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Johdanto

Monet kansantaloustieteen merkittivista edistysaskelista on viime vuosikymmenien
aikana otettu monitieteisen tutkimuksen alueella. Taloustieteen yhteistyOkumppaneita
parhaasta piésti ovat oikeustiede ja psykologia. Oikeustaloustiede on auttanut
taloustieteilijoitd ymmértamédn aiempaa syvéllisemmin oikeusinstituutioiden
merkitystd talouden toiminnassa seki kehittdméaédn lainsdddantda entistd parempaan
suuntaan. Psykologinen taloustiede on tuonut hyodyllistd lisdvaloa sithen, miten
taloudenpitdjat oikeastaan tekevit paatoksiddn ja vaikuttavat ndin toimillaan talouden
toimintaan. Tama artikkeli jatkaa monitieteisyyden linjalla ja yhdistelee valikoiden

oikeustaloustieteen ja psykologisen taloustieteen tutkimustuloksia.

Pankkitoiminta on vanhastaan ollut hyvin sdénnelty toimiala useimpiin muihin
verrattuna. Voimassa oleva pankkisdéntely on osittain jdénne historian kehityspoluista
ja seuraus politiikan eturyhmépelistd. Rajan (1998, 536) kertoo, kuinka vastustamaton
houkutus hallitsijoilla on aina ollut vaatia yksityisiltd pankeilta halpakorkoista lainaa
menojensa rahoittamiseksi ja estéd tatd silmallapitéen kilpailevien pankkien alalletulo.
Yleisen edun ja timén péivin tarpeiden mukaisen pankkisédéntelyn toteuttaminen
edellyttda kaikkien tarjolla olevien vaihtoehtojen ennakkoluulotonta ja huolellista

tarkastelua.

Tédmin artikkelin tavoitteena on osoittaa, ettd psykologinen oikeustaloustiede

(behavioral law and economics) tarjoaa sidintelyn yksityiskohtien suunnitteluun



hyodyllisid ndkokohtia. Erityisesti pyritdén perehtymidn sithen, milld tavoin pankit
tekevit luottopéddtoksid todellisuuden oloissa ja miten paitoksenteossa esiintyvat
systemaattiset virheet vaikuttavat pankkisdéntelyn vaatimuksiin. Pankkisdéntelyn
vaikutuksia ja kehittdmistarvetta ei ole juurikaan tutkittu psykologisen
oikeustaloustieteen ndkokulmasta. Jolls, Sunstein ja Thaler (2000) on tuore johdatus
psykologiseen oikeustaloustieteeseen yleensd. Langevoort (1998) on laaja katsaus

paitosvirheiden tutkimukseen oikeustieteellisessé kirjallisuudessa.

Pankkiséddéintelyn tarve

Pankkitoiminnan oikeudellinen sdéntely on vdhimmaislaajuudessaan puhtaan
markkinatalouden periaatteiden mukaista. Alalletulo on tdssd kuvitteellisessa
talousjérjestelmédssé tdysin esteetontd, ja tdydellinen sopimusvapaus vallitsee pankin
ja sen asiakkaiden vilill4. Valtiovalta voi ehké suojata yleisnimid ja varata
esimerkiksi pankki-nimikkeen sellaisten rahoituksenvalittdjien kdyttoon, jotka
sitoutuvat pitdmaédn tietylld tavalla lasketun vakavaraisuuden sidddetylla tasolla ja

tayttdvit muutenkin rekisterdinnin yleiset edellytykset (Vihanto 2000, 321).

Pankit joutuvat vapailla markkinoilla profiloitumaan asiakkaidensa vaatimusten
mukaan erityisesti riskinoton suhteen. Jotkut saattavat perustaa kilpailukykynséi
huippuvarovaisten tallettajien palvelemiseen ja edellyttidvit omistajiltaan
rajoittamatonta vastuuta (White 1984, 144). Pankeilla on myds luonnollinen oikeus
laskea liikkeelle omaa seteli- ja vaihtorahaansa (Vihanto 1997, 360). Yksityinen raha

voi olla sdhkoista.

Puhtaan markkinatalouden mukaista pankkisééntelyd pidetéén taloustieteen piirissa
yleisesti riittiméttoméand. Markkinoiden toimintaan puuttuminen ndhdiin
kansantalouden kannalta perustelluksi erityisesti siitd syystd, ettd luotto- ja
talletusmarkkinoita héiritsee seulonta- ja valvontakustannuksista johtuva
epasymmetrisen informaation ongelma. Tavanomaisen pééttelyn mukaan pankit eivét
voi kdytdnnossa tietdd yhtd paljon kuin lainaa hakevat yritykset itse ndiden
ominaisuuksista ja kayttdytymisestd. Mishkin (1992, 118-122) tarkastelee syité

informaatioepasymmetrian lisddntymiseen. Jossain vaiheessa yksittdisen pankin



luottotappiot saattavat kasvaa niin suuriksi, ettd ne laukaisevat talletuspaon. Tallettajat
eivit vilttdméttd pysty informaation epdsymmetrisyyden takia erottamaan
ongelmapankkeja muista, ja paniikki tarttuu myds maksukykyisten pankkien
asiakkaisiin (Howells ja Bain 2002, 505). Keskella rahoituskriisid pankkien on vaikea
saada markkinoilta hdtdrahoitusta, ja koko rahoitusjarjestelma on vaarassa suistua

alkuperdiseen hdirioon ndhden ylimitoitettuun epitasapainoon.

