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Suomalaisten pienten ja keskisuurten yritys-
ten rahoitustilanne on siilynyt varsin hyva-
na muihin EU-maihin verrattuna. Rahoituk-
sen saatavuus ja sen ehdot ovat kuitenkin
kiristymassa, mika on jo nakynyt yrityslai-
nojen marginaalien kasvuna erityisesti maa-

raltddn pienemmissa lainoissa.

Toimiva rahoitusjarjestelma on tarkea
edellytys vakaalle talouskehitykselle.
Rahoitusjirjestelmin toiminnan heiken-
tyminen rapauttaa omalta osaltaan
talouden kasvumahdollisuuksia. Kan-
sainvilinen finanssikriisi on heikentianyt
yritysten rahoituksen saatavuutta erityi-
sesti kriisiytyneissa maissa, mutta kriisin
vaikutukset ovat nikyneet myos muissa
maissa kuten Suomessa etenkin pienten
ja keskisuurten yritysten (PK-yritykset)
rahoitusolojen tiukentumisena.

Kriisin vaikutukset PK-sektorin
toimintaedellytyksiin ovat valittyneet
ensisijaisesti reaalitalouden ja kysynnan
heikentymisen kautta. Myos suomalais-
ten yritysten rahoitusolot vaikeutuivat
nopeasti kriisin alkaessa. Tilanne kui-
tenkin rauhoittui pankkien oman
varainhankinnan vakautumisen myota,
ja yritysten, myos PK-yritysten, rahoi-
tuksen saatavuus ja kustannukset ovat
sailyneet eurooppalaisessa vertailussa
poikkeuksellisen vakaina.

Yritysrahoitus on Suomessa, kuten
koko Euroopassa, painottunut pankki-
rahoitukseen. Euroopassa yrityssektorin
ulkoisesta rahoituksesta runsaat 70 %
on pankkirahoitusta, kun esimerkiksi
Yhdysvalloissa vastaava osuus on alle

20 %.' Pankkien osuus yritysrahoituk-

! Cour-Thimann - Winkler (2013) The ECB’s Non-
Standard Monetary Policy Measures. The Role of
Institutional Factors and Financial Structure. Working
Paper Series No. 1528. ECB.
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sesta on Euroopassa ollut hienoisesti
vihenemain pdin, kun suuremmat yri-
tykset ovat lisanneet joukkovelkakirja-
lainojen liikkeeseenlaskuja niiden
kysynnin kasvaessa. Arvopaperimuo-
toisen yritysrahoituksen kasvu tukee
osaltaan myos pienten ja keskisuurten
yritysten rahoituksen saatavuutta sitd
kautta, ettd suurempien yritysten siirty-
minen entistd enemman kayttimain
markkinarahoitusta luo tilaa PK-yritys-
ten pankkirahoitukselle.

Pienten ja keskisuurten yritysten
merkitys taloudessa etenkin uusien tyo-
paikkojen luojana on Euroopassa huo-
mattava.

Euroopassa oli vuonna 2011 noin
23 miljoonaa PK-yritystd. Nama yrityk-
set tyollistivit runsaat kaksi kolmas-
osaa tyollisistd.> Euroopan komission
mukaan PK-yritykset ovat viime vuo-
sien aikana luoneet yli 80 % maanosan
uusista tyopaikoista.

Suomessa PK-yritysten lukumaara
kasvoi 2000-luvulla ennen finanssikrii-
sid huomattavasti voimakkaammin
kuin muualla Euroopassa. Sittemmin
muutosvauhti on tasaantunut muun
Euroopan tasolle. Kasvusta huolimatta
PK-yritysten osuus Suomen taloudessa
on edelleen hieman pienempi kuin
EU27-maissa keskimaiarin. Erityisesti
alle 10 henkea tyollistavien mikroyri-
tysten suhteellinen osuus on Suomessa
pienempi kuin Euroopan vertailumais-
sa. Meilld palvelualan yritysten vihai-
sempi merkitys taloudessa selittda osal-
taan mikroyritysten pienempda osuutta.

