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LUHIKOKKUVOTE

Pangandussektori kasumlikkuse tegurite uurimine on oluline, kuna pangandussektori torgeteta
toimimine ja stabiilsus on olulised jatkusuutliku majandusarengu seisukohast. 2008. aasta
globaalne finantskriis aga néitas, et riikide valitsused pidid tegema suuri kulutusi siisteemselt
oluliste pankade padstmiseks. Alates finantskriisist sektoris aset leidnud muudatused mojutavad

pankade tulusid ja kulusid ning seeldbi ka kasumlikkust.

Magistritoo eesmérgiks on uurida euroala pankade kasumlikkuse mdjutajaid perioodil 2006-2016.
Sellesse perioodi jaddb nii globaalne finantskriis, kui ka kodige olulisema finantskriisi jérgse

pangandussektori regulatsiooni, Basel III, juurutamine.

Magistritods kasutatakse BankFocus andmebaasist saadud andmeid, valimis on 92 euroala

kommertspanka ning vaadeldavaks perioodiks on 2006 kuni 2016.

Andmete modelleerimiseks kasutatakse paneelandmetel pohinevat regressioonmudelit. Soltuvaks
muutujaks on keskmine omakapitali tootlus (ROAE) ja sdltumatuteks muutujateks on bilansimaht,

omakapitali suhtarv, mittetootavate laenude osakaal laenuportfellist ning kulu-tulu suhtarv.

Regressioonmudeli modelleerimisel tuli vélja, et euroala pankade kasumlikkust perioodil 2006—
2016 ei mojutanud bilansimaht, omakapitali suhtarv ja kulu-tulu suhtarv, vaid ainsaks mdjutaks
on mittetotavate laenude suhtarv. Ehk perioodil, mille sisse jdi mirkimisviirne
pangandusregulatsioonide muutmine, osutus mittetdotavate laenude suhtarv ainsaks kasumlikkuse

mdjutajaks erinevalt kapitalindudetest voi tegevuskuludest.
T66s vélja tulnud regressioonanaliiiisi tulemusi kinnitavad ka varasemad uurimustddd, kus leidis
samamoodi kinnitust mittetootavate laenude suhtarvu oluline moju panga kasumlikkusele. Ehk

panga kasumlikkuse kasvatamisel tuleks keskenduda varade kvaliteedi parandamisele.

Votmesodnad: euroala pangad, finantskriis, pankade kasumlikkus, regressioonanaliiiis



SISSEJUHATUS

Pangandussektori kasumlikkuse tegurite uurimine on oluline, kuna pangandussektori torgeteta
toimimine ja stabiilsus on olulised jatkusuutliku majandusarengu seisukohast. Seetdttu on oluline,
et pankade &rimudel oleks kasumlik, et vajadusel katta laenukahjumid ja samas tagada
finantsteenuste osutamine 1dbi majandustsiikli. 2008. aasta globaalne finantskriis aga néitas, et

riikide valitsused pidid tegema suuri kulutusi siisteemselt oluliste pankade padstmiseks.

Alates finantskriisist sektoris aset leidnud muudatused mdjutavad pankade tulusid ja kulusid ning
seeldbi ka kasumlikkust. Panga kasumlikkus on hinnang juhatuse igapédevasele toole ning

investorite jaoks on kasumlikkus kodige olulisem tegevuse edukuse mootmise indikaator.

Panga kasumlikkuse mojutegureid saab vaadata kahest aspektist, nendeks on pangasisesed ja -
vilised mojutajad. Pangasisesed mdjutajad on pangaspetsiifilised ja panga juhtkonna poolt
mojutatavad. Vilised tegurid on need, mis ei ole seotud panga juhtimisega. Varasemad
uurimustéod joudnud jéreldusele, et vaatamata muutunud tegevuskeskkonnale mdjutavad
traditsioonilised, pangasisesed tegurid, jatkuvalt pankade kasumlikkust olulisel médral. Antud

magistritdos on keskendatud pangasisestele kasumlikkuse mojutegurite uurimisele.

Kuigi paljud valitsuse poolt finantskriisi ajal tuge saanud pangad olid piisava kapitalibaasiga, siis
on alates 2008. aastast mérkimisvaddrselt muutunud pangandussektori regulatsioonid. Kodige
olulisem finantskriisi jargne pangandussektori regulatsioon, Basel III raamistik, vdeti vastu 2010.
aastal. Pdrast 2008. aasta finantskriisi toodi fookusesse pankade likviidsuse juhtimise parandamine
ning finantsstabiilsus. Selle eesmérgi tditmiseks loodud Basel III regulatsioon muutis oluliselt

pangandussektori kapitalindudeid.

Varasemate empiiriliste uurimuste tulemused pankade kasumlikkuse mdjutajate kohta erinevad
mérkimisvéérselt, soltuvalt uuritavast ajaperioodist, mudelisse valitud muutujatest ning
geograafilisest piirkonnast. Kuid isegi, kui uurimustes kasutatakse samu muutujaid, voivad

tulemused (kasumlikkuse mdju ulatus) tulla erinevad. On nii iihele riigile kui ka suurtele,



ritkidevahelistele, andmetele pdhinevaid uurimused. Lisaks on varasemad uurimused hdlmanud
pigem pikemat perioodi enne finantskriisi kui pdrast ehk neis ei ole védga palju kajastatud
pangandusregulatsioone oluliselt muutnud Basel III rakendamise moju. Samamoodi ei ole
varasemad uurimused keskendutud euroalale, vaid kas Euroopa pankadele vdi iihe riigi pankadele.
Jéreldusele, et pankade kasumlikkus sdltub peamiselt pangasisestest teguritest, sOltumata

vaadeldavast perioodist, on joutud enamuses varasematest uurimustest.

Magistritoo eesmérgiks on uurida euroala pankade kasumlikkuse mojutajaid perioodil, mille sisse
jéi nii finantskriisi eelne periood, finantskriis, kui sellele jargnenud aeg, mille jooksul toimus
aktiivne Basel III regulatsioonide rakendamine ehk aastaid 2006-2016. Eesmargi tditmiseks on

pistitatud jargmised uurimiskiisimused:

1. Millised on seosed pangasiseste mojutajate ja euroala pankade kasumlikkuse vahel
perioodil 2006-2016?

2. Kas korgematel kapitalinduetel on negatiivne moju euroala pankade kasumlikkusele?

Loput6d empiirilises osas testitakse jargmiseid hiipoteese: bilansimahul on positiivne moju panga
kasumlikkusele (hiipotees 1), omakapitali suhtarv mdjutab panga kasumlikkust negatiivselt
(hiipotees 2), mittetotavate laenude osakaal mdjutab kasumlikkust negatiivselt (hiipotees 3),

kulu-tulu suhtarvul on negatiivne seos kasumlikkusega (hiipotees 4).

T66 uurimisobjektiks on euroala kommertspangad globaalse majanduskriisi eel ja sellele
jargnenud perioodil. T66s kasutatavad andmed parinevad BankFocus andmebaasist. Valim on
koostatud BankFocus andmebaasis olevast 92 euroala kommertspanga konsolideeritud bilansi ja

kasumiaruande néitajatest perioodil 2006 kuni 2016.

Euroala pankade kasumlikkuse mdjutajate uurimisel on uurimismeetodina kasutatud
paneelandmete regressioonanaliiiisi. Regressioonmudeli sdltuvaks muutujaks on valitud keskmine
omakapitali tootlus (ROAE) ning sdltumatuteks muutujateks bilansimaht, omakapitali suhtarv,
mittetdotavate laenude osakaal laenuportfellist ning kulu-tulu suhtarv. Mudelisse valitud muutujad
osutusid valituks eelnevate mitmete uurimuste pohjal, kui enim kasutatud pangasisesed
kasumlikkuse mdjutajad. Kasumlikkuse mdddikuna kasutatakse omakapitali tootlust, kuna sama

lahenemist kasutatakse ka finantsalases kirjanduses ning lisaks votab see arvesse



finantsvdoimendust ning bilansivdliseid varasid. Andmete analiilisiks on kasutatud

statistikatarkvara Gretl.

Magistritoo koosneb kolmest peatiikist. Esimene peatiikk annab iilevaate globaalse finantskriisi
tekkest ja arengust, seejérel kirjeldab finantskriisi mdju pangandusregulatsioonidele ning annab
iilevaate Basel III regulatsioonist. Peatiiki 10pus on varasemate empiiriliste uurimuste pohjal
toodud vélja peamised pankade kasumlikkuse mojutajad ja ka iilevaade varasematest

empiirilisetest uurimustest.

T60 teises peatiikis antakse iilevaade empiirilises osas kasutatavatest andmetest ja metoodikast.
Peatiikis on toodud iilevaade t66 uurimisobjektist, BankFocus andmebaasist, valimi koostamise
pohimotetest, modelleerimisel kasutatava mudeli muutujatest ning kirjeldatakse kasutatavat

metoodikat.

Magistritoé kolmandas peatiikis on toodud empiirilise osa tulemused ja jireldused, milleni t66

autor joudis regressioonmudelisse valitud muutujate modelleerimise tulemusel.



1. PANKADE KASUMLIKKUSE MOJUTEGURID

T66 esimene peatiikk annab {ilevaate globaalse finantskriisi tekkest ja arengust, seejdrel kirjeldab
finantskriisi mdju pangandusregulatsioonidele ning annab {ilevaate Basel III regulatsioonist.
Peatiiki 10pus on varasemate empiiriliste uurimuste pohjal toodud vilja peamised pankade

kasumlikkuse mojutajad ning lilevaade varasematest empiirilisetest uurimustest.

1.1. Finantskriisi mdju Euroopa pankade kasumlikkusele

IMF on viimase majanduskriisi jaganud jdrgnevateks perioodideks: kuni 2004 oli buumieelne

(Detragiache et al. 2018, 7). Globaalne finantskriis algas 2008. aasta oktoobris Ameerika

investeerimispanga, Lehman Brothers, kokkukukkumisega.

Finantssektori ettevotete pankrotid on kulukad mitte ainult panga vdla- ja omakapitali
investoritele, vaid ka tavakodanikele ehk riigi maksumaksjatele (Fiordelisi et al. 2011, 1316).
Viidetavalt on perioodil 2007 kuni 2010 Euroopa ja Ameerika Uhendriikide pankade tegevuse
16ppemise tottu iihiskonnale tekkinud kulu 1,2 triljonit eurot (Isépy 2015, 90). Suured kulutused,
mis jdrgnesid kriisi ajal raskustesse sattunud pankade pddstmisele, rohutavad pankade

kasumlikkust méaravate tegurite tihtsust (Fidanoski et al. 2018, 338).

Selleks, et dra hoida pangandussiisteemi kokkukukkumist, pidid ritkide valitsused finantskriisi
tottu suuri kahjumeid kannatanud pankadel aitama kapitali taastada. Omakorda tdhendas see seda,
et pankade padstmiseks pidid Euroopa riikide valitsused méarkimisviarselt suurendama oma
volakoormust. Sellest tegevusest aga koorus vélja uus kriis — Euroopa volakriis, mille keskpunkti
sattusid mitmed Euroopa riigid nagu Kreeka, Itaalia, lirimaa, Portugal ning Hispaania. (Garcia,

Guerreiro 2016, 90-91)

IMFi poolt koostatud uurimuse alusel, milles uuriti euroala pankade kasumlikkust perioodil 2000—

2016 tuli vilja, et globaalse finantskriisi eelsel perioodil ehk 2000-2007, kasvatasid pangad
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mérkimisvaérselt bilansimahtusid. Eriliseks teeb selle perioodi bilansimahtude kasvatamise see, et
lisaks deposiitidele, kasutati finantseerimiseks iga aastaga tiha enam turupohist finantseerimist.
Ohumargiks aga oli see, et samaaegselt ei kaasnenud sellega kvaliteetse kapitali kasv pankade
bilanssides. Seda seetdttu, et finantsvoimenduse kasv andis mérkimisvéérse panuse omakapitali
tootluse suuremisele. Selline tegutsemisviis kdis koikide euroala pankade kohta, kuid koige

rohkem avaldus suurpankades. (Detragiache et al. 2018, 27)

Pankade kiire bilansimahu kasvu periood sai liibi 2008. aastal, kui Ameerika Uhendriikides hakkas
pead tdstma korge riskiga eluasemelaenude kriis. Tulenevalt sellest kadus é&ra turupdohine
finantseerimine. Pangad pidid turu ja jarelvalve survel jarsult vihendama bilansimahtusid ning
finantsvoimendust. Sellele jargnes krediidikvaliteedi halvemine, mis I0ppes sellega, et valitsused
pidid panku pdédstma, et dra hoida pangandussiisteemi kokkukukkumine. Ent ka pérast kriisi pohja
pidid pangad jitkuvalt silmitsi seisma madala kasumlikkusega (tulenevalt véhesest

finantsvdoimendusest), korge kulubaasiga ning kdrge mittetootavate laenude osakaaluga. (1bid.)

Tulenevalt muutunud &rikeskkonnast, tegid mitmed Euroopa pangad pérast finantskriisi
arimudelites muudatusi. Lisaks bilansimahu vdhendamisele ja kapitalibaasi tugevdamisele
vihendati ka riskantsemate dritegevuste osakaalu (investeerimispangandus ja turupdhine

pangandus) ning keskenduti traditsioonilisele pangandusele. (Financial Stability Review 2016, 12)

Tulemusele, et finantskriisil oli moju pankade kasumlikkusele, joudsid Dietrich ja Wanzenried
(2011, 324). Nemad uurisid Sveitsi kommertspankade kasumlikkust perioodil 1999-2009 ehk
enne ja globaalse finantskriisi ajal ja joudsid jareldusele, et finantskriisil oli markimisvddrne mdju

Sveitsi pankade kasumlikkusele.

Lisaks algatas 2008. aasta finantskriis Euroopas aktiivse iihinemislaine, mis suurendas pankade
turuosalusi. Euroopa Keskpank mérkis oma 2018. aasta maikuu pressiteates, et 2008. aastal alanud
restruktureerimisprotsess saavutas ajaloo korgeima taseme 2017. aastal. Kuid sellel on ka teine
kiilg — pankade turuosa kontsentreerumine voib kaasa tuua kasumlikkuse suurenemise. (Cruz-

Garcia et al. 2020, 112)

Kulude efektiivne juhtimine on positiivselt seotud konkurentsi tugevusega, mistottu saab viita, et
konkurentsi tugevnemine parandab panga kulu-tulu suhtarvu (Fiordelisi ef al. 2011, 1319). Kuid

tuleb nentida, et Euroopas aset leidnud iihinemislainel ei olnud kogu sektorile piisavalt suurt moju,
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sest pdrast globaalset finantskriisi ei ole euroala pangad teinud edusamme kuluefektiivsuse

parandamises.