Joidenkin taloustieteilijdiden mielestd pankkitoiminnan epidvakaustaipumusta ja
systeemiriskin vaaraa on taloustieteessd voimakkaasti liioiteltu. Kaufman (1996, 27)
katsoo, ettd yksittdisen pankin joutuessa maksuvaikeuksiin talletusasiakkaat siirtdvat
varansa todenndkoisesti muihin pankkeihin ja aitheuttavat nédin vararikon vain sielld
missa pitddkin. Hyvét pankit pdinvastoin hyotyvit, kun ne padsevit kasvattamaan
markkinaosuuttaan huonojen kustannuksella. Tilanne on kokonaan toinen, kuten
my6hemmin kéy ilmi, jos pankkien liiallinen riskinotto on joukkoilmid ja
pankkikriisiin liittyy kédteisrahan kysynnén kasvu. Rahan kysynnén rakenteen muutos
aiheuttaa silloin sen tarjonnan tason alenemisen kaikkine niine ongelmineen, joista
Hayek (1978, 88) ja muut itdvaltalaisen suhdanneteorian kehittdjat ovat varoitelleet

aina 1920-luvulta ldhtien.

Vapailla markkinoilla sekd pankit etté tallettajat pyrkivit olemaan luonnostaan
varovaisempia kuin sééntelytaloudessa. Kun mitdén valtiollista talletusvakuutus- tai
hétérahoitusjérjestelméa ei ole, ja foo big to fail tiedetdin markkinavoimille
tuntemattomaksi kasitteeksi, jokaisen on turvattava itse omat etunsa. Dowd (1996,
683) viittdd, ettd pankkitoiminnan mahdollinen epdvakaus voikin johtua juuri niistad
valtiovallan toimista, joilla sitd yritetddn ehkaistd, ja ilmioté tutkivien paéttely kiertda
siis kehdd. Jdljempina tarkastellaan pankkiséédntelyn keinoja, joilla voitaisiin vihentda
pankkien riskinottoa ja néin kestdvélld tavalla parantaa koko rahoitusjdrjestelmén

turvallisuutta.

Pankkien luottopiitoksenteko

Pankkisddntelyn keskeisend tavoitteena on ehkiistid ennakolta pankkien liiallista

riskinottoa luotonannossa ja siitd mahdollisesti kehittyvid rahoituskriisejd. Sdantelyn



yksityiskohtien suunnittelu edellyttdd tietoa siitd, miten luottopdatoksid tehdidan

pankeissa, ja siis mihin tarkemmin sanoen sééntelylld pyritddn vaikuttamaan.

Cohen, Gilmore ja Singer (1966, 223) jakavat tunnetussa artikkelissaan
yritysluottohakemusten kasittelyprosessin péépiirteissddn kahdeksaan toisiaan
seuraavaan vaiheeseen. Aluksi pankin, tai tarkasti ottaen sen palveluksessa olevan
luottopdillikon tai muun tyontekijin, on otettava selvdd, miten lainaa hakeva yritys on
suoriutunut pankilta aiemmin saamistaan luotoista, ja yleisemmin miké on sen
asiakkuus. Jos yritys on uusi asiakas, sen luottokelpoisuus selvitetidin ja odotettavissa
oleva arvo pankille arvioidaan. Tdmén jilkeen tutkitaan tapauksen vaatimassa
laajuudessa, onko myonteinen rahoituspddtds haetun lainan osalta mahdollinen. Jos
edellytykset ovat olemassa, varmistetaan seuraavaksi pankkisdintelyn vaatimusten
tdyttyminen, neuvotellaan luottosopimuksen ehdot kuten korko, vakuudet ja
lyhennysohjelma, sovitaan luottosopimuksen erityisehdoista eli kovenanteista sekd
suoritetaan dokumentointi. Viimeisend vaiheena on velallisen toiminnan ja lainan

takaisinmaksun seuranta aina siithen pdivadn asti, kunnes laina katsotaan selvitetyksi.

Edelld lyhyesti hahmotellusta luottopdétdsprosessista erottuvat selvisti
luottosopimusten tekemiseen véaistdmatta liittyvat sopimuskustannukset. Niitd ovat
seulonta-, neuvottelu-, toimeenpano-, valvonta- ja voimaansaattamiskustannukset
(Vihanto 2000, 317-321). Kaikkein ensimmaéisind syntyvit yhteydenottokustannukset,
kun pankit yrittdvét 10ytdd markkinoilta hyvié luottoasiakkaita ja yritykset puolestaan
kiinnostuneita rahoittajia. Seuraavassa keskitytdin seulontavaiheeseen ja sen
selittdimiseen, millaisten kognitiivisten prosessien kautta johtopaatokset
luottokelpoisuusanalyysin tuloksista syntyviét ja lopulliset padtokset lainan
myOntdmisestd muotoutuvat. Erityisend tavoitteena on ymmartdd, miten ihmeessa
rationaaliset luottopddtokset ovat ylipaitddn mahdollisia, kun laina-ajat ovat pitkid
eikd kukaan voi varmuudella tietdd, mitd kaikkea velallisille ehtii niiden aikana

tapahtua.

Psykologinen taloustiede ei ole osa psykologiaa, eikd sen tehtdvand ole selittda
inhimillisen paatoksenteon siséltod koko mutkikkuudessaan. Se tyytyy muun
kansantaloustieteen tapaan etsimdén mallia, joka on yksinkertainen kuvaus

todellisuudesta mutta kuitenkin riittdvéan rikas valitun ilmidn olennaisten piirteiden



ymmaértdmiseksi. Luottopditoksenteon psykologiaa selitetddn seuraavassa mallilla,
jossa ihmisen ajatellaan tulkitsevan havaintojaan ja késittelevin niitd mielessdén
monitahoisen luokitteluprosessin avulla. Mallin eri versiot ovat runsaasti kiytettyjé
psykologisen taloustieteen piirissi ja tekevit jo varovaista tuloaan mikroteorian

oppikirjoihin (Earl 1995, luku 4; Frank 2000, luku 8).

