuttuja b | S.E.| Wald| Vapausastdet Merkitsevyys BXp(
OVA -0,025 0,006 20,257 1 0,000 0,975
VOM/LV -0,062 0,015 17,904 1 0,000 0,940
POK -0,359 0,151 5,683 1 0,017 0,698
MSK 0,020 0,008 6,000 1 0,014 1,021
EBITDA/TL -0,058 0,012 21,865 1 0,000 0,944
IKA -0,045 0,021 4,377 1 0,036 0,95
HLO 0,013 0,006 5,186 1 0,023 1,018
Vakio 0,859 0,696 1,524 1 0,217 2,360

Menetelma: Lisaamalla askeltava ja poistamalla askeltava Waddward & Backward
Stepwise: Wald)

Mallin tilastollinen merkitsevyys

XZ Vapausasteet Merkitsevyys
140,445 7 0,000
Mallin selitysaste
-2 Log likelihood | Cox & Snell R \ Nagelkerken R2
170,493 0,426 0,602




Mallin sopivuus: Hosmer & Lemeshow -testi
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XZ Vapausasteet Merkitsevyys
11,913 8 0,115
Mallin ennustetarkkuus
Havainnoitu Ennustettu Ennustustarkkuus (%)
Ei konkurssid Konkurssi
Ei konkurssia 160 16 90,9
Konkurssi 27 50 64,9
Yhteensa 83,0
Mallissa olevat muuttujat
Muuttuja b | S.E.| Wald| Vapausastdet Merkitsevyys BXp(
OVA -0,025 0,006 20,257 1 0,000 0,975
VOM/LV -0,062 0,015 17,904 1 0,000 0,940
POK -0,359 0,151 5,683 1 0,017 0,69
MSK 0,020 0,008 6,000 1 0,014 1,02
EBITDA/TL -0,058 0,012 21,865 1 0,000 0,9
IKA -0,045 0,021 4,377 1 0,036 0,95
HLO 0,013 0,006 5,186 1 0,023 1,01
Vakio 0,859 0,696 1,524 1 0,217 2,36
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LIITE 3 Kaorrelaatiomatriisi (kaikki muuttujat)

LVM Lv QR CR KPT OVA NG VOM NT EBT/ TIE POK MSK OVK EBITDA/ IKA HLO D1 D2
LVM 1,00
LV -0,16 1,00
QR 0,09 0,10 1,00
CR -0,08 0,04 0,88 1,00
KPT -0,06 002 0,16 015 1,00
OVA 0,16 031 0,04 017 0,25 1,00
NG 0,01 0,03 0,09 008 003 -0,04 1,00
VOM/LV 0,16 003 059 060 0,16 0,36 0,03 1,00
NT -0,37 002 003 001 o001 -0,01 -0,08 0,05 1,00
EBT/LV -0,26 0,06 004 001 0,38 -0,04 0,02 0,06 0,17 1,00
TIE -0,08 0,10 0,25 013 0,13 -0,07 0,04 -0,3 0,01 0,02 1,00
POK -059 005 0,22 019 042 0,25 -0,06 043 0,13 0,06 0,04 1,00
MSK -048 006 038 036 o008 -004 -019 -019 0,6 001 0,12 020 1,00
OVK -0,18 0,08 0,03 0,07 0,08 0,01 -0,06 0,02 001 -0,01 003 004 -001 1,00
EBITDA/ -0,21 012 0,19 0,16 086 024 -0,02 0,24 005 005 005 051 002 -002 1,00
IKA -0,26 005 024 023 035 -025 -0,0 -0,18 0,08 -0,10 0,07 0,14 0,03 -0,05 -0,27 1,00
HLO -0,19 0,11 0,09 0,09 0,11 -0,03 0,01 0,02 002 005 007 002 013 0,03 0,03 0,08 1,00
D1 -0,32 0,02 0,06 002 006 -009 -0,12 -0001 0,04 -009 003 0,07 0,05 0,01 -0,01 0,16 0,02 1,00
D2 -041 0,28 003 001 003 -0,20 -0,08 0,03 0,07 001 006 002 011 0,09 0,01 0,13 0,07 053 1,00




