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Tutkielman teoriaosuudessa tarkasteltiin, miten satunnaisen verkon avulla voidaan mal-
lintaa pankkisysteemid ja systeemisti riskid. Aluksi johdettiin satunnainen verkko, jossa
pankkien taseet toimivat verkon solmuina, joita yhdistivdt pankkien véliset maksu-
sitoumukset. Lopputuloksena 16ydettiin viisi erilaista parametria, joiden avulla verkkoa
voidaan mallintaa ja simuloida. Seuraavaksi késiteltiin systeemisti riskid, sen syité ja yk-
sittdiseen pankkiin iskeneen shokin aiheuttamaa tartuntaa. Havaittiin, ettd aiheuttamalla
varojen menetyksid pankin taseeseen, tartunta alkoi levitd verkossa. Tartunta heikkeni
levitessddn, kunnes se lopulta pysdhtyi. Tartuntaa simuloidaan toistokokeilla, mikd toimi
empiiristen tutkimusten perustana.

Tavoitteena oli tutkia, millaisia malleja reaalimaailman pankkisysteemit noudattavat ja
millaisilla toimilla systeemisti riskid voidaan pienentdd. Tutkielman 16yddkset olivat seu-
raavia. Reaalimaailman pankkisysteemit ovat kerrosmaisia, eli niistd 16ytyy véhén suuria,
voimakkaasti kytkeytyneitd pankkeja ja paljon pienid, heikosti kytkeytyneitd pankkeja.
Makrotaloutta vakaannuttavissa keinoissa 10ytyi enemmaén hajontaa, mutta merkittava
osa tutkimuksista ehdotti tiukempia pddomavaatimuksia ensimmaéisen kerroksen suurem-
mille pankeille. Liséksi havaittiin, ettd sditelijoiden tulisi ottaa systeemisen riskin mit-
tauksessa kdyttoon tutkimuksissa hyviksi havaitut menetelmait.
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The theory section of this research dealt with how to model banking systems and
systemic risk with random graphs. At first, a random graph is generated using
financial systems’ balance sheets as nodes and interbank linkages as links. As a
result, five parameters are found to define and simulate a random graph. The
next section examines systemic risk, its causes and financial contagion that oc-
curs when a shock wipes a portion of individual bank’s assets. Consequently, the
contagion spreads through interbank exposures until fully absorbed. Simulation
of contagion in models is the foundation for empirical studies.

The objective was to study, which models are applicable to real-world banking
systems and which macroprudential policies decrease systemic risk. The results
of this study are as follows. The real-world banking systems tiered i.e. it consists
of few, large and highly-connected banks and many, small and weakly-connected
banks. As for macroprudential policies, a single conclusion is difficult to deter-
mine. However, most of the studies suggested that first-tier banks should have
greater capital requirements, and regulators should implement measures for sys-
temic risk that are proven useful in empirical studies.
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Tama tutkielma ei ollut pelkéstddn 10 opintopisteen suoritus kandidaatintyohon, vaan op-
pimiskokemus pankkisysteemeistd, systeemisesta riskistd, tieteellisestd kirjoittamisesta ja
tiedonhausta. Vaikka minulla ei ollut mitidén aiempaa tietoa tutkielman aiheista, koen on-
nistuneeni hyvin sekéd tyossé ettd oppimisessa. Kenties tarkein oppi mitd olen tdméan pro-
jektin saanut, on miten ldhted tutkimaan tuntematonta aihetta. Kyseinen taito lienee tér-
kein myos tydeldmaéa ja jatko-opintoja ajatellen.

Haluan kiittdd professori Kanniaista aiheen rajaamisessa, Tuomas Korhosta vinkeisti ja
ajatuksista, kaikkia opponoijia ja puheenjohtajia, jotka ovat ottaneet kantaa tutkielmaani
ja ennen kaikkea muita kolmannen vuosikurssin ahertajia, joilta olen saanut vertaistukea.
Tama tutkielma siséltdd yli 7000 sanaa mutta seuraava on niista kaikista painokkain:

Kiitos.
Tampereella, 09.05.2018

Ilari Arponen
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1. JOHDANTO

Nykytutkimuksen valossa tiedetdén, ettd erityisesti pankkien vilisilld maksusitoumuk-
silla ja johdannaissopimuksilla oli merkittédvéa rooli vuonna 2007 puhjenneen finanssikrii-
sin synnyssd (Gai & Kapadia 2010; Haldane & May 2011; Krause & Giansante 2012).
Maailmanlaajuista rahoituskriisid edelsi Yhdysvalloissa esimerkiksi asuntolainoja kos-
keva subprime-kriisi, investointipankki Lehman Brothersin konkurssi seké rahoitusyhtio
AIG:n pelastaminen (Krause & Giansante 2012). Pian myds pankkisysteemit (banking
system) Euroopassa ajautuivat vaikeuksiin ja maailmanlaajuinen rahaliikenne heikkeni
merkittivisti (Goddard et al. 2009).

Rahoituskriisi kasvoi maailmanlaajuiseksi ongelmaksi pankkilaitosten vilisten yhteyk-
sien kautta (Haldane & May 2011). Toimijan joutuessa maksukyvyttomaéksi, se ei kykene
maksamaan sitoumuksiaan velkojilleen, jotka kérsivdt luottotappion. Mikéli velkojan
kirsimé tappio on riittdvin suuri, se my0ds ajautuu maksukyvyttomaiksi levittden kriisid
eteenpdin omien maksusitoumuksiensa muodostamien yhteyksien kautta. Black et al.
(2012) mukaan tétd ilmiotd kutsutaan tartunnaksi (contagion) ja siihen liittyvad epévar-
muutta systeemiseksi riskiksi (systemic risk). Koska rahoituslaitokset harjoittavat globaa-
lia litketoimintaa, yhden toimijan konkurssilla voi olla merkittdvid seurauksia muille toi-
mijoille maantieteellisestd sijainnista riippumatta.

Edelld mainitut tapahtumat ovat motivoineet tutkielman aiheeksi juuri pankkisysteemit ja
systeemisen riskin. Tutkielman rajauksena ovat satunnaiset verkot (random graphs), joita
tarkastellaan luvussa 2. Liséksi tutkimuskysymyksind ovat:

e Mitd makrotaloutta vakaannuttavia keinoja tutkimukset ehdottavat?
e Minkaélaisia malleja eri maiden pankkisysteemit noudattavat?

Makrotaloutta vakaannuttavilla keinoilla (macroprudential policy) pyritdin pienentd-
méédn systeemistd riskid. Tutkimuksissa pyritddn usein simuloimaan pankkisysteemid
erilaisilla malleilla tulosten saamiseksi, jotta l0ydettdisiin kyseisid toimenpiteitd. Siksi
tyon teoriaosuudessa onkin luontevaa kisitelld, miten pankkisysteemid ja systeemisti
riskid voidaan mallintaa. Kun teoria on esitelty, tutkielman tulososiossa ja padtelmissi
vastataan tutkimuskysymyksiin.



1.1 Metodologinen kuvaus

Kandidaatintutkielmaa varten on kéytetty laajasti eri aineistoja seké julkisista l&hteista
ettd TTY :n tarjoamista tietokannoista. Erityisesti hakukone Google Scholar ja TTY :n tie-
tokanta Andor ovat olleet hyodyllisid ldhteitd artikkeleita etsittdessd. Myds Scopus ja
Web of Science -tietokannat ovat olleet kdytossd tyon edetessd. Tyon alkuvaiheessa
Google Scholar oli eniten kdytossd, ja hakusanoina toimivat yleiset termit ’banking sys-
tems” ja “’systemic risk”. Tiedonhaun koulutusten jilkeen painopiste hauissa siirtyi An-
doriin, ja samalla hakusanat muuttuivat tarkemmiksi: Tietoa haettiin muiden muassa sa-
noilla "random graphs”, ”contagion”, “macroprudential policy” sekd “network models”.
Pankkisysteemeistd, systeemisestd riskistd ja satunnaisista verkoista 10ytyy paljon tutki-
muksia, joten artikkelien laatuun kiinnitettiin huomiota. Arvioinnissa huomioitiin, oliko
tutkimus vertaisarvioitu ja mink julkaisutason Julkaisufoorumi oli lehdelle antanut. Lih-
deartikkelien taso on péddasiassa Julkaisufoorumin luokkaa kaksi eli johtavaa tasoa. Tut-
kielman ensisijaisina l4hteini ei ole kéytetty sellaisia julkaisuja, jotka eivit ole tiyttdneet
perustasoa. Ensisijaisista ldhteistd haettujen toissijaisten ldhteiden taso ei aina ylla perus-
tasolle, mutta niiden kayttdd on tarkoin harkittu.

Hyddyllisimpid lehtid tutkielman laatimisessa ovat olleet Journal of Economic Dynamics
and Control, Journal of Financial Stability, sekd Journal of Banking and Finance, jotka
ovat tarjonneet paljon erilaisia malleja pankkisysteemien ja systeemisen riskin kuvauk-
seen. Lehtien sisdltdmat tutkimukset ovat olleet melko matemaattisia, mutta ymmaérretta-
vid teknisen alan opiskelijalle. Tyon piddasiallisena tulosaineistona ovat tutkimukset,
joissa selvitetddn, milld toimenpiteilld systeemista riskid voidaan pienentdd ja minkélaisia
teoreettisia malleja eri alueiden pankkisysteemit noudattavat. Lisdksi ty0ssd on kdytetty
tutkimuksia, jotka kisittelevit verkkoja pankkisysteemien mallintamisessa. Kyseiset leh-
det ovat arvostettuja ja tutkimuskysymyksia késittelevid artikkeleita 10ytyy niistéd paljon.