Kun luottohakemuksen kaisittelija tekee luottokelpoisuusanalyysia ja saa tietdd eri
asioita lainaa hakevasta yrityksestd, hdn vertailee niitd, yleensd tiedostamattaan,
muistissaan oleviin vastaaviin asioihin tai niiden luokkiin (Vihanto 1998, 306). Tiedot
voivat koskea luottohdiriditd, valittujen tasetunnuslukujen kehitystd kolmen viimeisen
vuoden aikana, yrityksen rahoitusrakennetta ja tarkemmin rahoitussopimusten ehtoja,
toimitusjohtajan patevyyttd ja lukemattomia muita seikkoja (Dorfman 1996, 30-33).
Pienistad yrityksistd voi olla vaikea saada luotettavaa numerotietoa, ja
luottohakemuksen kasittelijd joutuu silloin tukeutumaan hallussaan olevaan hiljaiseen
tietoon (Berger ja Udell 2002, 38). Kisittelijan pitkd tyosuhde pankkiin ja pankin
pitkd asiakassuhde yritykseen ovat selvid etuja. Liian henkil6kohtaista suhdetta
asiakkaaseen on kuitenkin syytd vélttda. Suhdepankkitoiminta edellyttda liséksi
pankilta, ettd sen organisaatio on riittdvén yksinkertainen vaikeasti dokumentoitavien

luottopditdsten kisittelemiseksi ja silld on hyvé paikallistuntemus.

Vertailu ja sithen perustuva luottopaidtoksen tekeminen ovat sitd helpompia, miti
enemman késilld oleva tapaus muistuttaa aikaisempia (Vihanto 1998, 308).
Teollisuusyritys on saattanut tarvita kdyttopddomalainaa niin kauan kuin kukaan
jaksaa muistaa aina heindkuussa, kun tuotanto on seisokissa ja lomapalkat pitdd panna
maksuun. Jos yritys on hoitanut velvoitteensa joka kerta pilkulleen, luottohakemuksen
kisittelijén tarvitsee vain tarkistaa olosuhteiden muutokset ja jattda paatds muuten
rutiinin varaan. Pienet kulutusluotot vaativat vield vihemmén harkintaa ja hoidetaan
usein thmismielen luokitteluprosessia jdljittelevien luottopisteytys- tai muiden

tekodlysovellusten avulla (Jensen 1996, 454).

Luottohakemuksen kisittelijan kdyttdytymisessd on luokittelusta johtuen havaittavissa
ulkopuolisten silmin tiettyd sddnnonmukaisuutta. Hén saattaa hyldta suoralta kddelta
kaikki asuntoluottohakemukset, joissa asuntolainan maéra ylittda 80 prosenttia

vakuudeksi asetetun asunnon arvosta. Kisittelija toimii siis samalla tavalla



tapauksissa, jotka ovat piirteiltdén samanlaisia ja kuuluvat samaan luokkaan, mutta
jotka voivat kuitenkin olla keskendén hyvin erilaisia. Luontevalta tuntuu puhua
sadnnoistd (Hayek 1973, 43), kun ndkokulmana on kéyttdytymisen ja sen seurausten
ulkopuolinen tulkinta, ja heuristiikoista (Tversky ja Kahneman 1974, 3), kun
tehtdviani on kédyttdytymisen ymmartdminen yksilon psykologiasta késin.
Luottopéatoksen tekijd voi turvautua hyvin suureen mééradn erilaisia heuristiikkoja.
Niiden konkreettisuus vaihtelee tietdmyksen mairéin mukaan, ja ne muodostavat

keskenddn enemmaén tai vihemmaén johdonmukaisia hierarkkisia jarjestelmia.

Taloudenpitijien kayttdytymistd mallinnetaan kansantaloustieteessd yleensé
optimointina, niin kuin liiankin hyvin tiedetdin. Pdatoksentekijan ajatellaan paityvin
kannaltaan parhaaseen ratkaisuun ikddn kuin loogisen pééttelyn tuloksena tai
mekaanisesti laskemalla. Téllainen tdydellinen paiatoksenteko ei ole todellisuuden
olosuhteissa mahdollinen. Ihmisten tietimys on ensinndkin hyvin epétaydellistd
muiden ihmisten toiminnan ja yleisemmin tulevaisuuden epdvarmuudesta johtuen.
Adrimmilldin on kysymys aidosta epdvarmuudesta, jolloin ei edes tiedetd, miti ei
tiedetd, ja tdydelliset yllatykset ovat mahdollisia (Kirzner 2000, 9). Vaikka ihmiset
saisivat kuin ihmeen kaupalla tietoonsa kaiken mahdollisen, kognitiiviset kyvyt
asettavat tiedon késittelylle omat rajansa. Laarni, Kalakoski ja Saariluoma (2001, 87)
mainitsevat pullonkauloina havaitsemisen, tarkkaavaisuuden, mieltimisen, ajattelun ja
muistitoiminnot. Heuristiikat ovat keinoja, joiden avulla ihmiset pystyvit tekeméén
edes joten kuten tyydyttévid pddtoksid vajavaisen tietdmyksensa ja niukan

aivokapasiteettinsa varassa.

Luottopiiatoksenteon heuristiikat

Pankkien luottopditoksenteossa kdytetddn hyvin erilaisia heuristiikkoja riippuen
pédtoksid tekevien koulusivistyksestd, tyossd saadusta kokemuksesta ja monista
muista, osin sattumanvaraisista syisti. Erot ilmenevit esimerkiksi silloin, kun pankin
luotto-osastolla toimii kokeneita pankkimiehi ja sille tulee fuusion tai muun syyn
takia joukko nuoria mutta itsestddn varmoja toimihenkil6iti. Thmisten

kayttdytymisessd esiintyy paljon myds yhteisid taipumuksia. Niitd saadaan monesti



selville pelkilla itsehavainnoinnilla, ja havaintoja voidaan sitten varmentaa

kokeellisen taloustieteen menetelmilla.

