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Pankkien syvin ongelma

Lena Rethel & Timothy Sinclair: The problem with banks. Zed books, Lontoo 2012.

Teppo Eskelinen

Talouskriisin aikoina pankeista on puhuttu paljon. Keskustelun teemana
on toisinaan pankkien pelastaminen, joskus rahoitusjitjestelmin reformit,
joskus taas Occupy Wall Streetin kaltaiset protestiliikkeet.

Pankkeja analysoidaan kuitenkin himmentivin vihin yhteiskunnallisina
instituutioina. Puhe pankeista on useimmiten joko rahoitustaloustiedetti,
jossa pakkien institutionaalisuus kadotetaan, tai niiden tarpeetonta psyko-
logisointia, jolloin pankkeja syytetdin "ahneudesta” tai "holtittomuudesta”.
Pankit eivit kuitenkaan noudata tillaisia psykologisia motiiveja, vaikka toki
niiden toimintaan voi sisiltyd — ja hyvin usein sisiltyykin — kieroutuneita
kannustimia.

Pankkijirjestelmin reformivaatimuksia toki esitetddn. Toisinaan ne ovat
hyvinkin lennokkaita, toisinaan masentavan mitiinsanomattomia. Toteu-
tetut reformit ovat edenneet suhteellisen suljetuissa piireissi ja sisillsltdin
ne ovat olleet monille pettymyksii

Systemaattisempi poliittisen talouden kirjallisuus pankeista yhteiskun-
nallisina instituutioina ja niiden mahdollisista tulevaisuuksista tuntuukin
kiinnostavalta. Warwickin yliopiston Lena Rethel ja Timothy Sinclair
ovat oivallisia tutkijoita tiivistimidn titd teemaa. Heidin kirjansa The
problem with banks onnistuu tehtivissiin, ainakin osittain. Kirja siilyttii
hyvin fokuksensa. Rethel ja Sinclair kirjoittavat nimenomaan pankeista —
eivit rahapolitiikasta, asuntoluotoista, pankkiireista tai muusta sivuavasta
aiheesta, johon olisi kylld sininsi kiinnostavaa ja houkuttelevaa paityi.
Miti pankit ovat ja miksi, ja mitd ne voisivat olla?

Kirjalla on kaksi olennaista lihtokohtaa. Ensimmiinen on ajatus pankeista
eri aikaperspektiivien vilisten ristiriitojen hallinnointijirjestelmini. Pank-
kien myontimi lainaraha on pitkille tulevaisuuteen kohteeseensa sidottua,
siind missi vastaanotetut talletukset ovat ainakin potentiaalisesti lyhytai-
kaisia — ne voidaan nostaa koska tahansa. Pankkien toiminta ja uhat raken-
tuvat siis timin aikaperspektiivien ristiriidan hallinnan ympirille. Timi on
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toki hyvin yksinkertainen oppikirjamalli, mutta sen avulla voidaan hyvin
selittdd esimerkiksi joitakin pankkien muutospaineita.

Toinen lihtdkohta on, ettd rahoituksen siéintely on ymmirrettivi kons-
tituoivaksi eikd ainoastaan ulkopuoliseksi puuttumiseksi. Timi poliittisen
talouden nikskulma on tirkedd ottaa pankkien analysoinnin pohjaksi: valtio
ja sddntelyjirjestelmit luovat pankit tietynlaisiksi. Sdintely siis madrittis,
miti pankit ovat, eiki ainoastaan anna puitteita niiden toiminnalle.

Titd ideaa pankkien siintelyn merkityksestd voi havainnollistaa John
Searlen kuuluisaksi tekemill4, alun perin John Rawlsin esittimilli sidntSjen
typologialla (Searle 1969; Rawls 1955). Searle jakaa siinnot “regulatiivi-
siin” ja “konstitutiivisiin”. Regulatiivinen siintd on toiminnan ulkoinen
rajoite. Esimerkiksi liikennesdinndt ovat regulatiivisia: ne rajoittavat
toimintaa, jossa muuten tapahtuisi helposti ylilyonteji. Konstitutiivinen
sdintd taas merkitsee, ettd itse toiminta on riippuvainen siinndén olemas-
saolosta. Esimerkiksi shakinpeluu on mahdollista vasta kun shakin siinnot
on miiritelty.

Kirjoittajien keskeinen ohjelmallinen viite on, ettd pankkien siintely
tulisi ymmirtii konstitutiivisen sdintdkisityksen nikokulmasta. Sidntely-
kehikko toisin sanoen luo pankit sellaisena kuin ne ovat — niiden institu-
tionaalisen muodon, prioriteetit ja toimintalogiikan. Samasta syysti pankit
eivit vain "pakene” sidntelypyrkimyksii.

