VATT Muistiot -3 /

Pienten ja keskisuurten yritysten
rahoitus Suomessa

Valtter Louhivuort

VALTION TALOUDELLINEN TUTKIMUSKESKUS VATT




VATT MUISTIOT

37

Pienten ja keskisuurten yritysten
rahoitus Suomessa

Valtter Louhivuori

Valtion taloudellinen tutkimuskeskus
Government Institute for Economic Research
Helsinki 2014



Valtter Louhivuori, Valtion taloudellinen tutkimuskeskus

Muistio on kirjoitettu osana Elinkeinopolitiikka, tyomarkkinat ja kasvu
-tutkimusprojektia. Haluan kiittdd kommenteista ja ajatuksista Anni Huhtalaa
(VATT) seka erityisesti Elias Einiotd (VATT), jonka ohjauksessa muistio on
kirjoitettu. Liséksi olen kiitollinen Harri Laajarinteelle (Tekes) hidnen
toimittamastaan Tekesin tukiaineistosta sekd Satu Nurmelle (Tilastokeskus)
hénen tarjoamistaan vastauksista ja tarkennuksista aineistoon liittyvissé
kysymyksissé.

ISBN 978-952-274-116-5 (PDF)

ISSN 1798-0321 (PDF)

Valtion taloudellinen tutkimuskeskus
Government Institute for Economic Research
Arkadiankatu 7, 00100 Helsinki, Finland

Helsinki, syyskuu 2014



Sisallys

1 Johdanto
2 Yritystuet

2.1 Miksi yrityksid tuetaan

2.2 Julkisten yritystukien mééritteleminen
2.3 Yritystuet EU-maissa

2.4 Suurille ja pk-yrityksille myonnetyt tuet

3 Yksityinen rahoitus

3.1 Rahoituksen saatavuuden arvioiminen
3.2 Pankkirahoitus
3.3 Pddomarahoitus

4 Pk-yritysten kasvun haasteet

5 Yhteenveto

Lihteet

Liite 1. Yrityskoko- ja toimialaluokkien kuvaukset
Liite 2. SME Access to Finance -kysely

Liite 3. Yritystukitietokannasta lasketut tiedot

Liite 4. Muita kuvaajia

17

17
19
24

28
30
31
35
36
38
42



1 Johdanto

Yritykset pyrkivit investoinneilla laajentamaan toimintaansa ja varmistamaan
litketoiminnan pitkdn aikavilin kannattavuuden. Toimivat yritysrahoitusmarkki-
nat mahdollistavat kannattavien investointien toteuttamisen, vaikka yrityksella ei
investointihetkelld olisi riittdvésti omaa rahoitusta kattamaan koko investoinnin
kustannuksia. Yritys voi jddda ilman ulkopuolista rahoitusta, mikéli investointi ei
ole kannattava, eli sen tuotto-odotukset ovat liilan matalat suhteessa sijoittajien
vaatimaan tuottoon, johon vaikuttavat muun muassa vaihtoehtoisten sijoitusten
tuotto sekd investoinnin kustannuksiin ja tuottoihin liittyvat riskit.

Tdmén muistio tarkastelee Suomen pienten ja keskisuurten (pk) yritysten yritys-
rahoitusta ja valtiontukia. Yritystukien tyypillisimmit taloudelliset perustelut
esitellddn lyhyesti, minké jdlkeen kuvaillaan Suomen yritystukikenttdd ja tukien
kohdentumista pk-yrityksille. Muistio antaa myd6s yleiskuvan yksityisistd pk-
yritysrahoitusmarkkinoista Suomessa ja Euroopan unionissa (EU) laajemmin.
Tarkastelussa hyodynnetddn Tilastokeskuksen yritystukitietokannan, tilinpaatos-
paneelin ja yritysrekisterin toimipaikkatietoja ja selvitetdin kuinka vuosina
2003-2012 mydnnetyt yritystuet jakautuivat suomalaisille yrityksille. Tietokanta
sisdltdd maa- ja metsdtalousministerion (MMM), ty6- ja elinkeinoministerion
(TEM), Tekesin ja Finnveran mydntdmat suorat tuet, lainat, pddomalainat ja ta-
kaukset. Tietokanta siséltdd ainoastaan yritystoimintaan kohdistuvat tuet ja siten
tarkastelun ulkopuolelle jaavit esimerkiksi verotuet ja maataloustuet.