Kuluefektiivsus halvenes jarjepidevalt perioodil 2009 kuni 2012 ning 2019. aasta novembri
seisuga on euroala pankade keskmised kuluefektiivsuse suhtarvud (kulu-tulu suhtarv ja kulude
suhe koguvaradesse) endiselt kiimne aasta keskmisest kdrgemal tasemel (mida kdrgem suhtarv,
seda madalam kuluefektiivsus). Panga suuruse alusel saab eristada, et kdige ebaefektiivsemad on

suur- ning véikepangad. (Financial Stability Review 2019, 52—107)

Euroopa pangad on seni olnud madalama kasumlikkusega kui Ameerika Uhendriikide pangad. Kui
2014. aastal oli Euroopa pankade keskmine omakapitali tootlus 0,7%, siis Ameerika pankadel oli
see umbes neliteist korda korgem. Kui Euroopas jatkas kasumlikkus pérast finantskriisi langust,
siis Ameerikas toimus markimisvédrne taastumine. Euroopa pankade madalamat kasumlikkust
finantskriisi jirgselt saab pohjendada kulude kasvuga, kuna suurenesid nii finantseerimiskulud,
Basel III regulatsioonide rakendamisega seotud kulud kui ka finantskriisi tulemusel tekkinud

mittetodtavate laenude kulud. (Feng, Wang 2018, 1-3)

Niiteks 2010. aasta arvutuste kohaselt oli Basel III rakendamise hinnanguline mdju Euroopa

pankade omakapitali tootlusele keskmiselt miinus 4 protsendipunkti (Hérle et al. 2010, 14).

Suurele buumile ja riskivotmisele jargnenud globaalne finantskriis to1 endaga kaasa suure
majanduslanguse ning kulukad pankade piddstmised riikide valitsuste poolt. Kuna arvati, et
tekkinud kahju oleks saanud 4dra hoida vO0i vdhemalt vdhendada karmimate

pangandusregulatsioonidega, pandi iihtlasi alus ka suurtele muutustele pangandussektoris.

1.2. Finantskriisi méju pangandusregulatsioonidele

Globaalse finantskriisi jargselt fookusesse sattunud pangandusregulatsioonid tdid esile vdimalikud
puudujddgid, millele tulevikus hakati iiles ehitama tugevamaid regulatsioone. Pankade
minimaalsest ndutud tasemest korgemad kapitaliméérad tdestasid, et kapitalinduetest liksi ei piisa,

et dra hoida pankade kokkukukkumine.
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Globaalse finantskriisi jérel arvati, et suurtes summades padstepakette, mida riigid tegid pankade
padstmiseks, oleks saanud &ra hoida, kui oleks olnud tugevam regulatiivne raamistik, pankade
liigne riskide votmine oleks olnud piiratud ning jérelvalveasutused oleksid teinud efektiivsemat

to0d riskide kaardistamisel. (Oliveira, Raposo 2020, 161)

Alates Baseli regulatsiooni loomisest on selle fookuses olnud kapital, kuna korgem kapitaliseeritus
peaks voimaldama pankadel kanda kahjumid omadest vahenditest, muutumata neid
maksejouetuks voOi tekitama vajadust riigi poolt pédstmise jéarele. Lisaks sunnivad
miinimumkapitalinduded panga omanikke oma vara &ritegevusse panustama, mis peaks mdjuma
piiravalt liigse riski vOotmise soovile. Vastupidiselt olukorrale, kus omanike varad on investeeritud
minimaalselt ning liigse riski votmist soodustavad piiratud vastutus, hoiuste tagatus riigi poolt ja

riigipoolne abi raskustesse sattumise korral. (Demirguc-Kunt et al. 2013, 1147)

Alates 2008. aasta finantskriisist, kui kahjumid pankade omakapitali vdhendasid, on olnud
fookuses finantssektori kapitaliseerituse suurendamine (Roulet 2018, 32). Ent see ei ole ainus
muudatus regulatsioonides — kuna korge finantsvdimenduse kasutamine tdi finantskriisi ajal
pankadele suurimad kahjumid, siis kerkisid fookusesse ka muud valdkonnad, nagu niiteks

finantsvoimenduse piiramine (Gatzert, Wesker 2012, 547).

Juba enne globaalset finantskriisi arutati selle iile, et Basel II regulatsioonile oleks vaja lisada
finantsvoimenduse piirang. Kapitalinduded otseselt ei kontrolli riski votmist ja finantsvoimenduse
piirangu puudumisel on pankadel initsiatiiv raporteerida riske tegelikkusest vdiksemana, seda

pohjusel, et nii rakenduvad neile madalamad kapitalinduded. (Blum 2008, 1700)

Demirguc-Kunt et al. leidsid oma uurimuses, et korgema kapitaliseerituse omamine kriisiperioodil
on oluline. See omakorda toestab seda, et kapitalinduete karmistamine on olnud dige samm. Lisaks
leidsid nad, et riskiga kaalutud kapitalimdira tdiendamine regulatiivse finantsvGimenduse
suhtarvuga on oluline, kuna riskipositsiooni nduetekohane mddtmine on keeruline, seda eriti

suurte ja keerukate finantsettevotete puhul. (Demirguc-Kunt et al. 2013, 1162)

Uks valdkond, mis pérast finantskriisi sattus Baseli regulatsioonide fookusesse, olid keerulised ja
optimeerimisele orienteeritud pangasisesed kapitaliadekvaatsuse arvutamise mudelid. Selle
valdkonna reguleerimiseks rakendati nii riskiga-kaalutud kapitalindudeid kui ka piirati

finantsvoimendust. (Roulet 2018, 31)
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2008. aasta finantskriisi Oppetund pangandusregulatsioonide seisukohast oli see, et
kapitalinduetest {liksi ei piisa, et dra hoida pankade kokkukukkumist. Seda seetdttu, et paljud
valitsuse poolt finantskriisi ajal tuge saanud pangad olid piisava kapitalibaasiga enne

kokkukukkumist. (Bitar et al. 2018, 227)

25 suurimal pangal Ameerika Uhendriikides ja Euroopas oli 2008. aasta finantskriisi eel esimese
taseme omavahendite suhtarv vastavalt 8,3% ja 8,1%, mis on palju korgem kui Baseli poolt ndutud
4%, ent vaatamata sellele ei suutnud need pangad kaotusi viltida ning silisteemset riski dra hoida

(Cathcart et al. 2015 viidatud /bid., 230).

Lisaks tuleks vaadata kapitalinduetest veidi kaugemale ehk hinnata pankade rolli iihiskonnas ning
laenuandmise moju reaalmajandusele. On teada, et pankade kapitaliméddrad voivad olla tsiiklilised,
mis tdhendab seda, et keerulises majanduskeskkonnas on raskem kaasata tdiendavat kapitali,
selleks, et tagada minimaalse kapitalindude tditmine. Vottes arvesse, et majanduskasv
Majanduskoostd0 ja Arengu Organisatsiooni riikide hulgas langes 2% pealt 2007. aastal -4% peale
20009. aastal, voib korgemal kapitalindudel olla sellisel perioodil kahjulik moju, kuna see vihendab
pankade voimet rahastada reaalmajandust. (Repullo ja Suarez 2012 ja Dullien et al., 2010 viidatud
Ibid., 228)

Bitar et al. joudsid oma uurimuses jareldusele, et korgemad kapitalimédédrad vihendavad korge
likviidsusega pankade efektiivsust ning kasumlikkust, mistdttu nendele pankadele mdjuvad

kdrgemad kapitaliméarad karistusena (/bid.).

Kui pank teenib kahjumit ja omakapital on juba madala tasemel ja uute aktsiate emiteerimine on
kulukas, siis on pangad sunnitud vihendama laenude véljastamist. Vastasel juhul 1dheksid nad
vastuollu regulatiivsete nduetega. Sama kehtib ka siis, kui kapital iiletab regulatiivset mééra, kuid
madala kapitaliseeritusega pangad ei suurenda laenuportfelli, et tulevikus mitte minna vastuollu

kapitaliadekvaatsuse nduetega. (Albertazzi, Gambacorta 2009, 394)

Vaatamata korgemate kapitalinduete plussidele ja miinustele, jargnes finantskriisile uute ja

karmimate pangandusregulatsioonide ehk Basel III juurutamine.
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Alates Basel I regulatsiooni rakendamisest 1989. aastal, millele jirgnes Basel II 2004. aastal ning
hiljem Basel III, on panga kapitali mdiste muutunud maérkimisvéarselt. PGhjus, miks see on
muutunud, on esiteks selles, et eesmérgiks on olnud pangandussiisteemi stabiilsuse parandamine.
Teiseks on soovitud parandada ndrgad kohad, mis on varasemalt kaasa aidanud finantskriisi

tekkele. (Bitar ef al. 2018, 227)

Basel III on Baseli Pangajérelvalve komitee (BCBS — Basel Committee on Banking Supervision)
poolt 2010. aastal loodud kapitaliadekvaatsuse regulatsioon, mille eesmérgiks oli globaalses
finantskriisis ilmnenud regulatiivsete puudujdékide korvaldamine. Eesmédrk plaaniti saavutada
eelkdige pankade kapitali tugevdamise teel, tdstes minimaalset kapitalinduet, suurendades
korgekvaliteediliste likviidsete varade osakaalu ning védhendades finantsvoimendust. (Basel

Committee ... 2017, 5)

Basel III regulatsioon holmab lisaks likviidsussuhtarvudega kaasnevale riskiga kaalutud
kapitalimairale ka regulatiivse finantsvoimenduse suhtarvu rakendamist. Regulatiivsetele
standarditele vastamise jaoks peaksid pangad tugevdama oma kapitali ning muutma
bilansistruktuuri, et parandada varade likviidsust ning rahastamise stabiilsust. Selle protsessi
ulatus voib mojutada panga koiki liksusi, ent kdige rohkem on fookuses laenude véljastamine.
Baseli regulatsiooni kohaselt on laenud (vdhem likviidsemad) korgemate riskikaaludega kui

védrtpaberite kauplemine (véga likviidsed varad). (Roulet 2018, 26)

Basel III rakendamise vajadus pdhineb eeldusel, et selle tulemusel saavutatav kapitali kvaliteedi
ja kvantiteedi kasv, piisav stabiilne viline finantseering ja likviidsed varad peaksid aitama panku

paremini séilitada vastupanuvdimet negatiivsete majandussokkide korral (Kim, Sohn 2017, 95).

Baseli regulatsioonidega sitestatud kapitalisuhtarvud baseeruvad esimese, teise ja kolmanda
taseme omavahenditel. Esimese taseme ehk kodige korgema kvaliteediga omavahendid koosnevad
omakapitalist, reservidest ning eelisaktsiatest (tdhtajatud ning mittekumulatiivsed). Teise taseme
omavahendid koosnevad peamiselt allutatud laenudest. Kolmanda taseme omavahendid ei ole

levinud, kuid koosnevad liihiajalistest allutatud laenudest. (Abou-EI-Sood 2017, 181)

Baseli kapitalinduetele vastamiseks tuli pankadel teha muudatusi bilansistruktuuris, et suurendada
omakapitali ning parandada selle kvaliteeti. Basel III regulatsiooniga kehtestati pankadele

minimaalselt 8% kogukapitali ndue riskiga kaalutud varade katteks. Ainult omakapitalist
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(emiteeritud ja sisemiselt genereeritud kapital) koosnev minimaalne esimese taseme omavahendite
(Tier 1) suhtarv kasvas Basel III regulatsiooniga 4% pealt 6% peale ning esimese taseme
pohiomavahendite suhtarv (CET1 — Common Equity Tier 1) tdsteti 2% pealt 4,5% peale. (Bitar et
al. 2018, 228)

Lisaks eelnevalt mainitule, sitestab Basel III regulatsioon pankadele kapitali séilitamise puhvri,
maédraga 2,5% ning vastutsiiklilise puhvri vahemikus 0-2,5% riskiga kaalutud varadest. Kui
esimese suhtarvu eesmdrk on kindlustada kapitali piisavus  kahjumite katteks
stressisituatsioonides, siis teise eesmargiks on tagada vahendid laenutegevuse jatkumiseks ja

seeldbi majanduslanguse viltimiseks. (/bid.)

Vastutsiiklilise kapitalipuhvri eesmérk on kaitsta pangandussiisteemi kahju eest, mis voib tekkida
finantstsiiklist tuleneva siisteemse riski suurenemise tottu. Vastutsiiklilise kapitalipuhvri
kehtestamisega ndutakse pankadelt kiire laenukasvu perioodil lisakapitali. Finantstsiikli languse
vOi majandus- ja finantskeskkonna mérkimisvédrse halvenemise korral puhvrinduet vdhendatakse
vOi ndue tiihistatakse. Finantstsiikli tdusu ajal kogutud kapitalipuhvri abil saavad pangad katta
kahjumeid, mis stressiperioodil tekkida vdivad, ja anda endiselt reaalmajandusele laenu. Eestis on
vastutsiiklilise kapitalipuhvri mééra kehtestamise digus antud Eesti Pangale. 2016. aasta 15pus oli

Eestis kohaldatav vastutsiiklilise kapitalipuhvri méér: 0%. (Eesti Pank ... 2022; Eesti Pank ... 2016)

Lisaks, suuremad puhvrid aitavad leevendada omakapitalist tehtavate viljamaksete (dividendid,
aktsiate tagasiost vOi boonused) modju ulatust. Finantskriis ei piiranud pankasid tegemast
aktsiondridele suuri véljamakseid omakapitalist, isegi kui panga finantsseisund ning sektori
véljavaade olid halvenemas. Sellega liritati varjata sektoris levinud suhtumist, mille kohaselt oleks
omakapitali véljamaksete piiramine saatnud véilja signaali finantsraskustest. (Oliveira, Raposo

2020, 165)

Kuigi Basel III regulatsioon loodi 2010. aastal, siis selle rakendamine toimus jarkjérgult perioodil
2013-2019 (osade nduete osas on pikendatud 1dpptédhtaega 2023. aastani). ,,Seda seetdttu, et
regulatsioon hdlmab endast rohkem kui tuhat lehekiilge teksti ja on védga keerukas, vottes arvesse
andmeid, analiiiitikat, rakendamist ning aruandlust. Uhtlasi tihendab keerukas regulatsioon seda,
et selle rakendamisel tuleb nii pankadel kui regulaatoritel teha lisakulutusi.* (Fratianni, Pattison

2015, 11)
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2014. aastal tehti laiapdhjaline hinnang euroala 130 siisteemselt olulise panga hulgas, et vorrelda
kui palju erineb pankade omakapital Euroopa Keskpanga ning kohalike keskpankade arvutuse
kohaselt, kasutades samu andmeid 2013. aasta kohta ning sama arvutusmeetodit. Suurim erinevus
esines Kreeka pankade puhul — esimese taseme omavahendid olid kohaliku keskpanga arvutuste
kohaselt 2,9 protsendipunkti korgemad kui Euroopa Keskpangal. Itaalia pankadel oli positiivne
erinevus 1,1 protsendipunkti, Saksamaa ja Prantsusmaa pankadel 0,2 protsendipunkti. See niitab
seda, et kuigi euroala puhul on tegemist iihise regulatiivse piirkonnaga, tekitab Basel III keerukus

erinevusi regulatsiooni rakendamises riikide 16ikes. (Ibid., 9)

Kuna praeguseks on Basel III regulatsioonide rakendamisega joutud 10pufaasi, siis alates 2022.
aastat algas nn. Basel IV regulatsioonide rakendamine. Basel IV regulatsioonid ei ole nii
laiaulatuslikud nagu oli Basel III nduded, vaid on parandused varasematele regulatsioonidele
(seetottu on IV mitteametlik nimetus). Basel IV regulatsioonid puudutavad varasema ldhenemise
muutmist krediidiriskile, krediidihinnangu korrigeerimise riskile, operatsiooniriskile ning
miinimumpiiri seadmist pangasiseste mudelitega arvutatavatele kapitalinduetele. (Basel

Committee ... 2017)

Kokkvdtteks voib oelda, et Basel 111 regulatsiooni keerukus ja ulatus tdi pankadele otseselt kaasa

muudatuse bilansistruktuuris, kuid tegelikkuses mojutas teisigi drivaldkondi.