Tavoitettavuus on psykologisessa taloustieteessd useimmin mainittuja heuristiikkoja
(Tversky ja Kahneman 1974, 11). Ihmisten on havaittu tekevan padtoksid sellaisen
tiedon perusteella, joka on helposti mieleen palautettavissa. Heuristiikka tuottaa usein
kohtalaisia paitoksid, koska muistin kaiveleminen vie seké aikaa etté tarkkaavaisuutta
ja saattaa johtaa vield huonompaan tulokseen. Lisdksi on aina mahdollista, ettei
padtoksentekijilla kerta kaikkiaan ole parempaa tietoa asiasta eiké hdn siis ole
koskaan tallentanutkaan sellaista muistiinsa. Tavoitettavuusheuristiikka voi toisaalta

aiheuttaa myo0s paitdsvirheiti ja kdyttdytymisen anomalioita.

Muistista pyrkivét palautumaan helpoimmin omakohtaisesti aivan dskettéin tai
erityisen voimallisina koetut asiat (Camerer 1995, 596). Kun pankki héilyy vararikon
partaalla ja selvidd ongelmistaan lopulta menemattd nurin, tapahtuma leimaa ainakin
jonkin aikaa kaikkea sen toimintaa. Kriisi jdd sen aikaisen henkilokunnan mieleen
jaksona, jolloin tydpaikat olivat uhattuna, tydpaineet koettelivat terveytta ja oleminen
oli muutenkin onnetonta. Omistajat pelkdsivit oman sijoituksensa puolesta ja tekivit
myos pitkdd pdiviad nahkansa pelastamiseksi. Pankkitoimintaan luonnostaan kuuluvat
riskit pyorivit vield kriisin jdlkeenkin eldvind kaikkien mielissi ja aiheuttavat

ylivarovaisuutta luotonannossa.

Toimintatavat alkavat muuttua, kun kriisivaiheen tuntemukset hdipyvit véhitellen sen
kokeneiden mielestid ja uudet tyontekijat tuovat vuosien varrella toisenlaisia ajatuksia
tullessaan. Suhtautuminen riskiin on lopulta toisessa ddriasennossaan, kun kukaan ei
endd muista kriisin yksityiskohtia, mikd&n muukaan pankki ei ole ajautunut pitkiin
aikoihin vaikeuksiin, ja koko kansantaloudessa tuntuu vallitsevan usko ikuiseen
kasvuun (Guttentag ja Herring 1984, 1363). My0s yritykset potevat vauhtisokeutta ja

niiden kanssa on helppo pddstd sopimukseen muhkeista lainasummista.

Imitointi on toinen ihmisen kéyttdytymisen leimallinen heuristiikka (Vihanto 1998,
316). Muiden tekemien pdétdsten jéljitteleminen saattaa tuottaa parempia tuloksia
kuin mitkddn vaihtoehtoiset heuristiikat, kun oma tietimys on aihetta arvioida

olemattomaksi ja muiden huomattavasti paremmaksi. Pankinjohtaja rohkenee



luotottaa vasta perustettua yritysta tietdmattd sen toiminnasta paljon mitdan, kunhan
ndkee hyvimaineisen pddomasijoittajan panevan rahojaan sithen likoon. Imitointi

parantaa pdatdsten laatua myos sddstdmailld mielen niukkoja voimavaroja.

Imitointi on keskeinen selitys joukkokayttdytymisen esiintymiselle
rahoitusmarkkinoilla. Tietynlainen kdyttdytymistapa pyrkii Shillerin (1984, 176)
mukaan levidmain erikoisen nopeasti, kun markkinoilla tapahtuu jotain hyvin
vaikuttavaa, thmiset puhuvat siitd paljon keskendin, ja myos tiedotusvélineet pitdvit
asiaa ndkyvasti esilld. Luottamus porssiyhtididen kannattavuuden paranemiseen voi
lahted tarttumaan rahoitusmarkkinoilla toimivien keskuudessa, kun muutama suuri
yhti6 julkistaa ennennékemattomin hyvén osavuosituloksen, ja uutisesta kehkeytyy
yleinen puheenaihe sekd kahvipdydissé ettd sanomalehdissd. Alttius epidemian
puhkeamiselle on suuri, kun salkut ovat hyvin hajautettuja eikd edes ammattimaisten
sijoittajien kannata pitéé tietojaan ajan tasalla (Sell 2001, 93). Markkinoiden
todistaminen tehokkaiksi on tdllaisissa oloissa jokseenkin toivoton tehtiva ilman
vippaskonsteja, joita Findlay ja Williams (2001, 191-193) tarkastelevat kriittisessa

artikkelissaan.

Imitointi pyrkii kdrjistdimédn edelld tarkastellun luottosyklin vaihteluja. Pahimmassa
ylikuumenemisvaiheessa pankkien paatdksenteko voi loitota kauas talouden
fundamenteista, kun luottoasiakkaiden menestystarinat valikoituvat ensin
tavoitettavuuden vuoksi litkaa huomion kohteeksi, ja imitointi kasvattaa vield
entisestdén tarinoiden painoarvoa luottopéétoksissd. Todellisuuteen ndhden
mitattdmiltd tuntuvat huonot uutiset saattavat kdéintda tunnelman dkkid vastakkaiseen

suuntaan ja laukaista syoksyn kohti luottolamaa (Keynes 1936, 154).

Pankkien luotonannon syklisyys on ollut kauan tiedossa suhdannevaihtelujen
tutkimuksessa. Suomessa 1980- ja 1990-lukujen vaihteessa koetut tapahtumat olivat
téssd suhteessa vain vanhan toisintoa. Mises (1928, 138) katsoo pankkien laajentavan
korkeasuhdanteessa liikaa luotonantoaan, vaikka tietdvit hyvin kylvévinsd seuraavan
taantuman siemenid, koska “’vallitsevan ideologian” mukaan pankkien velvollisuus on
kulloisenkin luotonkysynnén tyydyttdminen. Tavoitettavuus- ja imitointiheuristiikat
tarjoavat syvemmalle menevén selityksen sille, miksi menneisyyden opetukset

tahtovat méérdajoin unohtua ja vahingolliset ideologiat vallata alaa.