Timi on kiinnostava metodologinen lihtdkohta, silli sekd tiukemman
ettid viljemmin regulaation kannattajat tuntuvat usein jakavan ajatuksen
rahoitusmarkkinoiden siintelystd “regulatiivisina siintdini”. Lihes yksi-
mielisyys vallitsee siitd, ettd pankit ovat aina siintelyi “edelld”, vaikka osa
vetdikin tisti sen johtopditSksen, ettd pankkien siintely on hyddytonti ja
toiset esittdvit entistd paittiviisempii sadntelyi. Johtopiitdkset ovat varsin
toisenlaisia jos asiaa katsoo siiti nikdkulmasta, ettd valtion lainsiidintd
"luo” pankkitoiminnan.

Kirjoittajien keskeinen analyysi pankkien identiteetin luomisesta lain-
siddinnolld liittyy aikakauteen, jota kutsutaan usein “uusliberalistiseksi”.
Miksi nykyisenkaltaiset rahoitusmarkkinat syntyivit? Kirjoittajat kieltiy-
tyvit analysoimasta tapahtunutta rahoitusmarkkinoiden vapauttamisen
kisittein. Heidin mukaansa kyse oli pikemminkin valtiovallan tietoisesta
pyrkimyksesti lisitd kilpailua rahoitussektorilla, ainakin rahoituskapita-
lismin ydinmaissa.
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Ennen 1990-lukua (Yhdysvaltoja lukuun ottamatta) yritysten oli rahaa
lainatakseen asioitava pankin kanssa. Tilanne haluttiin muuttaa poliittisin
paitoksin. Hallitukset olivat aloitteellisia kilpailun lisiimisessi rahoitussek-
torilla. Yritysten ja kotitalouksien lainamiiri kasvoi; laajemminkin luot-
tokriteerit 16ystyivit. Hallitukset halusivat muuttaa kalliin pankkeihin
pohjautuvan pidoman vilitysjirjestelmin. Pankkien kun tiytyy jakaa
riskejidn ja luoda infrastruktuuria luottokelpoisuuden varmistamiseksi.
Timi puolestaan aiheuttaa kustannuksia ja nikyy piioman hinnassa.

Kilpailun lisiantymisen seuraukset olivat monenlaisia. Esimerkiksi inves-
tointipankkitoiminta ja "roskalainamarkkinat” laajenivat. Suurin siirtymi
tapahtuu kirjoittajien mukaan kun pankeista tulee markkinatoimijoita
auktoriteettien sijaan. Vanhassa jirjestelmissi pankeilla oli todellista valtaa,
jopa arvovaltaa. Kilpailua lisiimilld ajateltiin luotavan tehokkuusetuja
markkinoille. Kilpailun lisdiminen pakotti pankit kuitenkin etsimiin voit-
toja uudella tavalla, koska ne menettivit keskeisen vilittijin” roolinsa.

Vilittdjan rooli tarkoittaa, ettd pankeilla on perinteisesti ollut erityinen
asema rahoitusmarkkinoilla talletusten vastaanottajina ja lainojen myon-
tdjind. Vaikka tistd roolista seurasikin yllimainittuja aikaperspektiivien
yhteensovittamisen ongelmia, kyseessi oli pankkien aseman perusta.
Kilpailun lisdimisen keskeinen vaikutus oli pankkien vilittijiaseman
purkaminen (disintermediation). Timin mydti pankkien perinteinen litke-
toimintamalli ja auktoriteettiasema heikkenivit.

Vilityksen purkaminen tapahtuu perinteisen pankkitoiminnan molem-
milla puolilla, seki talletuksissa ettd lainaamisessa. Sijoitusrahastot, jotka
ohjaavat sijoittajien rahat suoraan arvopapereihin ja rahamarkkinoille, ovat
kasvaneet talletuksia suuremmiksi. Lainaamisen painopiste on muuttunut
samalla tavalla. Siini missd pankkilainat olivat muutama vuosikymmen
sitten yritysten keskeinen keino hankkia rahoitusta, tini piivini jouk-
kovelkakirjat ovat yrityksille pankkilainoja merkittdvimpi rahoituslihde.
Vaikka nimi ilmidt ovat kaikista nikyvimpid Yhdysvalloissa, trendi on
samanlainen koko lintisessi maailmassa.