1.3. Peamised pankade kasumlikkuse mojutegurid

Alates finantskriisist sektoris aset leidnud muudatused mojutavad pankade tulusid ja kulusid ning
seeldbi ka kasumlikkust. Pangandussektori kasumlikkuse tegurite uurimine on oluline, kuna
pangandussektori torgeteta toimimine ja stabiilsus on olulised jatkusuutliku majandusarengu

seisukohast.

,»Olenemata regulatsioonidest, on pankade peamine eesmérk likviidsuse pakkumine ettevotetele ja
eraisikutele. Pankadepoolne rahapakkumise vihendamine mojutab negatiivselt investeeringuid
ning majanduskasvu.” (Roulet 2018, 26-28). Elujouline ja kasumlik pangandussektor suudab
paremini hakkama saada negatiivsete Sokkidega ning panustada finantssiisteemi stabiilsuse

tagamisega (Athanasoglou et al. 2008, 122).
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Kasum on raamatupidamiskohustuslase aruandeperioodi tulude ja kulude vahe (RPS §3). Kui
aruandeperioodi kulud iiletavad tulusid, on tegemist kahjumiga. Raamatupidamiskohustuslase
kasumlikkust mdddetakse suhtarvudega — nendeks suhtarvudeks vdivad olla nii kasumisuhtarvud,
niiteks puhaskasumi marginaal (arvutatuna vaid kasumiaruande niitajate pohjal) kui ka suhtarvud,
mis arvutatakse nii finantsseisundi aruande kui ka kasumiaruande néitajate pohjal (niiteks

omakapitali tootlus, mille kohta on detailsemalt kirjutatud alampeatiikis 1.3.1.).

Panga kasumlikkuse mojutegureid saab vaadata kahest aspektist, nendeks on pangasisesed ja -
vilised mojutajad. Pangasisesed mdjutajad on pangaspetsiifilised ning panga juhtkonna poolt
mdjutatavad (strateegia, tulemused). Vilised mdjutajad on viljaspool panga juhtkonna kontrolli
ehk sektori ning makrokeskkonna tegurid (Saona 2016, 198). ,,Panga kasumlikkus on hinnang
juhatuse igapdevasele toole ning investorite jaoks on kasumlikkus kdige olulisem tegevuse
edukuse mootmise indikaator. Lisaks on kasumlikkuse kasv kdige olulisem faktor aktsiondride

vara kasvatamisel.” (Menicucci, Paolucci 2016, 87)

Kasumlikkust mojutavad pangasisesed tegurid saab jagada jargmistesse valdkondadesse: panga
suurus, finantsstruktuur, riskiisu, likviidsusrisk, tegevusvaldkonnad, kulu-tulu struktuur ning

kapitali adekvaatsus (Petria et al. 2015, 520).

Pangavilised mdjutajad jagunevad jargnevateks valdkondadeks: juriidiline ja regulatiivne
keskkond, finantssiisteem ning majanduskeskkond (Sanona 2016, 198). Pangavilised
majanduskeskkonna mojutajad saab grupeerida jargnevalt: konkurents, makrokeskkonnast tulenev
majanduskasv ning inflatsioon. Majanduskasvu perioodil kasvab klientide noudlus laenude ja
hoiuste jirele, mis omakorda mdjutab positiivselt panga kasumit ning kiirendab laenuportfelli
kasvu. Majanduslanguse ajal on vastupidine olukord. Samamoodi oodatav inflatsiooni kiirenemine
viljendub 1dbi keskpankade poliitika korgemates laenuintresside méirades, mis omakorda

tadhendab suuremat kasumlikkust pankade jaoks. (Petria ef al. 2015, 520-521)

Vaatamata paljudele viliskeskkonna mdjudele (karmimad regulatsioonid, korgemad
kapitalinduded, konkurentsi  tugevnemine, keskpankade muudatused rahapoliitikas,
turupositsioonide koondumine) leidsid Cruz-Garcia et al. (2020, 127) oma uurimuses, et
traditsioonilised ehk pangasisesed tegurid mojutavad endiselt kasumlikkust olulisel maéral.

Samale jéreldusele on joudnud ka suurem osa teisi varasemate empiiriliste uurimuste libiviijaid.
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Antud magistritoés on keskendatud ettevottesisestele kasumlikkuse mojuteguritele, et mitte
keskenduda inflatsioonile ega muudele vélistele teguritele, vaid ainult panga éritegevusega seotud
mdjutajatele. ,,Vilised tegurid vdivad olla omavahel tugevas korrelatsioonis vOi mojutada
pankasid erineval ajaperioodil v&i rahvusvahelise konsolideerimisgrupi puhul mdjutada vaid
teatud osa grupist korraga. Lisaks on tavaliselt uuritav ajaperiood liiga lithikene selleks, et tihildada
see makrokeskkonna niitajatega ning saada adekvaatseid tulemusi.* (Athanasoglou et al. 2008,

125)

Lisaks eelnevalt mainitud véliskeskkonna teguritele voivad panga kasumlikkust mdjutada veel ka
varade hinnad (aktsia- ja kinnisvaraturu litkumised), valitsuse volakirjade hinnaliikumised ning
konkurents hoiustele (erinevus hoiuse intressimiirades). Moned eelmainitud muutujatest on
omavahel tugevas korrelatsioonis, mistottu on keeruline vilja selgitada, milline makromajanduslik

areng on tingitud vastavast nditajast. (Detragiache et al. 2018, 19)

Uurides finantskriisi mdju arenguriikide pankade kasumlikkusele perioodil 1999-2013, joudsid
Adelopo et al. jareldusele, et panga kasumlikkuse miédravad pangasisesed mdjutajad. 1675 panga
paneelandmete regressioonanaliilisist tuli vélja, et pangasisesed mojutajad avaldavad
kasumlikkusele mdju kogu vaadeldava perioodi véltel ehk enne kriisi, kriisil ajal, kui pérast, samal
ajal kuid pangaviliste tegurite moju avaldub periooditi ning sdltub muutujatest. (Adelopo et al.

2018, 395)

Oliveira ja Raposo uurisid globaalse finantskriisi dppetunde 21 Euroopa riigi 586 panga andmetel
perioodil 2000 kuni 2012. Nende definitsiooni kohaselt olid tugevad pangad need, mis ei vajanud
perioodil 2000-2012 pédstmist valitsuse poolt ning ndrgad need, mis 14ksid selle perioodi jooksul
pankrotti voi vajasid tdiendavat kapitali. Oliveira ja Raposo jagasid Euroopa pangad kahte gruppi,
tugevavad ja ndrgad pangad ning leidsid, et tugevaid panku iseloomustab kdrge omakapitali maar,
madal mittetoStavate laenude tase ning korge kasumlikkus. Norkade pankade olukorda
iseloomustas samal ajal massiivne bilansimaht, madal kasumlikkus ning madal likviidsus. Kulu-
tulu suhtarv oli vaadeldud niitajatest ainus, mis jdi neutraalseks, see tdhendab, et ei

iseloomustanud kumbagi gruppi. (Oliveira, Raposo 2020, 182—183)

Varasemates uurimustoddes kasumlikkuse ja kapitalimddra vahel on leitud, et riskiga kaalutud
kapitalisuhtarvud on ebaefektiivsed panga tegeliku riskipositsiooni ebadige hinnangu tottu. Eriti,

kui regulaatorid ja jarelvalveasutused ei suuda neid ebadigeid hinnanguid tuvastada. Need véited
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pohinevad 2008. aasta korge riskiga eluasemelaenude kriisist, kui pankrotti ldksid pangad, mida
peeti piisavalt histi kapitaliseerituks. (Cathcart et al. 2015 ja Dermine 2015, Haldane 2012
viidatud Bitar et al. 2018, 257)

Sellele samale tulemusele joudsid Bitar et a/. oma uurimuses. Nemad leidsid, et traditsioonilised,
riskiga mitte kaalutud, kapitalisuhtarvud vdhendavad panga ebaefektiivsust ja parandavad
kasumlikkust, kuid suurendavad laenukahjumite reservide noudeid. Samas riskiga kaalutud
kapitalisuhtarvud suurendavad efektiivsust ja kasumlikkust, kuid ei modjuta laenukahjumite
reserve. Teise taseme omavahendite suhtarv ei oma méarkimisvéérset seost panga riskiga, kuid
vidhendab efektiivsust ning kasumlikkust. See on vastavuses Baseli Pangajirelvalve komitee

soovitusega vihendada sdltuvust teise taseme omavahenditest. (Bitar ez al. 2018, 228)

Lahtuvalt mainitud peamistest pangasisestest kasumlikkuse mojutajatest on jidrgnevates
alampeatiikkides toodud iilevaade peamistest varasematest uurimustdddes kasutatud kasumlikkuse

mojutajatest.

1.3.1. Omakapitali tootlus

Kaheks peamiseks suhtarvuks panga kasumlikkuse mootmisel on keskmine omakapitali tootlus
(ROAE - return on average total equity) ja keskmine koguvarade tootlus (ROAA - return on
average total assets). Finantsalases kirjanduse kasutatakse pankade kasumlikkuse mdddikuna

tavaliselt omakapitali tootlust (Dietrich, Wanzenried 2011, 311).

Olenevalt uurimisprobleemist saab kasumlikkust moota ka netointressi marginaaliga (NIM - net
interest margin). Netointressi marginaali arvutatakse intressitulu ja -kulu vahena, jagatuna
koguvaradega (Garcia, Guerreiro 2016, 97). Netointressi marginaal moddab intressikandvatelt

kohustustelt teenitud kasumit (Bouzgarrou et al. 2018, 29).

,Koguvarade tootluse suhtarv hindab panga juhatuse vdoimet genereerida kasumit bilansis olevatest
varadest. Selle moddiku miinuseks on see, et moodik ei arvesta bilansivéliste varadega, milleks
pankade puhul on niiteks kasutamata krediidilimiidid ning derivatiivid.“ (Athanasoglou et al.
2008, 126). Seega ei sOltu panga kasumlikkus vaid bilansis olevatest varadest, vaid ka tulu

genereerivatest voimalikest bilansivélistest varadest (Petria ef al. 2015, 520).
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Koguvarade tootlusest eristab keskmine omakapitali tootlusest see, et viimane vitab arvesse ka
finantsvoimendust. Finantsvdimendus on antud magistritoo puhul oluline tegur, kuna vaadeldava
perioodi sisse jdi Basel Il rakendamine, mille iiheks peamiseks eesmérgiks oli finantsvdimenduse

reguleerimine. (/bid.)

,,Omakapitali tootlus mdddab ettevdtte aktsioniride poolt saadavat tootlust. Uhtlasi on selle puhul
tegemist ka peamise pankade kasumlikkuse moddikuga.” (Ibid.). ,,.Seda seetdttu, et panga
aktsiondride peamiseks huviks on see, kui suur on nende poolt investeeritud omakapitali tootlus.
Erinevalt koguvarade tootlusest, mis mdddab kui palju kasumit teenib ettevote iga varadesse

investeeritud {ihe rahaiihiku (euro) kohta.“ (Garcia, Guerreiro 2016, 92)

Keskmist omakapitali kasutatakse suhtarvu arvutamisel selleks, et see on tdpsem kui kasutada

sama néitajat vaid lihe aasta kohta (aastalopu seisuga) (Petria et al. 2015, 520).

Omakapitali tootlust arvutatakse jirgmise valemi jérgi:

puhaskasum

Keskmine omakapitali tootlus (ROAE) = X 100% (1)

keskmine omakapital

Finantskriisile jirgnevatel aastatel jdi Euroopa pankade kasumlikkus madalale tasemele, kuna
pankadel oli varasemast madalam finantsvdoimendus, kasumlikkust survestas korge kulubaas,
samal ajal kui tulubaas oli endisest madalam ning kriisiga kaasnenud korge mittetodtavate laenude
osakaal laenuportfellis (Detragiache ef al. 2018, 27). Vaadates Euroopa pankade kasumlikkust
riikide 16ikes, oli Euroopa vdlakriisi keskmesse sattunud pankade kasumlikkus madalam kui nende

konkurentidel volakriisi mitte sattunud riikides (Financial Stability Review 2019, 49).

Magistritoos kasutatud BankFocus andmebaasi pdhjal oli euroala 92 kommertspanga keskmine
omakapitali tootlus perioodil 2006 kuni 2016 3,8%. Jooniselt 1 on ndha suur erinevus euroala
pankade omakapitali tootluses enne ja piarast finantskriisi — kui enne globaalset finantskriisi oli
tootlus 16—17%, siis kriisi ajal langes see 2% peale. 2011. aastal tegi tootlus rekordmadala taseme
Kreeka, Hispaania, Itaalia ja Portugali pankade eesvedamisel Euroopa vdlakriisi tottu, jiddes

pérast seda piisima umbes 3—korda madalamale tasemele kui enne finantskriisi.
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Joonis 1. Euroala pankade keskmine omakapitali tootlus perioodil 20062016

Allikas: BankFocus; autori arvutused.

1.3.2. Bilansimaht

Varasemad uurimused on leidnud, et bilansimahu mdju panga kasumlikkusele voib olla nii
positiivne kui negatiivne. Positiivse mdju kasuks on see, et panga suurusest tulenevalt on
mastaabisdistul positiivne seos kasumlikkusele. Negatiivse poole argument on see, et kui pangad
sisenevad uuele turule ja suurendavad bilansimahtu, siis sellel on negatiivne mdju kasumlikkusele,

kuna laienemisega on seotud tdiendavad kulud. (Adelopo et al. 2018, 381)

Bilansimahu muutusel on oluline roll pankade kasumlikkuse méédramisel, kuna finantsvdimenduse
kasutamine voimaldab suurendada omakapitali tootlust. Kriisieelsel perioodil kasvasid euroala
pankade bilansimahud keskmiselt 16% aastas, kiirenedes buumi ajal 22% aastas. Kriisi ajal

kasvasid bilansimahud edasi, kuid véiga aeglases tempos, 1% aastas. Bilansimahud hakkasid

Varasematest uurimustes on vilja tulnud, et kiiretele bilansimahu kasvudele jargneb kasumi langus
ning vastupidi (/bid., 21). IMF leidis enda euroala pankade kasumlikkuse hindamise uurimuses, et
mida suuremalt pangad suutsid bilansimahtusid véhendada, seda vdiksemaks jdid nende kasumite

langused finantskriisile jiargnenud aastatel. See vOib viidata sellele, et kiire loobumine
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mittetdotavatest voi dritegevusega mitteseotud varadest toob kiill tdiendavaid kulusid, kuid on

pikemas perspektiivis finantstulemustele kasulik. (/bid., 28)

Varasemates uurimustes on leitud, et suured, hésti kapitaliseeritud, tugeva turuosaga pangad, on
koige kasumlikumad (Maudos 2017, 92). On leitud ka, et suurem bilansimaht voimaldab kasutada
mastaabisdistu ning 18bi selle parandada panga kasumlikkust, kuid teisalt kasvab suurusega ka

biirokraatia ja protsesside aeglus, mis vihendavad kasumlikkust (Petria et al. 2015, 520).

