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Kuka oli vastuussa Norjan pankkikriisista?"

SIGBJJRN ATLE BERG

1. Johdanto

Esitin padpiirteitd hallituksen komitean laati-
masta Norjan pankkikriisid koskevasta rapor-
tista. Toimin komitean sihteerini. Sen tehtivi-
nd oli kuvata pankkikriisin kehitys, selvittds
sen syitd ja verrata Norjan kriisikehitystd muis-
sa maissa toteutuneeseen kehitykseen. Kriisista
on kirjoitettu jo melkoisen paljon. Komitean ei
voitu odottaa esittdvin todella tdysin uusia to-
siasioita, mutta raportti esittid kuitenkin yksi-
tyiskohtaisen kertomuksen kriisistd ja on tar-
koitettu historialliseksi arvioiksi.

Esitykseni keskittyy toimijoiden kolmeen
pidryhmién eli pankkien johtoon, pankkival-
vontaan ja poliittisiin pé4ttdjiin. Raportissa tar-
kastellaan ndiden toimijoiden tekemii ja teke-
mattdomid padtoksia. Jalkiviisaasti sanottuna
ndyttdd ilmeiseltd, ettei mikéin néistd toimijoi-
den ryhmisté tehnyt kaikkea mahdollista pank-
kikriisin vilttimiseksi. Pdinvastoin kaikki poh-
justivat toimillaan kriisikehitysti.

2. Pankkien johto

Aloittakaamme yksityisistd pankeista ja niiden
johdosta. Ne olivat elidneet hyvin suojattua eli-
mééd 1960- ja 1970-luvulla. Pankkien tuottei-
den (lainat ja talletukset) hinta ja laatu olivat

! Esitelmd Suomen Pankissa 12. 11. 1992.

sdddeltyjd, ja valtio takasi pankkien kannatta-
vuuden. Sdénnostelyi tarvittiin, kun markkina-
mekanismi oli poissa pelisté ja pankkien anto-
lainaus kohtasi liikakysynnén. Pankit saattoi-
vat rauhassa valita turvallisimmat lainantar-
vitsijat. Néin ollen luottoriskeiltd valtyttiin suu-
relta osin ja luottotappiot olivat hyvin vihii-
sid.

Pankkitoimintaa pidettiin vakaana ja turval-
lisena liiketoimintana, johon jarkevit inves-
toijat saattoivat suhtautua rauhallisin mielin.
Pankkien johto ei yksinkertaisesti voinut teh-
dd vakavia virheitd siitelyn asettamien rajojen
ansiosta. 1970-luvun lopulla ryhdyttiin asteit-
tain sddtelyn purkamiseen. Kehitys huipentui
lainaukselle asetettujen suorien rajoitusten
poistamiseen 1. tammikuuta 1984. Sidtelyn
poistaminen synnytti kilpailevan pankkisekto-
rin. Kiistdméton tosiasia on se, etteivit monet
pankit onnistuneet sopeutumaan uuteen toimin-
taympéaristoon.

Johdon nékokulmasta pankit tekivit monia
vakavia virheitd. Térkein virhe oli se, etti luo-
totuksen nopean kasvun uskottiin jatkuvan il-
man vakavia seurauksia luottojen laadulle.
Monista maista on paljon evidenssid siitd, etti
nopeaa luototuksen kasvua seuraa tavallisesti
luottotappioden kasvu. Luototuksen kasvu oli
tiettyyn pisteeseen asti melko rationaalista, yk-
sinkertaisesti siksi, etti aikaisemmin luototus-
ta oli jarrutettu séditelyn avulla. Taloudellinen
nousukausi lisdsi my0Os ndhtévisti luotettavien
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Kuvio 1. Muuhun kuin rahoitukseen liittyville yksityiselle sektorille myonnettyjen luottojen reaalinen
kasvu vuosina 1980-1991. Vuotuisina prosentteina. Nimellinen luototus on deflatoitu kuluttajahintain-

deksilla.
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asiakkaiden luottojenkysyntdd. Pankkien joh-
to teki kuitenkin merkittdvissd médrin aloitteita
luottoekspansion toteuttamiseksi. Monet pan-
kit markkinoivat aggressiivisesti luottojaan.
Usein valtuudet luottojen myontimiseen hajau-
tettiin ilman erityisid turvarajoituksia haara-
konttoreille, joiden johtajat olivat saaneet kes-
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kusjohdolta ohjeet luotonannon kasvun mak-
simoimiseksi.

Toinen vakava virhe oli se, etti pankkien
johto laajensi luottoja ottamatta huomioon siti,
ettei pankin oma piddoma riittinyt. Pddoman
riittdvyyden pitiisi kiinnostaa paitsi sédtelijoitad
niin myos pankin johtoa. Pddoman tarkoitus on
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Kuvio 2. Pankkien kannattavaus vuosina 1980-1991. Eriit prosentteina kokonaisvarallisuudesta.
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taata pankin itsendisyyden sdilyminen ja tule-
vaisuuden operaatiot. Tosiasiassa Norjan litke-
pankkien péddomasuhteet olivat juuri ennen
luottoekspansiota vuonna 1983 hyvin heikot.
Niilld oli vastaavaa péfiomaa vain keskimédrin
3.7 % kokonaisvarallisuudesta. Liséksi netto-
voitot eivit olleet mindén seuraavana neljini
vuotena riittdvid edes heikon pdfdomasuhteen
sdilyttdmiseksi.

Kéyrd osoittaa sen, ettd nettovoitot olivat
yhden prosentin luokkaa kokonaisvarallisuu-
desta vuosittain, kunnes tappiot alkoivat kas-
vaa vuonna 1987. Sellainen voittojen taso ei
vastannut kokonaisvarallisuuden nopeaa kas-
vua vuosina 1984-1987. Sidstopankit menes-
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tyivit hieman paremmin korkeine nettovoittoi-
neen ja alhaisine kasvuasteineen, mutta niilld
ei ollut ulkoisia pidoman lihteitd kuten osake-
markkinoilla toimivilla liikepankeilla.