Talouden kokonaisuuden kannalta vailla jérjellistd tarkoitusta toistuvien
suhdannevaihtelujen torjunta katsotaan tavallisesti valtiovallan tehtdvaksi. Ongelman
korjaamisen voidaan otaksua hoituvan parhaiten, kun sen syyt tunnetaan. Vanhastaan
on suhdanneteoriassa pidetty riittdvina, ettd valtiovalta saa aikaan tarvittavan
muutoksen kokonaiskysynnén mitatussa madrdssd sddtelemélld umpimahkaén eri
menojaan ja jopa keksimilld uusia menoja pelkéstiin tarkoitusta varten. Psykologisen
luottosykliteorian perusteella tulisi ylilyontejd pankkien luotonannossa pyrkid
vaimentamaan muistuttamalla luottotappioiden riskistd maanisessa vaiheessa ja
toisaalta valamalla luottamusta depressiovaiheessa. Halutun vaikutuksen saamiseksi ei
riitd, ettd valtiovalta tuottaa tietoa pankkien kayttoon. Jolls, Sunstein ja Thaler (2000,
44) ehdottavat, ettd neuvoissa korostetaan niiden noudattamisen hyotyjen sijaan
unohtamisen haittoja, ja haitat esitetdéin mahdollisimman vetoavalla tavalla. Pankit
saadaan ndin paremmin tajuamaan opastuksen arvo ja Kirznerin (2000, 18) termid

lainaten valpastumaan sille.

Rahoitusjérjestelmin toimivuuden parantaminen pankkien toimintaan ndin
vaikuttamalla edellyttdd luonnollisesti markkinoita parempaa tietoa valtiovallan
edustajilta. Tdlld hetkelld pitdisi osata varautua esimerkiksi verkkopankkitoiminnan
atheuttamiin riskeihin. On kyseenalaista, voiko valtion virkamiehilla ikind olla
politiikan onnistumiseksi tarvittavaa informaatioylivoimaa. Jos
Pankkitarkastusviraston ylijohtaja Jorma Aranko olisi vuonna 1989 oivaltanut
pankkeja kaukokatseisemmin rahoitusmarkkinoiden liberalisoinnin vaikutukset, hin
olisi varmaankin kirjoittanut ”ajan hengestd” toiseen sdvyyn Suomen
Pankkiyhdistyksen juhlakirjassa (Aranko 1989, 121). Kiander (2001, 40) tarkastelee
jalkiviisauden suomalla ndkemykselld viranomaisten silloisia laiminlyonteja.
Tuomitsemisessa on syytd varovaisuuteen, silld onnetonta tapahtumaa pidetdin
todenndkoisempénd ja siis helpommin ennustettavana sen jélkeen, kun se on

toteutunut (Thaler 2000, 138).

Pitkalla téahtdykselld viisainta on ehké luottaa vapaiden markkinoiden armottomaan
opetusmenetelmédédn ja sallia pankkien vararikot siind missd muidenkin yritysten

varoittaviksi esimerkeiksi muille. Muistutukset kaiken katoavaisuudesta voivat tulla
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yhtd hyvin ulkomailta. Ne pitdvit suomalaispankkeja hereilld sitd paremmin, miti

globaalimmin rahoitusmarkkinoiden sallitaan toimia.

Ankkuroituminen tarkoittaa, ettd muodostettuaan ensimmaisen késityksen asiasta
thmiselld on taipumus pitdytya siind ja jéttdd esille tuleva lisdinformaatio vihemmiélle
huomiolle (Rabin 1998, 26). Kun pankinjohtaja yrittdd ennustaa, miké 3 kk:n Euribor-
korko on vuoden kuluttua téstéd péivistd, hin tarkistaa todennédkdisesti ensin
tdménhetkisen korkotason, tekee siithen erityisistd syistd korjauksen ylos- tai alaspdin,
ja pysyy sitten arviossaan. [hmiset ovat oppineet kdyttdmaan
ankkuroitumisheuristiikkaa, koska ensimméiseni mieleen juolahtavat alkuarvot ovat
usein ainakin oikean suuntaisia, ja niiden varaan jattdytyminen myos sdéstia

kognitiivisia voimavaroja.

Ankkuroitumisesta johtuen padtdsongelmien ratkaisuun vaikuttaa tapa, jolla ongelmat
hahmottuvat ihmisten mielissi tai miten ne on kehystetty (March 1994, 14). Laissa
olevilla sopimusten vakioehdoilla saattaa olla tdimén vuoksi odottamattoman suuri
vaikutus ihmisten kdyttdytymiseen. Jos laissa sdddetdin, ettd luonnollisen henkilon
asuntolaina vanhenee lopullisesti 20 vuoden kuluttua velkomustuomiosta, ellei mitéén
muuta ole sovittu, ehto tulee todennékoisesti kirjatuksi useampaan lainasopimukseen
kuin ilman lakia. Vakioehdosta tulee luonnollinen alkuarvo lainaneuvotteluissa eika
siitd vélttimaéttd edes puhuta erikseen. Pankkisééntelyssa ankkuroituminen tarjoaa
oivan mahdollisuuden ohjailla lainasopimusten sisdltod haluttuun suuntaan

tarvitsematta turvautua pakottavaan lainsdadantdon.

La Porta ym. (1998, 1121) mainitsevat lisdselityksend vakioehtojen kdytolle
vaikeudet, joita sekalaisten sopimusehtojen voimaansaattaminen riitatilanteissa
arvattavasti kohtaa. Tuomarit toimivat samojen tiedollisten ja kognitiivisten
rajoitteiden alaisuudessa kuin kaikki muutkin. Vakioehtojen kaytto takaa parhaiten

nopean ja varman tuomioistuinkésittelyn.