Suomen ja EU27-maiden PK-yri-
tyssektorit poikkeavat rakenteeltaan

2 European Union (2012) Enterprise and Industry.
SBA Fact Sheet 2012.
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Kuvio 1.
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PK-yritysten pankkilainojen saatavuus* EU27-maissa
2. mm 2011

* Haettujen pankkilainojen hyviksymisprosentti.
Liihteet: Eurooban keskuspankki ia Eurooban komissio.

toisistaan my0s siind suhteessa, etta
Suomessa teknologia- ja tietointensiivis-
ten yritysten merkitys tilla sektorilla on
keskimaaraistd suurempi. Suomalaisten
PK-yritysten osuus koko yrityssektorin
arvonlisayksestd on kasvanut jo lihelle
EU27-maiden keskiarvoa. Naiden yri-
tysten osuus tyollisyydestd on EU-mai-
den keskiarvoa pienempi. PK-yritysten
merkitys Suomen taloudessa on sopu-
soinnussa Yhdysvalloissa tehdyn tutki-
muksen kanssa. Tamin tutkimuksen
mukaan yrityksen suhteellinen osuus
tyollistdjana on sitd pienempi, mitd
pidemmallad arvonlisiketjussa yritys
on.’

Suomessa PK-yritykset ovat viimei-
sen kymmenen vuoden aikana luoneet
uusista tyopaikoista runsaat 90 %.* Tas-
ta huolimatta PK-yritysten merkitys

3 Antrés — Chor — Fally — Hiibeery (2012) Measuring
The Upstreamness of Production and Trade Flows.
The American Economic Review. Vol. 102, Issue 3.
Toukokuu.

4 Suomen Yrittijit, Finnvera ja TEM (1/2013)
PK-yritysbarometri.
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tyollistdjand on Suomessa edelleen yksi
Euroopan pienimpia. Vuonna 2011 suo-
malaisissa PK-yrityksissa tyoskenteli
noin 870 000 henkei, mika oli 61,7 %
tyollisista.

PK-yritysten rahoitustilanne osin
heikentynyt

Pienten ja keskisuurten yritysten rahoi-
tuksen saatavuus ja rahoitusehdot ovat
useassa maassa heikentyneet viime vuo-
sien aikana huomattavasti. PK-yritysten
rahoitus on Euroopassa, kuten Suomes-
sakin, painottunut pankkirahoitukseen.
Pankkien varainhankinnan hankaloitu-
misen ja kallistumisen myota PK-yritys-
ten rahoituksen saatavuus on vaikeutu-
nut lihes kaikissa EU-maissa (kuvio 1).
Samalla lainakorkojen marginaalit ovat
suurentuneet ja muut luottoehdot tiu-
kentuneet.

Euroalueen maista Suomessa PK-
yritysten pankkilainojen saatavuus on
hienoisesta heikentymisestaan huolimatta
sdilynyt parhaimpana ja lainahakemus-
ten hylkdysprosentit ovat olleet verrat-
tain pienet. Kansainvilisen kaupan ja
talouden kasvun hidastuminen sekd
talousndkymien epdvarmuus ovat kuiten-
kin heijastumassa myos suomalaisten
PK-yritysten toimintaan seka rahoituksen
saatavuuteen ja velkarahoituksen tarpei-
siin. Kysynnan heikentymisen myota
investointihalukkuus on hiipunut ja PK-
yritysten kasvuhakuisuus vihentynyt.’

Suomalaisten PK-yritysten rahoi-
tuksen kysynta keskittyy kayttopaa-
oman rahoitustarpeisiin. Laajennusin-
vestointien suhteen yritykset ovat varo-
vaisia, mika nakyy pitkdaikaisen rahoi-

5 Suomen Yrittijit, Finnvera ja TEM (1/2013)
PK-yritysbarometri.

PK-yritysten rahoituksen tila Suomessa



tuksen kysynnin vaimeutena. Velkara-
hoitusta kiyttavien PK-yritysten suh-
teellinen osuus on Suomen Yrittdjien
uusimman barometrin mukaan hieman
suurentunut. Ulkoista lainarahoitusta
kayttavien PK-yritysten maira on kyse-
lyn mukaan sailynyt pitkaan vakaana,
hieman yli 50 prosentissa.

Suomessa PK-yritysten rahoitus-
lihteet ovat varsin suppeat. Yrittdjien
kevdian 2013 barometrin mukaan
uuden rahoituksen hakemista harkitse-
vat yritykset nojaavat rahoituksessaan
80-prosenttisesti pankkirahoitukseen.
Erityisrahoituslaitos Finnveran yritys-
rahoitusmahdollisuuksia on vahvistettu,
mika on tukenut timin laitoksen ase-
maa PK-yritysten rahoituksessa. Finn-
veran voimavarat PK-yritysten rahoitta-
jana ovat kuitenkin rajalliset, eika se
nykyisilla resursseillaan kykene korvaa-
maan pankkisektoria PK-yritysten
rahoittajana kovinkaan laajalti.