Short leidis, et panga suurus on otseselt seotud kapitaliseeritusega, kuna suurematel pankadel on
voimalik kapitali kaasata odavamalt ning 14bi selle suurendada kasumlikkust (Short 1979 viidatud
Djalilov, Piesse 2016, 71). Lisaks mastaabisddstule, mdjutab panga suurus positiivselt
kasumlikkust ka seetdttu, et suurematel pankadel on tavaliselt suurem hajutatus toodete ja laenude
vahel, kui viiksematel pankadel (Dietrich, Wanzenried 2011, 309). Lisaks peetakse suuri panku
vihem riskantseteks, kuna eeldatakse, et nad on liiga suured, et lasta neil tegevus 1opetada (Cruz-

Garcia et al. 2020, 119).

Samas pangad, mis on liiga suured, et lasta neil tegevus 10petada, voivad olla julgustatud votma
suuremaid riske, kuna nad panustavad sellele, et hitta sattudes valitsus sekkub ning annab neile

kapitali, et dra hoida pangandussiisteemi kokkukukkumine riigis (Oliveira, Raposo 2020, 188).

Bilansimahu arvutusmeetodiks on naturaallogaritm panga koguvaradest.

Magistritoos kasutatud BankFocus andmebaasi pdhjal oli euroala 92 kommertspanga keskmine
bilansimaht perioodil 2006 kuni 2016 173 miljardit eurot. Vaadeldaval perioodil kasvas pankade
bilansimaht keskmiselt 1,3% aastas. Jooniselt 2 on ndha, et pankade keskmine bilansimaht kasvas
kuni finantskriisini, tehes tipu 2008. aastal 188 miljardi euro peal. Pérast 2011. aasta Euroopa
volakriisi pankade bilansimaht vdhenes, tehes pohja 2013. aastal 161 miljardi euro peal. Pirast

seda on keskmine bilansimaht piisinud stabiilselt 170 miljardi euro juures.
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Joonis 2. Euroala pankade bilansimaht perioodil 2006-2016

Allikas: BankFocus; autori arvutused.

1.3.3. Omakapitali suhtarv

Panga omakapitalile keskendumine on oluline, kuna kapital on vahend, millega on voimalik
viltida tulevasi finantskriise ning leevendada nende ulatust. Kdrgemad kapitalinduded tdhendavad
ka seda, et kriisiolukorras saavad pangad ise kahjumite katmisega hakkama ning valitsused ei pea
neid vélja pddstma suurte summade eest. 2008. aasta finantskriisi ajal 161 Euroopa Liit 200 miljardi
euro suuruse fondi maksumaksja raha eest, et padsta raskustesse sattunud panku. (Bitar et al. 2018,

228)

Panga omakapitali tugevus suurendab tdendosust, et pank on suuteline finantskriisi situatsioonis
tagama klientide hoiused. Tugev omakapital saadab ka panga klientidele signaali, et pank on
stabiilne ning suudab kriisi {ile elada. (Ghosh 2016, Berger 1995 viidatud Adelopo ef al. 2018,
381-382)

Varasemates empiirilistes uurimustes on leitud positiivne seos omakapitali suhtarvu ja panga
kasumlikkuse vahel. On leitud, et kdige korgema kasumlikkusega on pangad, millel on korge
omakapitali suhtarv, kuna sellest tulenevalt on neil madalam pankrotistumise tdendosus; ja seelébi
kasumlikkusele positiivselt mojuv madalam finantseerimiskulu (Bourke 1989, Demirguc-Kunt ja

Huizinga 1999, Abreu ja Mendes 2002, Goddard et al. 2004, Naceur ja Goaied 2001, 2008,
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Pasiouras ja Kosmidou 2007 ja Garcia-Herrero ef al. 2009 viidatud Dietrich, Wanzenried 2011,
309).

On leitud ka, et mida korgem on omakapitali suhtarv, seda positiivsem on mdju panga
kasumlikkusele, kuna see aitab leevendada panga poolt vdetavaid riske (Petria ef al. 2015, 520).
Korgema omakapitali méédraga pankadel on korgem puhver kvaliteetset kapitali, mis esiteks, annab
eelise paremaks toimetulekuks ootamatute kahjumite korral, teiseks voimaldab véltida vajalikku
finantsvoimenduse vihendamist kriisi ajal (finantseerimiskulude suurenemine panga jaoks) ning
kolmandaks, aitab kiiremini kohaneda Baseli kdrgemate kapitalinduetega (Detragiache ef al. 2018,

18).

Teisalt on leitud ka vastupidiseid tulemusi kasumlikkusele. On leitud, et kdrge omakapitali suhtarv
vidhendab finantsvoimenduse moju ning suurendab finantseerimiskulusid (Petria ef al. 2015, 520).
Kuigi kdrgemad finantseerimiskulud kantakse edasi klientidele, on sellel kokkuvdttes negatiivne
moju laenuaktiivsusele ja panga konkurentsivdoimele, kuna korged intressiméddrad vidhendavad
ndudlust laenude jérele (Roulet 2018, 33). Seega voib viita, et negatiivse moju poolest korgem
omakapitali suhtarv piirab panga dritegevust, aeglustab majanduskasvu, suurendab panga riske

ning vihendab efektiivsust ning kasumlikkust (Bitar e al. 2018, 228).

Seega omakapitali suhtarvul v3ib olla nii positiivne kui negatiivne mdju. ,,Kapitaliméar omab
mittelineaarset moju panga kasumlikkusele. MGju on positiivne madala omakapitali puhul, kuid

pérast omakapitali kasvu teatud tasemeni kasumlikkus viheneb.“ (Saona 2016, 198)

Kahe erineva omakapitali suhtarvu kisitluse mdju panga kasumlikkusele peitub selles, kui pika
ajaperioodi pealt on jireldused tehtud. Kuna omakapitali mdju kasumlikkusele voib olla erinev
liihi- ja pikaajaliselt ning soltub ka sellest, kas vaadeldavasse perioodi jdi kogu krediiditsiikkel voi

vaid osa sellest.

Kuigi eelpool oli toodud argumente omakapitali suhtarvu positiivse ja negatiivse mdju kohta
kasumlikkusele, siis voib eeldada, et vaatamata tdiendavatele kulutustele, mis pangal tuleb
kriisiolukorras teha kapitaliadekvaatsuse suurendamiseks, peaksid paremini kapitaliseeritud
pangad olema kasumlikumad kui madalama kapitaliseeritusega pangad nii enne finantskriisi, kriisi

ajal kui ka pérast (Adelopo et al. 2018, 382).
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Varasemates uurimustes on panga kapitali esindajaks vdetud suuremas osas traditsiooniline
omakapitali suhtarv (mitte riskiga kaalutud suhtarvud) ehk kdrgeima kvaliteediga omavahendite

suhtarv. Omakapitali suhtarv arvutatakse jargmise valemi jargi:

Omakapital

X 100% 2

Omakapitali suhtarv =
Koguvarad

Magistritoos kasutatud BankFocus andmebaasi pohjal oli euroala 92 kommertspanga keskmine
omakapitali suhtarv perioodil 2006 kuni 2016 7,8%. Jooniselt 3 on ndha, et euroala pankade
kapitaliseeritus langes buumi ajal (2008. aastal) kdige madalamale tasemele (6,7%). Samuti on
ndha, et parast kriisi kapitaliseeritus paranes ning seda tidnu regulatiivsele survele, kuid kiirenev
kasvutempo saavutati alles pirast Euroopa volakriisi. 2016. aastaks on euroala pankade keskmine

kapitaliseeritus kasvanud 9% peale.
Jooniselt 3 on ndha ka see, et 92 euroala kommertspanga keskmine kapitaliseeritus oli enne

finantskriisi korgemal tasemel (6,9%—7,1%) kui Basel II regulatsioon ndudis (minimaalselt 4%

ilma muudest teguritest tulenevate lisandueteta).
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Joonis 3. Euroala pankade keskmine omakapitali suhtarv perioodil 2006-2016, %
Allikas: BankFocus; autori arvutused.
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1.3.4. Mittetdotavate laenude osakaal laenuportfellist

Laenude viljastamisega on alati seotud risk, et laenu ei maksta kreeditorile tagasi, likskoik kas
osaliselt voi tdielikult. Mittetdotavate laenude jélgimine on oluline, kuna need vihendavad panga

kasumlikkust ning piiravad panga vdimet véljastada uusi laene.

Euroopa Keskpanga maéiratluse kohaselt on tegemist mittetootava laenuga, kui laenu tasumise
tdhtaeg on iiletatud iile 90 pdeva voi kui laenusaaja ei ole vdoimeline ilma tagatise realiseerimata

voetud laenukohustust tdielikult tasuma (Suunised pankadele ... 2017, 106).

Mittetdotavate laenude osakaal laenuportfellist on varade kvaliteedi moddik. Teoreetiliselt kéib
korgem risk vastavuses kdrgema tootlusega. Ent pangad, mis votavad suuremaid riske, saavad ka

suuremaid kahjumeid. (Elekdag et al. 2020, 4)

Halva kvaliteediga laenuportfell ja madal likviidsuse tase on kaks peamist pdhjust pankade
aritegevuse lopetamisel. Mida suurema osa panga laenuportfellist moodustavad korge riskiga
laenud, seda suurem on volas olevate laenude osakaal, mis omakorda vihendab panga kasumit.

(Athanasoglou et al. 2008, 123)

Euroopa Keskpank hakkas varade kvaliteedi jarelvalvega detailsemalt tegelema 2014. aastal, kui
alustati kahe jérelvalve tegevusega, milleks oli varade kvaliteedi hindamise ning stresstestide

labiviimine (Suunised pankadele ... 2017, 4).

Mittetdotavate laenude osakaal laenuportfellist on oluline néditaja, kuna laenukvaliteedi
halvenemine on iiks peamistest faktoritest pankade kasumlikkuse mojutamisel (Detragiache ef al.
2018, 19). ,,Kui laenuvotjad muutuvad maksejouetuks, viheneb panga kapital. Sellest tulenevalt —

krediidiriski suurenemise keskkonnas viheneb pankade soov laene viljastada.* (Roulet 2018, 32)

Teisalt, kui kapitalipuhvrid ja kasumlikkus on vidikesed, peavad suure mittetodtavate laenude
osakaaluga pangad kavandama kapitali planeerides sobivad meetmed, mis voéimaldavad neil

mittetootavad laenud jétkusuutlikult bilansist eemaldada (Suunised pankadele ... 2017, 12).

IMF leidis enda euroala pankade kasumlikkuse hindamise uurimuses, et finantskriisi jargselt olid

koige edukamad pangad, mis suutsid dra hoida mittetootavate laenude osakaalu suurenemise
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portfellis (jattes kdrvale muud tegurid nagu panga riskiisu ning makromajanduse olukord)

(Detragiache et al. 2018, 28).

Mittetootavate laenude mdju kasumlikkusele on negatiivne, kuna mittetdotavatelt laenudelt ei ole
voimalik tulusid teenida ning lisaks vdhendavad nad panga kapitali (Financial Stability Review
2016, 11). Ent lisaks laenukahjumitele, suurendab mittetootavate laenude olemasolu ka muid
kulusid — nagu t66joukulud, mis tekivad seoses mittetdotavate laenude haldamisega ning uute

laenude viljastamise voimekus (likviidsus) (Elekdag et al. 2020, 9).

Mittetootavate laenude osakaal laenuportfellist leitakse jirgmise valemi pdhjal:

. . . mittetootavate laenude maht
Mittetdotavate laenude osakaal laenuportfellist = - X 100% (3
laenuportfelli maht

Magistritoos kasutatud BankFocus andmebaasi pohjal oli ajavahemikul 2006-2016 euroala 92
kommertspanga keskmine mittetdotavate laenude osakaal laenuportfellist 6,9%. Valimi mediaan
antud perioodil on 4%, mis tdhendab seda, et on palju korge mittetodtavate laenude osakaaluga
panku. Jooniselt 4 on ndha, et mittetootavate laenude osakaal portfellist langes buumi ajal
rekordmadalale tasemele (3,6%). Alates 2009. aastast hakkas suhtarv kerkima, saavutades tipu

2013. aastal 9,3% juures.
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Joonis 4. Euroala pankade keskmine mittetddtavate laenude osakaal portfellis perioodil 2006—
2016, %

Allikas: BankFocus; autori arvutused.

Euroopa Keskpanga andmetel saavutasid nende jirelvalve all olevate pankade mittetootavad
laenud rekordtaseme 2016. aastal, kui maht ulatus 1 triljoni euroni. Pérast seda on toimunud
jarjepidev vihenemine ning 2020. aasta keskpaiga seisuga ulatus mittetdotavate laenude maht 550

miljardi euroni ehk umbes 3% pankade laenuportfelli mahust. (Non-performing loans ... 2022)

1.3.5. Kulu-tulu suhtarv

Varasemad uurimused on jérjepidevalt kinnitanud negatiivset seost panga tegevuskulude ning
kasumlikkuse vahel, sest kulud vihendavad kasumit ja on seetdttu negatiivse mdjuga

kasumlikkusele (Adelopo 2018, 383).

,Kulu-tulu suhtarvu vaadatakse kui juhatuse efektiivsuse mdodikut. Mida korgem on kulu-tulu
suhtarv, seda madalam on panga kasumlikkus.“ (Petria et al. 2015, 520). Samuti on leitud
varasemates teadusartiklites, et on positiivne seos kvaliteetsel juhtimisel (madal kulu-tulu suhtarv)
ning kasumlikkusel (Bourke 1989, Molyneux 1992 ja Thornton 1992 viidatud Athanasoglou et al.
2008, 123). Seega, efektiivse dritegevusega pangad on kasumlikumad kui vihemefektiivsed

pangad (Dietrich, Wanzenried 2011, 308).

Suure valimiga Euroopa pankade uurimuses perioodil 1989 kuni 1997 leiti, et olenemata suurusest,
on voimalik igal pangal saavutada suurem kulude kokkuhoid, kui nad saavad vdhendada

juhtimiskulusid ning muid ebaefektiivsusi (Altunbas ef al. 2001 viidatud Ferreira 2021, 107).

Kulu-tulu suhtarvu arvutatakse jargmise valemi jéargi:

Tegevuskulud

i} _ _egevuskuiud 0
Kulu-tulu suhtarv Kogutulud X 100% 4)

IMF leidis enda euroala pankade kasumlikkuse hindamise uurimuses, et finantskriisi jargselt tegi
viiksema kukkumise nende pankade kasum, mis suutsid suuremas mahus tegevuskulusid kérpida.
See tdestab, et kulude efektiivne juhtimine (ka 14bi filiaalide arvu vdhendamise) on oluline

kasumlikkuse sdilitamisel 1dbi krediiditsiikli. (Detragiache ef al. 2018, 28)
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,Berger, De Young ja Williams leidsid, et liihiajaline efektiivsuse paranemine ldbi kulude
kokkuhoiu (nditeks monitoorimiskulude, tegevuskulude ja laenude véljastamise vihenemise) aitab
suurendada kapitali. See kinnitab seda, et efektiivsemate pankade kasumlikkus on suurem, mis
omakorda viljendub kdrgemas omakapitalis.* (Fiordelisi ez al. 2011, 1322). Ning vastupidiselt —

madalam efektiivsus suurendab tulevikus panga dritegevuse l0ppemise riske (/bid., 1324).