Kolmas virhe oli pankkirahoituksen tekemi-
nen voimakkaasti riippuvaksi rahamarkkinoista
ja muista ldhteistd, joiden korkotaso misrdy-
tyi rahamarkkinoiden mukaan. Ongelmaa voi-
daan havainnollistaa tarkastelemalla luotonan-
non ja talletusten suhdetta (joille ei makseta
rahamarkkinakorkoa). 1980-luvun alussa pan-
kit lainasivat ainoastaan 80 prosenttia talletuk-
sista, jotka saatu muualta kuin rahoitusinstituu-
tioista. Jéljelle jadvi 20 prosenttia pidettiin lik-
videin4 reserveini tai investoitiin turvallisiin
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Kuvio 3. Rahamarkkinakorot seki otto- ja antolainauskorot.

Antolainaus
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Taulukko 1. Luotonannon ja asiakkaiden talletusten suhde vuoden lopussa.

1980 1981 1982 1983 1984

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991

Liikepankit 0.79 | 0.81 0.84 0.88 0.93

1.11 1.50 1.47 1.49 1.50 1.47 1.40

Sadstdpankit 0.71 0.72 0.75 0.79 0.82

0.89 111 1.18 1.19 1.16 1.12 1.07

Lihde: Bank statistics, Central Bureau of Statistics

obligaatioihin. Pakolliset investoinnit obligaa-
tioihin olivat itseasiassa osa s#dtelyjirjestel-
mad. Vuosista 1984 ja 1985 pankkien luoton-
anto kasvoi ilman vastaavaa kasvua asiakkai-
den talletuksissa. Luotonannon ja talletusten
vilinen suhde tuli yhtd suuremmaksi ja saavutti
huipun 1.50 liikepankeilla (vuosina 1986 ja
1989) sekd 1.19 sadstopankeilla. Vuodesta
1986 liikepankkien luotonanto ylitti 50 prosen-
tilla niiden talletukset, mikd on kansallisten
keskiarvojen vertailussa poikkeuksellista.

Kasvanut rahamarkkinarahoitus tuli aluksi
pidasiassa kansainvilisiltd markkinoilta ja vé-
hemméssd médrin kotimaasta. T#llainen ostettu
raha poikkeaa talletuksista monessa kohdin:
siitd on maksettava korkeampi korko, joten
korkoero antolainauskorkoon n#hden on pie-
nempi. Markkinavoimat maaradvit korkotason.
Joka voi olla hyvin epdvakaa, koska antolai-
nauskorot eivit voi vaihdella vastaavasti. Toi-
sin sanoen pankit saattavat itsensd alttiiksi mel-
koisille korkoriskeille tdimin yhteensovittamat-
tomuuden takia. Rahamarkkinarahoituksen ta-
kaisinmaksuajat ovat usein melko lyhyit4, ja ra-
hoitusldhde voi nopeasti ehtyd, jos ilmenee
epdilyd pankkien maksukyvyn suhteen. Norjan
lains@adannoén mukaan ulkomaanvaluutassa ta-
pahtuva rahoitus tdytyy suojata valuuttamark-
kinoilla tapahtuvalla etukiteisostolla. Niillad
etukiteissopimuksilla on usein jopa lyhyempi
takaisinmaksuaika kuin lainoilla seki jatkuva
uudistamistarve, miké tekee pankit riippuvik-
si Norjan valuuttaan kohdistetusta kansainvi-
lisestd luottamuksesta.

Niistd tosiasioista seuraa se, ettd pankkien
riskit ovat suhteellisen suuria, kun suuri osa
niiden rahoituksesta tulee rahamarkkinoilta.
Norjan rahamarkkinakorko oli tosiaan pitkddn
korkeampi kuin keskimé#irdiset lainakorot.
1980-Iuvun alussa silld ei ollut kovin suurta

merkitystd, silld rahamarkkinaperusteinen ra-
hoitus oli vaatimatonta. Kun sama tilanne il-
meni vuonna 1986 ja liikepankkien rahoitus oli
kolmanneksen niiden rahamarkkinakorkoises-
ta antolainauksesta, seuraukset pankkien kan-
nattavuuteen olivat dramaattisia. 1986 oli vuo-
si, jolloin markkinoiden luottamus Norjan va-
luuttaan romahti, ja Norjan pankki (keskus-
pankki) korvasi ulkomaisen rahoituksen. Tamé
sadsti pankit yhdentyyppisiltd riskeiltd mutta ei
korkoriskeiltd, silld keskuspankkirahoitus
myo6nnettiin markkinakorolla.

Yhteenvetona totean, etti vuosina 1984-
1987 monet norjalaiset pankit ja niiden muka-
na maan suurimmat pankit ottivat huomattavia
luotto- ja markkinariskejd. Ne ottivat riskejé
tilanteessa, jossa niiden pidfdomasuhteet eivit
olleet kunnossa eikd kannattavuus riittdvi
takaamaan kokonaisvarallisuuden kasvua. J&l-
kiviisaasti voidaan todeta, ettd kyseessi oli epé-
onnistunut pankkitoiminta.