Tyon tulososio jaettiin kahteen osaan. Ensimméisend keréttiin 11 tutkimusta, jotka hyo-
dyntévit teoreettisia malleja tulosten saamiseksi. Toiseksi kerittiin 10 tutkimusta, jotka
rakentavat pankkisysteemin reaalimaailmasta kerdtyn datan avulla. Teoreettisten mallien
aineisto on valittu 2000-luvun alusta nykyhetkeen, jotta se edustaisi kronologisesti tutki-
muksen kehitystd. My0s julkaisun laatuun kiinnitettiin erityistd huomiota ja aineiston kes-
kiarvo Julkaisufoorumin tasolla on 2,2. Toiseen aineistoon valittiin artikkeleja, jotka ké-
sittelevdt mahdollisimman laajasti eri alueiden pankkisysteemejd. Empiiristen tutkimus-
ten 16ytdminen parhaista julkaisuista oli hieman hankalampaa ja aineiston keskiarvo Jul-
kaisufoorumin tasolla on 1,4.



1.2 Tyon rakenne

Toisessa ja kolmannessa luvussa tutkitaan, miten systeemié ja sithen liittyvaa riskid voi-
daan mallintaa satunnaisilla verkoilla. Luvussa 2 maééritelldan, mitd satunnaisilla ver-
koilla tarkoitetaan, miten verkko voidaan muodostaa kédyttamalld pankkien taseita sol-
muina ja yhdistdimailld ne toisiinsa pankkien vilisten maksusitoumusten avulla. Liséksi
tutkitaan, miten verkkoa voidaan simuloida ja siten saada tuloksia systeemin toiminnasta.
Luvussa 3 selvitetddn, mitd systeeminen riski tarkoittaa satunnaisissa verkoissa: esitelldén
systeemisen riskin syitd ja kuvataan, miten tartunta levidd satunnaisessa verkossa.

Satunnaiset verkot eivit kuvaa parhaiten reaalimaailman ilmiditd, mutta ne ovat helpom-
min ymmarrettdvid kuin muun tyyppiset verkot. Kerrosmaiset (tiered) ja kompleksiset
(complex) verkot noudattavat paremmin reaalimaailman ilmi6ité (esimerkiksi Krause &
Giansante 2012; Minoiu & Reyes 2013; Teteryatnikova 2014), mutta niitd on melko vai-
kea esitelld kandidaatintyon laajuudessa. Satunnaiset verkot ovat sen sijaan esiteltdvissi
riittdvilld tarkkuudella ja ne ovat helpommin ymmairrettdvissd teknisen alan opiskeli-
joille. Tyon yhtend tarkoituksena on esitelld, miten pankkisysteemejd voidaan kuvata ja
saada tuloksia verkon rakenteesta. Niistd syistd on luontevaa tarkastella satunnaisia verk-
koja, mutta niitd tarkastellaan silti kriittisesti alaluvussa 2.4 ja samalla esitellddn kerros-
maisten verkkojen késite.

Kun teoreettinen viitekehitys on tuotu ilmi, tarkastellaan miten eri maiden ja alueiden
pankkisysteemit noudattavat teoreettisia verkkomalleja. Alaluvussa 4.2 esimerkiksi tode-
taan, ettd monen maan pankkisysteemeistd 16ytyy kerrosmainen rakenne. Alaluvussa 4.3
esitelladn konkreettisia toimenpiteitd, joilla systeemisté riskid voidaan pienentdd. Molem-
pien alalukujen tulokset on kerdtty taulukkomuotoon ja tutkimusten tuloksia esitelldén
kuvailevin termein. Lopuksi esitelldéin jatkotutkimustarpeet alaluvussa 4.2 ja luvussa 5
kootaan paédtelmat.



2. SATUNNAINEN VERKKO PANKKISYSTEEMIN
MALLINNUKSESSA

Pankkisysteemi on pankkien ja niiden vilisten yhteyksien muodostama verkko (Black et
al. 2012). Mallinnettaessa pankkisysteemid, verkon solmuja ovat tyypillisimmin pank-
kien taseet. Niitd pankkeja yhdistdvét verkon nuolet, jotka kuvaavat pankkien vilisié lai-
noja (Nier et al. 2007; May & Arinaminpathy 2010; Teteryatnikova 2014). Verkkoteoria
on matematiikan osa-alue, joka on ollut keskeisessd roolissa pankkisysteemeja kuvatta-
essa. Ensimmaisid verkkoteorian sovelluskohteita 16ytyi biologiasta, kun elididen vélisia
suhteita ja tartuntojen levidmista pyrittiin mallintamaan matemaattisesti (Haldane & May
2011). Verkkoteoria on suhteellisen uusi sovellus pankkisysteemeja kuvattaessa, mutta
mielenkiinto tutkimusta kohtaan kasvoi finanssikriisin jilkeen, kun huomattiin, ettd yk-
sittdisen pankin riskin kuvaamisen sijaan tulisi kiinnittdd huomiota koko systeemid vaa-
rantavaan riskiin (Haldane & May 2011).

Lukuisat tutkijat ovat kehittdneet malleja pankkisysteemien ja systeemisen riskin kuvauk-
seen. Yksi parhaiten tunnetuista on Allenin ja Galen (2000) kehittdmi malli, jossa he
tutkivat, mika vaikutus verkon yhdistyneisyydelld on tartunnan levidmiseen (Krause &
Giansante 2012). Téssé tutkielmassa painopisteend ovat satunnaiset verkot, joita ovat tut-
kineet esimerkiksi Nier et al. (2007), Gai & Kapadia (2010) sekd May & Arinaminpathy
(2010). Satunnaiset verkot eivit kuitenkaan kuvaa taydellisesti reaalimaailman pankki-
systeemejd, joten niitd tarkastellaan kriittisesti ja esitellddn malleja, jotka kuvaavat pa-
remmin ilmi6td. Satunnaiset verkot esimerkiksi olettavat, ettd pankit ja niitd kuvaavat
solmut ovat keskiméaarin samankokoisia, mika ei todellisuudessa pidd paikkansa (Minou
& Reyes 2013; Teteryatnikova 2014).

Oletuksistaan ja puutteistaan huolimatta satunnaisilla verkoilla voidaan melko yksinker-
taisesti simuloida systeemisen riskin levidmisté ja 10ytd4 makrotaloutta vakauttavia kei-
noja (Nier et al. 2007; Haldane & May 2010). Tutkimuksissa 10ydetyt toimenpiteet liene-
vat tdrkeimpid yhteiskunnan kannalta, silld niiden avulla voidaan asettaa tarkempia vaa-
timuksia esimerkiksi pankkien pddomarakenteille ja maksukyvykkyydelle (Nier et al.
2007; Haldane & May 2010). Reinhart ja Rogoff (2008) arvioivat edellisen finanssikriisin
laskeneen bruttokansantuotetta USA:ssa keskiméérin kahdella prosentilla ja ettd kriisid
edeltdneeseen BKT:n kasvuvauhtiin padseminen kestdd keskimddrin kaksi vuotta. Suo-
messa pudotus oli vieldkin jyrkempi: BKT laski yli viisi prosenttia (Reinhart & Rogoff
2008). Mikdli uusilla makrotason toimenpiteilld voitaisiin vaikuttaa kriisien levidmiseen,
olisi silld titen merkittidvid vaikutuksia koko maailmantalouteen.



2.1 Satunnaisen verkon maarittely

Satunnaisen verkon késitteen esittelivit matemaatikot Erdos ja Renyi (1960) tutkiessaan
yksid ensimmaisid verkkojen malleja (Nier et al. 2007), joihin tutkijat maarittelevit for-
maalin kuvauksen satunnaiselle verkolle (Erdos & Renyi 1960). Tdssi tutkielmassa kay-
tetddn laajaa madritelmad: Satunnainen verkko koostuu ennalta maardtyistd solmuista ja
niitd yhdistévistd kaarista. Yhteyksien lukumééré solmuittain on tilastollisesti jakautunut,
eikd niille tapahdu muutoksia, kun verkko on madiritelty. (Teteryatnikova 2014) Satun-
nainen verkko on suunnattu, eli solmuista voi ldhted ja saapua nuolia, ja painotettu, eli
nuolille voidaan antaa painoja toisiinsa nihden. Kuvassa 1 on kuvattu méaaritelmén mu-
kainen satunnainen verkko. Monimutkaisempaa verkkoa kuvaillaan téssé tutkielmassa ei-
satunnaiseksi tai kompleksiseksi.

Kuva 1. Suunnattu ja painotettu verkko, jossa on neljd solmua. Nuolen paksuus kuvaa
sen painoa.

Madéritelldén lisdksi muutama verkon ominaisuuksia kuvaava kasite. Solmun ldhtoasteella
tarkoitetaan solmusta ldhtevien nuolten lukumééridd ja maaliasteella solmuun tulevien
nuolten lukumédirids. Verkon sanotaan olevan tdydellinen, jos jokaisen verkon solmun
1ahto- tai maaliaste on positiivinen. Muussa tapauksessa verkko on epétdydellinen. Esi-
merkiksi kuvan 1 verkko on tdydellinen, silld jokainen solmu ldhettéd tai vastaanottaa
nuolen. Liséksi huomataan, ettd esimerkiksi solmun ; 1dhtdaste on kolme ja maaliaste
nolla.

2.2 Pankin tase osana verkon solmua

Kuten luvun alussa todettiin, pankkisysteemien tapauksessa verkon solmuja kuvataan
tyypillisesti pankkien taseilla ja verkon nuolia pankkien vélisilld maksusitoumuksilla.



Kuvassa 2 on esitetty kuvaus pankin taseesta osana satunnaisen verkon solmua. Vaikka
kyseessd on erittdin yksinkertaistettu kuvaus pankin pddomarakenteista (Haldane & May
2011), sitd kiytetddn lukuisissa tutkimuksissa simuloinnin apuvélineend (esimerkiksi
Nier et al. 2007; May & Arinaminpathy 2010; Gai & Kapadia 2010). Edistyneemmissé
malleissa, kuten Krausen ja Giansanten (2012) sekd Teteryatnikovan (2014), kéytetiddn
monimutkaisempia kuvauksia taseista, mutta téssi tutkielmassa keskitytdén Nier et al.
(2007) seka Gai & Kapadia (2010) malleihin sen helpon johdettavuuden vuoksi.

