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Rajoitettu rahoitus

Ari Hyytinen

Yritysrahoituksen tarjontaan ja saatavuuteen
liittyvit kysymykset jakavat mielipiteitd. Yritys-
sektorin edustajien mielesta yritysrahoitusta ei
ole riittdvasti tarjolla. Pankki- ja rahoitussekto-
rin edustajien kuulee usein toteavan, ettd hyvit
hankkeet ja yritykset saavat tarvitsemansa ra-
hoituksen. Monien poliittisten paittajien mie-
lestd julkista yritysrahoitusta tarvitaan lisaa —
ainakin on kova paine tehdi ”jotain”, jonka
myos ddnestdjit huomaavat. Virkamieskunta
taiteilee ndiden eri nakemyksien vilimaastossa
ja tekee asiasta omia selvityksidan.

Teen tissi kirjoituksessa kolme havaintoa yri-
tysrahoituksen saatavuuteen liittyen.

Havainto 1: Monet uusista litkeideoista ja jo
toimivien yritysten hankkeista ovat sellaisia,
ettd olisi itse asiassa hyvi, jos niitd ei kdynnis-
tettaisi ollenkaan. Hyvid hankkeita on kuiten-
kin vaikeaa jirjestelmallisesti tunnistaa ja erot-
taa huonoista etukiteen. Tarkead on hyvien
hankkeiden ja yritysideoiden seulominen huo-
noista kokeilemalla niitd tavalla tai toisella,
esimerkiksi markkinoilla (ks. Kerr, Nanda ja
Rhodes-Kropf 2014 ja Hyytinen 2011). Kun
hanke kaynnistetdan tai litkeideaa kokeillaan,

sen laatu paljastuu osin tai kokonaan, tai aina-
kin vahitellen. Hyvia hankkeita ja ideoita on
lopulta ehkd harvassa. Kuitenkin vain niita
kannattaa rahoittaa ja kehittad edelleen.

Monien hankkeiden kohdalla on oleellista
tunnistaa, milloin sen rahoittaminen kannattaa
lopettaa. Hyvin toimiva yritysrahoitusjarjestel-
ma sekd kdynnistad ettd karsii hankkeita. Ra-
hoituksen saatavuus ja kohdentuminen vaikut-
tavat sithen, minkalaiset yritykset voivat jatkaa
ja laajentaa toimintaansa ulkoisen rahoituksen
turvin ja minkalaiset eivit.

Havainto 2: Rahoitusrajoitteiden ja yritys-
rahoitusmarkkinoiden epitaydellisyyksien tun-
nistaminen ei ole yksinkertaista. Niitd ei aina-
kaan saada selville luotettavasti kyselytutki-
muksilla, joissa kysymykset on muotoiltu siten,
etta kyselyyn vastaava yrittdja tai yrityksen
edustaja (hieman kirjistden) vastaa kysymyk-
seen, olisiko mukavaa saada ulkoista rahoitusta
helpommin tai halvemmalla. Totta kai olisi.

Rahoitusrajoitteiden vakavuutta ei voi
myoskadn paitelld yksittdistapauksista, kuten
esimerkiksi siit4, ettd yksittdinen yritt4ja tai yri-
tysjohtaja kertoo rahoituksen saatavuuteen liit-
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tyvistd hankaluuksista. Niin hyvaltd kuin yri-
tyksen liikeidea tai hanke yrityksen edustajan
kertomana kuulostaakin, on hyvid muistaa, ettd
myds hyvin toimivilla rahoitusmarkkinoilla osa
hankkeista jaa — hyvasta syystd — rahoittamatta.
Se, ettd tietty osuus yrityksista kokee, ettd ra-
hoituksen saatavuus on yrityksen kehittdmisen
pahin este, ei ole yksiselitteinen todiste rahoi-
tusmarkkinoiden epitiydellisyyksista. Niin
pitadkin olla, tiettyyn rajaan asti.

