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RAHAi~ID~RÄN KASVUN JAKAUTUrllI NEN ERI Rl-\HALAITOSTEN TALLETUSTEN OS/\LLE

'I .. JOHDP,NTO

Julkaisussa ;IRaha.määrän kasvun hajoittaminen el~-i tarjontalt-ihtciden osal-

le ll
, ETLA DP 22, olen jakanut rahamäärän kasvun koostuvaksi viidestä

tarjontatekijästä: pankkien luotonannosta, yleisön ja muiden rahoHus-

laitosten kuin pankkien ulkomaisten liiketoimien vaikutuksesta (= vaihto-

taseen ylijäämä lisättynä näiden sektoreiden ulkomc";sen pääoman netto-

tuanni'ila), valtiontalouden alijäälnän vaikutuksesta (== valtion nettoluo··

tonotto ulkomailtas Suomen Pankilta ja pankeilta), Suomen Pankin suorasta

nettoluotonannosta nKille sektoreille sekä muista tekijöistä, residuaa-

lista. Rahamäärä määriteltiin koostuvaksi käteisrahasta sekä kai kista

pankkitalletuksista mukaanlukien valuuttatal1etukset.

Tähän hajoitelmaan nojautuen voidaan tutkia myös sitä~ kuinko_ I"aharn;;lär'än

kasvu jakautuu eri rahalaitosten talletusten, ottolainauksen osalle. Reha-

määrään s; säl tyvät [)ankk'ita 11 etukset jaetaan er; rCl.ha l aitos ten tall etuk-

siin ja samoin menetel1ään luotonannon suhteen. Tavoitteena tällä lisä-

hajoituksella on selvitt~ä, miten rahalaitosten talletusten k~svu en

riippunut eri tarjontatekij~istä: ko. rahalaitoksen omasta luotonannosla,

muiden rai:alaitosten luotonitnnosta ja mU'jsta rdhCl.lJläärän v.okonaiskasvun

lähteistä~ ulkomaisten liiketoimien komponentista. valtiontalouden ali-

jäämtin vaikutuksesta, Suomen Pankin suorasta luotonannosta jd residuaali-
, ,

te ki j äs tä ! ) •

1) !..i ~~:i ksi haj Qite1l1ld s~; 2; '::iJ:' t:,) s ten 03 ~l:l kJ: te-l s :~i.d"j ;.: r:, yhden ra huu':iiä i'~i n
osdckijrtn k,~\Svun (l!heu~:.ilil:,}a til i·li;f:lJ~;·ten supi,;tunri:.ta.
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Rahdlaitoksia on erotettu kuusi: Helsingin-Osake-Pankki (lyhenne HOP),

Kansallis-Osake-Pankki (KOP), Osuuspallkit mukaanlukien OKO (OsP), Posti-

pankki (PP), Suomen Yhdyspankki (SYP) ja Säästöpankit Illukac:nlukien SKOP

(SäP). Aluksi on esitetty kuvioin kunkin rahalaitoksen ottolainauksen

ja luotonannon kasvu sekä markkinaosuLhi2t talletuksista ja luotoista

sekä tarkasteltu lyhyesti talletusten ja luotanannon kasvun tilustolli-

sia ominaisuuksia. Seuraavaksi on esitetty yllä mainittu rahalaitoskoh-

tainen hajoitelma ja muodostettu tähan liittyvä talletusten kokonaiskas-

vun jakautumista eri rahalaitosten osalle selittävä matriis;. Sen

jälkeen on tarkasteltu saatuja tuloksia koka mallin estimoinnista ja 1;-

säksi rahalaitoskohtaisesti tutkittu ottalainaukseen vaikuttavia teki-

jäitä.

2. TALLETUSTEN JA LUDlTOJEN KASVU RAHALAITOKSITTA!N

Talletukset sisältävät kaikki talletukset mukaanlukien valuuttamääräiset

tal1etukset. Luotot puolestaan sisältävät sekä markka- että valuuttaluo­

tot mukaanlukit~n valtion varoista välitetyt luotot1).

1) l.iikepankk'ien tiedot on kerätty pankiden ja kiinnitys'luotto'laitosten
kuukausitilastosta, kun taas osuus- ja sääst~pdnkkien sek~ PostipAn­
kin tiedot ovat vuoteen 1974 ,sa0.kka anto- ja ottolainaustilaston mu··
kaisia. Tallettaja- ja luotonsaajasektorin mä~rittelyssä on ta~ahtunut

j()itakin muutoksia jc1. li~.bksi se r.i (de t::iysin samt\nli:lir:en 'liike/1i;,nk­
kikohtais'!ssa tau1uissa ja ('ah:d~,itosryhnriHti'jsissätallluisstt. OSlIUS­