Epitodennikoisend mutta kuiten-
kin mahdollisena uhkana on, ettd pank-
kien oman varainhankinnan kiristymisen
myotd pankkien mahdollisuudet rahoit-
taa yrityksid vahenisivat voimakkaasti.
Uhka koettiin konkreettisesti Suomessa
vuoden 2009 alussa, kun Lehman Brot-
hers investointipankin kaatumista seura-
si maailmanlaajuinen pankkitoiminnan
lamaantuminen. Samanlaisen tilanteen
toistuminen vaatisi yritysrahoituksen
ndkokulmasta mahdollisesti poikkeuk-

sellisia toimia, joihin tulee varautua.
Suomessa PK-yritysten
lainamarginaalit kasvussa

Uusien yrityslainojen marginaalit alkoi-
vat kasvaa Suomessa kesalla 2011

(kuvio 2). Vaikka yli miljoonan euron
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lainojen marginaalissa oli suurille lai-
noille tyypillistd kuukausittaista vaihte-
lua, ndiden lainojen keskimaardinen
marginaali pysytteli varsin vakaana.
Pienemmissd kokoluokissa marginaalit
kasvoivat huomattavasti enemman.
Suurimmat marginaalit olivat kaikkein
plenimmissd, enintddn 50 000 euron
lainoissa. Eurooppalaisessa tarkastelus-
sa Suomen enintddn miljoonan euron
yrityslainat ovat silti keskimaaraista
edullisempia. Niiden lainojen korot
ovat Suomessa asettuneet viime vuosina
samalla tasolle kuin muissa hyvin
luottoluokituksen rahaliittomaissa ja
huomattavasti matalammiksi kuin krii-
simaissa (kuvio 3).

Korkotilastoista ilmenee, etti kor-
ko on yleensi sita korkeampi, mitd pie-

nempi laina on kyseessi. PK-yritykset

Kuvio 2.

Suomen rahalaitosten uusien yrityslainojen keskimarginaalit

lainan koon mukaan

== Enintdin 50 000 euron uudet nostetut lainat

Enintidn 250 000 euron uudet nostetut lainat

YIi 50 000 ja enintidn 250 000 euron uudet nostetut lainat

== YIi 250 000 euron ja enintiin miljoonan euron uudet nostetut lainat
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Kuvio 3.
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Alkuperiiselta koron kiinnitysajaltaan korkeintaan vuodeksi
sidottujen uusien enintdan miljoonan euron yrityslainojen
keskikorot
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* Kreikka, Irlanti, Italia, Portugali ja Espanja.
** Saksa, Ranska, Alankomaat, Belgia, Itivalta ja Suomi.
Labhteet: Euroopan keskuspankki ja Suomen Pankin laskelmat.

maksavat siten tyypillisesti korkeampia
lainakorkoja kuin suuryritykset. Tama
ei ole sindnsa yllattavaa. Pankeilla on
yleensd vihemman tietoa pienistd kuin
suurista yrityksista, minka takia PK-yri-
tyksen luoton hintaan lisitdan vahai-
semmistd informaatiosta johtuva ris-
kipreemio. Lisaksi pienyritysten luotois-
ta aiheutuu pankeille suhteessa suurem-
mat hallinnolliset kustannukset kuin
suurempien yrityksen luotoista ja pank-
kien saamat muut kuin lainanantoon
liittyvit tuotot PK-yrityksiltd ovat pie-
nemmit kuin suurten yritysten tapauk-
sessa. Myos varsinainen liiketoiminta-
riski on usein etenkin aloittavilla yrityk-
silld suuri, joten nama lainat sitovat

enemmadn pankin omia varoja.
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Yritystoiminnan alkuvaiheen
padomasijoitukset Suomessa

Rahoituksen suhteellinen kallistuminen on
lisainnyt PK-yritysten kiinnostusta paa-
omasijoittajia kohtaan. Vaikka paaoma-
sijoitukset yritykseen sen alkuvaiheessa®
ovat Suomessa olleet viimeisen 10 vuoden
aikana keskimdirain vain noin 150-200
milj. euroa vuodessa, on sijoitusten merki-
tys kaynnistysvaiheen ja aikaisen kasvun
vaiheen yritysten rahoituksessa tirkea.
Suomessa toimintansa alussa ole-
vat yritykset, jotka ovat saaneet paa-
omasijoituksia, kasvavat nopeammin
kuin yritykset, joihin ei ole tehty paa-
omasijoituksia. Aalto-yliopistossa teh-
dyssa tutkimuksessa, jossa kasiteltiin
alkuvaiheen paiomasijoitusten vaikut-
tavuutta Suomessa, todettiin’ paioma-
sijoituksia saaneiden yritysten liikevaih-
don ja jalostusarvon kasvaneen huo-
mattavasti nopeammin kuin niiden yri-
tysten, joihin ei ollut tehty pidomasijoi-
tuksia. Myos padomasijoituksia saanei-
den yritysten tyontekijoiden lukumaira
oli kasvanut huomattavasti nopeammin
kuin muiden vertailuyritysten.
Pidomasijoitukset lisaavit alkuvai-
heen kasvavien yritysten innovatiivisuut-
ta, ja sijoituksia saaneille yrityksille
myonnettiin tutkimuksen mukaan keski-
madarin kaksinkertainen maara patentte-
ja verrattuna muihin alkuvaiheen yrityk-
siin. Lisdksi pddomasijoituksia saaneiden
yritysten aineeton omaisuus kasvoi, kun
se vertailuyrityksissd supistui. Alkuvai-
heen padomasijoituksia saaneiden yritys-