(NUOLET SISAAN) | (NUOLET ULOS)
—> VELAT VARAT —>

Varojen
menetys

Kuva 2. Kuvaus pankin taseesta verkon solmuna (mukaillen Haldane & May 2011).

Otetaan selkeyden vuoksi mukaan kdytantd: Suurilla kirjaimilla kuvataan koko pankki-
systeemid koskevia ominaisuuksia ja pienilld kirjaimilla yksittdistd pankkia koskevia tie-
toja. Kuvan 2 mukainen pankin tase voidaan jakaa neljdéin omaisuuskategoriaan. Pankin
velat koostuvat sijoittajien talletuksista d (deposits) ja pankkien vilisisti ottolainauksista
b (interbank borrowing), joilla pankki hakee pddomaa systeemin muilta pankeilta. Siséddn
tulevilla nuolilla kuvataan painotetusti ottolainojen suuruutta. Pankin varat jaetaan niin
ikdédn kahteen luokkaan: kuluttajalainoihin e (external assets) ja pankkien vélisiin lainoi-
hin / (interbank liabilities). Ulos pdin ldhtevilld nuolilla kuvataan painotetusti toiselle pan-
kille myonnetyn lainan suuruutta. Lisdksi pankilla on olemassa nettovarallisuutta (net
worth) v, joka toimii pankilla pddomapuskurina. Pankin maksukykyisyys edellyttdd, ettd
varat ovat suurempia kuin velat, jolloin pankin i olemassaololle saadaan ehto

vi = (e +1;)—(d;+b) =0, (1)



jossa termit ovat edelld mainittuja omaisuusluokkia. (Nier et al. 2007; Haldane & May
2011) Varojen menetyksen ajatellaan kohdistuvan joko kuluttaja- tai pankkien vilisiin
lainoihin, ja jos muutoksen johdosta nettovarallisuus ajautuu negatiiviseksi, pankki ajau-
tuu maksukyvyttomiksi (May & Arinaminpathy 2010). Tappioiden syihin palataan tar-
kemmin luvussa 3.

2.3 Pankkien viliset yhteydet verkossa

Verkon luomiseksi tarvitaan vield térked tieto siitd, mikd on verkon astejakauma eli, miten
yhteydet ovat jakautuneet solmujen kesken (Gai & Kapadia 2010). Yhteyksien jakaantu-
misessa on luontevaa ajatella, ettd solmun ldhtoaste korreloi annettujen lainojen kanssa ja
maaliaste korreloi ottolainojen suhteen (Krause & Giansante 2012). Esimerkiksi, mikali
pankilla on suhteessa muihin enemmain velkaa, sithen yhdistyy muita enemmaén nuolia.
Erdos ja Renyi (1960) ratkaisivat astejakauman ongelman olettamalla, ettd satunnaisissa
verkoissa jokainen solmu on yhteydessd toiseen solmuun todenndkdisyydelld p ja ettd
yhteydet noudattavat Poisson-jakaumaa. Tdmaé identtinen todenndkdisyys on sittemmin
tunnettu Erdos-Renyi-todennédkoisyytena.

Alan tutkimuksissa todennédkoisyysjakauman kéytto vaihtelee. Esimerkiksi Nier et al.
(2007) sekd Gai & Kapadia (2010) kayttidviat Poisson-jakaumaa, kun Krause & Giansante
(2012) seké Teteryatnikova (2014) hyodyntévit potenssijakaumaa. Téssd tutkielmassa
kiytetddn Erdos-Renyi-todenndkoisyyttd sen yksinkertaisuuden vuoksi. Oletetaan siis,
ettd jokaisella pankilla on yhté suuri todennékdisyys p olla yhdistynyt toiseen pankkiin ja
ettd asteet ovat Poisson-jakautuneet. Tilastollisiin jakaumiin ei sindlldadn keskitytd tdssd
tutkielmassa, koska mydskdén edelld viitatuissa tutkimuksissa niihin ei tarkemmin pa-
neuduta. Syyné lienee, ettd todennédkdisyysjakaumalla on merkitystd kidytdnndssd vasta
simulaatioissa, kun pankkien vélisid yhteyksid mairitetdan.

Olkoon pankkien lukumadrd systeemissd N ja verkon léhtoaste, siis kaikkien nuolien lu-
kumaird, Z. Koska jokaisen nuolen tulee l1dhted yhdestd solmusta ja paittyé toiseen, ver-
kon ldhtoasteen tulee olla sama kuin verkon maaliaste. Télloin yksittdisen pankin ldahto-
aste (pankeille myonnetyt lainat) tai maaliaste (pankeilta saadut ottolainat) on keskiméaa-
rin z = p(N — 1), jossa p on Erdos-Renyi-todennékdisyys. (Nier et al. 2007; Haldane &
May 2011). Verkossa olevien nuolien miéré korreloi siis positiivisesti Erdos-Renyi-to-
denndkoisyyteen: mitd suurempi p, sitd todenndkdisemmin solmu on yhdistynyt toiseen
solmuun. Nuolille tarvitaan kuitenkin vield painoarvot, jotta verkko voitaisiin rakentaa.
Nier et al. (2007) sekd May & Arinaminpathy (2010) kéyttaviat malleissaan jokaiselle
nuolelle samaa painoa w = [ /Z | jossa I on kaikkien pankkien vilisten lainojen maéra.



2.4 Satunnaisen verkon luominen

Alaluvussa 2.1 midriteltiin verkon solmukohdat, jotka ovat siis kuvan 2 mukaisia pank-
kien taserakenteita. Lisédksi alaluvussa 2.2 esiteltiin, miten solmuista ldhtevid nuolia voi-
daan kuvata painotetusti identtisen todenndkdisyyden avulla. Méérittely esitettiin yksin-
kertaistetusti, mutta ndiden lédht6tietojen avulla verkkoa voidaan mallintaa simulointioh-
jelmilla (Nier et al. 2007; Gai & Kapadia 2010; May & Arinaminpathy 2010). Tutkimuk-
sissa ei oteta tarkemmin kantaa sithen, minkalaisilla ohjelmistoilla simulointi kdytannossa
toteutetaan, joten keskitytddn simuloinnin taustatietoihin. Tutkimuksissa maééritelldan
verkon parametrit eli muuttujat, joiden avulla muut tekijit voidaan johtaa (Krause &
Giansante 2012; Teteryatnikova 2014).

Kéytetdédn edelleen Nierin et al. (2007) seki osittain Gai & Kapadian (2010) mallien ole-
tuksia verkon parametrien johtamisessa. Olkoon koko pankkisysteemin yksityislainojen
madrd kiinted luku E. Seuraava ennalta méaératty parametri on koko systeemin yksityis-
lainojen suhde kaikkiin verkon varoihin, joka on muotoa f = E /A. Toisaalta systeemin
kokonaisvarallisuus voidaan ilmaista muodossa A = E + I, jonka my6s kuva 2 ilmaisee.
Naéistd havaitaan sijoittamalla, ettd kaikki pankkien véliset lainat I voidaan ilmaista muo-
dossal = A(1 — B).(Nier et al. 2007; Gai & Kapadia 2010) Havaitaan siis, ettd antamalla
tietyt alkuarvot kaikille yksityislainoille E ja suhteelle S, voidaan ratkaista systeemin
pankkien viliset lainat I ja systeemin kokonaisvarallisuus A = E /.

Kun systeemin kokonaisvarallisuutta kuvaavat kategoriat on saatu méaériteltya, varat tulee
vield jakaa yksittdisille pankeille. Alaluvun 2.2 lopussa todettiin, ettd jokaisella verkon
nuolella on sama paino w = [/Z, joka myds on toiselle pankille mydnnettavin lainan
arvo. Simuloinneissa Erdos-Renyi-todennédkoisyys p méérittdd pankin yhteyksien luku-
madran. Télloin yksittdisen pankin myontamaét lainat [ saadaan simulaatiokohtaisesti sen
lahtoasteen perusteella. Annettua lainaa vastaa aina toisen pankin ottolaina b, joka voi-
daan titen madrittdd yksittdiselle pankille sen maaliasteen avulla. (Nier et al. 2007; Gai
& Kapadia 2010) Edelld mainittu kuvaus ei ole matemaattisesti formaali, mutta se kuvaa
intuitiivisesti verkon yhteyksien suhteen pankkien vélisiin lainoihin.

Jaetaan kaikki verkon yksityiset lainat E tasaisesti pankkien kesken, joita oli N kappa-
letta. T&lloin pankin yksityislainat saadaan kaavasta e = E/N. Hyddyntdmalla taseen
identiteettid, pankin kokonaisvarallisuus voidaan laskea kaavasta a = [ + e, jonka myos
kuva 2 ilmaisee. Olkoon pankin nettovarallisuus y tietty osuus sen kokonaisvaroista a.
Hyodyntamalld taseen identiteettid toistamiseen, voimme laskea pankin talletukset kaa-
vasta d = a — y — b, jossa b oli pankin ottolainojen mééra. (Nier et al. 2007; May &
Arinaminpathy 2010; Gai & Kapadia 2010)

Néin olemme 16ytineet verkon parametrit (y, 5, p, N, E), joiden avulla verkko ja jokainen
pankin tase voidaan maiiritelld (Nier et al. 2007) Kertauksen vuoksi, Erdos-Renyin-to-
dennédkoisyys p ja pankkien lukumédrd N madrittdvét verkon rakenteen: niiden avulla



saadaan selville esimerkiksi yksittdisen nuolen paino ja kuinka paljon yhteyksid pankeista
on toisiin. Lainaussuhteen S ja verkon yksityislainojen maarilla E oli vaikutus muiden
muassa koko verkon varallisuuteen ja pankkien vélisiin lainoihin. Nettovarallisuutta y
tarvittiin muiden parametrien ohella yksittdisen pankin omaisuuserien laskemisessa.