jo sdjstbpullkl~ien sekii P()~;t'ipatlkin kohdi3.'!ia tanr:?tL<,ja- ju luotonsaa­
jusektcJri ~:;isält;i;:i ka·ik.ki lnullt rahoitus·!a.itokset, kun l.aa~; li'if:epank­
kien kohdall,) kiinnitys1uol"topo.ni,it [~iv;it L-ihän sisä'l'ly.N;jiclen pG k_o
kcav'ien tc·kijöidcn v,JikuLus täss;l yht.c:ydessä on kuito.nk·~n Vi3f'~~'ln vi:ihii nen.
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Ohei.sten kuvioiden yläosissa on esitetty eri ra.ha·lai.tosten talletusten

ja 1uottojen kasvu ne1jtin vuosinelj~nneksen pituisina periQdeina VUQ-

desto '~964 vuoden 1978 puo·[ivtiliin. Hava"innot on merkitty aina periodin

keskipisteeseen. Kuvioiden alaosissa ovat raha1aitosten suhteelliset

osuudet kaikkien kuuden rahalaitoksen yhteenlasketuista talletuksista

ja luotoista kunkin vuasincljtinneksen lopussa. Yleispiirre on~ että eri

pankeilla on ollut ajoittain suuriakin eroja kasvussa, mutta markkina-

osuudet ovat kuitenkin pysyneet suhteellisen tasaisina. Joiltakin osin

on tosin nähtävissti trendim~istä markkinaosuuden kahoamista ja alene-

mista. Viime vuosina n~yttää tässti suhteessa tapahtuneen tasoittumista.

Seuraava ana1yysi perustuu rahamäär3:n pr'osentuaa1i si ksi kasvukontri buu-

tiaiksi transformoituihin muuttujiin. Esirnerkiksi tanetusmuuttuja on

talletusten lisäys vu aden pituisena aikavälinä suhteutettuna periodin

alussa olevaan rahamäärään ja kerrattuna sadalla. Taulukossa l on esi-

tetty talletusko.svumuuttujien keskiarvot, he-jannat) varia.atiokertoimet

(= hajontajkeskiarvo) sekä korrelaatiomatriisi.

Taulukko 1. Talletusten kasvukontribuutioiden tunnuslukuja

Rah<11ai-

---::-1-- tol;set R<1ha-
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08~ 071+ 2.::1==
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Kuv-io l. IIOP:n talletusten ja luottojen kasvu edellisen vuoden vnstaa­
vasta neljänneksestä ja osuudet rahalaitosten·yhteenlasketuista
talletuksista ja luotoista.

% I--I<AS~U
35 ,- ~ Talietulci'et

liIlIl luotot
30 ----1---------1-­

25 -

20 f----1"---=~j

15 -

1O ~-lf-'i ,;--11:,>1----~

-------,--------- - %
35

;----------- 30

25

- 20

- 15

g-------110

5

j%

,7.<T"~--t----------5

ET I. A -
O - LU-WluiLu.J.J.rlwJJ uluJJ.J_uJ..ull.L JlJ..uJ..LLLUlJLUJ- O

19641965 66 67 68 69 1970 71 72 73 74 1975 76 77 "18 79 1900

5 1---1



- 5 -

Kuvio 2. KOP:n talletusten ja luottojen kas vu edellisen vu oden vastaa­
vasta neljänncksest~ ja asuudet rahalaitosten yhteenlasketuista
tanetuks'ista ja ·Iuotoista.
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Kuvio 3. Osuuspankkien talletusten ja luottojen kasvu edellisen vuoden
vastaavasta neljänneksest~ ja osuudet rahalaitosten yhteenlas­
ketuista talletuksista ja'luotoista .
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Kuvio 4. Postipankin t~lletusten ja luottojen kasvJ edelliscn vuaden
vastaavasta neljtinneksestä ja osuudet rahalaitosten yhteen­
lasketuista talletuksista ja luotoista.
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Kuvio 5. SYP:n talletu~ten ja luuttojen kJSVU edellisen vuoden vastaa­
vilsta neljänneksestä ja Qsuudet rahalaitusten yhteenlasketuista
talletuksista ja luotoista. .
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Kuvio 6. Säästöpankkien talletusten ja luottojen kasvu.edel1isen vuoden
vastaavasta neljänneksest~ ja osuudet rahalaitosten yhteetllas­
ketuista talletuksista ja luotoista.
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Kasvukontribuutioiden keskiarvot heijast.:wat markkinaosuuksia,

mikä tulee huomata vertailussa. Sama pätee hajontojen suhteen.

Sen sijaan vario.atiokertoimen voisi olct"'.:aa Qlevan rahalaitoksen

koostJ r·iippumattoman suureen. N2lyttää siltä, etUi variaat'iokel~toi-

men suuruuden mukaari l·'aha l il itokset jakautuvat kahteen ryhmään. KOP: n,

osuuspankkien ja säästöpankkien talletuskasvu on ollut tällä tavalla

mitattuna keskenään suurin piirtein yhtä vaihtelevaa ja selv~sti tasai-

sempaa kuin HOP:n, Postipankin ja SYP:n talletuskasvu. Näissä rahalai-

toksissa talletuskasvu on ollut puolestaan keskenään yhtä vaihtelevaa.