Magistritoos kasutatud BankFocus andmebaasi pohjal oli ajavahemikul 2006-2016 euroala 92
kommertspanga keskmine kulu-tulu suhtarv 60%. Joonisel 5 on nédha, et suhtarv saavutas
madalaima taseme 2007. aastal 55% peal, kui pankade tulud saavutasid buumiaegse kdrgtaseme.
Vaadeldava perioodi kdrgeima taseme saavutas suhtarv 2012. aastal 64% juures, kui iiheltpoolt

leidis aset FEuroopa vdlakriis ning teisalt tegelesid pangad finantskriisijargse

iimberstruktureerimisega.
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Joonis 5. Euroala pankade keskmine kulu-tulu suhtarv perioodil 2006-2016, %

Allikas: BankFocus; autori arvutused.

Kuigi téokohtade kaotamine ja pangakontorite sulgemine perioodil 2012—-2018 aitas kaasa osade
euroala pankade kulubaasi vihenemisele, ei ole see viga moju avaldanud piirkonna keskmisele
kuluefektiivsusele. Seda seetdttu, et kui liheltpoolt kaotati tookohti ja suleti kontoreid, siis teisalt

kasvasid kulud seoses restruktureerimise ning konkurentsivdime  parandamisega
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(digitaliseerimine). Kululiikide 16ikes kasvasid perioodil 2014-2018 tegevuskuludest koige
rohkem IT-valdkonna kulud. (Financial Stability Review 2019, 52-53)

1.4. Varasemad empiirilised uurimused

Varasemate empiiriliste uurimuste tulemused pankade kasumlikkuse mdjutajate kohta erinevad
mérkimisvaérselt, soltuvalt uuritavast ajaperioodist, muutujatest ning geograafilisest piirkonnast.
On nii ihele riigile kui ka suurtele, riikidevahelistele, andmetele pohinevaid uurimusi. On
uurimusi, kus on uuritud ainult pangasiseseid tegureid, nii sisemisi kui viliseid kui ka seda, kumb

nendest kasumlikkust rohkem mojutab.

Varasemas Horvaatia pankade kasumlikkuse uurimuses, mis viidi 14dbi perioodi 1999-2005 kohta,
leiti, et pankade kasumlikkus sdltub peamiselt pangasisestest teguritest (Fidanoski et al. 2018,
338). Samale jéreldusel on joutud enamikus varasemates uurimustes, soltumata vaadeldavast

perioodist (Menicucci, Paolucci 2016, 87).

Suuremas osas varasematest uurimustest on pangasiseste kasumlikkuse mdjutajatena (mudeli
sOltumatu muutujana) kasutatud bilansimahtu, kapitalimééra, riski- ning efektiivsuse suhtarvusid

(Dietrich, Wanzenried 2011, 309).

Kuid on leitud ka, et pankade eristamine omandipdhiselt mojutab kasumlikkust. Micco ef al. leidis
empiirilises uurimuses, et arenguriikides asuvad riigiomandis pangad on madalama kasumlikkuse
jamarginaalidega, kuid korgemate tegevuskuludega kui erasektori pangad. Arenenud riikide puhul
aga on see seos palju ndrgem voi olematu. (Micco et al. 2007 viidatud Dietrich, Wanzenried 2011,

309)

Uks esimesi uurimusi pankade kasumlikkuse sisemiste ja vilimiste tegurite kohta on koostatud
Bourke poolt 1989. aastal. Bourke uuris perioodil 1972-1981 90 panka Euroopas, Pohja-
Ameerikas ja Austraalias, kasutades lineaarset regressiooni. Selle uurimuse tulemusel mojutavad
panga kasumlikkust positiivselt kapitaliméér, likviidsus, intressiméérad ja negatiivselt to6joukulud

ning koguvarade tootlus. (Avgeri et al. 2021, 2)
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Uurides sisemiste tegurite moju panga kasumlikkusele, joudsid Dietrich ja Wanzenried (2011, 320)
jareldusele, et omakapitali suhtarv ei omanud méirkimisvéddrset moju kasumlikkusele enne
finantskriisi, kuid moju muutus mérkimisvédrseks (ja negatiivseks) finantskriisi ajal (2007-2009).
Negatiivset mdju seletab see, et kriisi ajal kaasasid parema kapitaliseeritusega pangad Sveitsis

tdiendavaid hoiuseid, kuid ei suutnud neilt tulu teenida, sest ndudlus laenude jérele vihenes.

Samamoodi ei olnud kriisi-eelselt suurt m&ju Sveitsi kommertspankade kasumlikkusele
laenukahjumitel, kuna finantskriisi eel olid laenukahjumid madalad, ent kriisi ajal olukord muutus.
Ent kulu-tulu suhtarv oli olulise (negatiivse) mojuga kogu vaadeldava perioodi jooksul. (Dietrich,

Wanzenried 2011, 320)

Uurides sisemiste tegurite mdju panga kasumlikkusele enne, pdrast ja globaalse finantskriisi ajal
(1999-2013), jouti ihes varasemas uurimuses jareldusele, et kasumlikkuse méiravad pangasisesed
mojutajad. Antud uurimuses olid nendeks pangasisesteks teguriteks bilansimaht, kulu-tulu suhtarv
ning likviidsete varade suhtarv (viimane on viljendatud likviidsed varad jagatud klientide hoiuste
ja muude liihiajaliste rahastamise vahendite summaga). Lisaks leiti selles uurimuses, et
omakapitali suhtarv ei omanud méarkimisvairset moju kasumlikkusele enne finantskriisi, kuid
mdju muutus markimisvéarseks (ja negatiivseks) finantskriisi ajal (2007-2009). Negatiivset moju
seletab see, et kriisi ajal kaasasid parema kapitaliseeritusega pangad tdiendavaid hoiuseid, kuid ei

suutnud neilt tulu teenida, sest ndudlus laenude jérele vihenes. (Adelopo ef al. 2018, 391-395)

Menicucci ja Paolucci uurisid pangasiseste tegurite modju 35 suurima Euroopa panga
kasumlikkusele perioodil 2009-2013 ning joudsid jareldusele, et suurema krediidiriskiga pankadel
on madalam kasumlikkus. Mis tdhendab seda, et Euroopa pangad peaksid keskenduma
krediidiriski juhtimisele, selleks, et vihendada mittetootavate laenude osakaalu ning seeldbi

kasumlikkust suurendada. (Menicucci, Paolucci 2016, 108)

Uurimuse selle kohta, kuidas regulatsioonid ja jirelvalve pankade kasumlikkust mojutab, tegid
Paulet ja Mavoori. Nemad uurisid erinevate regulatsioonide moju kasumlikkusele 102 Ameerika
Uhendriikide, Euroopa, India ja Hiina panga niitel perioodil 2000-2016 ning tdid vilja erinevused
piirkonniti. Barth et al. (2013) uuris 72 riigi pankasid perioodil 1999-2007 ning joudis jareldusele,

et regulatsioonid vdhendavad kasumlikkust, samas kui rangemad kapitalinduded suurendavad.
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Uurides Basel III kapitalinduete ja Kapitalinduete direktiiv IV paketi mdju 594 Euroopa panga
niitel perioodil 2006-2011, jdudsid Sttorova ja Teply jireldusele, et esineb negatiivne seos
Kapitalinduete direktiiv IV paketist tulenevate kdrgemate kapitalinduete ning panga kasumlikkuse
vahel. Nende tulemused niitasid ka, et kapitalinduete karmistamine viahendab riskantsete varade

osakaalu panga bilansis. (Sutorova ja Teply 2014 viidatud Avgeri et al. 2021, 3)

Kuna korgemad kapitalinduded suurendavad finantseerimiskulusid ja vdhendavad likviidsuse
pakkumist; mis omakorda viljendub madalamas kasumlikkuses, kuna korgem kapitaliméar
vahetab finantseerimise likviidsetest hoiustest vihem likviidsete varade vastu ning vdhendab
panga vdimet laenuportfelli kasvatada. Sellest tulenevalt leidsid Goddard, Liu, Molyneux ja
Wilson, et kapitalimidra tdstmisel on negatitvne mdju panga kasumlikkusele. (Goddard, Liu,

Molyneux, Wilson 2010 viidatud Tran et al. 2016, 89-99)

Lisaks vdivad korgemad kapitalinduded olla kulukamad kapitalinduetega vastavuses olevale
pangale, kuna kapitalinduete toustes liigub paigast optimaalne kapitalistruktuur, mis omakorda

mdjub kasumlikkusele negatiivselt (Tran et al. 2016, 99).

Uurides tihtse jérelvalvemehhanismi moju panga kasumlikkusele ilmnes, et selle rakendamisel oli
otsene positiivne moju, kuna panga laenuportfelli kvaliteedi ja kapitaliadekvaatsuse paranemisel
on positiivne seos kasumlikkusega. Sellele jareldusele joudsid oma uurimustes Fiordelisi et al. ja
Demirguc-Kuntand Huizinga. (Fiordelisi et al. 2017 ja Demirguc-Kuntand Huizinga 1999 viidatud
Avgeri et al. 2021, 8)

Andries et al. joudis Kesk- ja Ida-Euroopa riikide andmeid uurides jéreldusele, et 2008. aasta
finantskriisis said kdige edukamalt hakkama pangad, millel oli kdrgem omakapitali méér ning mis
olid keskendunud traditsioonilisele pangandusele (Andries ef al. 2012 viidatud Capraru, Thnatov

2014, 588).

Varasemates uurimustoddes on joutud kiisimuseni, et kas mitte finantsvdimenduse reguleerimine
ei ole olulisem kui kapitalinduete reguleerimine? Demirguc-Kunt et al. (2013, 1162) uurisid
arenenud riikide pankade kapitaliseerituse moju aktsiatootlusele enne ja pérast finantskriisi ning
joudsid jareldusele, et enne kriisi ei omanud kapital (ei riskiga kaalutud ega kaalumata) panga
aktsiate tootlusele moju. Kapitaliseeritus muutub oluliseks kriisi ajal ning seda eriti suurte pankade

puhul. Nad leidsid ka, et kriisi ajal oli aktsiatootlusele finantsvdimendusel suurem mdju kui riskiga
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kaalutud kapitaliméairal. Selle pohjuseks voib olla see, et turuosalised hindavad riskiga kaalutud
kapitali Baseli reeglite jargi kergesti manipuleeritavaks ning tegelikku riski mitte peegeldavaks.
Nad leidsid, et aktsiatootlusele on kdige tugevam positiivne mdju korgema kvaliteediga

omavahenditel.

Kokkuvotteks, enamuses varasemates empiirilistes uurimustes on joutud jareldusele, et pankade
kasumlikkus soltub peamiselt pangasisestest teguritest. Suuremas osas varasematest uurimustest
on pangasiseste kasumlikkuse (mudeli soltumatute muutujatena) kasutatud bilansimahtu,

kapitaliméira, riski- ning efektiivsuse suhtarvusid.
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2. VALIM JA METOODIKA

Too teises peatiikis antakse iilevaade empiirilises osas kasutatavatest andmetest, andmete
andmebaasist ning valimi koostamisest. Selles peatiikis kirjeldatakse ka kasutatavat metoodikat ja

regressioonmudelisse valitud sdltuvaid ning sdltumatuid muutujaid.

2.1. Andmed ja valim

T66 uurimisobjektiks on euroala kommertspangad globaalse majanduskriisi eel ja sellele

jargnenud perioodil. T66s kasutatavad andmed périnevad BankFocus andmebaasist.

BankFocus andmebaas vdimaldab ligipddsu neljakiimne kuue tuhandele panga andmetele iile
maailma. Andmebaasis on muuhulgas toodud pankade kasumiaruande ja finantsseisundi aruande
finantsnéitajad, 38 peamist finantssuhtarvu ning muu info (néiteks omandistruktuur, info reitingute
kohta, borsiga seotud info noteeritud pankade kohta ning vordlusgrupi andmed). (BankFocus ...
2022)

Antud 16putd6 keskendub euroala kommertspankadele. Selektsioon on tehtud selle pdhjal, et
euroala pankade puhul on tegemist homogeensete andmetega selles osas, et euroala pangad peavad
vastama Euroopa Keskpanga jarelvalvest tulenevatele nouetele. Euroopa Keskpanga jirelvalve all
on kdik siisteemselt olulised (suured) euroala pangad, mille jidlgimiseks rakendatakse, olenemata
geograafilisest asukohast, samu standardeid (Avgeri et al. 2021, 1). Lisaks jdrelvalve teostamisele
vastutab Euroopa Keskpank ka iihtse rahapoliitika elluviimise eest. Lisaks kehtib euroalas iiks

valuuta.

Ajaperioodi piiritluses keskendub antud 18put6d perioodile, mille sisse jddb nii 2008. aasta
finantskriisile eelnenud periood kui ka sellele jirgnenud periood. Selle perioodi jooksul viidi ellu
finantskriisi jargseid muudatusi pangandussektoris nagu niiteks pangandussektori olulisima

regulatsiooni, Basel III, rakendamine. Nii on [6putdds on keskendutud perioodile 2006 kuni 2016.
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BankFocus andmebaasis vastab euroala panga kriteeriumile 1120 otsingutulemust, millest pérast
kommertspanga kriteeriumi rakendamist jaéb jirele 254 tulemust (BankFocus ... 2022). Ent t66
empiirilisse osasse valitud muutujate tottu 10plik valim kitseneb veelgi, kuna soovitud andmed ei
ole kittesaadavad koikide pankade kohta. Tabelis 1 on toodud iilevaade valmis olevate pankade

jaotusest péritoluriikide 16ikes.

Tabel 1. Valimisse valitud pankade ilevaade

Riik Pankade varade maht kokku, miljardit eurot Pankade arv, tukki
Prantsusmaa 5646 16
Saksamaa 2477 5
Hispaania 2402 8
Itaalia 1923 9
Holland 963 7
Belgia 892 6
Austria 393 6
lirimaa 273 4
Kreeka 229 4
Portugal 208 4
Luksemburg 73 4
Soome 63 1
Kupros 31 2
Slovakkia 30 3
Sloveenia 20 3
Malta 18 2
Leedu 17 3
Eesti 16 2
Lati 12 3
Kokku 15684 92

Allikas: BankFocus; autori koostatud

Valim on koostatud BankFocus andmebaasis olevast 92 euroala kommertspanga konsolideeritud
bilansi ja kasumiaruande néitajatest. Valimisse on valitud finantsnditajad ajaperioodil 2006 kuni
2016. Finantsandmed on vdetud aasta baasil. Kdik valimisse valitud pangad on aktiivselt

tegutsevad.

Valimisse on valitud konsolideeritud finantsandmed, et viltida finantside topelt kajastamist.

Teiseks valiti konsolideeritud andmed seetottu, et need on annavad tervikpildi panga finantsidest,
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kuna ema- ja tiitarettevotted moodustavad {ihtse majandusliku terviku. Konsolideeritud
finantsandmete kasutamist toetab ka see, et sama ldhenemist kasutab oma t66s ka Euroopa
Pangandusjérelvalve (EBA). Valimist ei ole eemaldatud {ihtegi panka ega kitsendatud valimit

panga suuruse pohjal.