2.5 Kritiikki satunnaisia verkkoja kohtaan

Verkon luomiseen liittyi monia oletuksia ja yksinkertaistuksia, joiden vuoksi satunnaiset
verkot ovat saaneet osakseen paljon kritiikkid (Haldane & May 201 1; Krause & Giansante
2012; Teteryatnikova 2014). Esimerkiksi alaluvun 2.2. viimeisessd kappaleessa oletettiin
karkeasti yksinkertaistaen, ettd kaikki pankkien véliset velat ovat yhté suuria. Teteryatni-
kova (2014) toteaa tillaisen oletuksen olevan tyylitelty, mutta myontéa, etti se riittda tar-
tunnan levidmisen kuvaukseen. Haldane ja May (2011) niin ikéén kritisoivat tdllaista ole-
tusta, mutta toteavat sen helpottavan simulointia ja tulosten kerdédmista.

Kritiikki vaikuttaa johtuvan siité, ettd empiirisissé tutkimuksissa on havaittu monien mai-
den pankkisysteemien olevan rakenteeltaan kerrosmaisia (Krause & Giansante 2012).
Tallaisessa verkossa pankit jaetaan karkeasti kahteen eri luokkaan: ensimmaéisen kerrok-
sen pankit ovat tyypillisesti suuria ja laajasti kytkeytyneitd, kun toisen kerroksen pankit
ovat tyypillisesti pienid ja kytkeytyneitd l&hinnd ensimmaéisen kerroksen pankkeihin. (Te-
teryatnikova 2014) Empiirisen tutkimuksen valossa on siis kyseenalaista kayttaa yhta tiet-
tya todennékoisyytti p, jolla pankit ovat kytkeytyneité toisiinsa. Nier et al. (2007) kuiten-
kin mainitsevat, ettd my0s satunnaisilla verkoilla voidaan saavuttaa kerrosmaisia piirteita.
Pankit voidaan jakaa kahteen eri luokkaan, joista toisella on suurempi Erdos-Renyin-to-
denndkoisyys kuin toisella, jolloin saavutetaan kerrosmaisen verkon piirteitd pankkien
valisissd yhteyksissd. (Nier et al. 2007) Tutkijat kuitenkin toteavat timin vaativan lisda
tutkimusta tulevaisuudessa.
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3. SYSTEEMINEN RISKI SATUNNAISISSA VER-
KOISSA

Edellisessé luvussa tarkasteltiin, miten pankkisysteemi voidaan muodostaa satunnaisen
verkon ja sen parametrien avulla. Téssd luvussa tutkitaan, mitkd tekijit aiheuttavat sys-
teemistd riskid pankkisysteemissd. Tekijoitd on luonnollisesti lukuisia, mutta koska tar-
koituksena on kuvata tartunnan levidmistd verkossa, keskitymme yksittéisien pankkien
kaatumisesta aiheutuvaan systeemisen riskin levidmiseen. Yksittdiseen pankkiin iskevid
shokkeja on helpompi késitelld ja ne tarjoavat hyvén lahtokohdan pankkien vélisten yh-
teyksien sekd padoman vaikutuksen tutkimiseen (Nier et al. 2007). Liséksi, yksittdisen
pankin kaatuminen saattaa juurikin johtua koko systeemié heikentévistd shokista (Tete-
ryatnikova 2014).

3.1 Systeemisen riskin syyt

Pankkisysteemin ulkoisilla tapahtumilla, kuten taloussykleilld, suurilla sodilla tai ympa-
ristokatastrofeilla, on selvésti heikentdvid vaikutuksia pankkien varallisuuksien arvoihin,
jolloin ulkoinen tapahtuma voi aloittaa kriisin levidmisen. Viimeisin finanssikriisi vaikut-
taa kuitenkin olevan suurelta osin pankkisysteemin itse aiheuttama. (Haldane & May
2011) Esimerkiksi Caccioli et al. (2009) sekd Brock et al. (2009) ovat havainneet tutki-
muksissaan, ettd johdannaismarkkinoilla voi olla merkittdvid vaikutuksia rahoitusmark-
kinoihin. Vaikka pankit olivat ndenndisesti suojanneet omia sijoituksiaan johdannaisten
avulla, timé nosti systeemisté riskid (Brock et al. 2009). Systeemisen riskin ldhteitd on
lukuisia (Upper 2011), mutta satunnaisten verkkojen tutkimuksessa keskitytddn péddasi-
assa operationaaliseen- ja likviditeettiriskiin (Nier et al. 2007; Gai & Kapadia 2010; May
& Arinaminpathy 2010).

3.1.1 Operationaalinen riski

Teteryatnikova (2014) kertoo, ettid operationaalinen- eli luottoriski liittyy pankin liiketoi-
mintaan ja sitd voidaan tarkastella yksittdisen pankin ndkdkulmasta. Han lisdksi mainitsee
esimerkkejd, joissa pankin kaatuminen on johtunut liiketoiminallisista valinnoista. Ope-
rationaalinen riski voi aiheuttaa yksittdisestd pankista ldhtevin shokin verkossa
(idiosyncratic shock), jolloin tartuntaa voidaan tarkastella yhdestd ldahtopisteesté. (Tete-
ryatnikova 2014) Tartunnan levidmisen tutkimuksissa on usein ldhtSkohtana operationaa-
lisen riskin aiheuttama shokki. (esimerkiksi Nier et al. 2007; Gai & Kapadia 2010; May
& Arinaminpathy 2010) Tamé antaa oikeutuksen tarkastella yksittdiseen pankkiin koh-
distuvaa shokkia myds tdssé tutkielmassa.
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3.1.2 Likviditeettiriski

Pankin ajautuessa maksuvaikeuksiin, se joutuu tavallisesti myymaéén varallisuuttaan no-
peasti (fire-sales). Télloin tietylle varallisuusluokalle syntyy ylitarjontaa markkinoilla,
jolloin omaisuuden markkina-arvo putoaa. (Gai & Kapadia 2010) Reaalimaailmassa jon-
kin pankin kaatumiseen liittyy yleistd epavarmuutta ja muiden pankkien maksuvaikeuk-
sia. Néin ollen varallisuusluokkien arvon aleneminen voimistuu, kun useat pankit pyrki-
viat myymaéén varallisuutta alennettuun hintaan. Edelld mainittuun prosessiin liittyvaa ris-
kid kutsutaan likviditeettiriskiksi (Haldane & May 2011) Likviditeettiriskin huomioon
ottaminen voikin olla hyvin relevanttia tartunnan levidmisen kuvauksessa. Luvun 2 pank-
kisysteemin mallia kdytetddn kuitenkin ensisijaisesti yksittdisestd pankista ldhtevin sho-
kin kuvaamiseen, ja tutkimuksissa sitd pyritdén jatkamaan likviditeettiriskin kisittelyyn
(Nier et al. 2007; Gai & Kapadia 2010). Esimerkiksi Krause & Giansante (2012) seké
Roukny et al. (2016) eivit kuitenkaan kédytd luvun 2 mukaista mallia likviditeettiriskin
kuvaamisessa.

3.1.3 Muita riskityyppeja

Reaalimaailmassa tartunta voi tapahtua monia eri kanavia pitkin. Tutkimuksissa joudu-
taankin usein valitsemaan, tutkitaanko yksittdisten ldhteiden vaikutusta vai monien 14h-
teiden yhteistd vaikutusta. (Upper 2011) Tuoreemmissa tutkimuksissa tarkastellaan mo-
nien riskityyppien yhteisvaikutusta. Esimerkiksi Roukny et al. (2016) tarkastelee verkon
rakenteen, velan vipuvaikutuksen ja volatiliteetin yhteisvaikutuksia. Battiston et al.
(2016) sen sijaan painottaa informaation asymmetrian vaikutusta: pankeilla ei ole tietoa
toistensa varallisuuksista, mikd aiheuttaa epdvarmuutta markkinoilla. Upper (2011) on
kerdnnyt tutkimuksessaan erilaisia systeemisen riskin ldhteitd, joita ovat esimerkiksi
pankkien laumautuminen, valuuttakurssien vaihtelu ja johdannaisriskit. Kenties tirkeinta
on huomata, ettd vaikka tutkimuksissa tarkasteltaisiin vain yksittéisid systeemisen riskin
syitd, sille on olemassa lukuisia eri 14hteita.

3.2 Tartunnan leviaminen

Tutkitaan yksittdiseen pankkiin kohdistuvaa shokkia, joka poistaa prosenttiosuuden sen
kuluttajalainoista e. Olkoon shokin valuuttaméérédinen koko s, jonka pankki aluksi kattaa
nettovarallisuudellaan y. Mikili nettovarallisuus ei riitd shokin absorboimiseen, pankki
kaatuu. Talloin jdénndstappio (s — y) siirtyy pankeille, jotka olivat antaneet luottoja mak-
sukyvyttomadlle pankille. Mikali jidnndstappio on suurempi kuin kaatuneen pankin otto-
lainat, kaikkea tappiota ei voida kattaa luotonantajien tappioiden avulla. Tdssd tapauk-
sessa yksityiset tallettajat kdrsivét tappion, joka on suuruudeltaan (s —y — b). (Nier et
al. 2007) Taulukkoon 1 on koottu edelld mainitut tilanteet ehtoineen, jossa muuttujat ovat
siis rahamadriisid arvoja. Asiaa havainnollistaa myos kuvan 2 taserakenne.