6 Alkuvaiheen padomasijoituksiin luctaan tissi ns.
siemenvaiheen, kiynnistysvaiheen seki aikaisen kas-
vun ja myohemman kasvun rahoitus.

7 Tomi Alén (2012) Venture capital- ja byuout-sijoi-
tusten vaikuttavuus Suomessa. Aalto-yliopisto. Tuo-
tantotalouden laitos.
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ten panostukset tuotekehitykseen olivat
sijoitusvuonna suurempia kuin muiden
yritysten, joskaan ne eivit sijoitusvuoden
jalkeen kasvaneet nopeammin kuin
muissakaan yrityksissa.

Alkuvaiheen yritysten rahoitus-
mahdollisuudet vaihtelevat Euroopassa
maittain. Pidomasijoitusten maara suh-
teessa talouksien kokoon pienentyi
finanssikriisin myotd noin puoleen ver-
rattuna kriisia edeltdneisiin vuosiin.
Vuonna 2006 sijoitukset olivat EU-
maissa 0,14 % suhteessa BKT:hen.
Vuonna 2011 ne olivat supistuneet 0,07
prosenttiin BKT:sta (kuvio 4).

Alkuvaiheen pddomasijoitukset
ovat aina olleet huomattavan vahaisia
kriisiytyneissd maissa siitikin huolimat-
ta, ettd mikro- ja pienyritysten maara
on ndissd maissa suhteellisen suuri.
Kriisin edetessd padomasijoittajat ovat
vetdytyneet kriisimaiden markkinoilta
lihes kokonaan. Espanjassa sijoitukset
olivat vield ennen kriisia lihelld EU:n
keskitasoa, mutta parin viime vuoden
aikana ne ovat huvenneet vahiisiksi.
Yksi syy sijoitusten vihdisyyteen kriisi-
maissa on pankkisektorin suuri merki-
tys alkuvaiheen padomarahoituksessa:
markkinat ovat supistuneet merkitta-
visti, kun pankit ovat joutuneet vetay-
tymain padomasijoituksista.

Vaikka alkuvaiheen paaomasijoituk-
set ovat Suomessa vihiisid, timin rahoi-
tuksen saatavuus on Euroopan padomasi-
joitusyhdistyksen (EVCA) ja Eurostatin
laskelmien mukaan PK-yrityksille EU-
maiden parhaita. Suomessa hallituksen
kevaalld 2013 tekemat pddomasijoitustoi-
mintaan liittyvat paatokset tukevat peri-
aatteessa padomasijoittamista, vaikka val-

tio onkin vetdytymassa suorasta pidoma-
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Kuvio 4.

Alkuvaiheen paiomasijoitukset eraissa maissa vuonna 2011

% BKT:sti

Ruotsi
Tanska
UK
Suomi
Irlanti
Ranska
Itdavalta
Hollanti
Saksa
EU27
Belgia
Espanja
Portugali
Italia
Kreikka

0 0,01 0,02 0,03 0,04 0,08 0,06
Ldbhteet: EVCA ja Eurostat.

sijoittamisesta. Taman vuoden aikana
otetaan kayttoon kolme vuotta voimassa
olevia yksityisiin ns. enkelisijoittajiin
kohdistuvia verohelpotuksia. Finnvera
vetdytyy pois suorista aikaisen vaiheen
yrityksiin suunnatuista pidomasijoituk-
sista, mutta Tekesin kautta kanavoidaan
varoja alkuvaiheen yrityksiin sijoittaviin
rahastoihin. Lisiksi Suomen Teollisuussi-
joitus perustaa uuden rahaston (Kasvu-
rahastojen rahasto II), johon pyritdan
hankkimaan myos yksityisid pidoma-
sijoittajia. Toimia voidaan pitda oikean-
suuntaisina, silld aikaisen vaiheen yritys-
ten rahoituksen tehokkuuden nakokul-
masta on hyodyllisempaa, ettd julkinen
sektori keskittyy parantamaan padomasi-
joitustoiminnan edellytyksia kuin teke-