Seuraus kaikesta tisti on arvattava. Joutuessaan luopumaan v';ilittﬁj'zin
roolistaan finanssimarkkinoilla, pankkien on keksittivi uusia litketoiminnan
muotoja esimerkiksi arvopaperistamisesta ja finanssi-innovaatioista. Pankit
myds pyrkivit kasvamaan yritysostojen avulla siilyttdikseen kannatta-
vuutensa. Kirjoittajat toteavatkin, etti merkittivi osa amerikkalaisista ja
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eurooppalaisista jittipankeista niyttid “suurilta raskaasti vivutetuilta suoja-
rahastoilta”. Pankit ovat alkaneet muistuttamaan "varjopankkeja” pirjitik-
seen kilpailussa.

Kirjoittajien huomioista seuraava piiviite on tavallaan triviaalisti totta,
mutta samalla se on suorastaan raikas. Pankkien valta ei ole kasvanut, vaan
Véihentynyt. Ne harjoittavat innovaatiota ja arvopaperistamista ja toimivat
raskaasti vivutettuina koska niilld ei ole niiden entistd asemaa. Ne joutuvat
kilpailutilanteen pakottamina keksimiin tillaisia uusia markkinoita, koska
pankkina oleminen ei ole enii kovin kannattavaa.

Kirjoittajat huomauttavat osuvasti, etti siintelyjirjestelmii ei ole kovin
kiinnostavaa tutkia analysoimalla siintelyn "mairii”, vaikka toki keskeiset
valvontaviranomaiset ovat olleet raskaasti aliresurssoituja. Sen sijaan olen-
naista ovat siintelyn julkilausutut ja julkilausumattomat tavoitteet seki
keskeiset instituutiot.

Uusliberalismi ei luonnollisesti ole missiin vaiheessa lopettanut rahoi-
tusmarkkinoiden siintelyi. Siintelyn tavoitteet ovat kuitenkin muuttu-
neet - ja muuttuvat jatkuvasti. 1990-luvulta alkaen julkilausuttu tavoite oli,
ettd sidntelyn tulisi olla pikemmin markkinoita tukevaa kuin niiti rajoit-
tavaa. Siintely rakennettiin tille pohjalle. Baselin sopimus (Basel 1) oli
kirjoittajien mielesti selkein "markkinaehtoisen siintelyn” manifestaatio.
Basel edusti myds “sidntelyn konvergenssia™: sidntely yhdenmukaistui
maiden vililld. Keskeisii lihtSkohtia tissd siintelyregiimissi olivat “mark-
kinat tietdvit parhaiten” —periaate ja markkinoiden tekninen luonne. Titi
seurannut sopimus, "Basel 2” korosti itsesdintelyn merkitysti ja painotti
pankkien omia riskianalyyseja reservivaatimusten pohjana. My®ds luotto-
luokituslaitosten rooli kasvoi.

Itsesddntelysti tuli rahoitusmarkkinoilla keskeinen kisite. Taimin tulok-
sena pankeista tuli yhi suurempia, ja ne kehittivit esimerkiksi omia VaR
—malleja riskiensi arvioimiseen. . Kyse oli stressitesteisti, joiden parametrit
pankit paittivit itse. Poliitikkojen usko tillaisten riskianalyysimallien toimi-
vuuteen oli vahva.

Finanssikriisi on luonnollisesti pakottanut paittdjit kehittimiin uusia
sidntelyideoita. Kirjassa kiydiinkin lipi kolme keskeisti avausta ja pohdi-
taan niiden ongelmia. Niitd ovat muutokset Basel-jirjestelmissi ("Basel
3”), niin sanottu Volckerin siint6 sekid ehdotukset pankkien pilkkomiseksi.

Basel 3 liittyy lihinni pidomavarantojen lisiimiseen jotta systeemisten
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riskien ja niiden mydtisyklisten vaikutusten teho heikkenisi. Muutokset
ovat kuitenkin pienii eiki niilli sen kummemmin puututa itse pankkitoi-
minnan luonteeseen. Volckerin siintd taas kieltdi osan pankkien spekulatii-
visista investoinneista ja rajoittaa esimerkiksi suojarahastoihin sijoittamista.
Sadntd on suunniteltu ennen kaikkea vilttimiin tilanteita joissa pankit
on pelastettava, eikd niinkdin rauhoittamaan riskialtista finanssitoimintaa.
Volckerin siint koskeekin ainoastaan talletuksia vastaanottavia laitoksia.
Niinpi se on kirjoittajien mukaan hyvin puutteellinen, ja pelkistiin
Yhdysvalloissa voimassa olevana titikin enemmin.