Tilulukossa ., on esitetty myös el'; rahalaitosten talletuskasvun par'it-

taiskorrelaatiot, jotka ovat odctetusti positiivisia. Voimakkain yksit-

täinen korrelaatio, peräti 0.85, vallitsee osuus- ja säästöpankkien tal-

letuskasvun välillä. Seuranvaksi suurin parittainen riippuvuus on ollut

osuuspankki en je, Pos tipa.nki n väln"lb: sekä Posti pariki n ja sääsWpankki en

välil"lH. HOP:n ja KOP:n välinen korrelaatio 011 myös vars"in suur"i. SYP:n

talletuskehHys näyttää suhteellisen lil~ralliselta" siinä suhteessa,

että parittaiskorrelaatioista vain yksi nousee yli arvon 0.51). Kaikkien

talletusten kasvun kanssa korreloivat voimakkaimmin Postipankin ja OSUIIS-

pank~den tal"letuskasvu. Muista selvästi poikkeava on HOP;n kasvukehit.Ys~

sill~ sen ko0relaatio kaikkien talletusten kasvun kanssa on huomattavasti

mui ta P"j enempi, nri kä ri i ppunee sen muHa yks i köHä pi enE:n~ri1ästä koosta.

1au1ukossa 2 on suoritettu vastailvi:u11a.1nen tarkasteh! luotonö.nnotl sllhteen

kui.n tau"'llkossa l tallctusten osaita. Kaikilla tnuillCJ. pe.nkeilla luottojen

1·l~~iiys (ubsoluuttisesti) on onut sl.lUrempad kuin tan~,tustell lisäys (kasv:J'"

1) j(uH(-~nkiii SYP:n t.2.nf't.li'.:.kasvlj kor."o"lo·j kaikiden tallctu~;L(~n kilS\!Un

ka.nssa sanlCll!;; tava.l1a kuin liiulItk-in.
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kontribuutioiden keskiarvot luottojen osalta ovat suurempia kuin talle-

tusten osalta) paitsi sä~stöpankeilla. Luotonanto on variaatiokertoi-

mel1a mitattuna 011ut tasaisinta säästJpankeissa. Postipankin luot~n­

anto on puolestaan vaihdellut ll1uita se'lvästi enemmän. HOP:N, KOP:n,

osuuspankkien ja SYP:n luotonannon vaihtelu on ollut keskenään suurin

pi.idein samansuuruista. i<aikk"ien pankkien osalta voidaan todeta, et.tä

luotonalito on vaihdellut enemmän kuin tarletuskasvu.

Voimakkain parittainen yhteys on vallinnut KOP:n ja SYP:n luotonannon

väl il lä. Lähes yhtä suuri on korrelaatio Postipankin ja sliästöpankkien

luotonannon välillä1).

Taulukko 2. Luotonannon kasvukontribuutioiden tunnuslukuja

---~------. I ,{,' al" T---Rahi\laitos -l ."n, ,11"

.:::~":~l__Hor c- KGPI-,,;-=r ,:-,- Fsyri -;;; .I :::::~':- ::::~~i
Keskiar'lo I J.59 2.81' 2.94 I 1.94 2.77 3.45 l14.S2! . I

t -- ----1- - --'--r---
:,;::-. 0.2.9 1.12 1.25 . 1." . 1.25 0.94 _ I "" I ._J

::;;:~:"-I 0•.\' 0.39 0.42 0.60 O." l 0.27 l 0.34 I
-.-----~ 1.00 0.52 --1- 0.23 0.48 0.50 -, 0.00 "-r··~5:;-T-HO~I

il~;::::: i 1.00 :::: :::: :::: ::::jI :::: ~:~ ,I

1.00 0.37 0,74 0.78 I'P

___l...__L~ :::: I :::: __~::_i

1) Luotonanto eri ('ahu l il. i tok::: i ssa on toi SiJ.a l ta jOllki n verrail enemmän kytkey­
tynyt taisi1nsa kuin i:ane~:uskclSVU, 5il12: taulukon 2 korn:'laiJ.tiomatriisin
detennirE!ntt'i on vii.h~in p~en('nlpi kuin tilulukon l. ~'Iolelllinat alfat 'iiihel Li nol··
l ai!. ja osoitt;~Vdt: si-cen sULlrLilli:H:aatistii ri'ipplivuutl',~muul:tiJj'ien v~i1'illii.
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3. TALLETUSTm KPSVUN Rfl.i!(~.LMTOSKOHTAINEN H!-\JOLTEU~M1ALLI