Julkisessa keskustelussa on peldtty, ettd rahoitusmarkkinat epdonnistuvat erityi-
sesti pk-yritysten' kohdalla. Poliittinen huoli pk-yritysten rahoituksesta johtuu
pitkélti pk-yritysten huomattavasta taloudellisesta merkityksestd Suomessa ja
EU:ssa. Tilastokeskuksen yritysrekisterin mukaan Suomessa oli vuonna 2012
noin 316 000 yritysté, joista suuria yrityksid oli ainoastaan 6 600 (Tilastokeskus,
2012). Samana vuonna pelkistdéin mikroyritysten® osuus Suomen yrityskannasta
oli noin 92 prosenttia (Euroopan komissio, 2013a). Pk-yritykset vastasivat vuon-
na 2012 ldhes 60 prosentista Suomen yritysten arvonlisdyksestd (emt.).
EU-alueen kaikista yrityksistd yli 99 % oli pk-yrityksid vuonna 2012 ja ne tyol-
listivét noin 67 prosenttia EU-alueen ty6llisistd (Gagliardi-Main, ym. 2013). EU-
maat korostivat Lissabonin strategiassa vuonna 2000, ettd jdsenmaat pyrkivit
tukemaan pk-yritysten toimintaa, helpottamaan uusien yritysten luomista ja aut-
tamaan jo toimivia yrityksid kansainvilistymaddn. Vuonna 2008 EU hyvéksyi
“pienyritykset ensin” sdddoksen (Small Business Act), joka pyrkii tuomaan pk-
yrityksid esille EU:n strategisissa linjauksissa ja paatoksenteossa. Lisdksi jasen-

! Téssd muistiossa pk-yritykselli tarkoitetaan mikroyrityksid seké pienid ja keskisuuria yrityksid, jotka on
médritelty Euroopan unionin suositusten mukaan. Katso liite 1.

? Mikroyrityksilld tarkoitetaan yrityksid, jotka tyollistivit alle 10 henkilod ja joiden vuosittainen liike-
vaihto tai taseen loppusumma on alle 2 miljoonaa euroa.



maat ovat pyrkineet keventiméaén yritysten hallinnollista taakkaa ja vahvistamaan
kasvuedellytyksid tukemalla pk-yritysten rahoitusta.

Suomalaisten yritystukien on julkisuudessa arvosteltu suosivan erityisesti suuria
yrityksid (ks. esim. Parviala ja Rissanen, 2013, Parviala ja Tuominen, 2013).
Tdmén muistion tulosten mukaan Tilastokeskuksen yritystukitietokannassa suu-
rille (vdhintddn 250 henkilod tyollistaville) yrityksille myonnettiin vuosina
2003-2012 kokonaisuudessaan vain noin 13 prosenttia kaikista suorista julkisista
yritystuista ja lainoista, kun tuettujen, alle 250 henkildd tyollistavien yritysten
osuus oli noin 87 prosenttia. Alle 10 henkil6d tyollistaville yrityksille myonnet-
tiin litkevaihtoon suhteutettuna ldhes 50-kertainen mééra suoria tukia verrattuna
yli 250 henkil6d tyollistdviin suuriin yrityksiin. Pk-yritysten tukia myonnettiin
erityisesti teollisuus- sekd ohjelmistoalan yrityksille.

Yritystukien lisdksi myds pk-yritysten yksityisen rahoituksen tilanne nayttda
viimeisimpien tilastojen mukaan Suomessa vahvemmalta kuin EU- ja euromaissa
keskimaidrin. Euroopan keskuspankin kyselyaineiston perusteella suomalaiset pk-
yritykset kokivat suurimmiksi ongelmikseen rahoituksen saatavuuden sijaan eri-
tyisesti kilpailun ja tuotantokustannukset (Euroopan keskuspankki, 2014a).



2 Yritystuet

Yritystukien pyrkimyksend on kannustaa uusien yritysten perustamiseen, vahvis-
taa yritysten kasvua sekd tukea yhteiskunnallisesti ja kokonaistaloudellisesti
hyodyllisid hankkeita, jotka jédisivét toteuttamatta ilman julkista rahoitusta. Tadssé
luvussa esitellddn yrityssektorin julkisen rahoittamisen keskeisimmait taloudelli-
set ndkokulmat ja tarkastellaan viime vuosien yritystukipolitiikkaa ja tukimiaria
Suomessa.