Taulukko 1. Tappion jakautuminen eri luokille shokin suuruuden mukaan.
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Pankki Luotonantajat Tallettajat Ehto
S - - S<Y
S (s—v) - y<s<(y+b)
s (s—-v) (s—y—b) (y+b)<s

Numeerisissa simulaatioissa shokki aiheutetaan tyypillisesti yhdelle pankille kerrallaan.
Pankki valitaan satunnaisesti ja toistokoetta jatketaan, kunnes tarvittava méard tuloksia
on saatu talteen (Nier et al. 2007; Gai & Kapadia 2010; May & Arinaminpathy 2010)
Shokin luonne vaihtelee eri tutkimuksissa. Esimerkiksi Nier et al. (20 07) poistavat tietyn
prosenttiosuuden pankin kuluttajalainoista, kun Gai & Kapadia (2010) méérittdvéat shokin
suuruudeksi pankin kuluttajalainojen méiédrén. Yksittdinen koe jatkuu niin kauan, kunnes
shokki on absorboitunut systeemiin eli pankit eivdt endd ajaudu maksukyvyttdméksi
(Krause & Giansante 2012).

Tartuntamekanismi toimii siten, ettd kun yksi pankki ajautuu maksukyvyttomaiksi, sille
lainoja antaneet pankit kérsivét luottotappion, joka méérdytyy taulukon 1 tilanteen mu-
kaan. Luvussa 2 esitetyssd mallissa kaikki lainat olivat yhté suuria, joten Nier et al. (2007)
toteavat, ettd pankille 7 lainanneiden pankkien jddnndstappio on

s—
o) 2)
jossa z; on pankista i lahtevien nuolten lukumaara. Mikéli timé luottotappio ylittdd lai-
nanneen pankin nettovarallisuuden, se kaatuu ja vilittdd tartuntaa eteenpéin. (Nier et al.
2007) Kaavasta 2 huomataan, ettd shokki vaimenee sen edetessé, koska z; on positiivinen
luku. Néin tartunta pysdhtyy tietyssd vaiheessa, ja tulokset voidaan kerdtd talteen. Téssa
alaluvussa kuvailtu tartuntamekanismi jattdd vield kysymyksid, kuinka tartunta kiytin-
nosséd toimii simulaatioissa, mutta tutkijat eivét késittele tidtd kovinkaan tarkasti artikke-
leissaan (esimerkiksi Nier et al. 2007; Gai & Kapadia 2010; May & Arinaminpathy 2010).
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4. EMPIIRISET TULOKSET PANKKISYSTEE-
MEISTA

Edellisissd luvuissa on esitelty, miten pankkisysteemin malli voidaan rakentaa ja kuinka
verkon rakennetta voidaan testata aiheuttamalla siithen shokki. Téssé viitekehyksessé on-
kin luontevaa tarkastella nyt empiirisié tuloksia pankkisysteemeistd. Ensiksi, alaluvussa
4.1 tarkastellaan tutkimuksiin liittyvdd metodologiaa, jonka jdlkeen tarkastellaan tulosai-
neistoa, joka on jaettu kahteen osaan. Alaluvussa 4.2 esitelld4n niiden tutkimusten tulok-
set, jotka tarkastelevat pankkisysteemeja teoreettisten mallien simulaatioilla. Samalla et-
sitddn tuloksia, jotka kuvaavat systeemisté riskii ja antavat makrotaloutta vakaannuttavia
keinoja. Alaluvussa 4.3 esitellddn tutkimuksia, jotka tarkastelevat eri maista ja alueista
keréttyd dataa pankkisysteemeistd. Tavoitteena on kerdtd tuloksia, jotka kertovat kyseisen
alueen pankkisysteemin rakenteesta ja ominaisuuksista.

Ty0n paitavoitteena oli selvittdd, mitd makrotaloutta vakaannuttavia keinoja tutkimukset
ehdottavat, ja minkélaisia malleja eri maiden pankkisysteemit noudattavat. Ensimmai-
seen kysymykseen vastataan alaluvuissa 4.2 ja 4.3, mutta toiseen kysymykseen maiden
pankkisysteemeistd vain alaluvussa 4.3. Siksi on jirkevdd tehdd synteesi tuloksista
omassa alaluvussaan 4.4.

4.1 Tutkimusten metodologia

Teoreettisissa mallinnuksissa metodologia on likimain lukujen 2 ja 3 mukainen. Teoreet-
tisissa tutkimuksissa luodaan malli pankkisysteemisti, jota simuloidaan toistokokeilla ai-
heuttamalla siihen shokkeja. Kun toistokokeita on suoritettu tarvittava maaré, tulokset
keratddn talteen ja niitd analysoidaan. Usein tarkoituksena on tutkia, miten tietyn para-
metrin muuttaminen vaikuttaa systeemiseen riskiin. Esimerkiksi Nier et al. (2007) tarkas-
televat luvussa 2 esitettyjen verkon parametrien vaikutuksia systeemiseen riskiin muutta-
malla niitd yksi kerrallaan. Glasserman & Young (2014) sen sijaan tutkivat konkurssikus-
tannusten ja omaisuuksien arvonalenemisien vaikutuksia muuttamalla yksittdisid muuttu-
jia kerrallaan.

Tutkimusmetodologia on melko samanlainen niiden tutkimusten vélilld, jotka hyodynté-
vit reaalimaailman dataa. Tyypillisesti tutkimuksissa kerdtddn keskuspankeilta usean
vuoden ajanjaksolta tietoa esimerkiksi pankkienvélisistd lainoista ja taseista (Mistrulli
2011). Erdat dataldhteet ilmaisevat pankkien tasetiedot pdivan paitteeksi (Bech & Atalay
2010), kun toiset esimerkiksi kvartaaleittain (Boss et al 2004; Minoiu & Reyes 2013).
Néamaé tiedot ilmaisevat pankkien kyseisen hetken varallisuuden ja sitoumukset muille
pankeille ja niitd voidaan ndin kdyttdd apuna mallinnettaessa kyseistd pankkisysteemid.



14

Pankkijérjestelméd muodostuu likimain samoin kuin luvussa 2 on esitetty: tasetiedoista
voidaan rakentaa verkon solmukohdat ja nuolina toimii pankkien véliset lainat. Bech &
Atalay (2010) ja Paltalidis et al. (2015) puhdistavat datan algoritmeilla, muuntavat datan
matemaattiseen muotoon matriisilaskennan menetelmill4 ja luovat verkon simulaatioko-
neella. Kun jérjestelmd on saatu kuvattua, siithen voidaan aiheuttaa shokkeja, ja kerdti
toistokokeiden avulla tuloksia. (Bech & Atalay 2010; Paltalidis et al. 2015). Tarkempi
metodologia ei ole tdimén tutkielman keskidssd, mutta siithen voi perehtyéd edelld viita-
tuissa artikkeleissa. Liséksi Upper (2011) kasittelee kirjallisuuskatsauksessaan kattavasti
tutkimusmetodologiaa.

4.2 Teoreettisten mallinnusten tulokset

Taulukkoon 2 on koottu tulosaineisto teoreettisiin malleihin keskittyneisté tutkimuksista,
jotka ovat jarjestetty kronologisesti vanhimmasta uusimpaan. Jokaisessa artikkelissa esi-
tellddn jokin mallinnus verkosta, jota on simuloitu. Verkon rakenne on ilmaistu taulukon
toisen sarakkeen avulla. Kolmannessa sarakkeessa on ilmaistu havaintoja systeemiseen
riskiin vaikuttavista tekijoistd. Tdma ei varsinaisesti liity tutkimuskysymyksiin, mutta so-
luissa ilmaistut tekijét auttavat ymmértdméin, miksi tiettyjd makrotaloutta vakaannutta-
via keinoja ehdotetaan. Ndma keinot ovat ilmaistu neljdnnessd sarakkeessa.

Suurin osa tulosaineistosta tarkastelee joko satunnaista- tai ei-satunnaista verkkoa, mutta
jaottelu ei kdytdnndssa ole ndin yksiselitteinen. Esimerkiksi, vaikka Glasserman & Young
(2014) ja Roukny et al. (2016) tutkivat taulukon 1 mukaan ei-satunnaista verkkoa, kéyte-
tyissd malleissa on eroja. Tdma johtuu tdssd tutkielmassa kdytettdvistd madritelmésta,
joka esiteltiin luvun 2 alussa. Toisaalta rakenteiden karkea jaottelu antaa myds mielen-
kiintoisia tuloksia satunnaisten- ja edistyneempien verkkojen eroista, kuten seuraavissa
kappaleissa todetaan.

Taulukko 2. Tulosaineisto teoreettisten mallien simulaatioista.
Tutkimus | Verkon ra- | Havainnot systeemisesti ris- Makrotaloutta va-
kenne kisti kaannuttavat keinot
Allen & | Neljén pan- | Taydellinen verkon rakenne on Ei ota kantaa.
Gale kin muo- | kestdvampi kuin epdtidydellinen
(2000) dostama
verkko
Nier et al. | Satunnainen | Verkko voidaan rakentaa vii- | Pddomavaatimusten tu-
(2007) verkko den parametrin avulla. Tartun- | lisi korreloida annettu-
nan eteneminen heikkenee jen lainojen kanssa.
merkittivisti tietyn pddomata-
son jdlkeen.
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Tutkimus | Verkon ra- | Havainnot systeemisesti ris- Makrotaloutta va-
kenne kisti kaannuttavat keinot
May & | Satunnainen | Tartunnan levidmisen vaimen- | Omaisuutta tulisi arvot-
Arinamin- verkko tuminen matemaattisesti. Lik- | taa tarkemmin ja omai-
pathy viditeetin heikkeneminen voi- suuden tulisi olla eri-
(2010) mistaa levidmista. laista systeemisen ris-
kin pienentdmiseksi.
Gai & Ka- | Satunnainen | Pankkisysteemien rakenne on Koska suurempi kyt-
padia verkko vankka mutta herkki: vaikka | keytyneisyys kasvattaa
(2010) tartunnan todennikdisyys on tartunnan todennakdi-
pieni, seuraukset voivat olla syyttd, sddntelyn tulisi
mittavia keskittya siihen.
Haldane & | Satunnai- Systeeminen riski kasvaa, kun | Suuremmilla ja kytkey-
May nen- ja ei- pankit ovat homogeenisia. tyneemmilld pankeilla
(2011) satunnainen tulisi olla korkeammat
verkko padomavaatimukset.
Vaatimuksien tulisi
muuttua taloussyk-
leissa.
Krause & | Fi-satunnai- | Kerrosmainen pankkisysteemi | Ensimmaéisen kerroksen
Giansante | nen verkko | on vihemmain altis tartunnan kytkeytyneemmilla
(2012) levidmiselle. Lisdksi pankin pankeilla tulisi olla tiu-
koko e ole niin tirked tekija | kempi sdédntely kuin toi-
systeemisen riskin kannalta, sen kerroksen pienem-
vaan kytkeytyneisyys. milld pankeilla.
Tetery- | Ei-satunnai- | Kerrosmainen rakenne paran- | Ensimmaéisen kerroksen
atnikova | nen verkko | taa systeemin kestidvyyttd, kun- | pankeilla tulisi olla suu-
(2014) han kytkeytyneimmat pankit remmat pddomavaati-
ovat hyvin pddomitettuja mukset kuin toisen ker-
roksen pankeilla.
Glasser- | Ei-satunnai- | Tartunta levidd heikosti pelkés- Ei ota kantaa.
man & nen verkko | tdén luottotappioiden kautta.
Young Levidmistd voimistavat kon-
(2014) kurssikustannukset ja omai-