Käytet~~n 52uraavia symboleita

TA·. l

ULK

VALT

SPS

RES

KAT

::: raha1aitoksen i talletusten kasvukontribuutio raham~ärän

kasvuun

::: rahalaitoksen i luotonannon kasvukontribuutio rahamäärän
kasvuun

- ulkomaisten liiketoimien kasvukontribuutio raham~lirän

kasvuun

_. va.1tiontalouden alijäämän kasvukontdbuutio rahamäät"än
kasvuun

::: Suomen Pankin suoran nettoluotonannon kasvukontribuutio
rahamälirän kasvuun

- muiden tekijöiden ~asvukontribuutio rahamäärän kasvuun

::: käteisrahan ko.svukontribuutio rahamäärän kasvuun

Hajaitelman lähtökohtana on identitcetti

(1 )
6
L TA. +KÄT

.j:: l l

6
::: L l. U, + ULK + VJ.\LT +

i,""'1 l

SPS -1- RES

Siirretään kätcisraha oikeal1e puolelle ja selitetään nyt kutakin talle-

tUS!TIlhJttujai'l1Aj i<aiki1ia oikealict puolel1a o·levilla. mU:.1ttuj-illa -iineaari­

sessa jakaumamallissa. Mallit ovat siten seuraavat

(2)

·-----·-?i --...-.-------.- _--..._- - .. _-_.... _......-- .----. ----------

Yhteensa --l" (... II"· + /.--, \., .<"- ')'1"1 1,-. )\/11'-" ('-l )c"(' r"r. IllA""
,'.. ti'j =- .J.ilil) olilT ... · \.C.t i5iLi"G·!·~,-f)'i .. l_l .. r..+ \LL i HILl + v:, C i ",I·..J+ \",,0.;).,. I
I - --- __. -.--~ ---- -'" . --- ...- .....

~.:1 :-:1:::1 "'1 :.:c', :··i
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Kertoimet kuvauva t kunk i. n raha"lai, to!:sen ta 11 etuskasvun saamaa os.uutta

kyseisestä tarjontalähteestä. Koska yht~löiden tulee yhteenlaskettuina

toteuttua identHeetti (1) (käteisraha on identiteetistä (l) siirretty

yht~löissä (2) oikeal1e puolel1e). niin samatI muuttujan kertoimia sito­

ViJt yhtäläiden yli lasketut ykkös- ja. nollasummaehdot, kuten asetelmaan

on merkitty. Näiden huomioonottaminen ei kuitenkaan tuota estimoinnissa

vaikeuksia, jos muita kertoimia ra.joHtav-ia lisi'iehtoja ei ole kytketty

mukaan estimointiin. Yhtäl~ kerrallaan pienimmän neliösumman keinolla

suoritettu estimointi takaa kerroinrajnitusten tateutumisen automaatti··

sesti ja on perinatteessa tehokas estimointimenetelmä.

Taulukossa 3 on esitetty estimoitu kerroinmatriisi. Niiden kerroinesti­

maattien alle, joiden t-luvut ylitttiv~t itseisarvoltaan arvon 2~ on mer­

kittY sulkeisiin kerroinestima.attien keskivirh(~.

Estimoi tu haj oite Imarakenne on s-j inä suhteessa tyydy tt~vä, että l ähes

kaikki kertoimet avat positiivisia, kuten niiden jakaumahajoite1massa

tuleeon:::kin paitsi käteisrahan kertoimien,joiden tuleeol"!a negatiiv-isia.

Ainoa epätY'ydyttävä sarake on HOP:n luotonannon sari1ke, jossa on sekä

yksi suuri negatiivinen kerroin että suuria positiivisia kertoimia. Tähän

sarakkeeseen e-j si ten voi jlwri ki i nn j ttää huorrri ota. SanJa_ten stliistrjpank­

kien iuotonannon sarakkeessa on negatiivisia kettoimia.

Tuloksista nlihdään, ett~ yht~löidrn selitysasteet nousevat korkeiksi. mi­

k~j lle-ij0.sti:~i1 asete~man idc~ntiteettillJ.oi1netta. loisaa"!ta jäännöksen osoit­

taVcJt positi-j-·/;sta. autokol~\~elaatioCC!. Tiim~_ selHtyy rnlldtujatransl:"or-i112_il­

tiosti:J, k():~kd hc1V(J-innot O'/at nelj;in vuo~.il!eljänneksel1 liukuviv kasvukont-

riLJl~utjoita.



Taulukko 3. Talletusten kasvun rahalaitoskohtaisen hajoitelmama11in estimcinti, kasvu~ontribuutiomalli
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Eoelleen voiclaan todetil) etta:. kaikkien kolmen yhteisen taustamuuttujan ­

ulkoil1aisen komponentin, valtiontalouden a1ijäämän vaikutuksen ja Suomen

Pankin suoran nettoluotonannon - kerroinestimaatit ovat tilastollisesti

merkitscvi~. Toinen merkitttiv~ piirre on se, että kunkin pankin kohdalla

pankin oman ~uotonannon kerroin on eritt~in meikitsevä ja usein arvol·­

taan varsin suuri ja vaihtelee O.20:sta aina G.77:een saakka. Nämä

ke0toimet ovat selvästi suurempia kuin rahalaitosten markkinaosuudet.