2.1 Miksi yrityksia tuetaan

Yritystukien ymmairtdmiseksi on syytd ensin tarkastella rahoitusmarkkinoiden
merkitystd yritysten toiminnassa. Hyvin toimivat rahoitusmarkkinat voivat tukea
kasvua ja edistdd yritysten toimintaa ohjaamalla rahoituskohteita etsivien rahoit-
tajien varoja rahoitusta tarvitseville, tuottaville investointihankkeille.” Investoin-
neilla tarkoitetaan esimerkiksi konekaluston lisddmistd tai uusimista, maan
hankintaa tai tuotekehittelyé. Investoinnin kustannus maksetaan tavallisesti toteu-
tushetkelld, mutta investoinnista saatavat tuotot karttuvat vasta myohemmin. Yri-
tys tarvitsee ulkoista rahoitusta, mikéli silld ei ole riittdvdsti omaa paddomaa
investointikustannusten kattamiseksi.

Rahoittaja asettaa yritykselle mydnnettidvin lainan korkotason tuottovaatimusten-
sa mukaiselle tasolle. Rahoittajan tuottovaatimuksiin vaikuttaa muun muassa
vaihtoehtoisten sijoituskohteiden tuotto sekd investointihankkeen tuottoihin ja
kustannuksiin liittyvd epdvarmuus. Tyypillisesti eri ajan hetkilld realisoituvien
kustannusten ja tuottojen nykyarvoja verrataan toisiinsa diskonttaamalla. Inves-
tointipddtosten tekeminen ja rahoituksen hinnan méérittdminen ei ole suoravii-
vaista, silld pitkdn ajan pddstd realisoituvien tuottojen ja yrityksen tulevan
maksukyvyn arvioiminen voi olla rahoittajalle vaikeaa.

Rahoituksen kysyntd ja tarjonta eivit aina kohtaa esimerkiksi rahoittajan puut-
teellisen informaation vuoksi. Yrityksilld on usein parempaa tietoa rahoitettavan
hankkeen riskitasosta ja tuotto-odotuksista kuin rahoittajalla, minkd vuoksi ra-
hoittaja ei pysty luotettavasti erottelemaan eri riskitason hakijoita toisistaan. Ra-
hoittaja voi varautua informaation puutteesta syntyvddn riskiin nostamalla
rahoituksen korkoa ja siten kasvattamaan yksittdisestd investoinnista vaatimaansa
tuottoa.

Koron nostaminen vaikuttaa kuitenkin rahoittajan tuotto-odotuksiin kahdella ta-
valla. Ensinndkin korkeampi korkotaso ajaa markkinoilta ulos matalien tuotto-
odotusten hankkeita, joiden riskitaso on usein myods matalampi. Talloin puhutaan
haitallisen valikoitumisen (adverse selection) ongelmasta, silld markkinoille jal-

*Katso esimerkiksi Ang (2008), joka esittelee kattavasti rahoitusmarkkinoiden ja kasvun vilistd yhteytti
tutkivaa kirjallisuutta.



jelle jadvien hankkeiden riskitaso on keskimérin korkeampi.* Ndiden hankkei-
den tuotot ovat tavallisesti korkeampia hankkeen onnistuttua, mutta epdon-
nistumisen riski on samalla suurempi. Koron nostaminen kasvattaa lisdksi lainan-
ottajan luottokustannuksia ja vidhentdd siten investoinnista yritykseen jddvén
nettotuoton méédrdd. Pienemmit nettotuotot voivat puolestaan vaikuttaa lainanot-
tajan kannusteisiin toteuttaa hanke parhaalla tavalla lainan myontdmisen jilkeen
(moral hazard).

Koron noston kielteisten vaikutusten vuoksi rahoittajat saattavat maksimoida
tuottojaan siddntelemélld luotonmyontdd koron noston sijaan (Stiglitz ja Weiss,
1981).” Siksi edes kaikki kannattavat investointihankkeet eivit saa rahoitusta.
Koron noston liséksi rahoittajat voivat erotella korkean riskin hankkeita edellyt-
tamalld yrityksiltd korkeampaa oman pddoman méiédrdd moraalikadon valttami-
seksi tai vaatimalla vakuuksia luottotappion varalle. Etenkin pienten yritysten
oman pddoman mddrd on usein vihdinen, minkd vuoksi niiden voi olla vaikeaa
saada ulkoista rahoitusta.