Sitoutuminen ilmenee taipumuksena jatkaa ilman vaihtoehtojen jatkuvaa punnintaa
hankkeita, joihin on kerran ryhdytty (Baron 1998, 287). Sijoittaja saattaa unohtua
vuosiksi pitdimaén litkepankin osakkeita salkussaan, vaikka hyvia kilpailevia

sijoituskohteita tulee koko ajan tarjolle. Sitoutumisheuristiikka voi tuottaa kaiken
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kaikkiaan parhaan tuoton sijoitetulle pddomalle, kun tietimys on puutteellista eika
aikaa ole puutteiden paikkaamiseen. Huonokin tuotto on sijoittajan kannalta
tyydyttava, jos sen saa pienelld vaivalla ja kohtalaisen varmasti, ja vaihtoehtona on

vield huonompi tuotto.

Sitoutumisheuristiikan esiintyminen selittyy osin ihmisten taipumuksella pitda
hankkeen uponneita kustannuksia vield véltettdvissa olevina ja siis oikeina
vaihtoehtoiskustannuksina. Pankki saattaa jatkaa konkurssikypsén yrityksen
luotottamista, koska yritykseen on jo pumpattu paljon rahaa ja konkurssi aiheuttaisi
rahojen lopullisen menetyksen. Pankki toimii niin kuin ravintolavieras, joka ahtaa
sisddnsi vastenmielistd ruoka-annosta vain sen vuoksi, ettd on maksanut siitd kovan

hinnan (Frank 2000, 15).

Sitoutumisheuristiikka voi tuottaa taloudenpitdjdlle yksittdistapauksissa erittdin
huonoja tuloksia. Koko kansantaloudelle se voi olla korvaamaton. Kysymys on siis
ainakin osittain yhteiskunnallisesta sddnn0sté, jonka voimaansaattamiseksi kehittyy
moraalisia ja jopa oikeudellisia sanktioita. Toimivan rahoitusjérjestelmin kannalta on
tarkedd, ettd rahoitussopimusten osapuolet sitoutuvat suostumiinsa sopimusehtoihin ja
erityisesti velalliset hoitavat velvoitteensa kaikissa ajateltavissa oloissa. Pankit voivat
vahvistaa yritysasiakkaidensa sitoutumista lainoitettuihin hankkeisiin ja vdhentda néin
luottotappioitaan vaatimalla osakepddoman korotusta tai henkilotakausta.
Taloustieteessd korostetaan perinteisesti ulkoista motivaatiota
kannustinyhteensopivuuden aikaansaamiseksi. Lainaa hakevan yrityksen omistajien
henkil6kohtainen panostus vaikuttaa todellisuudessa myos sitd kautta, etta
kaynnistettivd hanke koetaan silloin omaksi ja sen hyviksi ollaan valmiit ndkemé&én
vaivaa. Pankkisdédntelyn kannalta erityisen huolestuttavia ovat tissd valossa pankit,
joiden osakkeenomistajat ovat yksinomaan sijoituksensa arvonnoususta kiinnostuneita
keinottelijoita, ja joiden lainoittamat yritykset ovat samanlaisten pdrssipelurien

hermostuneissa kéasissa.

Sitouttamisen psykologinen merkitys tulee esille yritysten sukupolvenvaihdoksissa.
Perheyrityksen omistajat haluavat usein elamintyonsa sdilyvan perheen hallussa vield
senkin jdlkeen, kun he itse védistyvit yrityksen ohjaimista. Shepherd ja Zacharakis

(2000, 36) paatyvit suosittelemaan keinona lasten sitouttamista esimerkiksi niin, ettd
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ndmi saavat opiskeluaikanaan hyvén kesityopaikan yrityksestd. Myos Goethe (1809,
250) pohtii romaanissaan Vaaliheimolaiset sen estamisti, ettd lapsi “havittdd mité
vanhempansa ovat rakentaneet”. Hdn mainitsee saman keinon, jota kdytetdan
kuitenkin harvoin: ”Koroittakoon isd poikansa osuuskumppaniksensa, sallikoon hinen
viljella ja istuttaa kerallansa ja suokoon hénelle, kuten itsellensékin, vaaratonta

mielivaltaa.”

Vastavuoroisuus on vield selvempi esimerkki yhteiskunnallista ulottuvuutta
siséltdvastd heuristiikasta. Toisten thmisten toimiin vastaaminen samalla mitalla
tuottaa usein hyvii tuloksia pienissd ryhmissd (Vanberg 1994, 66). Kun pankin
tyontekijd tekee tyonsd tunnollisesti, my0s tyokaveri saattaa hoitaa leiviskénsi hyvin
ja ndin palkita ponnistelut odottaessaan toisen jatkavan hiljaista yhteisty6td. Ihmiset
eivit aina pysty erottamaan téllaisia tilanteita niistd, joissa vastavuoroisuus on ahtaasti
yksilon nédkokulmasta kannattamatonta. Tiedollisten ja kognitiivisten rajoitteiden
vuoksi vastavuoroisuusheuristiikan kayttd pyrkiikin vuotamaan moniin sellaisiin
yhteyksiin, joissa hyotyd koituu enintddn yhteisolle (Bazerman ym. 1998, 90). Usein
mainittuja esimerkkeji ovat virvoitusjuomapullojen kierritys, vastikkeeton

verenluovutus ja eduskuntavaaleissa d4édnestdminen.