main suoria padomasijoituksia.®
PK-yritysten rahoituksen saanti
vaikeutumassa

PK-yrityksille tehtyjen rahoituskysely-
jen mukaan suomalaisten PK-yritysten

8 Kerr — Nanda (2010) Entrepreneurial Finance and
Public Policy. VoxEU 27. Huhtikuu.
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Kuvio 5.
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tilanne on rahoituksen saatavuuden ja
ehtojen kannalta ollut yksi Euroopan
parhaita, mutta merkit rahoituksen saa-
tavuuden heikkenemisesta ovat lisaan-
tyneet. Selkeimmin tdma on havaittavis-
sa pankkien luotonantokyselyn (bank
lending survey, BLS) perusteella, mutta
myo6s muu rahoituksen saatavuutta kos-
keva epavirallinen informaatio viittaa
PK-yritysten rahoituksen saatavuuden
kiristymiseen.

EKP:n luotonantokyselyn® mukaan
suomalaiset PK-yritykset kokevat kirein
kilpailutilanteen suurimmaksi ongelmak-
seen. My0s tuotanto- ja muiden kustan-
nusten kasvu seka heikko kysynti koe-

taan rahoituksen saatavuutta suurem-

9 ECB (huhtikuu 2013) Survey on the access to
finance of small and medium-sized enterprises in the
€uro area.

PK-yritysten hankalimmat ongelmat Suomessa
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Lihde: EKP:n kysely pienten ja keskisuurten yritysten rahoituksen
saatavundesta euroalueella.
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miksi ongelmiksi (kuvio 5). Vastaukset
poikkeavat merkittavisti euroalueen
keskimaardisista tuloksista. Lihes kai-
kissa muissa maissa kysynnin heikkous
koetaan suurimmaksi PK-yritysten toi-
mintaa hankaloittavaksi tekijaksi.
Rahoituksen saatavuuteen liittyvat
ongelmat koetaan lihes yhta suuriksi.
Erityisesti pienyritysvaltaisissa kriisi-
maissa rahoituksen saatavuus on heiken-
tynyt merkittavasti, mikd on vaikeutta-
nut PK-yritysten toimintamahdollisuuk-
sia.

Suomalaisten PK-yritysten vel-
kaantuneisuus ei kyselytietojen perus-
teella ole kasvanut. Huhtikuussa 2013
julkaistun tuoreimman EKP:n kyselyn
mukaan ldhes 70 prosentilla suomalai-
sista PK-yrityksistd velkaantuneisuus on
sdilynyt ennallaan tai jopa viahentynyt.
PK-yrityksistd noin runsaalla 10 pro-
sentilla velkaantuneisuus kasvoi viimei-
sen puolen vuoden aikana (lokakuusta
2012 maalikuuhun 2013).

PK-yrityksista lahes puolet on
rahoittanut toimintansa tulorahoituk-
sella. Lisdaystd PK-yritysten rahoitus-
tarpeissa on ollut kauppaluotoissa.
Myos leasing-, factoring- sekd muiden
tamankaltaisten rahoitusmuotojen
kdytto on jonkin verran lisddntynyt.
Pankkiluottojen kysynnin kasvu on
ollut vield niukkaa.

PK-yrityksista runsaalla puolella
on velkarahoitusta erilaisista rahoitus-
laitoksista. Rahoitus keskittyy erittdin
voimakkaasti pankkikonserneista nos-
tettuun rahoitukseen. Luottojen ohella
my0s leasingtyyppinen rahoitus hanki-
taan useimmiten pankeista tai niiden
omistamista rahoitusyhtioista. Erityis-

rahoituslaitos Finnveran rahoitusmah-
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dollisuuksia on lisitty, ja erityisesti kas-
vuhakuisten PK-yritysten keskuudessa
Finnveran merkitys rahoittajana on
kasvussa ja entistd useampi PK-yritys
suunnitteleekin hakevansa rahoitusta
Finnverasta.

Luottojen korkomarginaalit ja
muut kulut ovat kasvussa. Pankit ovat
tiukentaneet myos vakuusvaatimuk-
siaan. Lisaksi EKP:n luotonantokyselys-
sd tulee esiin, ettd PK-yritykset ovat
kokeneet pankkien halukkuuden tai
mahdollisuuksien uusien luottojen
myontimiseen heikentyneen viimeisen
vuoden aikana.