Tämän tuloksen luotettavuuteen vo"idaan kohdistaa epäilyjä siki:ili, etUi

kyseessä saattaa olla ns. simultaanisuushal~han vaikutus, kaska pankin

otto- ja antolainauksen välillä on tode.nnäkö"isesti tak(lisi!ll<ytkentä~

jaka on ilmeisesti 1uonteeltaan juuri sellainen, että se nostaa kerroin­

estirnaatH '!'i'ian korkeik:,i. Tätä tarkastenaan myöherr.m'In kohdassa 4.

Jäännästen autokorre l oitunei suuden vuok,:d kaikki mall it estirnoiti i n myös

muunnetus50 muodossa, jossa mal1ien kaHista muuttuj'is,til oli ob~ttu yh­

den per'j oc;"i n pitui se"c di fferenss i t. Närnä est"imoi ntHul okse t on es Hetty

"taulukossa 4. Taulukkojen 3 ja 4 tL:losten vä,lillä havaitaafl me"lkoisiakin

eraja eri tarjontamuuttujien jakautumakertoimissa, mutta ei kuitenkaan

ka'j ki lta os i n.

KOP:n luotonannon jakautumisessa eri pankkien talletusten osalle suurim­

mat erot tau"lukkojen 3 ja 4 v;nilLi ovat SYP:n ja säästörankkien ta.ne-

tusten sCJ['.nrissa oSl/uksissa, muut ker'tc)"illlet o\lat sLihtee.llisen saman suu-

ruisia taulukaissa 3 ja 4, joten niiden perusteella voitaisiin pä~tell~~

että KOP:n luotonanto vaikuttaa hU:Jnlattavasti onri8i1 t::dh~tusten sekil Pcs·­

tipankin ja SVP:n talletusten kasvuun.



Taulukko 4. Talletusten rahalaitoskohtaisen hajoitelmamallin estimointi~ kasvukontribuutioiden differenssi­
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Osuuspankit poikkeaisivat muista siinti, että oman luatonannon vaikutus

ta11etuksiin olisi tulosten mukaan pienelnpi kuin muil1a pankeilla. O~uus-

pankkien luotonanto on merkittävin KOP:n ja Postipnnkin talletusten kas-

vun kannal ta. Post-ipankin -Iuotonannon vaikutusker-toimissa on sUlir-ia ero-

ja er'i spesH-ikaatoissa~ joten tältä oS1n ei jUlli"-j voidil tehdä muut.a pää-

telm~ä kuin se, että vaikutus amiin talletuksiin on erittäin suuri.

SYP:n luotonanto näyttää vaikuttavan merkittävästi HOP:n ja Postipankin

talletuksiin. Muilta asin on kertoimissa varsin suuria heittoja tauluk-

kojen 3 ja 4- välillä. Sää:;töp3.nkkien luotonannon sarakkeessa esiintYJ!

pieniä negatiivisia kertoimia. Luatonannon vaikutus painottuu osuuspank-

kien talletuksien osalle. Dmien talletusten dipPliVUUS luotoni3nnosta näyt-

t o • .Jo • tt'" l)ay cyy en a l n suurena .

Rahamäärän kasvun muiden tarjontamuuttujien kertoimet ovat suhteel1isen

samansuuruiset taulukoissa 3 ja 4 ja erot ovat selvästi pienemmät kuin

luotonantomuuttujien kohdalla. HOP:n osuus ulkamaisten 'Iiiketoimien j"'al1a-

mtiärää kasvattavasta (supistavasta) va~kutuksesta näyttää olevan suurempi

kuin sen markkinaos!J.us taneluks-ista, ja_ näin on rnyös lTluiden liikepank-

kien kohdalla. KOP:n talletusten osuus ulkomaisten liiketoimien kokonais-

vaikutuksesta rahamääl"ään on no;n neljä_nnes ja sarnoin on SYP:n osuus.

Tulostcn nlukaan PosUpank-in osuus olisi runsaan kyrnme.neksen sutn"U;;-ICn,

säästöpänkki en vRjaa vi i dennes ja osuuspankkien l"unsas kYI"r!menes" Nä 'j I;tl

l) SJ;istöp~nkk-ic:nmc,llissun~jytti erity"isl"~;ti HOP:n luotOt1iJI!tomuuttujiH! mu­
kel,naola vo.-ikll::tavan Onlilil luoton;~ntol11ut.ittujc..n kertoi:!10.(~n ~;itii korottilv2st"i.
Ti'l.ulukont: 1';1,-I,-I'li aj ,:: tt. i in mylis i,lrnCl.n tEiUmuutt.uJJil. Ti:ilnzi:l'!(.:i1s·i sii~ic;töpar;k­