suuksien arvonaleneminen.
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Tutkimus | Verkon ra- | Havainnot systeemisesti ris- Makrotaloutta va-
kenne kista kaannuttavat keinot
Roukny et | Ei-satunnai- | Sulkeutuneet ketjurakenteet | Tutkimus tarjoaa sdite-
al. (2016) | nen verkko | ovat kestdvampia kuin tiydelli- lijoille tavan mitata
set rakenteet kerrosmaisissa pankkien vaikutusta
verkoissa. systeemiin.
Battiston | Tutkielma | Informaation asymmetria nos- | Tieteenharjoittajien tu-
et al. taa systeemistd riskid: pankit | lisi muodostaa kansain-
(2016) eivét tiedd toistensa riskilli- vélinen ryhma, joka
syyksistd ja varojen arvoista. saisi hyodyntii dataa
vapaasti ja antaa ehdo-
tuksia sdéntelijoille.
Aldasoro | Ei-satunnai- | Optimaalinen arvo pddomasuh- | Basel III sddnndsto tar-
et al. nen verkko | teelle y on 10-13%, jonka jdl- | joaa hyvén ldhtokohdan
(2017) keen systeeminen riski ei mer- | vakaudelle tutkimuksen
kittavasti pienene. mukaan.

Vaikka tulosaineiston koko on pieni, siitd voidaan havaita, miten fokus mallintamisesta
on siirtynyt satunnaisista verkoista ei-satunnaisiin. Kaytdnndssa taima tarkoittaa, ettd mal-
lit pyrkivit imitoimaan reaalimaailman kerrosmaista rakennetta. Liséksi uudemmissa tut-
kimuksissa pyritdén ottamaan enemmaén systeemiseen riskiin vaikuttavia tekijoitd huomi-
oon Siind missé esimerkiksi Krause & Giansante (2012) ja Teteryatnikova (2014) pyrki-
vit lahinnd kerroksellisuuden kuvaamiseen, Glasserman & Young (2014) sekd Roukny
et al. (2016) laajentavat kerroksellisuutta koskemaan esimerkiksi konkurssikustannuksia
ja likviditeetin heikkenemista.

huomiota systeemisen riskin pienentdmisessd. Kenties merkittdvin ero liittyy kytkeyty-
neisyyden vaikutukseen tartunnan levidmisessi. Allen & Gale (2000) viittavét tutkimuk-
sessaan, ettd tdydellinen verkko kestdd paremmin shokkeja kuin epétéydellinen. Roukny
et al. (2016) vaittavat juuri pdinvastoin, mutta heilld on tarkastelukohteena kerrosmaiset
verkot.

Samanlaista vastakkainasettelua on havaittavissa myos Gai & Kapadian (2010) ja Tete-
ryatnikovan (2014) vélilld. Gai & Kapadia (2010) véittdvat suuremman kytkeytyneisyy-
den lisddvén tartunnan riskid, mutta Teteryatnikova (2014) viittié asian olevan juuri péin-
vastainen kerrosmaisissa verkoissa, kunhan ensimmaéisen tason pankeilla on riittdvésti
paddomaa. Kuten on aiemmin todettu, reaalimaailman pankkisysteemit ovat kerrosmaisia,
joten Teteryatnikova (2014) ja Roukny et al. (2016) lienevit oikeassa.
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Tulosaineiston vililld ei ole merkittdvid ristiriitoja ajallisesti, kun tarkastellaan makrota-
loutta vakaannuttavia keinoja. Kaikki tutkimukset, jotka ottavat asiaan kantaa, késittele-
vit suurilta osin pddomavaatimuksia pankeille. Tdmai saattaa johtua siité, ettd se on hel-
poin keino séételijéille vaikuttaa systeemiseen riskiin. Merkittivimmat erot liittyvit verk-
korakenteen valintaan.

Nier et al. (2007) sekd Gai & Kapadia (2010) tutkivat satunnaisia verkkoja ja toteavat,
ettd sddntelyn tulisi olla tiukempaa niille pankeille, jotka myontivit suurempia lainoja.
Krause & Giansante (2012) ja Teteryatnikova (2014) sen sijaan tutkivat ei-satunnaisia
verkkoja ja kertovat, ettd sddntelyn tulisi olla voimakkaampaa ensimmadisen kerroksen
suuremmille pankeille. Toisaalta juuri suurimmat pankit myontévit keskimdérin suurim-
pia lainoja, joten taustalla voi olla samankaltaisia ajatuksia.

4.3 Reaalimaailmasta saadut tulokset

Taulukossa 3 on kuvattuna tulosaineisto niisté artikkeleista, jotka kdyttdvét reaalimaail-
man dataa tutkimuksissaan. Mikili kyseesséd on paperitutkielma, se on merkitty erikseen.
Artikkelit ovat niin ikd4n jdrjestetty kronologiseen jdrjestykseen vanhimmasta uusim-
paan. Toisessa sarakkeessa kerrotaan dataldhde ja miltd ajanjaksolta se on keritty. Kol-
mannessa sarakkeessa kuvataan adjektiivein, millaiseksi tarkasteltava alue on havaittu.
Viimeisessd sarakkeessa ilmaistaan, millaisia makrotaloutta vakaannuttavia keinoja tut-
kimuksessa ehdotetaan.

Taulukko 3. Tulosaineisto reaalimaailman dataa hyédyntdivistd artikkeleista.
Tutkimus Dataldhde Tarkasteltava Makrotaloutta vakaan-
alue ja sen ra- nuttavat keinot
kenne
Boss et al. Itdvallan keskus- Itdvalta: kerros- | Huomiota tulisi kiinnittaa
(2004) pankki: 2000-2003 mainen etenkin systeemisesti tir-
pankkien tasetiedot keisiin suuriin pankkeihin.
kvartaaleittain

Mistrulli | Italian keskuspankki: | Italia: kerrosmai- | Pankkiyhtymille helpom-
(2007) vuodesta 1989 eteen- | nen ja epétdydel- pia keinoja keratd pai-
péin pankkien kuu- linen omaa shokin iskiessa.

kauden lopussa ilmoi-

tetut tasetiedot
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Tutkimus Datalidhde Tarkasteltava Makrotaloutta vakaan-
alue ja sen ra- nuttavat keinot
kenne

Bech & | Yhdysvaltain keskus- | Yhdysvallat: ker- Ei ota kantaa.
Atalay pankki: ajalta rosmainen
(2010) 1.4.1997-29.12.2006

pankkien tasetiedot

paivén paatteeksi

Cont et al. Brasilian keskus- Brasilia: kerros- | Tiukempia pddomavaati-
(2010) pankki: kuusi hetked | mainen ja hetero- | muksia kytkeytyneimmille

valiltd 2007-2008 geeninen pankeille.

Minoiu & | Kansainvélinen jirjes- | 184 maata glo- | Tulisi varoa sellaisia verk-
Reyes telypankki: kvartaali- | baalisti: kerros- | koja, joissa pankit ovat al-
(2013) tiedot maittain valilta mainen haisesti kytkeytyneet toi-

1978-2010 siinsa ja lainojen suuruuk-
sissa on suurta hajontaa.

Martinez- Meksikon keskus- Meksiko: kerros- | Mittaustapojen yhdistami-

Jaramillo | pankki: pdivittdiset ta- | mainen ja epitdy- | nen antaa parempia tulok-

et al. setiedot vililta dellinen, muutok- | sia systeemisesté riskista.