Mitki olivat pankkien toiminnan motiivit?
Pidhypoteesin tiytyy olla se, ettd pankkien
johto keskittyi markkinaosuuksiin. Séitelyn ai-
kana pankkien johto oli oppinut, ettd mark-
kinaosuuksien kasvattaminen oli tuottoisaa.
Sadtelyn purkaminen kasvatti markkinoiden
kokoa. Pelin hengeksi tuli se, ettd pyrittiin saa-
maan uusi luottovolyymi omiin kisiin ennen-
kuin kilpailijat ehtivit apajalle. Téllaisia ko-
kemuksia on saatu monista muistakin maista.
Kun uusia markkinoita avautuu, syntyy kilpai-
lua ja pankit unohtavat varovaisuussdannot val-
latessaan uusia markkinoita. Tédllaisessa tilan-
teessa pankit ottavat suuria riskejd saamatta
vastaavia suuria odotettuja voittoja. Esimerkik-
si Britanniassa ja Ruotsissa luottojen kasvuun
liittyivét kaventuvat korkomarginaalit. Niissd
kuvaa ei hiirinnyt korkosdénnostely kuten Nor-
jassa tapahtui. Siten norjalaiset pankit eivét to-
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dennikoisesti toimineet kovin poikkeavasti
muiden maiden pankeista, mutta se ei tee nii-
den kidyttdytymisestd onnistunutta pankkitoi-
mintaa.

3. Pankkivalvonta

Komiteaa pyydettiin erityisesti arvioimaan
pankkien tarkastajien aikaansaannoksia. Pank-
kitoiminta-, vakuutus- ja arvopaperikomitea
(Kredittilsynet) on keskeinen valvontaviran-
omainen. Voidaan huoletta sanoa, ettd 1980-
luvulle asti pankkien tarkastajat elivit rauhal-
lista elamad kdyttden suurimman osan ajastaan
hallintoty6hon ja tarkastaen, ettd pankit nou-
dattivat reservivaatimuksia, jotka liittyivét
tdarkednd osana Norjan rahapolitiikkaan. Pank-
kien riskit eivit olleet mik#4n ongelma, silld
riskinoton liiallisuus ei ollut ollut vakava on-
gelma 40 vuoteen muutamia erikoistapauksia
lukuunottamatta.

Valvontaorganisaatiossa tehtiin uudelleen-
jarjestelyja 1980-luvulla juuri kun pankkien
antolainaus »rdjahti». Pankkivalvonta ja vakuu-
tusvalvonta yhdistettiin toisiinsa, ja ndin luo-
tiin uusi »Kredittilsynet» maaliskuussa 1986.
Tami fuusio oli monta vuotta kestdneen pro-
sessin lopputulos, joka oli huomattavan epévar-
ma ja joka johti huomion pois pankkitarkastus-
toiminnasta. Prosessiin liittyi pitkid vaiheita,
jolloin virkoja oli téyttdmétta ja péatevd henki-
16kunta jitti organisaation, koska tulevaisuus
oli epavarmaa.

Paikanpéilld tapahtuva tarkastus on olen-
naista riskinoton ja pankkien yleisen tilan sel-
vittdmiseksi. Vanha tarkastuselin »Ban-
kinspeksjonen» teki rutiinitarkastuksia paikan-
pailld, mutta ne harvenivat uudelleenjérjeste-
lyn edetessé ja pankkitoimintaan kohdistetun
huomion herpaantuessa. Tarkastusten harvene-
minen perustui myds eksplisiittiseen pa&tok-
seen siirtyd kasvavassa méirin »dokumenttei-
hin perustuvaan valvontaan». Tarkastajat oli-
vat pitkddn 16ytdneet vain vihin huomautet-
tavaa paikanpéilld tapahtuneiden tarkastusten
yhteydessi. He uskoivat, ettd heidédn resursse-
jaan voitaisiin k#yttdd tehokkaammin, jos mat-
kakustannuksia pyrittdisiin sddstdmaan.
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Uusi elin »Kredittilsynet» peri tdmén ennak-
koluulon paikanp#illd tapahtuvia tarkastustoi-
mia kohtaan. Lis#ksi sellaisten tarkastusten toi-
meenpanemiseksi ihmisid oli véhidn, koska
kokeneimmat ihmiset vanhasta elimestd ylen-
nettiin johtovirkoihin ja koska tyomarkkinoi-
den ylikuumenemisen vuoksi valtion palkoil-
la oli hyvin vaikeaa rekrytoida lisd4 henkilo-
kuntaa. Pankkitarkastuskapasiteetti viheni sel-
visti. Paikanp#illd tapahtuvia tarkastuksia teh-
tiin vain erikoistapauksissa kunnes pankkikrii-
sistd tuli todellisuutta vuonna 1988.

Monet muut asiat vetivit puoleensa vuden
pankkivalvontaelimen huomion ja resurssit.
Johtajaa ei nimitetty ennen vuotta 1987 viran
oltua vuoden tayttdméittomins. Kun hin aloit-
ti toimintansa, kdvi ilmi, ettei hin tullut kovin
hyvin toimeen johtokunnan puhemiehen eiki
valtiovarainministerion kanssa. Hin pysyi kui-
tenkin virassaan timén vuoden alkuun asti.

Toiseksi arvopaperimarkkinat yliknumenivat
vuodesta 1986 ldhtien. Valtiovarainministerié
pyysi toistuvasti, ettd arvopaperimarkkinoiden
tarkastus asetettaisiin etusijalle. Samoista syisti
johtuen ministerio teki aloitteen arvopaperi-
markkinoita koskevan lainsdddannén laajaksi
uudistamiseksi. Suurin osa tyosti tehtiin »Kre-
dittilsynetissé».

Kolmanneksi »dokumentteihin perustuva
valvonta» kohtasi vakavia kdytinnon ongelmia
vuosina 1986 ja 1987. Viranomaiset yrittivit
hillitd pankkien luotonantoa reservivaatimuk-
silla. Pankit vastasivat myymalld loppuun lai-
noja epiasaannollisesti, mikéd aiheutti ep#joh-
donmukaisuutta tarkastajien raporteissa. Rapor-
toidut luottomiirit eivit olleet luotettavia, ja
tarkastajat joutuivat kdyttdim#in voimavaroja
raporttien korjaamiseen. Vuodesta 1987 lahtien
pankeista keréttidvien raporttien kerdamisrutii-
nit muuttuivat paperien kerddmisestd tiedosto-
jen kerdamiseksi. Muutos ei ollut kitkaton.
Pankit eivit juuri ndhneet vaivaa raportoidak-
seen korrektisti, ja viranomaisten saamat rapor-
tit olivat usein laadultaan heikkoja. Tarkasta-
jat puolestaan yrittivit korjata raportteja, mutta
tehtévé osoittautui lihes mahdottomaksi. Vuo-
den 1987 seitsemailtd ensimmdiseltd kuukaudel-
ta ei vieldk#in ole olemassa luotettavia raport-
teja pankkien taseista.