Pankkirahoitusta hakeneet PK-yri-
tykset ovat edelleen saaneet lihes kai-
ken hakemansa rahoituksen. Tassd suh-
teessa tilanne ei viimeisen vuoden aika-
na ole muuttunut merkittavasti. PK-yri-
tysten lainahakemusten hylkddminen
on marginaalisesti lisdantynyt. Uusim-
man kyselyn mukaan hylkiysprosentti
oli 11, kun se edellisessa kyselyssa oli 3.
Lisdksi PK-yritysten odotukset pankki-
lainojen saatavuudesta lahitulevaisuu-
dessa ovat hieman heikentyneet.

Euroopan komission julkaiseman
SBA Fact Sheet Finland 2012 -raportin
mukaan Suomen PK-yritysten toimin-
taympdristé on EU-maiden paras, ja
komissio pitdd Suomea taltd osin erin-
omaisena viitemaana. PK-yritysten
rahoitus on kaikkialla Euroopassa
hyvin pankkikeskeistd, ja tutkittaessa
suomalaisten PK-yritysten asemaa tasta
nikokulmasta on havaittavissa, etta eri-
laisilla rahoituksen saatavuuteen liitty-
villd indikaattoreilla mitaten suomalais-
ten PK-yritysten asema on yksi EU-mai-
den parhaista — komission mukaan

paras.
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Vakavaraisuussaantelyn muutoksen
vaikutuksia PK-yritysten
rahoitukseen lievennetty EU:ssa

Basel III -sidntelykokonaisuuden tavoit-
teena on pienentida rahoituskriisien
todenndkoisyytta ja vaikutusta. Onnis-
tunut siddntely edesauttaa vakauden sii-
lymista ja tukee siten talouskasvua.
Vakailla oloilla on PK-yrityksille suuri
merkitys, silld niilld on harvoin kattavia
julkisia turvaverkkoja. Lisaksi pienet
yritykset ovat tyypillisesti riippuvaisia
ulkoisesta, etenkin pankeilta saatavasta
rahoituksesta, mika korostaa rahoitus-
jarjestelman vakauden tarkeytta. Suo-
men kaltaisissa pankkikeskeisissd mais-
sa sddntelymuutokset vaikuttavat siten
yritysrahoitukseen suhteessa enemman
kuin arvopaperikeskeisen yritysrahoi-
tuksen maissa.

Sdantelymuutoksissa pankeilta
edellytetddn vastaisuudessa entistd laa-
dukkaampia, tappioiden kattamiseen
soveltuvia pddomia. Uuden sdidntelyn
vaikutukset eivit sindnsa kohdistu eri-
tyisesti PK-yrityksiin. Vaikutus PK-yri-
tysten rahoitukseen johtuu yleisesta
vaatimuksesta parantaa pankkien vaka-
varaisuutta.

Vakavaraisuutta voi kohentaa kas-
vattamalla padomia, pienentamalla saa-

misten riskipainoja ja vahentamalla

saamisia. Pidomien kasvattaminen Muutokset
aiheuttaa pankeille lisikustannuksia, pankkisddantelyssdi
joten se ei ole yleensd ensisijainen tapa  vaikuttavat
kohentaa vakavaraisuussuhdelukuja. yritysrahoitukseen
Lisdksi pidomien kasvattaminen pie-  Swomessa.

nentia sijoittajille tirkeaa oman paa-
oman tuottoa, ellei kannattavuus vas-
taavasti parane. Saamisten pienentdmi-
nen ei myoskdan ole suosittu vaihto-

ehto, silld pankit pyrkivit normaali-
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Pankit voivat
pienentdd
riskipainotettuja
saamisia
suuntaamalla
luotonantoa
yrityksistd

asuntolainoibin.

oloissa valttamaan markkinaosuuksien
menettimista, koska niiden takaisin-
saanti voi olla vaikeaa. Siten pankkien
kannalta houkutteleva vaihtoehto vaka-
varaisuuden parantamiseksi on riskipai-
notettujen saamistensa pienentaminen.

Pankkien riskipainotetut saamiset
voidaan laskea kahdella menetelmalla.
Standardimenetelmissa pankki luokit-
telee vastuunsa erilaisten saamisluok-
kien perusteella ja kidyttda soveltuvin
osin ulkoisen luottoluokittajan antamia
luokituksia ndiden saamisluokkien ris-
kipainojen maarittamiseksi. Sisdisten
luottoluokitusten menetelmassa (IRBA)
pankki maarittelee luottoriskin katta-
miseksi varattavan vihimmaispadoman
omasta sisdisestd mallista johdettujen
muuttujien perusteella.’”