(2014) 03.01.2005- sia rakenteessa fi-

31.12.2010 nanssikriisin jal-

keen
Kanno Japanese Bankers As- Japani: kerros- Saintelijoiden tulisi ottaa
(2015) sociation: tasetiedot mainen kayttoon tutkimuksissa hy-
vuosien 2009-2013 lo- viksi todetut mittaustavat.
pussa

Paltalidis | Kansainvilinen jdrjes- | EU:n 16 jdsen- | Basel III sdéntely ei toimi-
et al. telypankki ja euromai- | maata: heterogee- | nut merkittdvésti. Etenkin
(2015) den keskuspankit: ta- ninen Etelda-Euroopassa suuri tar-

setiedot kvartaaleittain
valiltd Q1/2005-
Q4/2013

tunnan riski.
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Tutkimus Datalihde Tarkasteltava Makrotaloutta vakaan-
alue ja sen ra- nuttavat keinot
kenne
Li & Dong | Englannin keskus- | Yhdistynyt kunin- | Tiukempia pddomavaati-
(2016) pankki ja pankkien ti- | gaskunta: kerros- | muksia systeemisesti tér-
linpaétokset: tasetie- mainen keimmille pankeille.
dot vuoden lopussa
vililtd 2002-2005
Hassan & Tutkielma Islamilainen Islamilainen pankkijirjes-
Aliyu pankkijarjes- telmé selvisi huomattavasti
(2017) telmé: homogee- | paremmin edellisesti fi-

ninen, mutta hy-
vin erilainen ta-
vanomaiseen
pankkisysteemiin
ndhden. Esimer-

nanssikriisista kuin tavan-
omaiset. Voi olla mielen-
kiintoinen tutkimuskohde
lansimaiselle pankkijarjes-
telmille.

kiksi korkoa ei

periti

Vaikka toinen osa tulosaineistosta on niin ikdin pieni, voidaan todeta, ettd maailman
pankkisysteemit ovat pddasiassa kerrosmaisia. Tdma ei kuitenkaan tarkoita, ettd pankki-
systeemit olisivat eri maissa samankaltaisia. Lienee selvii, ettd vaikka Italian ja USA:n
pankkisysteemit ovat kerrosmaisia, niiden vililld on eroja esimerkiksi solmujen ja nuo-
lien koossa ja méardssd (Mistrulli 2011). Perustopologialtaan kerrosmaiset pankkisystee-
mit ovat kuitenkin samanlaisia. Kerrosmaisuuden ominaisuuksiin, kuten astejakaumiin
voi perehtyid tarkemmin tulosaineistosta, joten maiden topologiset erot sivuutetaan téssa
tutkielmassa.

Taulukon 3 aineistossa ei ole ristiriitaisuuksia koskien makrotaloutta vakaannuttavia kei-
noja. Boss et al. (2004), Cont et al. (2010) sekd Li & Dong (2016) ilmaisevat selkeésti,
ettd ensimmadisen kerroksen systeemisesti tirkeille pankeille tulisi asettaa tiukempia paa-
omavaatimuksia. My6s muut tutkimukset nojaavat samaan suuntaan. Mielenkiitoinen ris-
tiriita ilmenee Paltalidis et al. (2015) ja taulukon 2 Aldasoro et al. (2017) valilla Basel 111
saantelystd, jotka ovat eri mieltd sen toimivuudesta. Basel I1I sdédnnosto on Kansainvili-
sen jdrjestelypankin laatima kokoelma toimia, joiden tarkoitus on parantaa pankkien val-
vontaa ja riskienhallintaa. Kansainvélisen jédrjestelypankin jasenind on 60 eri maiden kes-
kuspankkia. (BIS 2017)
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Tulosaineistosta on havaittavissa neljé erilaista datatyyppié: tasetiedot ovat selvilld pii-
vén-, kvartaalin-, tai vuoden lopussa. Neljdnnessa tyypissi tasetiedot ovat selvilld mieli-
valtaisena ajanhetkend. Vaikka dataldhteitd kéytetdén eri tavalla, siitd ei ole havaittavaa
eroa tutkimusten vililla: eri alueet ovat piddasiassa kerrosmaisia ja makrotaloutta vakaan-
nuttavat keinot melko hajanaisia. Néin ollen mitédén sdinnénmukaisuutta eri metodologi-
oiden vililta ei kyseiselld otannalla 16ydy.

Tutkimusdatan ajanjaksojen voidaan havaita olevan selvisti vanhempia kuin tutkimuksen
julkaisuajankohdan. Taulukon 3 dataldhteistd ja julkaisuajankodista voidaan havaita, ettd
useimmiten data kaksi tai kolme vuotta vanhaa julkaisuaikaan ndhden (esimerkiksi Cont
et al. 2010; Kanno 2015; Paltalidis et al. 2015). Tdm4 johtuu todennékoisesti tieteellisen
julkaisun prosessista, silld tutkimukset ovat julkaistu vertaisarvioiduissa julkaisuissa.
Kattavimman datakokoelman esittdviat Minoiu & Reyes (2013), jossa he tutkivat globaa-
lista eri maiden pankkisysteemeji. Vanhinta dataa suhteessa julkaisuajankohtaan kaytti-
vit Li & Dong (2016), jossa data on yli 10 vuotta vanhaa. Kyseisen tutkimuksen 10ydok-
sid voikin kritisoida, silld pankkisysteemi voi muuttua, kuten Martinez-Jaramillo et al.
(2014) toteavat Meksikon pankkisysteemin tapauksessa.

4.4 Tulosaineiston yhteenveto

Tutkimusten perusteella on siis todettu pankkisysteemien topologian eli rakenteen ker-
roksellisuus, mistd voidaan piitelld seuraavaa: teoreettisten mallien fokus satunnaisista
verkoista on oikeutetusti siirtynyt ei-satunnaisiin verkkoihin. Tiedon kumuloituessa myos
mallit ja metodologia on kehittynyt suuresti. Esimerkiksi Nier et al. (2007) sekd Gai &
Kapadia (2010) kisittelevit padasiassa verkon topologian ja erityisesti luvussa 2 esitetty-
jen verkon parametrien vaikutusta systeemiseen riskiin. Néissd satunnaisiin verkkoihin
liittyvissd tutkimuksissa tarkastellaan staattisia systeemejd ja lyhyesti muita vaikuttavia
tekijoitd, kuten likviditeetin heikkenemisti ja omaisuuksien arvon laskemista. (Nier et al
2007; Gai & Kapadia 2010)

Roukny et al. (2016) sekd Aldasoro et al. (2017) sen sijaan ottavat huomioon verkon dy-
naamisuuden: pankit muuttavat kdyttdytymistadn epdvarmuudessa ja tartunnan levitessa.
Uudemmat mallit ovat huomattavasti matemaattisempia ja kaytdnnollisempid: esimer-
kiksi Aldasoro et al. (2017) esittdd optimaalisia pddomavaatimuksia pankeille, mihin tu-
losaineiston aiemmat tutkimukset eivit ota kantaa. Kompleksisuudelle onkin tarvetta,
silld Glasserman & Young (2014) toteavat, tartunta levidd heikosti pelkdstddn maksu-
sitoumusten avulla.

Kun pohditaan makrotaloutta vakaannuttavia keinoja, lienee turvallisinta katsoa taulukon
2 aineistosta ei-satunnaisiin verkkoihin liittyvid tutkimuksia ja taulukon 3 aineiston mai-
nituimpia keinoja. Néin siksi, ettd taulukon 2 aineiston ei-satunnaisiin verkkoihin liittyva
tutkimus vastaa parhaiten reaalimaailmaa ja ne ovat tuoreimpia, joten niistd voidaan saada
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luotettavampia toimia. Toiseksi, taulukon 3 tutkimukset ovat valittu edustamaan mahdol-
lisimman hyvin koko maailmaa. Tutkimuksissa esitetyt toimet liittyvét juuri kyseisen
pankkisysteemin parantamiseen, joten luotettavimmat toimet saadaan ottamalla maini-
tuimmat keinot.

Taulukon 2 aineistosta kuusi tutkimusta késittelee ei-satunnaisia verkkoja ja niistd kolme
ehdottaa tdsméllisesti tiukempia pddomavaatimuksia ensimméiisen kerroksen pankeille.
Lisdksi muut kolme ovat samoilla linjoilla mutta ehdottavat myos muita toimia. Taulukon
3 aineiston ehdotetut toimet ovat hieman hajanaisempia, mutta myds niistd kolme ehdot-
taa systeemisesti tirkeille pankeille tiukempia vaatimuksia. Lisdksi, koko aineistosta
kolme tutkimusta ehdottaa, ettd sdéntelijoiden tulisi mitata systeemisti riskid tutkimuk-
sissa hyviksi todetuilla tavoilla. Muuten ehdotetut keinoista ei ole havaittavissa suuria
samankaltaisuuksia.
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5. PAATELMAT

Yhtend tutkimuskysymyksend oli selvittdd, minkélaisia malleja reaalimaailman pankki-
systeemit noudattavat. Kerroksellisuutta havaitaan ldhes kaikista maailman pankkisystee-
meissd, kuten taulukosta 2 ndhdiin. Tulosaineiston perusteella tima havainto on hyvin
selked ainakin Lédnsimaiden pankkisysteemeistd. Ainoa poikkeus havaitaan islamilaisissa
maissa, jotka tosin eroavat perinteisistd pankeista merkittavasti.

Toisena tutkimuskysymyksend oli selvittdd, milli makrotaloutta vakaannuttavilla kei-
noilla systeemistd riskid voidaan pienentdd. Tdmén suhteen tulosaineistossa oli melko
paljon hajontaa. Aineistosta voidaan kuitenkin péétell4, ettd ensimmaéisen kerroksen pan-
keille tulisi asettaa tiukempia vaatimuksia pddoman ja likvidien varojen suhteen. Lisdksi
sddtelijoiden tulisi ottaa kdyttoon tutkimuksissa hyviksi havaitut tavat systeemisen riskin
mittaamisessa. Ehdotuksien hajanaisuudesta johtuen tulisi muodostaa enemmin syn-
teesejd ja yhteisid padtoksid pankkien vaatimuksille. Kuten Battiston et al. (2016) toteaa,
monitieteellinen organisaatio, joka saisi helposti dataa eri maiden keskuspankeilta, voisi
kehittdd parempia toimia.

Sédéntelijoille tulisi myds tuoda ilmi nopeammin ehdotuksia kuin tieteellisen prosessin
kautta. Alaluvun 4.3 viimeisesséd kappaleessa havaittiin, ettd tutkimusdatan ja julkaisua-
jankohdalla on viive. Jos sdéntelyd toteutetaan siis tieteellisten julkaisujen avulla, data
voi olla jo vanhentunutta. Tdmi havainto tukee Battiston et al. (2016) ehdotusta datan
saatavuuden helpottamisesta ja tieteellisen yhteison tuomisesta 1dhemmaéksi sadntelijoita.
Koska tieteellisen julkaisun prosessia on vaikea nopeuttaa, sdéntelijéiden tulisi tuoda tie-
teellistd yhteisod ldhemméksi. Tamé hyodyttdisi makrotalouden vakautta, silld tieteelli-
sesti hyviksi havaittuja toimia voitaisiin 16ytdd nopeammin.