T66 empiirilises osas kasutatav andmekogum on lisatud kasutatud allikate loetellu ning on

kéttesaadav seal toodud aadressil.

2.2. Mudelisse valitud muutujad

Mudeli modelleerimisel ja koostamisel on aluseks vdetud antud 16putdds viidatud varasemate
empiiriliste uurimuste regressioonmudelid ja tulemused. Kuna varasemaid uurimusi on tehtud
arvestatavas mahus, siis mudelisse osutusid valituks eelnevate uurimuste enim kasutatud

pangasisesed kasumlikkuse mdjutajad.

Et uurida euroala pankade kasumlikkuse mojutajaid, on mudeli soltuvaks muutujaks valitud
keskmine omakapitali tootlus (ROAE). Erinevates varasemates tdddes varieerub soltuv muutuja
omakapitali tootluse ja koguvarade tootluse vahel. ROAE sobib antud t66 uurimuskiisimuse
lahendamiseks paremini, kuna erinevalt koguvarade tootlusest votab omakapitali tootlus arvesse
ka finantsvdoimendust, mis on iiks peamistest finantskriisi jérgselt fookusesse sattunud

kapitalinduete (Basel III) eesmarkidest.

Koguvarade tootluse suhtarvu ei valitud mudeli sdltuvaks muutujaks, kuna see mdodik ei arvesta
bilansivéliste varadega. Netointressi marginaali ei valitud soltuvaks muutujaks, kuna varasemate
uurimuste pohjal on muutujal tugev korrelatsioon omakapitali tootlikkusega. Lisaks on
varasematest uurimustest vilja tulnud, et netointressi marginaalil on Euroopa Keskpanga poolt
kehtestatud negatiivsete intressimdirade tottu statistiliselt mitteoluline seos kasumlikkusega

(Avgeri et al. 2021, 8).

Mudeli sdltumatuteks muutujateks on pangasisestest muutujatest valitud bilansimaht, omakapitali
suhtarv, mittetootavate laenude osakaal laenuportfellist ning kulu-tulu suhtarv. Tabelis 2 on toodud

ilevaade mudelis kasutatavatest muutujatest ning nende kirjeldus.
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Tabel 2. Ulevaade mudelis kasutatavatest muutujatest

Muutuja Muutuja nimi Arvutuskaik
tahistus
SOltuv muutuja | ROAE omakapitali tootlus (%) puhaskasum / keskmine
omakapital
Soltumatud LNTA bilansimaht naturaallogaritm koguvaradest
muutujad equity omakapitali suhtarv (%) omakapital / koguvarad
NPL mittetdotavate laenude mittetdtavate laenude maht /
osakaal laenuportfellist (%) | laenuportfelli maht
Cl kulu-tulu suhtarv (%) tegevuskulud / kogutulud

Allikas: autori koostatud

Bilansimahu puhul on ldhtutud eelnevalt piisitatud hiipoteesist 1. Mudelisse valitud sdltumatu
muutuja, bilansimaht, arvutatakse naturaallogaritmina panga koguvaradest. Uks oluline kiisimus
panga strateegia valikul on see, millises suuruses varade maht maksimeerib kasumi (Menicucci,
Paolucci 2016, 100)? Lisaks mastaabisddstule, mdjutab panga suurus positiivselt kasumlikkust ka
seetdttu, et suurematel pankadel on tavaliselt suurem hajutatus toodete ja laenude vahel, kui
viiksematel pankadel (Dietrich, Wanzenried 2011, 309). Lisaks peetakse suuri panku vihem
riskantseteks, kuna eeldatakse, et nad on liiga suured, et lasta neil tegevus ldpetada (Cruz-Garcia

et al. 2020, 119). Seega on selle nditaja puhul eeldatud positiivset mdju kasumlikkusele.

Lahtudes eelnevalt piisitatud hiipoteesist 2 on kasumlikkuse mdju hindamise jargmiseks
sOltumatuks muutujaks valitud omakapitali suhtarv. Omakapitali suhtarv néitab, kui histi pank
suudab taluda kahjumeid. Niitaja mdddikuna on kasutatud omakapitali osakaalu koguvaradest ehk
korgeima kvaliteediga omavahendite suhtarvu. Korgemal omakapitali suhtarvul peaks olema
negatiivne modju kasumlikkusele, kuna kdrgem omakapitali mddr vdahendab finantsvdimenduse
efekti (Petria et al. 2015, 520). Korge omakapitali maar tdhendab, et pank on konservatiivse
juhtimisega ning ei kasuta dra optimaalse kapitalistruktuuri eeliseid, mistdttu on korgel
omakapitali mééral negatiivne moju kasumlikkusele (Saona 2016, 207). Seega on omakapitali

suhtarvu puhul eeldatud negatiivset mdju kasumlikkusele.

Soéltumatu muutujana on mudelisse valitud mittetoStavate laenude osakaal, mis peegeldab varade
kvaliteeti. Selle nditaja mdodikuna on kasutatud mittetdotavate laenude osakaalu laenuportfellist.
Mittetdotavate laenude osakaalul peaks olema negatiivne seos kasumlikkusega, sest mittetootavate

laenude osakaalu suurenemine vihendab panga kasumlikkust ning seeldbi ka omakapitali tootlust
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(Athanasoglou et al. 2008, 127). Mittetootavate laenude osakaalu lisamise puhul on l&htutud

eelnevalt plisitatud hiipoteesist 3.

Neljanda soltumatu muutujana mudelisse valitud kulu-tulu suhtarv niitab &ritegevuse efektiivsust,
mootes panga tegevuskulude osakaalu tegevustuludest. Kulu-tulu suhtarvul peaks olema
negatiivne seos kasumlikkusega, sest kulude efektiivsem juhtimine vdhendab suhtarvu, kuid
suurendab kasumit (/bid., 128). Kulu-tulu suhtarvu puhul on ldhtutud eelnevalt piisitatud

hiipoteesist 4.

Mudelisse valitud muutujate korrelatsioonimaatriksist on néha (lisa 1), et omakapitali suhtarvul
on positiivne seos kasumlikkusega, kuid kdikidel teistel muutujatele (bilansimaht, kulu-tulu
suhtarv, mittetootavate laenude osakaal) negatiivne seos. Ukski mudelisse valitud muutuja ei ole
korge korrelatsiooniga. Kdige suurem korrelatsioon on omakapitali suhtarvu ja bilansimahu vahel
(absoluutviirtus 0,52), kuid see jadb markimisvairselt alla korge korrelatsiooni piirmééra, milleks
on 0,80 (Hair et al. 1995 viidatud Adelopo 2018, 387). Multikollineaarsus on probleemiks, kui
muutujate vaheline korrelatsioonikordaja on tile 0,80 (Kennedy 2008 viidatud Menicucci, Paolucci
2016, 103). Eelneva pohjal — mudelisse valitud muutujate pohjal multikollineaarsuse probleemi ei

esine ning muutujaid saab antud kujul kasutada.

2.3. Kasutatav metoodika

Enamuses varasematest empiirilistest uurimustest on pankade kasumlikkuse uurimisel kasutanud
lineaarregressiooni (Short 1979, Bourke 1989, Molyneux ja Thornton 1992, Demirguc-Kunt ja
Huizinga 2000, Goddard ef al. 2004 viidatud Athanasoglou et al. 2008, 122-123).

Sellest tulenevalt rakendatakse paneelandmete regressioonanaliiiisi ka antud uurimustdds euroala
pankade kasumlikkuse mojutajate uurimisel. Andmete analiilis on 1dbi viidud statistikatarkvaraga

Gretl.
Regressioonmudeli soltuvaks muutujaks on valitud keskmine omakapitali tootlus (ROAE). Et

uurida seost bilansimahu suuruse, kapitalimdira, riski, efektiivsuse ja kasumlikkuse vahel, on

piisitatud jargmine mudel:
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ROAE;; = a + [;LNTA;; + B, Equity;; + B3 NPL;; + B, Cl;; + s year + €;; ®))
kus

ROAE;i? — panga i keskmine omakapitali tootlus aastal ¢,

a — vabaliige,

B — panga i aasta ¢ seletava muutuja hinnatav parameeter,

LNTA — naturaallogaritm panga i koguvaradest aastal ¢,

Equity — panga i omakapitali suhe bilansimahtu aastal ¢,

NPL — panga i mittetoStavate laenude mahu suhe laenuportfelli mahtu aastal ¢,
CI — panga i tegevuskulude suhe kogutuludesse aastal ¢,

year — fiktiivne tunnus aastate kohta,

&+ — panga i aasta ¢ vealiige.

Kuna mudelis kasutatakse paneelandmeid, on modelleerimisel voimalik valida kahe erineva
meetodi vahel. Nendeks kaheks erinevaks meetodiks on fikseeritud efektiga mudel (FE - fixed
effects) ning juhusliku efektiga mudel (RE - random effects).

Selleks, et hinnata, kumb on sobivam meetod paneelandmete analiiiisi jaoks, kas fikseeritud
efektiga voi juhusliku efektiga mudel, kasutatakse Hausmani testi. Kui nullhiipotees ei kehti (ehk
esineb korrelatsioon), siis on dige kasutada fikseeritud efektiga mudelit ning kui kehtib (ehk ei ole

korrelatsiooni), siis kasutada juhusliku efektiga mudelit. (Petria et al. 2015, 521-522)

Tapsemalt on Hausmani testi nullhiipoteesiks see, et hinnangute vahel erinevus puudub ning seega
puudub korrelatsioon juhuslike liikmete ning regressorite vahel. Hausmani testi sisukaks
hiipoteesiks on see, et hinnangutes on erinevus ning seega esineb korrelatsioon juhuslike litkmete
ning regressorite vahel. Fikseeritud efektiga mudeli puhul vabaliikmed gruppide vahel voi ajas

erinevad, aga juhusliku efektiga mudeli puhul on konstantsed. (Adelopo et al. 2018, 386)

Gretl statistikatarkvaras kasutatakse fikseeritud ja juhusliku efektiga mudeli hindamiseks
vahimruutude meetodit ja Uldistatud vahimruutude meetodit. Esimesel juhul viib tarkvara
automaatselt 1abi kaks F-testi ning teisel juhul kolm testi (Waldi, Breusch-Pagani ning Hausmani
testi). Jareldusi testidega pusitatud hipoteeside kontrollimiseks tehakse olulisuse téendosuse

alusel ning vastavalt sellele vOetakse vastu kas sisukas voi nullhlipotees. (Sauga 2022)
,Nii fikseeritud kui juhusliku efektiga mudeli puhul voib kasutada fiktiivseid tunnuseid aastate

kohta. Ajaefekti modelleerimiseks lisatakse ajaperioodidele vastavad fiktiivsed tunnused.* (Sauga

2022). Kuna valim hdlmab erinevaid majandustsiikli perioode, siis aja fiktiivsed tunnused aitavad
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elimineerida ajaperioodide vahelised erinevused ning on antud mudelis rakendatud. Kokku on

mudelisse lisatud kiimme fiktiivset tunnust, sest vaadeldavaks ajaperioodiks on iiksteist aastat.

Paneelandmete puhul viiakse l&bi ka heteroskedastiivsuse test. Heteroskedastiivsuse puhul
juhuslike liikmete dispersioonid ei ole tihesugused. Kui heteroskedastiivsus esineb, tuleb see
mudelist eemaldada vOi kasutada kohandatud standardvigu (Petria et al. 2015, 522).
Heteroskedastiivsuse esinemist testitakse Waldi testiga, mille puhul nullhiipoteesi puhul

heteroskedastiivsust ei esine ning sisuka hiipoteesi puhul esineb.
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3. TULEMUSED JA JARELDUSED

To66 kolmandas peatiikis on toodud mudelisse valitud andmete regressioonanaliiiisi tulemused ning
nende pohjal tehtud jdreldused. Regressioonanaliilisiga uuriti euroala pankade kasumlikkuse
mojutajaid perioodil 2006-2016. Regressioonmudeli sdltuvaks muutujaks on valitud keskmine
omakapitali tootlus (ROAE) ning sdltumatuteks muutujateks bilansimaht, omakapitali suhtarv,

mittetdotavate laenude osakaal laenuportfellist ning kulu-tulu suhtarv.

3.1. Regressioonmudeli tulemused

Esmalt on andmete analiiiisis 1dbi viidud normaaljaotusele testimine. Kdikidest tunnustest, mis ei
vasta normaaljaotusele, tuleb leida logaritmitud véirtused. Tunnuste ROAE, Equity, NPL ja CI
olulisuse tdendosus on 0,00 ehk nad ei vasta normaaljaotusele. Kuna tegemist on suhtarvudega,
siis ei ole tunnuste logaritmimine digustatud ning logaritmitud védrtusi ei ole mudelisse lisatud

(mérkusena: tunnus LNTA on logaritmitud ning jadb logaritmituna mudelisse).

Jargmisena viidi 14bi iithendatud mudeli hindamine vihimruutude meetodil (tabel 3). Sellest on
ndha, statistiliselt on olulised, see tdhendab, et kasumlikkust mojutavateks sodltumatuteks
muutujateks on omakapitali suhtarv ja mittetootavate laenude suhtarv. Mudeli pohjal on nende
suhtarvude moju kasumlikkusele — esimese puhul positiivne (positiivne kordaja mérk) ning teise
puhul negatiivne. Kasumlikkust e1 mdjuta selle mudeli pdhjal bilansimaht ning kulu-tulu suhtarv,
millel on mdlemal positiivne mdju kasumlikkusele. Konstant ei ole samuti statistiliselt oluline,

kuid seda mudelist ei eemaldata. Mudeli taispikk aruanne on toodud lisas 2.

Peatiikis 2.2. oli eeldatud, et bilansimahul on positiivne mdju kasumlikkusele, kuid iilejaanud
muutujate moju on negatiivne. Vahimruutude meetodil 14bi viidud mudeli hindamine andis
oodatud tulemuse mittetdotavate laenude ning bilansimahu mdju kohta, kuid kahe iilejadnud
tunnuse mérgid tulid ootusele vastupidised. Ehk antud mudeli hinnangul on kasumlikkusele

positiivne mdju bilansimahul, kulu-tulu suhtarvul ja omakapitali suhtarvul, kuid negatiivne
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mittetdotavate laenude suhtarvul. Erinevalt teistest, ei ole loogiline mudeli tulemus, mille kohaselt
kulu-tulu suhtarvu suurenedes kasumlikkus suureneb. Sest nii nagu ka t60 teoreetilises osas vilja

tuli, siis panga efektiivsuse suurenedes ehk kulu-tulu suhtarvu véhenedes, kasumlikkus paraneb.