Havainto 3: Julkista yritysrahoitusta tarjo-
taan usein hyviai tarkoittavista syista. On kui-
tenkin jossain maarin huolestuttavaa tuotta-
vuuskasvua tukevan, valikoivan yritysrahoituk-
sen kohdentumisen kannalta, ettd kyselytutki-
muksien mukaan periti 32 % kaikkien pk-
yrityksien ja 43 % voimakkaasti kasvuhakuis-
ten yrityksien rahoituksen hakuaikomuksista
kohdistuu nimenomaan julkista yritysrahoitus-
ta tarjoaville valtion toimijoille (Pk-yritysbaro-
metri 2014). Kuvaavatko namai julkisille toimi-
joille kohdistuvat hakuaikomukset siti, ettd
hyvit elinkelpoiset hankkeet ja ideat eivit saa
tarvitsemaansa yksityistd rahoitusta? Vai ku-
vaavatko ne osin — tai jopa padosin — jonkinlais-
ta ei-toivottavaa valikoitumista? Jos ainakaan
kaikki alalle tulot ja kokeilut eivit onnistu ja
johda aidosti elinkelpoiseen yritystoimintaan
(ja jos moni yritys ei mielelladan lopeta vapaach-
toisesti toimintaansa, vaikka se ei olisikaan ko-
vin kannattavalla pohjalla), keiden rahoittajien
pakeille "kokeiluissaan epdonnistuneet” toden-
ndkoisimmin paatyvat?

Entd mista kertoo se, ettd kun yrityksilta
kysytdan hieman neutraalimmassa muodossa
rahoituksesta, vain alle 10 % mainitsee sen tar-
keimmaiksi kehittamistarpeeksi (Pk-yritysbaro-
metri 2014)? Tai se, ettda kun yrityksilta kysy-
tadn nikemyksia parhaista vaihtoehdoista yrit-
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tajyyden ja yritystoiminnan edistamiseksi, tar-
keimmiksi nousee “yritystukien kohdentami-
nen pk-yrityksiin” (Pk-yritysbarometri 2014)?

Samaan aikaan EKP:n sidannollisesti teke-
min rahoituskyselyn mukaan suomalaiset pk-
yritykset raportoivat useammin kuin muissa
euroalueen maissa toimivat pk-yritykset, ettd
ne saavat tavoittelemansa pankkirahoituksen
kokonaan tai melkein kokonaan. Suomalaisista
pk-yrityksista ndin raportoi 2014/4-2014/9
koskevassa kyselyssi keskimairin 82 % yrityk-
sistd. Suomalaiset pk-yritykset eivit mydskain
jata merkittavissd maarin hakematta pankkira-
hoitusta siksi, ettd ne eivit kuitenkaan sitd sai-
si (vaikka pientd nousua tdssd luvussa ehki
onkin). Samalla aikavililli suomalaisista pk-
yrityksistd pitkalti yli 90 % raportoi saaneensa
tavoittelemansa kauppaluottorahoituksen ko-
konaan tai melkein kokonaan. Vastaava pro-
senttiosuus luottolimiiteille (yms.) on 86 % ja
"muulle ulkoiselle rahoitukselle” 91 %. Naiissi
luvuissa on jonkin verran heilahtelua kyselysta
toiseen, mutta ainakaan merkittavaa tilanteen
huononemista ei ole timzn uusimman kyselyn-
kian perusteella havaittavissa.

Tamin kirjoituksen tarkoitus ei ole vihitel-
14 yritysten rahoitusongelmia. Yritysrahoituk-
sen saatavuudessa voi olla katvealueita. Niiden
tunnistaminen ja paikkaaminen ei vain ole yk-
sinkertaista. En myoskadn viitd, etta yritysten
rahoitustarpeita kartoittavia kyselytutkimuksia
ei pidd tehda. Niitd voidaan tehda seka huo-
nommin ettd paremmin. Hyvin tehtyni ne
tuottavat esimerkiksi vertailukelpoista tietoa
eri maista tai vaikkapa tieteellisessd tutkimuk-
sessakin hyodynnettavissa olevia aineistoja (ks.
Hottenrott ja Peters 2012) ja siten uutta tietoa
rahoitusrajoitteista. []
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