Niistd syistd pankkien valvonta oli heikoim-
millaan vuosina, joiden aikana pankkikriisin
perusta luotiin. Ei ole selvdi, kuka olisi pité-
nyt asettaa vastuuseen tistd, ja komitea aino-
astaan totesi asiantilan.

Olisiko aktiivisempi pankkien valvonta vai-
kuttanut asiaan? Raportti pohtii, mitd pankki-
valvojien voidaan odottaa tekevin. Siind tode-
taan, ettd paikanpdilld tapahtuvat tarkastukset
ovat olennaisen térkeitd luottoportfolioiden ra-
kenteen ja riskipitoisuuden ymmaértdmiseksi.
Tarkastajien pitdisi kiinnittdd huomiota kaik-
kiin suurehkoihin luottoihin ja tehdd pistoko-
keita pieniin luottoihin. 1980-luvun puolivilis-
sé tarkastajat olisivat voineet osoittaa hajaut-
tamattomia portfolioita monissa pankeissa.
Kerddmaillé tietoja eri pankeista tarkastajat oli-
sivat voineet paikallistaa sektoreita, joiden ve-
lat pankeille kasvoivat suhteettomasta ja joiden
lainat saattoivat aiheuttaa pankeille erityisid
riskeja.

Tarkastajat olisivat my0s voineet havaita
heikkouksia pankkien luottojenarvioinnin kéy-
tdnnoissd. LuotonmyOntdmisvaltuuksia oli
usein delegoitu organisaatiossa liian alas: pien-
ten konttoreiden johtajille, joilla ei ollut insen-
tiivejd toimia harkitusti. Joissain tapauksissa
pankkien johtajilla oli niin kova kiire myon-
tdd luottoja, etteivit he varmistaneet lainojen
lisdtakuita kunnolla. Mahdollisesti tarkastajat
eivit olisi voineet estid niitd laiminlyontien
ddritapauksia. He olisivat varmasti kuitenkin
voineet osoittaa vaarat, jotka liittyivit luoton-
myontamisoikeuksien delegointiin véérille ih-
misille.

Riskinoton kasvusta oli merkkej4, jotka olisi
havaittu ilman paikanp##lld tapahtuvia tarkas-
tuksiakin. Pankkitarkastajille pitiisi olla tuttua,
ettd nopeaan luotonannon kasvuun ja suureen
riippuvuuteen rahamarkkinoilta saatavasta ra-
hoituksesta liittyy vaaroja. Paitsi rahoitus-, va-
kuutus- ja arvopaperikomitean niin myds Nor-
jan keskuspankin olisi pitdnyt havaita nimi
merkit. Keskuspankilla on yleinen vastuu raha-
asioiden vakaudesta. Kuitenkaan missdén ei
kuultu hidlytyskellojen soivan.

Oletetaan, ettd pankkitarkastajat, olisivat toi-
mineet niinkuin heidén olisi voinut odottaa toi-
mivan. Olisiko se estinyt pankkikriisin tai lie-
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ventinyt sitd? Komitea ei anna eksplisiittisti
vastausta, mutta olen melko varma siitd, ettd
vastaus olisi kielteinen. Yhteiskunnallinen op-
timismi oli 1980-luvun puolivélissi niin suur-
ta, ettei kukaan ollut valmis ottamaan vakavasti
varoituksia pankkikriisistd. Tdmi ilmapiiri ei
ollut ainoastaan norjalainen ilmio, vaan se il-
menee kaikkialla taloudellisen nousukauden
aikana. Yhdysvaltalaisten porssimeklareiden
Salomon Brothersin raportissa (’Pankkivaral-
lisuuden laatu: globaali katsaus’) todetaan, ettéd
tarkastajat eivit ole missddn maassa onnistu-
neet pienentiméédn pankkikriisin mittakaavaa
merkittdvisti. Valvontaviranomaiset ovat olleet
parempia kisitteleméin jo syntynyttd kriisié.

4. Pddoman riittivyys

Seuraavaksi kisittelemme toista pankkikriisin
ehkiisijad eli pddoman riittdvyyssddnnoksid.
Vuoden 1924 laki liikepankeista vaati jokais-
ta pankkia pitdmé#n 10 % taseensa vastattavis-
ta eristd piadomana. Lisdksi ne velvoitettiin pi-
timd4n jonkin verran pddomaa vakuuksina.

1920- ja 1930-luku oli epdvakaata aikaa
pankkisektorille, mutta sodanjélkeiset sadadok-
set vakauttivat pankkitoiminnan. Ei pankkien
johto eivitkd viranomaiset olleet huolestunei-
ta pddoman riittdvyydestd. 1960-luvun lopulla
liikepankkien p#iomasuhde oli keskim#irin
6.6 %, ja vuonna 1971 seuraavat tosiasiat val-
litsivat: vaadittu pdiomasuhde oli pienentynyt
8 %:iin ja heikkeni edelleen pidfoman ja mit-
tausperusteiden uudelleenméirittelyn myota.
Pankit eiviit kuitenkaan pystyneet tdyttiméin
tdtd heikentynyttd 8 %:n vaatimusta. Vuonna
1972 vaadittu suhde pieneni 6.5 %:iin, miké oli
voimassa pankkikriisin alkaessa.