Tabel 3. Uhendatud mudeli esialgne aruanne

Standard- Olulisuse

Muutuja | Koefitsient viga tdendosus
Konstant 10,28 11,19 0,36
LNTA 0,12 0,82 0,89
Equity 1,27 0,32 | 8,62x10°5 ***
NPL -0,87 0,14 | 2,80x109 ***
Cl 0,01 0,02 0,55
dt 2 -1,10 6,95 0,87
dt 3 -14,37 6,94 0,0385 **
dt 4 -14,01 6,86 0,0415 **
dt 5 -12,40 6,81 0,0690 *
dt 6 -34,63 6,78 | 4,00x107 ***
dt 7 -14,76 6,73 0,0286 **
dt 8 -15,10 6,74 0,0253 **
dt 9 -9,76 6,75 0,15
dt 10 -10,23 6,76 0,13
dt 11 -10,80 6,75 0,11

Mairkus: *** oluline usaldusnivool 0,01, ** oluline usaldusnivool 0,05, * oluline usaldusnivool
0,1.
Allikas: Gretl, autori arvutused

Kuna tihendatud mudeli hindamisel selgus, et bilansimaht ja kulu-tulu suhtarv ei ole statistiliselt
olulised, on need seletavad tunnused mudelist eemaldatud. Lisaks ei ole statistiliselt olulised
moned aasta efektid, kuid fiktiivsete tunnuste komplektist liksikuid tunnuseid eemaldada ei tohi.
Vastavalt Waldi testile (Waldi testi olulisuse tdendosus 0,0) ei tohi mudelist fiktiivseid tunnuseid

eemaldada. Seega jddb mudelisse statistiliselt mitteolulise aasta efekt alles.

Mudelis kasutatud paneelandmete puhul testiti heteroskedastiivsuse esinemist Waldi testiga. Testi
tulemusel leiti, et heteroskedastiivsus esineb (olulisuse tdoendosus 0<0,05). See tuleneb sellest, et
kasutatud andmed on erinevate pankade kohta. Kuna heteroskedastiivsus esineb, tuleb kasutada

kohandatud standardvigu. Lisas 3 on toodud iihendatud mudeli hindamise Ioplik tulemus —
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muudatuste jargsel on konstant muutunud statistiliselt oluliseks ning ajaefektidest jii vaid iiks
statistiliselt mitteoluliseks. Statistiliselt olulised tunnused on omakapitali suhtarv (oluline

usaldusnivool 0,1) ning mittetddtavate laenude suhtarv (oluline usaldusnivool 0,01).

Lisas 3 toodud tihendatud mudeli determinatsioonikordaja 0,095, mis tdhendab seda, et 9,5%
soltuva muutuja hajumisest on dra seletatud sdltumatute muutujate poolt. Ulejaznud 90,5% sdltuva
muutuja hajumisest jadb soltumatute muutujate poolt seletamatuks. Determinatsioonikordaja
véartused on vahemikus 0 kuni 1; mida suurem on néitaja, seda parem on mudeli kirjeldusvdime

(Sauga 2022).

Selleks, et hinnata, kumb on sobivam meetod paneelandmete analiiiisi jaoks, kas fikseeritud

efektiga voi juhusliku efektiga mudel, kasutatakse Hausmani testi.

Fikseeritud efektiga mudeli hindamisel selgus, et omakapitali suhtarv ei ole statistiliselt oluline,
mistottu see tunnus eemaldati mudelist. Seejérel viidi uuesti 1dbi mudeli hindamine fikseeritud
efektiga. Selle tulemusel saab jireldada, et fikseeritud efektiga mudel on parem kui iihendatud

mudel, sest olulisuse tdendosus on 1,68 korda 10 astmel -13 (lisa 4).

Juhusliku efektiga mudeli 1dbiviimisel standardvead muutusid vdiksemaks kui fikseeritud efektiga
mudelis. Juhusliku efektiga mudeli hindamisel selgus Breusch-Pagan testi jargi (olulisuse
toendosus viiksem kui 0,05), et juhusliku efektiga mudel on parem kui ihendatud mudel (lisa 5).
Hausmani test olulisuse tdendosus tuli 0,24, mis tdhendab, et juhusliku efektiga mudeli hinnangud
on modjusad ning selle kasutamine on digustatud. Seega jaib 10plikuks mudeliks juhusliku efektiga

mudel.

3.2. Jareldused ja ettepanekud

Paneelandmete modelleerimisel regressioonanaliiiisiga tuli vélja, et mudelisse valitud sdltuvatest
tunnustest vaid iiks omas statistiliselt olulist mdju euroala pankade kasumlikkusele perioodil

2006-2016.

Regressioonanaliiiisi kdigus selgus, et euroala pankade kasumlikkust perioodil 2006-2016 ei

mojutanud bilansimaht, omakapitali suhtarv ja kulu-tulu suhtarv, vaid ainsaks mdjutaks on
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mittetddtavate laenude suhtarv (vdljendatuna mittetootavate laenude osakaaluna laenuportfellist).
Seega, selle pohjal peaksid pangad kasumlikkuse suurendamiseks vdhendama mittetootavate

laenude osakaalu laenuportfellist. Ulevaade 1pliku mudeli tulemustest on esitatud tabelis 4.

Tabel 4. Ulevaade regressioonmudeli tulemustest

Standard- Olulisuse

Muutuja Koefitsient viga tdendosus
Konstant 20,32 1,26 | 3,39x10758 ***
NPL -0,75 0,14 8,87x108 ***
dt 2 -0,69 1,45 0,64
dt 3 -14,48 3,11 3,24x1076 ***
dt 4 -13,50 2,83 1,81x10°6 **=*
dt 5 -11,85 2,59 4,72x10°6 ***
dt 6 -34,45 12,94 0,0078 ***
dt 7 -14,54 4,09 0,0004 ***
dt 8 -13,75 3,40 5,37x107° ***
dt 9 -8,03 1,93 3,03x10° ***
dt 10 -7,76 151 2,70x10°7 ***
dt 11 -8,53 1,57 5,74x1078 ***

Mairkus: *** oluline usaldusnivool 0,01.
Allikas: Gretl, autori arvutused

Uhtlasi leidis kinnitust piisititatud hiipotees, mille kohaselt mittetddtavate laenude osakaalul on
negatiivne seos kasumlikkusega (hiipotees 3). Kdik iilejdinud to6s piistitatud hiipoteesid kinnitust
el leidnud. Kinnitust mitteleidnud hiipoteesideks oli: bilansimahul on positiivne mdju panga
kasumlikkusele (hiipotees 1), omakapitali suhtarv mdjutab panga kasumlikkust negatiivselt

(hiipotees 2) ning kulu-tulu suhtarv mojutab kasumlikkust negatiivselt (hiipotees 4).

Hinnates mittetootavate laenude suhtarvu moju kasumlikkusele, saab juhusliku efektiga mudeli
aruande pohjal jdreldada, et mittetootavate laenude suhtarvu kasvades lihe protsendi vorra,

viheneb panga kasumlikkus 0,75 protsendi vorra.

Tulemus kinnitab varasemaid uurimusi, mille kohaselt nii Elekdag et al., Menicucci ja Paolucci
kui teised joudsid tulemusele, et mittetdotavate laenude suhtarvul on kasumlikkusele negatiivne ja
oluline moju. Elekdag et al. uuris panga kasumlikkuse mojutajaid perioodil 2007 kuni 2016
Euroopa tihtse jarelvalvemehhanismi valve all olevat 109 siisteemselt olulist panka ning leidis, et

ainsaks pangasiseseks kasumlikkuse mojutajaks sellel perioodil oli mittetddtavate laenude suhtarv.
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Selle pohjal saab jéreldada, et mida kvaliteetsemad on panga varad, seda kasumlikum ta on.
(Altavilla, Boucinha ja Pedyro 2018, Bikker ja Hu 2002, Detragiache, Tressel ja Turk-Ariss 2018
viidatud Elekdag et al. 2020, 4-6)

Kuna antud 16put66s ilmnes, et vaid mittetootavate laenude suhtarvul on statistiliselt oluline seos
kasumlikkusega, siis vOib edaspidi uurida, kas sama tulemus tuleb ka, kui valimiks valida euroala
asemel kogu Euroopa. Seda selleks, et saada kinnitust antud t66 regressioonmudeli tulemusele.
Samas, arvestades seda, et Euroopa pankade kasumlikkus on markimisvaarselt madalam Ameerika
Uhendriikide pankade kasumlikkusest, vdiks teema edasiarendusena uurida madalama
kasumlikkuse pdhjuseid ja seda, kas pankade kasumlikkust mojutavad tegurid kahel pool Atlandi

ookeani on samad vOi mitte.

Kokkuvotvalt saab 6elda, et antud t60s regressioonanaliiiisi 1dbiviimisel selgus, et perioodil, mille
sisse jdi markimisvédrne pangandusregulatsioonide muutmine ja globaalne finantskriis, osutus
mittetootavate laenude suhtarv ainsaks kasumlikkuse mdjutajaks erinevalt kapitalindudetest voi
tegevuskuludest. See niitab seda, et likskdik, kui suur voi véike on pank, kui kdrge on tema kulu-
tulu suhe voi kui korge on panga kapitaliseeritus, ainus, mis mairab selle, kas pank teenib kasumit
vOi kahjumit, on varade kvaliteet. Ehk kui panga kogu portfell koosneb madala kvaliteediga
varadest, siis ei ole tdendoline, et pank kasumit teenib. Regressioonmudeli tulemusel saab 6elda,
et euroala pankadel tuleks kasumlikkuse suurendamiseks keskenduda krediidiriski efektiivsuse
parandamisele, et seeldbi tdsta laenuportfelli kvaliteeti ning vidhendada oodatavaid

laenukahjumeid.
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KOKKUVOTE

Pangandussektori kasumlikkuse tegurite uurimine on oluline, kuna pangandussektori torgeteta
toimimine ja stabiilsus on olulised jatkusuutliku majandusarengu seisukohast. 2008. aasta
globaalne finantskriis aga néitas, et riikide valitsused pidid tegema suuri kulutusi siisteemselt
oluliste pankade paastmiseks. Alates finantskriisist sektoris aset leidnud muudatused mojutavad

pankade tulusid ja kulusid ning seeldbi on oluline tdhtsustada pankade kasumlikkuse mojutegureid.

2008. aasta finantskriisi jirgselt toimusid pangandussektoris mitmed muudatused. Uheks nendest
oli Baseli Pangajérelvalve komitee poolt 2010. aastal loodud kapitaliadekvaatsuse regulatsioon,

mille eesmaérgiks oli globaalses finantskriisis ilmnenud regulatiivsete puudujaédkide kdrvaldamine.

Baseli kapitalinduetele vastamiseks tuli pankadel teha muudatusi bilansistruktuuris, et suurendada
omakapitali ning parandada selle kvaliteeti. Kuigi Basel III regulatsioon loodi 2010. aastal, siis

selle rakendamine toimus jarkjérgult perioodil 2013-2019.

Jéreldusele, et pankade kasumlikkus sdltub peamiselt pangasisestest teguritest, sOltumata
vaadeldavast perioodist, on joutud enamuses varasematest uurimustest. Pangasisesed tegurid on
panga juhtkonna poolt mdjutatavad ning seelédbi voib vaadata kasumlikkust kui hinnangut juhatuse
toole. Lisaks on kasumlikkuse kasv kdige olulisem faktor aktsiondride vara kasvatamisel.

Eelnevale tuginedes on antud t66s keskendutud pangasisestele teguritele kasumlikkuse uurimisel.

Alates finantskriisist sektoris aset leidnud muudatused mojutavad pankade tulusid ja kulusid ning
seeldbi ka kasumlikkust. Magistritod eesmérgiks on uurida euroala pankade kasumlikkuse
mojutajaid perioodil, mille sisse jdi nii globaalne finantskriis, kui ka sellele eelnenud ja jargnenud
periood, mille jooksul toimus aktiivne Basel III regulatsiooni rakendamine. Eesmérgi
saavutamiseks piistitati jirgnevad hiipoteesid: bilansimaht mdjutab panga kasumlikkust
positiivselt (hiipotees 1), omakapitali suhtarv mojutab panga kasumlikkust negatiivselt (hiipotees
2), mittetodtavate laenude osakaal mojutab kasumlikkust negatiivselt (hiipotees 3) ja kulu-tulu

suhtarvul on negatiivne seos kasumlikkusega (hiipotees 4).
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T66 uurimisobjektiks on euroala kommertspangad globaalse majanduskriisi eel ja sellele
jargnenud perioodil. To0s kasutatavad andmed périnevad BankFocus andmebaasist. Valim on
koostatud BankFocus andmebaasis olevast 92 euroala kommertspanga konsolideeritud bilansi ja

kasumiaruande néitajatest perioodil 2006 kuni 2016.

Euroala pankade kasumlikkuse mojutajate uurimisel kasutati uurimismeetodina paneelandmete
regressioonanaliilisi. Regressioonmudeli soltuvaks muutujaks valiti keskmine omakapitali tootlus
(ROAE) ning sdOltumatuteks muutujateks valiti varasemate empiiriliste uurimuste pohjal
bilansimaht, omakapitali suhtarv, mittetootavate laenude osakaal laenuportfellist ning kulu-tulu

suhtarv. Andmete analtuusiks kasutati statistikatarkvara Gretl.

Paneelandmete modelleerimisel regressioonanaliiiisiga tuli vilja, et mudelisse valitud soltuvatest
tunnustest vaid liks omas statistiliselt olulist mdju euroala pankade kasumlikkusele perioodil
2006-2016. Regressioonanaliiiisi kdigus selgus, et euroala pankade kasumlikkust perioodil 2006—
2016 ei mdjutanud bilansimaht, omakapitali suhtarv ja kulu-tulu suhtarv, vaid ainsaks mdjutaks
on mittetdotavate laenude suhtarv (véljendatuna mittetootavate laenude osakaaluna
laenuportfellist). See kinnitab seda, et kasumlikkuse suurendamiseks peaksid pangad parandama

varade kvaliteeti ehk vihendama mittetodtavate laenude osakaalu laenuportfellist.

Uhtlasi leidis kinnitust piistitatud hiipotees, mille kohaselt mittetddtavate laenude osakaalul on
negatiivne seos kasumlikkusega (hiipotees 3). Kdik iilejddnud t66s piistitatud hiipoteesid kinnitust
ei leidnud: bilansimahul on positiivne mdju panga kasumlikkusele (hiipotees 1), omakapitali
suhtarv mojutab panga kasumlikkust negatiivselt (hiipotees 2) ning kulu-tulu suhtarvul on

negatiivne seos kasumlikkusega (hiipotees 4).
Hinnates mittetootavate laenude suhtarvu moju kasumlikkusele, saab juhusliku efektiga mudeli
aruande pohjal jdareldada, et mittetootavate laenude suhtarvu kasvades lihe protsendi vorra,

viheneb panga kasumlikkus 0,75 protsendi vorra.