Pankkien pilkkomista on usein ehdotettu ratkaisuna tilanteisiin, joissa
pankkeja on pakko pelastaa (ja niiti tilanteita edeltiviin pyrkimyksiin saada
kriisitilanteessa pelastettavan asema fuusioiden avulla). Monet ajattelevat
myos, ettd talletukset pitiisi jotenkin “eristdd” pankkien riskialttiimman
toiminnan vaikutuksilta. Toisinaan pankkien pilkkomista esitetddn myds
kilpailutilanteen kehittimiseksi. Kirjoittajat suhtautuvat niihin esityksiin
periaatteessa myotimielisesti. He kuitenkin huomauttavat ettei pankkien
pilkkominen itsessiin muuta pankkien toimintalogiikkaa ja edistd siir-
tymii spekulaatiosta investointien rahoittamiseen.

Eris kirjan keskeisistd viesteisti (kiinnostavan analyysin ohella) on, etti
pankkien tulevaisuus on aidosti auki. Ensinnikiin rahoituskapitalismi
ei kehity lineaarisesti tai deterministisesti. Toiseksi pankeilla on hyvin
erilaisia mahdollisia rooleja. Lisiksi rahoitus ei ole maailmanlaajuisesti niin
yhdenmukaista kuin voisi kuvitella. Tirked havainto on, ettd suurimmassa
osasta kehitysmaita pankkitoiminta on edelleen muodoltaan “perinteisti”.
Iti-Aasian vahvoissa teollisuusmaissa siintely on edelleen selkeimpii, ja
esimerkiksi pidomakontrollien tai vaihtelevien reservivaatimusten kaltaisia
vilineitd ei ole hylitty. Oleellista onkin kysyi, lihdetiinkd niissd maissa
luomaan “moderniksi” katsottua pankkijirjestelmii. Tilli on varmasti
merkittivi vaikutus tulevaisuuden rahoituskriisien muotoon ja vaikutuk-
siin. Kuten kirjoittajat muistuttavat, finanssijirjestelmin kehittyneisyys ja
padoman litkkuvuus niyteavie lisidvin finanssikriisien esiintyvyytti.

Kirjoittajat analysoivat myds tuttuja teemoja, kuten riskien hajautta-
misen ja tosiasiallisen kasaamisen suhdetta arvopaperistamisprosessissa, seki
tehokkaiden markkinoiden hypoteesin ongelmia "menneisyyden tilastolli-
sena heijastumana”. N4imi ovat sininsi mielenkiintoisia asioita, ja lisidvit
kirjan vahvuutta kriittiseni perusteoksena rahoituksesta yhteiskunnallisena
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toimintana.

Kisitteellisid tyokaluja rahoitustoiminnan analysointiin esitelldin kiin-
nostavasti, mutta lukija odottaisi niiden kantavan pidemmille. Kirjoittajat
esimerkiksi jakavat pankkitoiminnan “synkroniseen” ja “diakroniseen”.
Ensimmiinen viittaa lyhyen tihtiimen ja nopeiden voittojen nikdkulmaan,
jilkimmiinen pitkijinteisempain ja sosiaalisesti sitoutuneempaan toimin-
taan, jossa vilitetddn esimerkiksi tulevaisuuden investoinneista. Jaottelu on
kiinnostava ja niyttid havainnollisesti pankkien erot. Siti on kuitenkin
hieman tydlisti soveltaa kehikkoon, jossa ehdotetaan parempia konstitutii-
visia siintdjd pankkitoiminnalle. Analyysivilineet ovat hyddyllisii, mutta
niiden soveltaminen jii kirjassa kesken.

Tavoitellessaan "ohjelmallisempaa” tekstid kirjoittajat jiivit tasolle, jossa
todetaan ettd julkinen keskustelu on vilttimitontd, pankkien erilaisuus on
tunnistettava, ja pankit voisivat yhtd hyvin olla luonteeltaan sosiaalisesti
sitoutuneita ja investointeihin fokusoituneita. Tissd yhteydessi kiinnos-
tavin on analogia lentokoneteollisuuteen, joka kirjoittajien mukaan osoittaa,
ettei turvallisuuden ja kannattavuuden tarvitse olla ristiriidassa keskeniin.
Nimi ajatukset jidvit kuitenkin keskeneriisiksi. Toki voi kysyd, miten
paljon yhdelti kirjalta voi odottaa? The problem with banks on tillaise-
naankin kiinnostava johdanto tirkeiin aiheeseen.
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