Iden ClIlllln luoi..onalll1on k~~i"t.()in,cn O.4~;:e8n, ll!utta ei Illulit.tdnUl".lfiUi tn kf''(t,o"i ITr:a

sc!nottc1vi:'sti. UHCiIJIc1is(~n komr;ono'lt'iil \lCtil<utll~::k'::l'loinl(ln e~;[-_-ii11clath c:"li t;is'
sä Illa -, 1i s~; el (1. i 7, va l t. i nl\ ta l nud f"n i), Ii j hämä myt) s O, 17 j i.\ SU()I·l(~i l p,~nk-j n suoran
nettoluot')lldil!10n 0.14.
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1ukuja arvioitaessa on ~uomattava) että ne eiv~t suoraan kuvaa ko. rahB-

1aitoksen osuutta ulkomaiden ja Suomen vilisest~ rahaliikenteestti, vaan

ulkomaisen rahantarjantakomponentin eri vaikutuskanavia pitkin keskim~ä-

rin aiheutuneesta vaikutuksesta talletuksiin.

Va_Hi anta.l Guden a1ijäämän raharnäärää kasvatta van tekijz{n va'ikutus eln-j

pankkien ta11etuskasvuun on melko saman1ainen kuin ulkomaisen komponentin .
.

HOP:n osuus tästäkin on jonkin verran suurempi kuin pankin markkinaosuus.

KOP:n osuus on viidennes, osuuspankkien kymmenesosa ja Postipankin odote-

tusti suhteellisen suuri, viidesosa. SYP:n kertoimissa eri malleissa on

eroja, mutta osuus on ehkä neljänneksen suuruinen ja säästöpankkien osuus

01i51 noin viidennes.

Sucmen Pankin suora luotonanto näyttää eniten vaikuttavan KOP:n ja SYP:n

sekä Postipankin talletllskasvuun. Residuaalitermin, Suomsn Pankin ja pank-

kien muiden velkojen nettovaikutus on painottunut kar'keasti rankkien mark-

kinaosuuksien mukaan. Ktiteisrahan muutosten vaikutus eri rRha1aitosten

talletuksi-in näyttäytyy painottuvan SYP:n ja säästöpankkien talletusten

kohdalle. Tosin kertoimissa on suuria eroja eri malleissa.

Saatujetl tuloksien perusteella voitaisiin tehdä se johtop~~tös~ että ko'j-

men rahamarkkinoiden tilaan merkittävtisti vaikuttavan muuttujan: ulkomQis-

ten liiketoimien" va1tiontalouden alijä~-imän ja Suomen Pan!dn SUOl~u,n net-

toluotonannon vaikutus 01i5i siinä mielessä painottunut varsin selvästi

l'iikepankldcn ja Postipankin os.ane, että vo.ikutukset OVut SUIH(~rnp'ia kuin

ao. tahalc1,Hoste:'! nlal'kkinaosuudet toYJetuks5sta. Sen sijaan tässä vertdi-

lussa nä-iden l;luuttuj'icn vaiku'Lus osuuspankkien :<ohdal'la G1isi pien-in jo_
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On kuitenkin huomuttava se) että näiden kolmen tekijtin kasvukcntr1buu-

tioiden keskiarvQ on ollut hyvin lähel"iä nollaa tarkastEluajanjaksona,

joten milinitut vaikutuskertoimien erot eiv~t voi SGlittä~ pankkien mark-

kinaosuuksissa tapahtuneita mu~toksia. Nämä tekijät ovat vain tilapäi-

sesti ko. ajanj~ksona aiheuttaneet vaihteluita eri rahalaitosten talle-

tuksissi.\.

4. SUPISTETTU V~LLI

Edellä viitattiin siihen, että estimointituloksiin saattaa vaikuttaa

simultaanisuusharha. 1ämä tekijä voi luonnollisesti vaikuttaa monenk"in

se"Ii tUlvän muuttujan ko.utta. mutta eroj ty-i scsti "Ii el1ee syytä ki i nn-;-t;t1iä

huomiota luotonannOll ja talletusten väliseen kytkenU~än. 01etettavasti-

han pankin luotonanto pel'ustuu paitsi ennakoituun ottolainauskehitykseen,

rnyös toteutuneeseen tartetuskasvuun jo vuoden pituisen pet,oiodin sisällä,

jaka on tässä allut havaintoperiodin pituutena. Tällöin se1ittävC;nä rnuut-

tujana ol?va pankin oma luotonanto korreloisi positiivisesti ko. talle-

tusyhtifltin jäännösternrin kanssa. Tämä aiheuttaa yo. est'imoinrdssa hal~-

haisuutta) joka oman luotanannon osalta näkyy liian suurena kerroinesti-

l1111attina,

To"jnen yo. inalleoissa esiintyrlyt ilmolä on SE~~ etW l'jotonc:ntorTllJUttIJjien