Niami piddoman riittdvyyden ehdot koskivat
vain liikepankkeja. S#dstopankeissa asioivat
alunperin 1#hinnd henkiloasiakkaat, ja niiden
toimintaa pidettiin vihemmén riskipitoisena
kuin liikepankkien toimintaa. Sddstopankkeja
eiviat koskeneet minkdidnlaiset pddomavaati-
mukset ennen vuotta 1988. Pankkipddoma
koostui velat ylittdvistd pasdomasta ja toisarvoi-
sesta lainapdfiomasta. Toisarvoisten lainojen pi-
tdminen padomana edellytti valtiovarainminis-
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Kuvio 4: Pddoman riittivyys prosentteina 31. 3. 1991 saakka.

A: Liikepankit
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terion lupaa. Tdmi mahdollisuus oli olemassa
vuodesta 1924, mutta sitd kiytettiin vihénlai-
sesti ennen 1970-luvun loppua. Siitd ldhtien
toisarvoiset luotot lisddntyivit nopeasti, ja val-
tiovarainministeri® p#étti asettaa niille abso-
luuttisen rajan vuonna 1984: 50 %:ia ylittdvid
toisarvoisia luottoja ei voi laskea péiomaksi.
Pian ilmestyi uusia pddomainstrumentteja. Jat-
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kuvasti toisarvoisia luottoja hankittiin kolmelta
suurimmalta liikepankilta, ja ministerié hyvik-
syi, ettd nidmi luotot laskettaisiin pddomaksi
50 %:n rajaan asti. Uusi 100 %:n raja asetet-
tiin vuonna 1987. 1980-luvun alussa liikepank-
kien toisarvoisen luoton mééré oli 74 %:ia nii-
den velat ylittivéstd pddomasta.

Toisarvoinen luotto on pankkien luotottajille
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Kuvio 5. Toteutuneet ja arvioidut tappiot prosentteina kokonaisluotonannosta.

A: Liikepankit

8 8
Edellisilti Yuosilta siirtyvit tappiot
B9 Toteutuneet tappiot
6 -6
4 - -4
2 -2
0- -0

8 87 83 89 90 91 92

B: Saistopankit
8 8

. Edellisilta vuosilta siirtyvit tappiot.
B Toteutuneet tappiot

6 - -6
4 1 - 4
2- -2

8 87 88 89 90 91 92

* 22 suurinta sddstopankkia, joilla noin 70 % kokonaisvarallisuudesta.
Lihde: Norwegien Bankers’ Association and the Association of Savings Bankens.

heikompi vakuus kuin velat ylittdvd pddoma.
Velat ylittdvad pddomaa voidaan kdyttdsd pan-
kissa mink# tahansa tappion kattamiseen, kun
taas toisarvoiset luotot voidaan kéyttdd ainoas-
taan jos pankki lopetetaan, ellei lainasopimuk-
sessa erikseen muuten sovita. Pankkien lopet-
taminen ei ole ollut yleinen ratkaisu niiden on-
gelmiin Norjassa eikd muuallakaan. Ongelma-
pankit on sen sijaan »rekapitalisoitu», ja veloil-
la ei ole ollut sen jdlkeen mitdén arvoa pankin
luotottajille. Voidaan viittis, ettd toisarvoinen
luotto ei ole kovin arvokas, jos sen arvoa ei
voida alentaa ennen pankin rekapitalisointia.
Tanskassa aletaan nyt asettaa ehtoja toisar-
voisen velan hyviksymiseksi padomaksi.

Kun pddoman riittivyyssddnnot ovat téllai-
set, ndyttad siltd, ettd viranomaiset ja erityisesti
valtiovarainministerié ovat harkitsemattomia
sédtelijoitd. Vaadittua padomasuhdetta on tois-
tuvasti alennettu, ja padoman laatua heikennet-
ty sallimalla enemméssd miérin toisarvoisten
luottojen laskeminen pidfomaksi. Viranomaiset
kantoivat kortensa kekoon ja heikensivit osal-
taan pankkisektorin vakavaraisuutta ennen
pankkikriisin kehittymisti.

5. Tappiovaraukset

Raportissa keskustellaan jonkin verran pank-
kien tappiovarauksia koskevista sddnnoistd.
Vuoteen 1951 asti luotot voitiin vihentdd ve-
rotuksessa 1 %:iin asti yleisind varauksina.
Tillainen menettely tuli normaaliksi kdytén-
noksi. Sitten toteutuneet tappiot asetettiin ylei-
sid varauksia vastaan. Arvioituja tappioita ei
tavallisesti asetettu eksplisiittisesti.

Ainoastaan tavallisia tilinpitosdénttja sovel-
lettiin ohjenuorana tappiovarauksille. Yksityis-
kohtaisempien miriysten tarpeesta keskusteltiin
vuodesta 1982 ldhtien pankkien tilintarkastajien
kesken epdmuodollisissa kokouksissa, missd
my6s valvovat viranomaiset olivat mukana.
Tilantarkastaneet eivit katsoneet, ettd heidén tu-
lisi voittaa kddenviint6 pankkien johdon kans-
sa. Viranomaiset eivit my6skiin tunteneet suur-
ta tarvetta uusien sééintojen kéyttoonottoon. Vas-
ta vuonna 1987 pankkitoiminta, vakuutus- ja ar-
vopaperikomitea esitti yksityiskohtaiset sdannét.
Tosiasiassa kyseessé olivat juuri samat sdinnot
kuin pankkien tilintarkastajat olivat ehdottaneet
joitain vuosia aikaisemmin.
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Uudet tappiovarauksia koskevat siéinnét tu-
livat kdyttoon pankkisektorin ensimmiisend
raskaiden tappioiden vuonna. Pankkitarkasta-
jat ovat arvioineet, ettd luottovaraukset nousi-
vat uusien sddntdjen myotd 25 %:1la. Uudessa
tilanteessa pankkeihin alkoi kasaantua arvioi-
tuja muttei kerrottuja tappioita. Nam4 reservit
ylittivdt 6 % liikepankkien kokonaisluotonan-
nosta vuoden 1992 alussa.