T66s vélja tulnud regressioonanaliiiisi tulemusi kinnitavad ka varasemad uurimustddd, kus leidis

kinnitust mittetodtavate laenude suhtarvu oluline ja negatiivne moju panga kasumlikkusele.
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Kokkuvdtvalt saab 6elda, et antud t60s regressioonanaliiiisi 1dbiviimisel selgus, et perioodil, mille
sisse jdi markimisvédrne pangandusregulatsioonide muutmine ja globaalne finantskriis, osutus
mittetddtavate laenude suhtarv ainsaks kasumlikkuse mdjutajaks erinevalt kapitalindudetest voi
tegevuskuludest. Seda seetdttu, et antud t66s 1dbi viidud regressioonanaliiiisi pohjal ei tulnud vilja,
et vaadeldaval perioodi jooksul oluliselt muutunud omakapitali suhtarvul ega kulu-tulu suhtarvul
oleks olnud statistiliselt olulist mdju pankade kasumlikkusele. Seega saab antud t66 pohjal 6elda,
et euroala pankadel tuleks kasumlikkuse suurendamiseks keskenduda krediidiriski efektiivsuse
parandamisele, et seeldbi tdsta laenuportfelli kvaliteeti ning vidhendada oodatavaid

laenukahjumeid.
Kuna antud 16put66s ilmnes, et vaid mittetodtavate laenude suhtarvul on statistiliselt oluline seos

kasumlikkusega, siis voib edaspidi uurida, kas sama tulemus tuleb ka, kui valimiks valida euroala

asemel kogu Euroopa. Seda selleks, et saada kinnitust antud t66 regressioonmudeli tulemusele.
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SUMMARY

DETERMINANTS OF PROFITABILITY OF EURO AREA BANKS IN 2006-2016

Kristiina Kirtsi

Focusing on banks profitability is important based on the events that followed global financial
crisis in 2008 and the amounts of capital that governments had to inject into banks to avoid collapse
of the financial system. Also, understanding the determinants of profitability of banks is important
from the aspect of stability of economy as sound banking system is a base for sustainable economic

development.

Since the global financial crisis, bank regulations have changed remarkably. Main regulation, that
was adopted after financial crisis was Basel III in 2010. Basel I1I was targeted to improve liquidity
management and financial stability of banks and it changed dramatically capital ratio requirements

of banks.

Previous studies have identified, that profitability of a bank divides between two determinants,
internal and external factors. Internal factors are bank specific and influenced by management.
External factors are dependent of macroeconomic factors and banking industry. Also, outcomes of
previous studies vary due to differences in the analysed datasets, which differ in geography, time
period, model variables and sample size. Even, if the variables overlap in the model, the result may

differ due to extent of significance on profitability.

The aim of this thesis is to examine the determinants of profitability of euro area banks in 2006 to
2016. This timeframe is chosen to analyse the factors that impacted banks profitability before,
during and after financial crisis, but also during active implementation of Basel III regulation. To

fulfil this aim, bank-specific factors are analysed.

To fulfil the aim, the following research questions have been raised:
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1. What kind of associations are between bank specific determinants and profitability of euro
area banks in 2006-2016?
2. Do higher capital requirements have negative association with profitability of euro area

banks?

This leads to the following hypotheses, which are tested in the empirical part of the thesis: balance
sheet size has a positive impact on bank profitability (hypothesis 1), equity ratio has negative
impact on profitability (hypothesis 2), non-performing loans ratio has negative impact on
profitability (hypothesis 3), cost to income ratio has negative impact on profitability (hypothesis
4).

To address the empirical part of the thesis, data set of euro area commercial banks before, during
and after financial crisis is used. Data are collected from BankFocus database and is based on the
financials on income statement and balance sheet of banks. The sample consists of 92 euro area

commercial banks. The time period under review spans from 2006 to 2016.

To examine the determinants of profitability of euro area banks and test the hypothesis, panel data
regression analyses is applied as commonly used in the previous empirical studies. The dependent
variable is return on average total equity (ROAE) and independent variables are size of balance
sheet, equity ratio, non-performing loans ratio and cost to income ratio. Statistical software Gretl

is used for econometric analysis.

The thesis is organized into three chapters. First chapter presents review of development of global
financial crisis, describes how financial crises changed banking regulations and gives overview of
Basel III regulation. Chapter continues with review of main variables used in similar empirical
studies on banking profitability based on earlier studies. Chapter is concluded with review of

earlier studies.
Second chapter describes data and methods used in the empirical model. Model specification,

variables and data are explained. Third chapter presents the results of the regression model and

concludes.
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Outcomes of the regression model show that profitability of euro area banks during 2006 to 2016
was not impacted by balance sheet size, equity ratio nor cost to income ratio. The only variable,

that affected profitability is non-performing loans ratio.

The results confirmed the hypothesis that non-performing loans ratio has negative impact on
profitability (hypothesis 3). All other hypotheses were not confirmed. Therefore, based on the

results, balance sheet, equity ratio and cost to income ratio do not impact profitability.

It can be concluded from the results, that although time effect was extracted from the model with
dummies, and despite remarkable changes in capital ratios of the banks, non-performing loans
ratio is the sole determinant of profitability in the time period of 2006 to 2016. Based on the results,
if non-performing loans ratio increases by 1 percentage, profitability of a bank decreases by 0.75

percentages.

The finding also confirms earlier empirical studies that have consistently reported statistically
significant and negative relationship between bank profitability and non-performing loans ratio.
This suggests, that profitability of euro area banks is determined by non-performing loans ratio,
and this may be considered to improve profitability of a bank by monitoring the credit risk of

portfolio and minimizing loan loss provisions.
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LISAD

Lisa 1. Mudeli muutujate korrelatsioonimaatriks

Muutuja | ROAE | LNTA | Equity | NPL | ClI
ROAE 1,00| -007| 012]| -019| -0,01
LNTA -007| 100| -052| -0,05| 0,02
Equity 012| -052| 1,00| 04| -0,05
NPL -019| -005| 024| 1,00| 0,07
cl 001 002| -005| 007| 1,00

Allikas: Gretl, autori arvutused
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Lisa 2. Uhendatud mudeli aruanne

Uhendatud mudel: Pooled OLS, using 923 observations
Included 92 cross-sectional units
Time-series length: minimum 4, maximum 11
Dependent variable: ROAE

std. error

coefficient
const 10,2820
LNTA  0,115575
Equity  1,27444
NPL -0,868697
Cl 0,00933172
dt 2 -1,10057
dt 3 -14,3723
dt 4 -14,0082
dt 5 -12,4020
dt 6 -34,6344
dt 7 -14,7628
dt 8 -15,1028
dt 9 -9,75798
dt 10 -10,2286
dt 11 -10,7988

Mean dependent var
Sum squared resid
R-squared

F(14, 908)
Log-likelihood
Schwarz criterion
rho

11,1853
0,823857
0,323116
0,144711
0,0157166
6,95226
6,93524
6,86065
6,81218
6,78236
6,73252
6,73878
6,75162
6,76002
6,74558

3,030253
1537138
0,094854
6,796659
-4732,997
9568,408
0,094390

t-ratio  p-value
0,9192 0,3582
0,1403 0,8885
3,944  8,62x10° ***
-6,003  2,80x107° ***
0,5937 0,5528
-0,1583 0,8743
-2,072  0,0385 **
-2,042  0,0415 **
-1,821  0,0690 *
-5,107  4,00x10°7 ***
-2,193  0,0286 **
-2,241  0,0253 **
-1,445  0,1487
-1,513  0,1306
-1,601  0,1098

S.D. dependent var
S.E. of regression
Adjusted R-squared
P-value(F)

Akaike criterion
Hannan-Quinn
Durbin-Watson

4291723
41,14467
0,080898
2,37x10°13
9495,993
9523,623
1,789181

Excluding the constant, p-value was highest for variable 4 (LNTA)
Allikas: Gretl, autori arvutused
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Lisa 3. Uhendatud mudeli 16plik aruanne

Uhendatud mudel: Pooled OLS, using 923 observations
Included 92 cross-sectional units

Time-series length: minimum 4, maximum 11
Dependent variable: ROAE

Robust (HAC) standard errors

coefficient  std.error  t-ratio  p-value
const 12,2298 3,95509 3,092  0,0026 ***
Equity  1,24041 0,659899 1,880  0,0633 *
NPL -0,862394  0,171183  -5,038  2,37x10°6 ***

dt_2 -1,09106 1,60277 -0,6807 0,4978

dt_3 -14,5197 3,04106 -4,775  6,85%106 ***
dt 4 -13,9607 2,92832 -4,767  7,05%10°6 ***
dt.5 -12,3407 2,69838 -4,573  1,51x10° ***
dt_6 -34,5905 12,8339 -2,695  0,0084 ***
dt_7 -14,8362 4,26339 -3,480  0,0008 ***
dt 8 -14,9940 3,63062 -4,130  8,04x10°5 ***

dt 9 -9,83394 2,57168 -3,824  0,0002 ***
dt_10 -10,1359 2,36008 -4,295  4,37x10° ***
dt_11 -10,6810 2,23143 -4,787  6,53x10°6 ***

Mean dependent var 3,030253  S.D. dependent var 42,91723

Sum squared resid 1537767 S.E. of regression  41,10783
R-squared 0,094484  Adjusted R-squared 0,082543
F (12, 91) 17,16880  P-value (F) 1,58x1018
Log-likelihood -4733,185 Akaike criterion ~ 9492,371
Schwarz criterion 9555,130  Hannan-Quinn 9516,316
rho 0,094532  Durbin-Watson 1,789291

Excluding the constant, p-value was highest for variable 9 (dt_2)

White's test for heteroskedasticity -
Null hypothesis: heteroskedasticity not present
Test statistic: LM = 117,155
with p-value = P (Chi-square (35) > 117,155) = 8,60854x10*

Distribution free Wald test for heteroskedasticity -
Null hypothesis: the units have a common error variance
Asymptotic test statistic: Chi-square (92) = 208335
with p-value =0

Allikas: Gretl, autori arvutused
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Lisa 4. Fikseeritud efektiga mudeli aruanne

Fikseeritud efektiga mudel: Fixed-effects, using 923 observations
Included 92 cross-sectional units
Time-series length: minimum 4, maximum 11

Dependent variable: ROAE

Robust (HAC) standard errors

coefficient std. error

t-ratio

p-value

const 20,0024
NPL -0,456085
dt 2 -1,20629
dt 3 -14,7667
dt 4 -14,8118
dt 5 -14,1903
dt 6 -36,5919
dt 7 -16,9991
dt 8 -16,4368
dt 9 -10,5664
dt 10 -10,1998
dt 11 -10,7982

Mean dependent var 3,030253
Sum squared resid 1361677
LSDV R-squared 0,198175

Log-likelihood -4677,060
Schwarz criterion 10057,37
rho 0,001644

2,20946
0,179486
1,32809
3,31792
3,08162
3,33318
13,8504
4,30622
3,28625
2,33161
2,01309
1,78554

Joint test on named regressors -
Test statistic: F (11, 91) = 11,9174
with p-value = P (F (11, 91) > 11,9174) = 1,67809x1013

Robust test for differing group intercepts -
Null hypothesis: The groups have a common intercept
Test statistic: Welch F (91, 267,5) = 2,55475
with p-value = P (F (91, 267,5) > 2,55475) = 2,59501x10-°

Allikas: Gretl, autori arvutused
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2,45><10'14 kK
0,0127 **
0,3661
2,42x1075 ***
6,04x10°6 ***
5,02x10°5 ***
0,0097 ***
0,0002 ***
2,75x10°6 ***
1,77x105 ***
2,11x10°6 ***
3,21x10°8 ***

S.D. dependentvar  42,91723
S.E. of regression  40,75024
Within R-squared ~ 0,059053
Akaike criterion 9560,121
Hannan-Quinn 9749,842
Durbin-Watson 1,948100



Lisa 5. Juhusliku efektiga mudeli aruanne

Juhusliku efektiga mudel: Random-effects (GLS), using 923 observations
Included 92 cross-sectional units

Time-series length: minimum 4, maximum 11

Dependent variable: ROAE

Robust (HAC) standard errors

coefficient std. error  z p-value
const 20,3216  1,26360 16,08 3,39x1058 ***
NPL -0,748746 0,139994 -5,348 8,87x108 ***
dt 2 -0,687463 1,45204  -0,4734 0,6359

dt_3 -14,4781  3,11018  -4,655 3,24x10°6 ***
dt_4 -13,4981  2,82773  -4,773 1,81x10°6 ***
dt 5 -11,8487 2,58885  -4,577 4,72x10°0 ***
dt_6 -34,4481 12,9374  -2,663 0,0078 ***

dt_7 -14,5427  4,08866  -3,557 0,0004 ***

dt_8 -13,7494  3,40408  -4,039 5,37x10° ***
dt 9 -8,03397  1,92592  -4,172 3,03x10° ***

dt_10 -7,76050  1,50881  -5,143 2,70x1Q°7 ***
dt_11 -8,53015  1,57184  -5427 5,74x108 ***

Mean dependent var 3,030253 S.D. dependentvar 42,91723
Sum squared resid 1573131 S.E. of regression ~ 41,53220

Log-likelihood -4743,678 Akaike criterion 9511,356
Schwarz criterion 9569,288 Hannan-Quinn 9533,460
rho 0,001644 Durbin-Watson 1,948100

'‘Between' variance = 47,4928
'Within' variance = 1660,58
mean theta = 0,118055
corr(y,yhat)*2 = 0,0736775

Joint test on named regressors -
Asymptotic test statistic: Chi-square (11) = 238,913
with p-value = 5,83109x104

Breusch-Pagan test -
Null hypothesis: Variance of the unit-specific error =0
Asymptotic test statistic: Chi-square (1) = 7,39276
with p-value = 0,00654868

Hausman test -
Null hypothesis: GLS estimates are consistent
Asymptotic test statistic: Chi-square (9) = 11,6486
with p-value = 0,233852

Allikas: Gretl, autori arvutused
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Lisa 6. Lihtlitsents

Lihtlitsents I6putdo6 reprodutseerimiseks ja I6putdo tldsusele kattesaadavaks tegemiseks?

Mina, Kristiina Kirtsi

1. Annan Tallinna Tehnikaulikoolile tasuta loa (lihtlitsentsi) enda loodud teose

Euroala pankade kasumlikkuse mdjutajad perioodil 20062016,

mille juhendaja on Karin Jeveer,

1.1 reprodutseerimiseks 10putd0 sdilitamise ja elektroonse avaldamise eesmargil, sh Tallinna
Tehnikaulikooli raamatukogu digikogusse lisamise eesmérgil kuni autoridiguse kehtivuse
tahtaja I6ppemiseni;

1.2 UGldsusele ké&ttesaadavaks tegemiseks Tallinna Tehnikaulikooli veebikeskkonna kaudu,
sealhulgas Tallinna Tehnikatlikooli raamatukogu digikogu kaudu kuni autoridiguse kehtivuse
tahtaja I6ppemiseni.

2. Olen teadlik, et ké&esoleva lihtlitsentsi punktis 1 nimetatud digused ja&vad alles ka autorile.

3. Kinnitan, et lihtlitsentsi andmisega ei rikuta teiste isikute intellektuaalomandi ega isikuandmete
kaitse seadusest ning muudest digusaktidest tulenevaid digusi.

06.05.2022 (Kuupéev)

! Lihtlitsents ei kehti juurdepaasupiirangu kehtivuse ajal vastavalt Glidpilase taotlusele I16putdole juurdepassupiirangu
kehtestamiseks, mis on allkirjastatud teaduskonna dekaani poolt, vélja arvatud dlikooli digus 18putddd reprodutseerida
Uksnes sailitamise eesmérgil. Kui 16puté6 on loonud kaks v8i enam isikut oma (hise loomingulise tegevusega ning
16putdd kaas- voi uhisautor(id) ei ole andnud 18putddd kaitsvale ulidpilasele kindlaksméaératud téhtajaks ndusolekut
16putdd reprodutseerimiseks ja avalikustamiseks vastavalt lihtlitsentsi punktidele 1.1. jg 1.2, siis lihtlitsents nimetatud
tahtaja jooksul ei kehti.
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