Tulosaineistosta voidaan lisdksi tehdd péddtelmid tutkimusmetodologian kehityksesta.
Taulukon 2 aineiston perusteella voidaan todeta, ettd tutkimusten fokus on siirtynyt sa-
tunnaisista verkoista ei-satunnaisiin. Aina 2010-luvun alkuun saakka mallien verkot oli-
vat satunnaisia ja staattisia. Tartunnan aiheuttaja toimi yksittdiseen pankkiin iskevét sho-
kit, eikd muita systeemisin riskin aiheuttajia juuri késitelty. Téllaisia tutkimuksia ovat
esimerkiksi Nier et al (2007), May & Arinaminpathy (2009) sekd Gai & Kapadia (2010).
2010-luvun alussa herisi kuitenkin kritiikkid satunnaisia verkkoja ja niiden yksinkertai-
suutta kohtaan. Tutkijat, kuten Krause & Giansante (2012) ja Teteryatnikova (2014), ke-
hittivdt malleja perustuen verkon kerroksellisuuteen seka ottivat mukaan likviditeettiris-
kin tartunnan levidmisessd. Viime vuosina mallit ovat kehittyneet yhd kompleksisimmiksi
ottaen huomioon lukuisia tekijoitd verkon rakenteessa ja tartunnan levidmisessd. Naistd
esimerkkeind toimivat Roukny et al. (2016) sekd Aldasoro et al. (2017).
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Vaikka tutkielmassa on késitelty teoriaosuudessa satunnaisia verkkoja ja havaittu niiden
soveltaminen arveluttavaksi, on niiden kdytto ollut rajauksessa pateva. Satunnaiset verkot
ovat luoneet pohjan monimutkaisemmalle tutkimukselle ja ovat pdépiirteiltddn samanlai-
sia kuin kompleksiset verkot. Lisdksi, kuten alaluvussa 2.4 todettiin, niilld voidaan jélji-
telld kerrosmaisten verkkojen ominaisuuksia. Verkon mallintaminen on edellytys systee-
misen riskin tutkimukselle ja satunnaisilla verkoilla voidaan systeemid mallintaa melko
intuitiivisesti. Etenkin kandidaatintutkielmassa satunnaisten verkkojen késitteleminen on
jarkevampaa kuin kompleksisten verkkojen.

Téssd tutkielmassa ei ole késitelty systeemisen riskin mittaamista, mutta tulosaineiston
perusteella mittaaminen on tirkedd makrotalouden vakaudelle ja siis tdrked jatkotutki-
muskohde. Kuten verkkomallinnuksien tapauksessa on olemassa lukuisia eri malleja,
my0s mittaustavoille 16ytyy lukuisia eri menetelmid (Upper 2011). Makrotalouden va-
kauden kannalta on tarkeda, ettd sdételijd pystyy mittaamaan systeemisté riskid (Acharya
et al. 2017). Saantelyyn liittyy siis kaksi tirkedd komponenttia: asetettavat vaatimukset ja
mittaustavat, joiden tulisi tukea toisiaan. Mittareiden tulisi mitata pankkien osallisuutta
systeemiseen riskiin (Acharya et al. 2017) ja kenties my0s vaatimusten tehokkuutta. Sys-
teemisen riskin mittaamiseen voi tutustua esimerkiksi tutkijoiden Upper (2011), Silva
(2017) ja Acharya et al. (2017) katsauksissa.

Alaluvun 4.2 viimeisessd kappaleessa ilmaistiin ristiriita Basel III sdéntelyn toimivuu-
desta pankkisysteemeissi. Lisdksi Battiston et al. (2016) ilmaisee tarpeen parempien mal-
linnusten ja mittaustapojen kehittdmisesté sadteleville elimille. Jatkotutkimusten kannalta
olisi tirkedd 10ytdd malleja, jotka ottaisivat paremmin huomioon pankkisysteemeihin liit-
tyvan kompleksisuuden. Myos asetettujen toimien tehokkuudesta saataisiin arvokasta tie-
toa tulevaisuuden sditelyd varten. Tutkimustulokset lienevit tulleen osaksi uusinta Basel
IIT reformia: Kansainvilinen jarjestelypankki (2017) julkaisi vuoden 2017 joulukuussa
uusia toimia, joissa otetaan erikseen huomioon globaalisti ja systeemisesti tarkedt pankit,
ja asetetaan niille tiukempia vaatimuksia velan vipuvaikutuksen hyddyntamiselle.

Vaikka tutkimuskysymykseen makrotaloutta vakaannuttavista keinoista saatiin laadulli-
sia vastauksia, tarvitaan vield kvantitatiivisia jatkotutkimuksia. Esimerkiksi ehdotus “en-
simmaisen kerroksen pankeilla tulee olla tiukemmat pddomavaatimukset” ei sinélldédn ole
vield hyddyllinen. Tarvittaisiin tietoa, kuinka tiukat niiden kdytdnndssa tulisi olla. Kenties
tutkimuksissa ollaan jo piddsemissd kdytdnnollisempiin tuloksiin, kuten Aldasoro et al.
(2017) toteavat 10-13 %:n optimaalisesti pddomasuhteesta. Sama pétee myds systeemisen
riskin mittaukseen: mitkd mittarit tulisi ottaa kdyttoon, missd pankkisysteemissd, mille
pankeille ja niin edelleen.

Alan kirjallisuuskatsauksissa keskitytddn tyypillisesti systeemisen riskin tutkimuksen
metodologian kuvaamiseen, eikd esimerkiksi makrotaloutta vakaannuttavien keinojen et-
simiseen. Kerroksellisuutta on kerétty erdissd tutkimuksissa, joista kenties tunnetuin on
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Teteryatnikovan (2014) artikkeli. Koska kerroksellisuus on havaittu niin vahvasti maail-
man pankkisysteemeissd, tdimén kaltaista kirjallisuuskatsausta ei kenties ole nihty tar-
peellisena.

Tama tutkielma on kuitenkin ainutlaatuinen siind mielessé, ettd sithen on kerdtty seki
teoreettisia ettd empiirisid tutkimuksia pankkisysteemejd. Teoreettisten ja empiiristen tut-
kimusten kokoaminen yhteen auttaa ymmartdmaén, miksi ehdotetut toimet ovat sellaisia
kuin tulosaineistossa on ilmaistu: kerroksellisuuden tarkasteleminen johtaa tietynlaisiin
tuloksiin ja satunnaisuus taas toisiin, kuten luvun 4 ristiriidoissa havaittiin. Lisdksi risti-
riitojen ymmaértdminen helpottuu, kun ymmaértdd tutkimusten erilaiset oletukset pankki-
systeemista.

Tadma tutkielma on hyodyllinen pankkisysteemeihin ja systeemiseen riskiin kiinnostu-
neille ja tarjoaa ymmairrettdvan 1dhestymistavan aiheeseen. Tutkielma tarjoaa selityksen
reaalimaailman pankkisysteemien rakenteelle, tutkimusten metodologian kehitykselle ja
selittdd, millaisilla toimilla systeemistd riskid voidaan pienentdd. Tutkielmalla voi olla
hyotya sdantelijoille, silld siind havaitaan tutkimusten tarpeellisuus osana sdéntelyd. Ai-
heeseen perehtyneille tutkielmalla ei valttaméttd ole uutuusarvoa, silld tutkielmassa ei
perehdytd syvillisesti tutkimusten matemaattiseen taustaan ja simulointiin. Lisdksi, eh-
dotusten kéytintoa tai kvantitatiivisuutta ei kasitelld. Erityisen hyodyllinen tutkielma on
niille, joilla ei ole aikaisempaa tietimysti pankkisysteemeistd ja systeemisesta riskista.

Loydosten rajoituksia ja kontekstia on hieman vaikeampi arvioida. Vaikka ldhes kaikki
tutkimusaineiston pankkisysteemien rakenteista ovat kerroksellisia, ei voida kiistatto-
masti sanoa, ettid kaikki perinteistd pankkitoimintaa noudattavat systeemit olisivat ker-
roksellisia. Tarvittaisiin lisdd tutkimusaineistoa tarkempien méérien kuvaamiseen. Voi-
daan kuitenkin turvallisesti sanoa, ettd 16ydettyjen pankkisysteemien kerroksellisuus on
voimassa useiden vuosien padhin. Ainoastaan Meksikon tapauksessa oli havaittu muu-
toksia rakenteessa finanssikriisin seurauksena, eiké tdlloink&én sen perustopologia muut-
tunut (Martinez-Jaramillo et al. 2014).

Tutkielmassa ei haluttu esittdd systeemistd riskid pienentdviksi toimiksi enempdd kuin
kahta asiaa selkeistd syistd. Tulosaineistosta havaittiin hajaantuneisuutta niin julkaisua-
jankohdan kuin mallioletusten valilld. Lisdksi ehdotukset olivat jopa ristiriidassa, kun tar-
kasteltiin tutkimuksia pitkdn ajan pédéssi toisistaan. Tiukemmat padomavaatimukset en-
simmadisen kerroksen pankeille ja hyviksi havaittujen mittaustapojen kiyttoonotto eivét
ole niin kontekstista ja ajasta riippuvaisia kuin muut tulosaineiston ehdotukset. Ndin ollen
kyseiset 10ydokset eivét ole niin rajoittuneita kuin muut, mika luo niille pétevyytta ja pi-
demmain ajan arvoa. On mielenkiintoista seurata, miten ehdotukset realisoituvat tulevai-
suudessa ja toistuuko vuodesta 2007 alkanut finanssikriisi uudestaan.
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