Siirtyminen standardimenetelmin
kaytosta sisdisten luottoluokituksen
menetelmain yleensa pienentaa riski-
painoja. Toinen tapa pienentia riskipai-
notettuja saamisia on korvata runsaasti
pddomia sitovia, suuren riskipainon
saamisia vihdisen riskipainon saamisil-
la. Tdman voi toteuttaa esimerkiksi
suuntaamalla uuden luotonannon pai-
nopisteen PK-yrityksien luotottamisesta
asuntolainoihin.

Nykyinen vakavaraisuussidantely
sisdltdd pienten yritysasiakkaiden luot-
tojen riskipainoja koskevan helpotuk-
sen. PK-yrityksiin kohdistuvat vastuut
voidaan standardimenetelmaissi lukea
vahittdisvastuisiin, joihin sovelletaan
vakavaraisuuslaskennassa 75 prosentin
riskipainoa. Riskipainon alennuksen

saaminen edellyttda, ettd pankin luotto-

10 Niitd muuttujia ovat maksukyvyttdmyyden toden-
nikaisyys (probability of default, PD), tappio-osuus
(loss given default, LGD) ja maksukyvyttomyyshetken
vastuu (exposure at default, EAD).
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salkku on hyvin hajautettu ja yksittai-
sen PK-yrityksen kokonaisvastuut (pl.
asuntovakuudelliset vastuut) ovat enin-
tddn miljoona euroa. Muissa tapauksis-
sa luokittelemattoman PK-yrityksen ris-
kipainoksi katsotaan 100 %. Luokitel-
lun yrityksen riskipaino on 20-150 %.

Basel III -sddntelypaketti viedaan
EU:n tasolla lainsdddantoon EU:n vaka-
varaisuusasetuksen (CRR) ja direktiivin
(CRD 1V) kautta. Vakavaraisuussaante-
lyn valmisteluvaiheessa pankit ja PK-
sektori nostivat esille uudistuksen kiel-
teisen vaikutuksen PK-yritysten rahoi-
tukseen. Euroopan parlamentin aloit-
teesta lakipakettiin lisattiin riskinalen-
nuskerroin, joka eliminoi uuteen sdin-
telyjarjestelmaan sisaltyvan kiintedn
lisipadomapuskurin vaikutuksen pank-
kien riskipainotettuihin saamisiin PK-
yrityksistd.!" Riskialennuksen saaminen
edellyttaa, ettd asiakasyrityksen liike-
vaihto on enintddn 50 milj. euroa ja
pankin kokonaisvastuu yrityksestd on
enintddn 1,5 milj. euroa.

Riskinalennuskertoimen vaikutus
on huomattava. Yhdessa se ja vahittais-
vastuisiin sovellettava 75 prosentin
riskipaino supistavat pienimpien pank-
kien riskipainotettuja saamisia pienim-
milta yrityksiltd 43 prosentin verran.
Vaikutusta lisda se, etta riskialennus on
pysyvd ja ettd sitd sovelletaan myos
sisdisten luottoluokitusten menetelmas-
si (IRBA).

EKP piti tita alennusta tiarkeana poli-
tilkkkatyokaluna, jonka avulla PK-yritysten

1 Kerroin vastaa nykyisen 8 prosentin vihimmiis-
pidomavaatimuksen suhdetta tulevaan, kiintein lisi-
padomapuskurin sisdltavdian 10,5 prosentin pidoma-
vaatimukseen, ja sen suuruus on 0,7619 (= 8 % /
10,5 %).
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rahoituksensaantia saatetaan helpottaa.'?
Rahoitusvalvojien suhtautuminen oli sen
sijaan varauksellisempaa. Valvojat katsoi-
vat, ettd PK-yritysten rahoituksen helpot-
taminen talouskasvun ja tyollisyyden tur-
vaamiseksi on sindnsa kannatettava paa-
madra, mutta valittu keino ei ole sopusoin-
nussa riskiperusteisen vakavaraisuusval-
vonnan kanssa. Lisaksi on epiavarmaa,
ohjautuvatko ”siddstyneet” pidomat
PK-yritysten rahoitukseen vai muihin
tarkoituksiin. Tamin seuraamiseksi val-
vojien tulee saannollisesti tarkkailla
luottolaitosten paaomavaateiden vihen-
nyksen mdarad ja PK-yrityksille myon-
nettyjen luottojen kannan kehitysta.