Tillainen reservien kasaantuminen johti sii-
hen, ettd useat ithmiset — heiddn joukossaan
Norjan suurimman pankin entinen johtaja —
pyrkivit osoittamaan, ettd mikéli ainoastaan
kerrotut tappiot olisi otettu huomioon, pankki-
sektori olisi tuottanut voittoja vuotta 1991 lu-
kuunottamatta joka vuosi. Miké4n suuri pank-
ki ei olisi hdvinnyt padomaansa, eikd pankki-
kriisid olisi syntynyt. Lyhyesti sanottuna: uudet
tappiovarauksia koskevat sdannot loivat pank-
kikriisin.

Tdmé on kiinnostava niékokulma asiaan,
mutta argumenttiin liittyy ongelmia. Ensin-
nikin yksinkertaisen tilintarkastusperiaatteen
mukaan vaateita ei voida ottaa taseeseen suu-
remmasta arvosta kuin miti velalliselta voidaan
perid. Viimeaikaisen kokemuksen mukaan ker-
rotut tappiot tavallisesti ovat vihintddn yhta
suuria kuin arvioidut, kun varaukset on tehty
arvioiduista tappioista. Mikién ei viittaa siihen,
ettd arvioidut luottotappiot olisivat yleens liian
korkeita. Uskon, ettd tdimidn nikemyksen hy-
viksyvit monet, vaikkakaan eivit kaikki.

Jotkut viaittavit edelleen, ettd olisi sosiaali-
sesti haluttavaa pédstidd pankkeja lykkdadamadn
varauksia kunnes tappiot on vahvistettu. Naméi
ihmiset viittaavat kansainviliseen velkakriisiin
1980-luvun alussa, jolloin monet suuret yhdys-
valtalaiset ja englantilaiset pankit eivit »pyyh-
kineet yli» kannattamattomia lainojaan kehitys-
maille ennenkuin pankit olivat kasanneet riit-
tévisti reservejd tappioiden kestdmiseksi. Ker-
rotaan myoOs aika ajoin, ettd joku tirked eng-
lantilainen tai yhdysvaltalainen pankki on to-
della maksukyvyton, kun sen varallisuutta ale-
taan myydéd markkinoilla.

Tillaisten huhujen olemassaolo osoittaa, ettid
pankit eivit pysty petkuttamaan markkinoita
siirtdimdlld tappioittensa kirjausta. Ilmeisesti
pankit voivat jatkaa toimintaansa vaikka mark-
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kinat epéilevit ettd niiden pddoma on menetet-
ty. Mikaili investoijat haluavat lainata sellaiselle
pankeille rahaa, syy on varmasti se, ettd pankki
on »liian suuri epdonnistumaan». Investoijat ar-
vioivat viranomaisten implisiittisten takuiden
perusteella, ettd pankki jatkaa toimintaansa
huolimatta siitd, mitd tapahtuu. Pienilld pan-
keilla ei ole sellaista mahdollisuutta. Niiden on
saatava eksplisiittisid takuita viranomaisilta.

Jos oletetaan se, ettd suuret pankit voivat jat-
kaa toimintaansa suurista »piilotetuista» tap-
pioista huolimatta ja ilman pifiomaa, seuraa-
va kysymys kuuluu, onko tdmi sosiaalisesti toi-
vottavaa. Komitea ei vastaa tdhin kysymyk-
seen, mutta kysymys on ollut julkisen keskus-
telun ytimessé seki Norjassa ettd aiemmin Yh-
dysvalloissa. Yhdysvaltain keskustelussa puhu-
taan pidittyvyydestd. Tosiasia on se, ettd tar-
kastajat antavat pankkien jatkaa toimintaansa
menetettydidn kaiken tai suurimman osan p#i-
omaansa. Seuraukset voivat olla vakavia: p#i-
omansa menettineet pankit ovat usein kasvat-
taneet riskinottoaan voittaakseen takaisin me-
netetyn padomansa, mutta ovatkin kérsineet
lisdi tappioita. Tdmi on klassinen »moraalisen
uhkapelin» (moral hazard) tilanne. Pankkien
riskit ovat »yldpuolen riskeji» kun taas vakuu-
tusyhtididen riskit ovat »alapuolen riskeji».

Johtop#dtds Yhdysvaltain keskustelusta
ndyttad selviltd. Yhdysvaltain liittovaltion val-
tiovarainministerion esittimit uudet maarayk-
set sisdltdvit ohjeen, jonka mukaan pankit on
lopetettava ennen kuin kaikki paioma on me-
netetty. Moraalisen uhkapelin tilannetta on pi-
detty niin vaarallisena, ettd se on estettdvd. Kun
samat ihmiset ovat esittidneet, ettd Norjan pank-
kien on sallittava peittdd tappioitaan ja jatkaa
toimintaansa mitattomalld tai negatiivisella
piddoman arvolla, heidédn taytyy edellyttad sitd,
ettd moraalisen uhkapelin ongelma olisi Nor-
jassa vihemmin vakava.

Tulkitsen joidenkin aikaisempien ongelma-
pankkien kéyttdytymisen motiiviksi moraalisen
uhkapelin. Minulla on mielessi talletuskorko-
tason nostaminen ylospiin tarjoamalla yhi kor-
keampia talletuskorkoja rahoituksen takaami-
seksi tai lisddmiseksi tilanteessa, jossa pank-
kien johdon on tdytynyt tietdd, ettd pankkipas-
oma on menetetty. Emme n#hneet tillaista
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Kuvio 6. Kokonaiskysynti yksityinen kulutus ja yksityinen pddomanmuodostus Norjassa. Volyymi-

indeksi, 1980.1 = 100.
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kiyttaytymistd enempdi ehkd siksi, ettd luot-
totappiovarausehtoja koskevia sddntoja tiuken-
nettiin kriisin varhaisessa vaiheessa. Vaihtoeh-
toisesti voidaan uskoa, ettd Norjan pankkitoi-
minta on riittdvén pientd ja yhteiskunnallinen
moraalintunto on estdnyt moraalisen uhkape-
lin kaltaista kdyttdytymistd. Mielestdni luotto-
tappiovarausehtoja koskevien sdédntdjen kiris-
tdminen esti mahdollisesti huonossa varalli-
suusasemassa olevien pankkien ei-toivottavan
riskinoton tuomalla pankit nopeasti vakuusra-
hastoihin. Tamai ei valttaméttéd ole kaikkien ko-
mitean jésenten mielipide.