kertoin,ojen ohl/at jo"iltakin oS1n epäloog·jsiCl., S3.1\/at nf~~1at'iivisia ja SUlJ.-

ria pasi tiivisia arvnja. Näiden tek(jJiden vuoksi muodostettiin suppeampi

nr l ] o" .' c: c" k ~ ".' if I· ' ., I.u. I, .]o~ •• c\ o.r.! l ",' l C.l
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Yllä o'levao.n asetell1lil.an (2) sisältyy myös jäännöstermeil"ie li:;tirajoitus)

etUi ne SUll1mautuvat no"liaksi. yl; yhtälöiden. Tii'llöin tie.tyn talletus·'

yhtälön jäännöstermin variointi aiheuttaa ,muissa ytlteenlasketun vastak­

ka i ssuuntai sen muutoksen • t!jui den panklci en tan etusten I1IUutos ai heut.taa

taas vastakkaissuuntaisen reaktion niiden yhteenlasketussa luotonannossa

ja siten kumoaa ko. pankin oman luotonannun positiivista korrelaatiota

jäänn(jsterm'in kanssuJ jos eri pankk-ien luotonannon reakt'io

talletuskasvuun on suurin piirtein samanlainen. Supistetussa mallissa

simultaanisuusongelma on siten todennäköisesti huomattavasti pienempi.

Yksi ongelma on se 9 tulisiko malleihin sisällyttää muita muuttujia kuin

ne, jotka perusidentiteetissä (1) esiintyvät. Ede.l1ähän ei sisäl1ytetty

malliin muita muuttujia kuin juuri identiteetin (1) muuttujat. Talletus­

kasvu luonnollise3ti riippuu muistakin tekijöistä kuin vain ya. tarjonta­

tekijöistti. Näistä muista tekijöistä keskeisimpi~ ovat maksuliikenteen

heilahtelut ja er'j sektoY'eiden ja talousyksiköidell tulo- ja rahoitu::ase­

missa tapahtuvat muutokset.

Yksinkertaisin muita tekijöitä kuvaava muuttuja on kaikkiin yhtälöihin

sisäl1ytett~vä vakiotermi. Taulukossa 5 on esillä supistetun mallin esti­

mointitulos~ kim vakiomuuttuja o'l-j mukana. t~allit estimoitiin yhtä:Hi k2Y'"

rall .:lan pns-m(~nete 'j mill l ä, jossa otetti i n jäännösten autokorre1oi tunei SUtJ::;

hi.lomioori sallimalla jäb"nnöksil'!e ensimmäis<?'n kel~taluvun autor-egressiivi·­

nen proscssi. n:istä menettelystä johtuen kel~to'imi2.n sunlillachdat eivdt p'idä

täsmällisesti paikkaansa.

Vo.kion n:ukaanottam-jnen n~.Yttää oleviln useimpien l!li)l'I ien kann..lI ta vdt'sin

olennailien tekijä. Y'!eisest'; vakioiTIul;ttujan mukJun,:rtt;;j;1ineli 1IIi..;lltt0,a



Taulukko 5. Supistetun mallin estimointi
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luotonantomuuttujan kertoilllia supistetussa mallissa siten, eEä i1man

vakioti:\ Ile ovat "Iäh(~rnpänä markkinaosuuksien suuruisia ke.rtoimia, kurt taBs

vak i on i1luh~"anottal1!inen ITIUU ttaa näi Ui kertoimi a po·j späi n markki n3.0SUUkS1 en

suuruis"ista kertoimista.

HOP:n jo. KOP:n kohdalla ulkomaisen komponent·in, valtiontalouden ja SP:n

suoran nettaluotollannon vaikutuskertoimet avat nain 0.02 pienemmät kuin

mall"issa, jossa v3.kiota ei ollut mukana. Myös osuuspanklden mallissa va-

kion mukaanottaminen alensi näitä kertoimia. Postipankilla vakion mukaan-

ottaminen lisää kertoimia selvästi, ja niinikään SYP:n kohdalla kertoimet

kohoavat. Säästöpankkien mallissa taas kertoimet pienenevät huomattavasti,

jos vakio on mukana mallissal).

Siten voidaan tedeta, että niiden mallien kohdal1a, joiden vakio on tau-

lukossa 5 saanut positiivisen kertoimen, vaikutuskertoimet ovat alentu-

neet, ja taas negatiivisen vakion tapauksessa asia on päinvastoin. Vai-

kutus on lisäksi ollut yleensä samanlainen kaikkiin taustamuuttujiin.