Yhteiskunnan laajuista vastavuoroisuutta ilmenee myds pankkimaailmassa. Pankin
kynnys ryhtya rahoittamaan huonotuottoisia ymparistdinvestointeja

todennékoisesti alenee, kun se saa kuulla kaikkien muiden suunnittelevan sellaisten
rahoittamista. Huonoon suuntaan kehittyvasta kierteestd on kysymys, kun yksi pankki
aloittaa raivoisan markkinaosuustaistelun polkemalla lainojensa hintoja ja muut
seuraavat perdssd antaen piupaut rahoitusjéarjestelmin vakaudelle. Liiallinen kilpailu
heikentédd luottohakemusten seulonnan laatua, silld se kannustaa yrityksid pyytdméaan
kilpailevia tarjouksia ja pakottaa pankit késittelemién hakemuksia kiireessd ilman
huolellista yritystutkimusta (Kanniainen ja Stenbacka 1996, 158). Jopa saatavilla

olevat dokumentit voivat jadda hoppuillessa tarkemmin lukematta (Lehti6 2000, 205).

Pankkikdytdantdjen levidminen vastavuoroisuuden kautta on otettava
pankkisdintelyssa tarkoin huomioon. Jos yksi pankki onnistuu kiertiméén maarayksid
lepsun pankkivalvonnan takia ja saa aikaan héiri6itd rahoitusmarkkinoilla, muut

pankit voivat kokea tulleensa ikddn kuin huijatuksi ja pitavét tistedes méaédrdysten
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noudattamista vihemmaén velvoittavana. Miksi mind noudattaisin lakia, kun muutkaan
eivit niin tee? Erityisesti on pidettdvi silmidlld ulkomaisia pankkeja, koska ne tuntevat
luultavasti vihemmin moraalisia pidikkeitd puuhissaan ja herdttdvat ndin myos

herkemmin nérkdstystd Suomen pankkimaailmassa.

Pankkivalvonnassa on houkutus jittdd pienten pankkien laiminlyénnit vihemmalle
huomiolle. Niiden merkitys voi olla sindnsi koko rahoitusjérjestelmén toimivuuden
kannalta mitdton. Politiikka on epdonnistunut, jos laittomuuksien suvaitseminen
johtaa niiden levidmiseen kaikkiin pankkeihin ja muuttumiseen véhitellen maan
tavaksi. Lainkuuliaisuuden sdilymisen kannalta on ylipdétién tirkedd valvoa lakien
noudattamista sekd suurissa ettd pienissd asioissa, ja puuttua kaikkiin rikkomuksiin
niinikdin yhtd tarmokkaasti. Tehokkaasti valvotulla lailla on paitsi pelote- myds

moraalivaikutus.

Pankkivalvonnan Kriittiset kohdat

Téssd artikkelissa on tarkasteltu pankkisééntelyd psykologisen oikeustaloustieteen
ndkokulmasta. Siind ei ole niinkdén pyritty antamaan konkreettisia suosituksia
pankkien toimintaa sdintelevén lainsdddannon yksityiskohdista. Tavoitteena on ollut
ottaa esille nédkokohtia, joilla on vaikutusta sddntelyn onnistumiseen, mutta jotka
jadvat perinteisessi taloustieteellisessd tarkastelussa summittaisten huomioiden

varaan.

Lainsddddnnon voidaan ndhda syntyvian kuvitteellisessa yhteiskuntasopimuksessa,
jossa hyvin lain kriteerind on kansalaisten yksimielinen suostumus (Vihanto 2000,
325). Yhteiskuntasopimuksella ei ole suurta kdytainnon merkitysté, niin kuin ei
millddn muullakaan sopimuksella, ellei sitd syystd tai toisesta noudateta. Myds
pankkien toimintaa sddntelevét lait ovat turhanaikaisia, vaikka ne olisivat sindnsd

hyvin valmisteltuja, jos valtiovalta on kyvyton tai haluton voimaansaattamaan niité.

Pankkivalvonnan tehtdvand on huolehtia pankkien toimintaa sddntelevien lakien
jatkuvasta noudattamisesta. Valvonnan tarve vaihtelee paljon sen mukaan, millainen

lainkuuliaisuus yleensé yhteiskunnassa vallitsee, ja millaisessa tilanteessa pankit
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kulloinkin toimivat. Edelld on todettu, ettd pankkien taipumukseen noudattaa lakia
vaikuttaa muiden havaittu tai kuviteltu kiyttdytyminen. Esilld on myos ollut
tapauksia, joissa pankit toimivat lakien mukaan mutta vaarantavat muuten
rahoitusmarkkinoiden vakauden. Artikkelin lopuksi tarkastellaan seuraavassa
muutamia tilanteita, joissa pankkivalvonnan tarve on psykologisen taloustieteen

valossa erityisen polttava.

Ihmisen paitoksenteko pyrkii olemaan siti laadukkaampaa, miti useampia toisiaan
muistuttavia padtoksid hdn on padssyt tekemiin ja mitd kauemmin hén on siis voinut
koetella heuristiikkojaan. Huonoja paétoksid tehddin tavallisimmin tilanteissa, jotka
ovat tdysin uusia, muistuttavat vain etéisesti aikaisempia ja vaativat paljon yritysté ja
erehdystéd. Pankkivalvonnan kannalta ongelmallisia ovat tdssd valossa

rahoitusmarkkinoiden suuret rakenteelliset muutokset.

Pankkien otto- ja antolainauskorkojen sddnndstelystd luopuminen Suomessa 1980-
luvulla on esimerkki ongelmia poikineesta muutoksesta. Velallisten voi olla
korkosddnndstelyn oloissa yleensé jarkevaa kayttdd heuristiikkaa, jonka mukaan
pankista kannattaa ottaa lainaa niin paljon kuin suinkin onnistuu saamaan.
Sddnnostellyilld markkinoilla vain selvésti luottokelpoisille asiakkaille myonnetédn
lainoja, ja inflaatio lisdksi helpottaa lainojen takaisinmaksua. Sdédnndstelyn
purkaminen tekee toisenlaiset heuristiikat toimiviksi. Ennen kuin ne opitaan

kantapddn kautta, vakavia héirioitd ehtii kehittyéd luottomarkkinoilla.