6. Makrotalouspolitiikka

Siirtykddmme kisittelemddn lyhyesti pankki-
kriisin makrotaloudellista taustaa. Kriisin pe-
rusteet syntyivét Norjan talouden voimakkaan
noususuhdanteen myo6td vuosina 1984-1986.

Kriisi puhkesi todenteolla seuraavan laskusuh-
danteen aikana vuodesta 1987 alkaen. Lainaa-
minen luottolaitoksista voimisti merkittévisti
noususuhdannetta, ja siten myos dkkid alkanut-
ta suhdannekéddnnettd ja jyrkkdd laskukautta
vuosina 1987-1988. Niin ollen voidaan sanoa,
ettd luottolaitokset voivat syyttdd itsedéin talou-
den jyrkistd suhdannevaihteluista. Péfisysdys
sekd suhdannenousuun ettd -laskuun sai alkun-
sa luottomarkkinoilta. Luonnollisesti padvastuu
taloudellisten suhdanteiden tasoittamisesta kuu-
luu aina viranomaisille. Komitea on tarkastel-
lut heidén toimiaan.

Rahapolitiikasta kdydyssé julkisessa keskus-
telussa on kiinnitetty huomiota kahteen kysy-
mykseen. Ensiksikin pankkien antolainausko-
rot pidettiin alhaalla antolainauksen nopeasti
kasvaessa poliittisen painostuksen avulla. On
muistettava, etti keskimidrin antolainauskorot
eivit olleet korkeampia kuin rahamarkkinakor-
ko vuoden 1986 loppuun asti (ks. kuvio 3).
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Kuvio 7. Asuntomarkkinapddoman reaalikustannukset ja reaalinen vaadittu korkotuotto lainarahoitetulla

kiinte#n péddoman muodostuksella.
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Lihde: Norges Bank

Korkeampi antolainauskorko olisi epdileméitti
alentanut antolainauksen kasvua, mutta on epé-
todennékdistd, ettd erolla olisi ollut kovin pal-
jon merkitystd. Ilman korkosddnnostelya pan-
kit olisivat mahdollisesti nostaneet antolainaus-
korkojaan noin 2 %:1la, miki on normaali ero
rahamarkkinakorkoon kilpailullisilla markki-
noilla. Téllainen ero oli olemassa esimerkiksi
Ruotsissa tai Englannissa luottoekspansion
aikana. Se ei estényt yhtd nopeaa luottojen kas-
vua kuin Norjassa. Kokemus n#istd maista on
pikemminkin se, ettd pankit kavensivat korko-
marginaalejaan kilpaillessaan markkinaosuuk-
sista.

Toinen seikka liittyy siihen, ettd Norjan kes-
kuspankki lisdsi antolainaustaan yksityisille
pankeille 8:sta 70:een miljardiin kruunuun
vuonna 1986. Tdmi on Norjan pankkikriisin
erityispiirre. Missdén muussa maassa ei anto-
lainauksen lisdystd rahoittanut keskuspankki
siind midrin. Esimerkiksi ruotsalaiset pankit
saivat suurimman osan rahoituksestaan ulko-
maisilta raha- ja pidomamarkkinoilta.

Norjassa keskuspankkirahoitusta k#ytettiin
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alunperin rahamarkkinakoron nousun estdmi-
seksi aikana, jolloin Norjan valuutta oli speku-
loinnin kohteena. On luonnollisesti mahdotonta
tietdd, mitd vaihtoehto ilman keskuspankkira-
hoitusta ja korkeammalla rahamarkkinakorol-
la olisi vaikuttanut pankkien antolainauksen
kasvuun. Néyttdd epitodennikoiseltd, ettd ra-
hamarkkinakorko olisi jaényt kovin paljon kor-
keammaksi pitkdksi ajaksi. Vain ajoittain kor-
keampi rahamarkkinakorko ei olisi alentanut
pankkien antolainausta merkittdvésti. Viittaan
jélleen muiden maiden kokemuksiin, joissa
keskuspankkirahoitusta ei ole kdytetty ja jois-
sa antolainauksen kasvu oli yhtid nopeaa kuin
Norjassa.

Viranomaisia on kritisoitu siitd, ettid lainan-
ottajat saattoivat vihentdd korkomenonsa ve-
rotuksessa 60 %:ia ylittévilld veroasteilla. Nidin
asuntojen reaalinen padomakustannus tuli ne-
gatiiviseksi ja innosti yleis6d lainanottoon.
Kuitenkin yleison lainanotto oli ainoastaan
28 % kokonaislainakannasta. Loppu 72 % oli
yrityssektorin tai sellaisten lainanottajien lai-
noja, joiden henkilokohtainen veroaste oli
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Kuvio 8. Muutokset finanssipoliittisissa indikaattoreissa. Prosentteina BKT:sta, 6ljy ja laivanvarustus

poisluettuna.
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Oljysektorista puhdistettu
ylijidima

epdolennainen. Kuvio 7 osoittaa sen, etté teol-
lisuusinvestointien p4domakustannus oli sel-
vésti positiivinen — noin 5 %:n tasolla - koko
kasvuperiodin ajan. Noin 80 % pankkien tap-
pioista tuli sellaisten teollisuuden sektorien lai-
noista, joissa padomakustannukset eivit olleet
pienii. Pittelen siksi, ettd korkojen vihennet-
tavyys oli yksi keskeinen tekija pankkikriisin
taustalla.