Basel III -sddntelyn myota pankeil-
le asetetaan ensimmadista kertaa rahoi-
tusriskid koskevia maarallisid vaati-
muksia. Maksuvalmiusvaatimus edellyt-
tdd, ettd pankeilla on entista suuremmat
likvideista varoista koostuvat maksu-
valmiuspuskurit lyhytaikaisen rahoituk-
seen kohdistuvan stressin varalta.

Maksuvalmiusvaatimusta ei voi
tayttdd toisten pankkien joukkolainoil-
la, joten valtion seka luottoluokituksel-
taan hyvien yrityslainojen kysynta kas-
vaa. Tama helpottaa osaltaan hyvikun-
toisten suuryritysten rahoituksen han-
kintaa. PK-yritysten kannalta vaikutus
voi olla pdinvastainen, silld entistd suu-
rempaan maksuvalmiuspuskuriin sido-
tut varat jattiavit vihemman tilaa PK-
yritysten rahoitukselle.

Suomessa kayttoon otettava maa-
raaikainen pankkivero maaraytyy pan-
kin riskipainotettujen saamisten perus-

teella. Se luo pankeille lisia kannusti-

12 EKP:n johtokunnan jisen Benoit Coeuré (2013)
SME financing, market innovation and regulation.
Puhe 11.4.2013.
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mia pienentia riskipainoltaan suurten
saamisten maaraa. Siten pankkivero voi
vihentda edelleen PK-yritysten lainojen
houkuttelevuutta pankin kannalta.

PK-yritysten rahoitusoloja tulisi
parantaa

PK-yrityksilld on tarkea rooli taloudes-
sa. Niiden merkitys korostuu etenkin
uusien tyopaikkojen syntymisessa. PK-
yritykset ovat lisiksi rahoitukseltaan
hyvin riippuvaisia pankeista. PK-yritys-
ten pankkirahoituksen saatavuuden
voimakkaalla huononemisella olisi mer-
kittavid taloudellisia vaikutuksia eten-
kin tyollisyyden heikkenemisen ja
taloudellisen aktiivisuuden vihentymi-
sen kautta.

Pankkien saiantelymuutoksien
yhteydessd on nostettu esille muuttuvan
sdantelyn vaikutukset PK-yritysten
rahoituksen saatavuuteen ja ehtoihin. Siksi niiden
Saantelymuutokset nostavat pankkien
valittiman rahoituksen hintaa, mutta parantaa.
muutosten vaikutuksia PK-yrityksiin on
EU:ssa lievennetty. Sddntelymuutoksista
suurin merkitys PK-yrityksille olisi tul-
lut kiintedsta lisapadomapuskurista,
mutta sen vaikutus poistettiin riskin-
alentamiskertoimella. Saantelymuutok-
set kannustavat pankkeja riskipainotet-
tujen saamisten optimointiin, jossa
rahoitusta suunnataan vihdisen riski-
painon kohteisiin. Tama voi syrjayttaa
luotonantoa suuririskisimmille yrityk-
sille.

Suomessa on EU-maiden vertailus-
sa verrattain hyva tilanne PK-yritysten
rahoituksessa, mutta kehittimistarvetta
on siitd huolimatta. PK-yritysten rahoi-
tuksen saatavuus on tosin heikkenemais-

sd, ja erityisesti pienempien yritysten
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PK-yritykset ovat
merkittivid uusien

tyopaikkojen luojia.

rahoitusoloja tulee
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lainakustannukset ovat ripedssi kasvus-
sa. My6s muut lainanottoon liittyvit
kulut ovat kasvaneet ja vakuusvaati-
mukset ovat tiukentuneet.

Entistd vakavaraisempi pankki-
jarjestelma kykenee yllapitaimaan
luotonantokykydin talouden laskusuh-
danteissa aiempaa paremmin, miki on
tarkedd erityisesti pankkirahoituksesta
riippuvaisten PK-yritysten nakokulmas-
ta. Rahoitusmarkkinoiden toimivuuden
ja vakauden nikokulmasta rahoitus-
lahteiden monipuolistuminen olisi toi-
vottavaa.

Kotimaisten sijoittajien osuutta
suomalaisten yritysten rahoituksessa
olisi mahdollista lisdtd. Tama voisi
toteutua kotimaisten joukkovelkakirja-
markkinoiden kdynnistymisen avulla.
Tama loisi tilaa markkinarahoituksen
ulkopuolelle jddvien pienten yritysten
pankkirahoitukselle. Mikali rahoitus-
olosuhteet heikkenisivdat merkittavasti
nykyisestd, julkisen vallan on perustel-
tua tukea PK-yritysten rahoituksen saa-

tavuutta.

Asiasanat: PK-yritysten raboitus,
pankkisddntely
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