Pankin toimintaymparistd voi muuttua myos sen omien ratkaisujen seurauksena.
Pankki ryhtyy luotottamaan oudon toimialan yrityksid, perustaa haarakonttorin
toiselle mantereelle tai ronsyilee investointipankkitoimintaan. Vanhat ja hyviksi
koetut heuristiikat ovat murrosvaiheessa petollisia. Ongelmia sukeutuu
todenndkdisesti myos siitd, ettd uusien sopimuskumppanien kdyttamat heuristiikat
ovat toisenlaisia kuin mihin on totuttu. Osapuolet voivat olla tiysin erilaisista
yrityskulttuureista, puhua ikddn kuin eri kielté ja padstd vain vaivoin samalle
aaltopituudelle. Langlois ja Foss (1999, 210) mainitsevat kognitioyhteensopivuuden
ongelmat syyné siithen, miksi yrityksen voi olla hankalaa ulkoistaa toimintojaan ja

esimerkiksi pankin kéyttdd alihankintaa rahankuljetuksessa tai siivouksessa.
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Yhteiset ajattelutavat helpottavat myds pankin johdon ja hallituksen vilista
yhteistyotd. Baysinger ja Hoskisson (1990, 77) katsovat hallituksen jdsenten
onnistuvan johdon valvonnassa parhaiten, kun he toimivat itse pankkialalla tai ovat
periti pankin entisid johtajia. Tarvetta viranomaisvalvonnan tehostamiseen on timén
perusteella silloin, kun hallituksen jdsenistd vain pankin omat johtajat tuntevat
pankkitoimintaa. Riittdvé vapaus on toisaalta edellytys uusien toimintatapojen
kokeilemiselle ja spontaanille innovaatioprosessille (Vihanto 1998, 311). Téysin
ulkopuolisilla jésenilld on huonot edellytykset arvioida johdon toimien siséltod, ja
palkitseminen perustetaan siksi mielellddn johdon toimien seurausten mittaamiseen.
Bonusten ja optioiden kaltaiset palkkiojérjestelmét saattavat johtaa pankin kannalta
lyhytnikoiseen tai muuten epdsuotavaan kiyttdytymiseen ja lisdévit entisestddn

pankkivalvonnan tarvetta.

Tavoitettavuusheuristiikan vuoksi pankkikriisin riski mielletdén sitd pienemmaksi,
mitd kauemmin on kerinnyt kulua edellisesti kriisistd (Neal 1996, 413).
Pankkivalvonnan tarve on tdmédn mukaan suurimmillaan juuri silloin, kun ongelmat
tuntuvat useimpien mielestd kaikkein etdisimmiltd. Hyva valvoja ui vastavirtaan ja
jaksaa varoittaa luottotappioista silldkin uhalla, ettd saa otsaansa ilonpilaajan leiman
keskelld iloisinta buumia. Samanlaisia ominaisuuksia vaaditaan myos

rahoitusmarkkinoiden toimintaa tutkivilta taloustieteilijoilta.

Johtopaatokset

Pankkitoiminta on Suomessa melko sddnnelty toimiala vield 1980-luvulla aloitetun
liberalisoinnin jdlkeenkin. Taloustieteessd on perinteisesti perusteltu pankkisdantelyn
tarvetta rahoitusmarkkinoilla toimivien puutteellisilla kannustimilla. Yritysten ei
kannata kertoa pankeille kaikista toimintaansa liittyvista riskeistd, ja pankeilla ei ole
motivaatiota paljastaa kaikkea tietiméénsa tallettajille. Kannustinongelma on siti
vakavampi, mitd epdsymmetrisempai informaatio toisaalta luottoasiakkaan ja pankin
ja toisaalta pankin ja talletusasiakkaan vililld on. Pankkikriisin riski on erityisen

suuri, kun informaatioetua kdytetddn héikailemaéttid hyvéksi vain omaa etua ajatellen.
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Tamain artikkelin tarkoituksena on ollut laajentaa perinteistd tulkintaa perehtymalla
sithen, miten luottopdétoksid oikeasti tehddén. Paatoksenteko pankeissa on heuristista
niin kuin kaikkialla muuallakin, ja se on timén vuoksi altis lukemattomille
ennustettavissa oleville virheille. Edelld on kdynyt varsin selvisti ilmi, ettd hyvéan
pédtoksen tielld on monia muitakin esteitd kuin puuttuvat kannustimet. Luottopdétosta
tekevi ei saa todellisuuden olosuhteissa koskaan kaikkea sitéd tietoa, mitd hin haluaisi
luottoa hakevan luottokelpoisuudesta ja muista asioista. Ja vaikka hén jollain
thmeelliselld tavalla saisikin kaiken mahdollisen tiedon, hin ei kykene késitteleméén
sitd haluamallaan tavalla. Suomen pankkikriisin syitd tarkastellessaan Vihridla (1993,
584) toteaa, ettd “talousopissa tyhmyyteen perustuva selitys on huonossa huudossa”.

venytetddnko rationaalisuuden postulaattia ”joskus liiankin pitkalle”.

Psykologinen oikeustaloustiede on nuori taloustieteen erikoisala ja sen johtopddtokset
ovat vasta alustavia. Yksi keskeisimmisti ndyttdd olevan, ettd lainsddddannolld voidaan
paédstd haluttuihin padmaariin muutenkin kuin pakkokeinoja kédyttamalla (Jolls,
Sunstein ja Thaler 2000, 49). Pankkien luotonannon ylikuumeneminen ei johdu
valttdmatta siitd, ettd lainanottajat johtavat pankkeja ja pankit tallettajia harhaan.
Syyni voi yksinkertaisesti olla tietiméattomyys ja paitoksenteon virheet. Tiedon ja
tiedonkadsittelyn puutteista johtuvien ongelmien vaistiminen on myds pankkien etujen
mukaista. Esteend pankkien ja niitd valvovien viranomaisten yhteistydlle voikin olla

melko epdonnistunut termi kuvaamaan yhteistydsuhteessa esiintyvid ongelmia.
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