Jos katsomme finanssipoliittisia indikaatto-
reita, huomio kiinnittyy vuotuiseen julkisen
sektorin ylijidmén muutokseen. Siini korjattuja
erid ovat oljyteollisuuteen liittyvit erit, siirto-
menot keskuspankkiin, ulkomaille ja keskus-
pankille maksetut korot sekd toiminnan tasos-
ta aiheutuvat kustannukset. Kuviosta kiy ilmi
vuosien 1984 ja 1985 ekspansiivinen, vuosien
1986-1988 kontraktiivinen ja vuodesta 1989
jatkunut ekspansiivinen finanssipolitiikkapoli-
titkka. Siten finanssipolitiikka oli ekspansiivis-
ta kahden ensimméiisen vuoden aikana, mihin
vaikutti voimakas luottomarkkinoilta tullut
ekspansioimpulssi. Finanssipolitiikka muuttui
kontraktiiviseksi kun my®os luottomarkkinoiden
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Suhdannetasoitettu
ylijadama

impulssit olivat k&dntyneet kontraktiivisiksi
vuonna 1988. Voidaan huoletta pédtelld, ettd
finanssipolitiikka ei vaimentanut suhdanne-
vaihtelua.

Yksi tirked syy téllaiselle epdonnistuneelle
prosykliselle politiikalle on se, ettd talouteen
tulevat kasvuimpulssit aliarvioitiin. Kun finans-
sipolitiikkaa vuodeksi 1985 suunniteltiin syk-
sylld 1984, valtiovarainministeri6 arvioi kulu-
tuskysynnén kasvuksi 2.5 %. Vuotta myShem-
min suunniteltaecssa vuoden 1986 finanssipo-
litiikkkaa ministerio estimoi vuoden 1985 kulu-
tuskysynnin kasvuksi 6 %. Lopullisissa kan-
santulolaskelmissa kasvuksi paljastui 9.9 %.
Téaméi voimakas kulutuskysynnén kasvu heijas-
teli sddstdmisasteen jyrkkdd laskua 5.2 %:sta —
2.6 %:iin. Kesti kauan ennen kuin viranomai-
set tajusivat timén.

Vuoden 1985 finanssipolitiikka suunniteltiin
paljon toteutunutta heikompaa talouskasvua
varten. Samoin vuoden 1988 finanssipolitiik-
kaa ei ollut suunniteltu suhdannekaénnetts sil-
milld pitden, koska suhdannekiinne ei niky-
nyt saatavilla olevissa taloustilastoissa. Talous-
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Kuvio 9. Antolainauksen reaalinen kasvu. Prosentteina vuodessa.
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Léhde: Eri maiden keskuspankit ja Norjan tilastokeskus.

Kuvio 10. Luottotappiot prosentteina lainoista.
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L#hde: Eri maiden keskuspankit ja Norjan tilastokeskus.

tilastojen informaation heikkous on ndkynyt
selvisti nykyisessi kriisissi.

On pidettiva mielessd, ettd aktiiviset finans-
sipolitiikasta tulevat impulssit olivat vaatimat-
tomia verrattuna luottomarkkinoilla alkunsa
saaviin impulsseihin. Ei voida ajatella, etté fi-
nanssipolitiikka neutraloisi ndmi téllaiset voi-
makkaat impulssit. Kuitenkin paremmin ajoi-
tetuilla finanssipolitiikan impulsseilla olisi ai-
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nakin jossain méérin voitu tasoittaa suhdanne-
vaihtelua ja hillitd pankkikriisii.

6. Johtopdidtoksid
Olen tarkastellut pankkien johdon strategioita,

pankkeja valvovien viranomaisten toimia, pia-
oman riittdvyyttd ja luottotappioiden kirjauk-




sen ehtoja koskevia sdint6jd sekd makrotalo-
uspolitiikkaa. Jokaiselta alueelta 16ytyy virhei-
td, mitkd vaikuttivat osaltaan pankkikriisiin.
Toisaalta en ole miltd4n alueelta 16ytinyt niin
ratkaisevia virheitd, ettd ilman niitd pankkikrii-
si olisi voitu vilttdd, lukuunottamatta sitid to-
siasiaa, ettd selvidsti hitaampi antolainauksen
kasvu olisi auttanut. Mitdin yksittdistd toimi-
jaa ei voida asettaa vastuuseen luottoekspan-
siosta, joka oli seurausta sddnngstelyn purka-
misen luomasta erittdin kilpailullisesta ympé-
ristosta.

Yhteenvetona komitea on tunnistanut joitain
Norjan pankkikriisin luonteenomaisia piirteiti.
Nditd ovat poliittinen paine korkojen alentami-
seksi, pankkien alhaiset pddomasuhteet alkuti-
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lanteessa, luottotappioiden kirjausta koskevien
uusien sddntdjen kayttoonotto kesken kriisin ja
puutteellinen pankkitarkastus.

Vertailu Norjan ja muiden maiden kokemus-
ten vililld kuitenkin opettaa sen, ettd antolai-
naus ei kasvanut Norjassa nopeammin kuin
monissa muissakaan maissa. Norjan luottotap-
piot eivit ole olleet suurempia kuin tappiot
muissakaan maissa. Eri maiden kokemusten
samankaltaisuus saa minut uskomaan, ettd Nor-
jan erityispiirteiden merkitys pankkikriisille oli
vain vdhdinen. Muut maat ovat aikaansaaneet
tdysimittaisia pankkikriisejd tekemidttd kuiten-
kaan aivan yhté paljon virheitd kuin me Nor-
jassa teimme.

Kidnnos: Visa Heinonen
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