Edellä taulukossa '1 esitettyyn differenssispes"ifikaatioon vo"idaan päätyä

sekä vakion sisältävlist~ että sisältämättömästä mallista. Siksi on mie-

lenkiintoista verrata taulukkojen 4 ja 5 tuloksia yhteisten taustamuuttu-

jien"osalta. Tulokset ovat varsin 1~hel1ä toisiaan mlJiden pankkien osaltd~

mutta KOP:n kertoilll,:;t ovat ta.ulukossa 5 p·ienernp-iä i-:uin ta'jlukossa 4, kun

taas s~iästöp()nkkien osalta ovo.t ulkomJ:isen kor,lponcnt-ln jo. SP:n suoran

nettoluotonannun kertoimet vaihtu~eet suuruudeltaa~ Laulukoissa 4 ja 5.

l) Va ki or: sUt. nEI s j i.l ~: (' n kf' y't'o i nes t.-i me,a t 'j il me r ki t:::. ev:;ys rlf:' i ;:j sta V,'l t 111j'(is

II!cto! l Ll ntCliJIUU L~: uj"ic.~ Il .Y ~·l(h st ;:(lTd ~~ en vc]'i kutus ta. mu i (~C'r. o t o1a i l-id U!',5 eC'n
v;iiklittrivien [ek·;jr:;idl'n c!wl1a.
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Tctrkastellaan vielä luotonantomuuttujien yhteenlaskun aiheuttQmien lisä-

ehtajen merkitsevyytt~. Ehdon mukaanottaminen luonnolliscsti vähentää

mallin selitysastetta~ mutta vaidaan tutkia, anka väheneminen niin suur-

ta, että sitli ci voida selittä~ yhtäsuurien luotonantomuuttujien kertoi-
. .

mien nojalla~ Testisuureena on ns. vapausasteiden kasvua kohti lasketun

neliösumrnan kasvu suhteessa aikaisempaan mall-in jäännösvarianssi'in. Täs-

sä sovellutuksessa tämän suhteellisen lisäyksen kriittinen raja 5 %:n

riskitasolla on 2.4~ mikä ylittyy kaikiden rnuiden pankiden kohdalla pait­

si SYP:n. KOP:n kohdalla testisuureen arvo on lähellä rajaa, 2.6, mutta

muut ovatkin jo selv~sti suurempia. HOP:n, Postipankin ja säästöpankkien

kohdalla arvo on yl1 7 ja osuuspankkien yli la. Siten voitaisiin päätel-

lä, että yleensä :=r-j pankkien luotonannon vaikutus tietyn pankin talle-

tusten kasvuun ei ole keskenään samanlainen. Tosin todennäköinen simul-

taanisuusharha on a.iheuttanut taulukon 4 mallien selitysasteen i!ousemi··

sen 1l1-;i?,n" korkeaksi~ mikä nostaa yo. testimuuttujien aivaa.

5. LOPPUP7\l\TELMIÄ

Yllä oleva rahamäärän rahalaitoskohtainen jakaminen ja sen kytkeminen

rahamEi.di<in kas\lun tarjontalähteHtäiseen hajoitelmaan antaVE:t kiintoisan

lähtökohciill1 et-j pc1nkkien talletuskasvun tutkimiseen. Hajoite'lmd antaa

myös Iliahdo-Il i suuci.':n rahoi tU::,l:I::,rkk i no'1 den kokCJna j senr.us teen jakål11-j seen

eri railiJ.laitosten taTietuskasvun osalle. Tu'joksista illlleneE::, että er-j

pankk.-icn kohdallc: on se-!v'tii etoja siinä, rnitl:n niiden tal1etu:c:;et riip'~

puvat ii'J,harnarkkinoiclcn yle"iskC'!lityks(:en 'ii1ikuttav'ion tek'ijöidE:n lTIuutok--

s i s l,a.
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Mallit pystyivät selittämään suur'imman osan talletuskasvun vaihtelusta.

Pankeittaiti tässä oli eroja siten~ että liikepankkien mal lit olivat sel­

västi heikompia kuin muiden pankkien talletusmallit selityskyvyltään.

I..oppuosa se'] Hyksestä menee mui den tall ctuskehi'Lykseen va 'j kuttavi en te­

kijöiden osa1le, si1lä talletusten kasvu vaihte1ee, vaikka ede11ä käy­

teyissä taustamuuttujissa ei tapahtu'isikaan muutaksia.

Hajaite1mamal1in estimoinnissa muodosti 1uotonannon raha1aitoskohtaisen

vaikutusjakauman estimointi hanka1imnan angelman kuten oli odotettua.

Tä1tti osin supistettu malli, jaka on simu1taanisuusprob1eeman kanna1ta

edullisempi, kuitenkin -ilmeisesti ra,joittaa liikaa mallia ja heikentää

se1ityskykyä. Tyydyttävä ratkaisu edellyttäisi ma11in laajentarnista 1uo­

tonannon määräytymisen suuntaan. Eri ma11ispesifikaatioita vertai1emalla

pystytti i n ede 11 ä kuitenki n r,e1vittämään parametri estimaattien suuruutta

ja riippuvuutta spesifioinnin muutoksista ja saamaan kuva eri pankkien

ta.l1etuskasvun riippuvuudesta r-ahämarkkinakehityksen taustamuuttujista.