Mikali kannattavan investointihankkeen rahoitus jdi toteutumatta rahoitusmark-
kinoiden epdonnistumisen vuoksi, valtion voi olla perusteltua tukea investointia
julkisin varoin tarjoamalla esimerkiksi puuttuvia vakuuksia tai julkista lainara-
hoitusta. Mikdli valtion véliintuloa perustellaan rahoittajan puutteellisella infor-
maatiolla, julkiselta toimijalta edellytetdéin markkinoita parempaa tietoa rahoi-
tettavien investointihankkeiden laadusta.

Epdsymmetrisen informaation lisdksi toinen merkittivd perustelu yritystukien
myontdmiselle ovat investointien mahdollisesti synnyttimat positiiviset ulkois-
vaikutukset. Esimerkiksi yritysten tutkimus- ja kehitystoimintahankkeet (T&K)
voivat tuottaa ideoita, jotka osoittautuvat hyddyllisiksi myos muulle yhteiskun-
nalle. Positiivisten ulkoisvaikutusten vuoksi hankkeen yhteiskunnallinen tuotto
on talloin suurempi kuin hanketta toteuttavan yrityksen saama tuotto.

Merkittavit yhteiskunnalliset tuotot voivat jdadd realisoitumatta, mikéli hank-
keen yksityistaloudellinen tuotto ei riitd kattamaan yritykselle investoinnin kus-
tannuksia ja hanke jitetddn sen vuoksi toteuttamatta. Valtio voi tilloin kantaa
osan kustannuksista ja siten maksaa kompensaatiota yritykselle sen tuottamista
positiivisista ulkoisvaikutuksista. Valtion myontamié tukia tutkimus-, kehitys- ja
innovaatiotoimintaan (T&K&I) perustellaan usein juuri silld, ettd innovaatiotoi-
minnalla uskotaan olevan merkittivié positiivisia ulkoisvaikutuksia.

*Alhaisen riskitason hakijoiden katoaminen markkinoilta voi kannustaa rahoittajaa nostamaan korkoa
edelleen ja johtaa ddritapauksessa rahoitusmarkkinoiden tdydelliseen romahtamiseen (Akerlof, 1970).

> Stiglitz ja Weiss (1981) tarkoittavat tilannetta, jossa toiselle samanlaisista hakijoista my6nnetéén laina ja
toiselle ei, vaikka jalkimmaéinen olisi valmis jopa maksamaan korkeampaa korkoa lainan saamiseksi.



Mikili yritystukea perustellaan hankkeen positiivisilla ulkoisvaikutuksilla, tuki-
organisaatiolta vaaditaan erityistd kykyé tunnistaa yhteiskunnan kannalta merkit-
tavit hankkeet, jotka jdisivdt toteuttamatta ilman julkista tukea. Tukea
tarvitsevien hankkeiden tunnistaminen voi kuitenkin olla vaikeaa, silld yrityksille
on houkuttelevaa hakea julkista tukea, vaikka hanke olisi yksityiselld rahoituksel-
lakin kannattava. Tuen onnistunut kohdentaminen on tirkeai, silld huonosti koh-
dennetut tuet saattavat markkinaongelmien korjaamisen sijaan syrjdyttdd yksi-
yksityistd rahoitusta ja tukea jo valmiiksi kannattavia hankkeita.®

Edelld mainittujen taloudellisten perusteluiden ulkopuolelle jadvit yritystuet,
joilla pyritddn vaikuttamaan kansantalouden elinkeinorakenteeseen esimerkiksi
tukemalla tiettyjen toimialojen syntymisti tai sdilymistd. Liséksi yritystukipoli-
titkkkaan yhdistyy usein my0s lyhyen aikavélin sosiaalipoliittiset tavoitteet kuten
tyOpaikkojen turvaaminen. Matalan tuottavuuden toimialojen tukeminen saattaa
kuitenkin samalla my0s hidastaa talouden rakennemuutosta ja tuottavuuskasvua
(Koski ym., 2013).

Yritystukipolitiikka ja erityisesti sektorituet ovat jo pitkdédn jakaneet taloustietei-
lijoiden mielipiteitd.” Valikoivien yritystukien on pelitty vidristivin kilpailua,
minka vuoksi ne ovat esimerkiksi EU:ssa paddsdédntoisesti kiellettyja. EU:n yritys-
tukisdéntelyd ja erilaisten tukimuotojen vilisid eroja esitellddn lyhyesti seuraa-
vassa luvussa.

2.2 Julkisten yritystukien miéiritteleminen

Yritysrahoitusta tukevat valtiontuet voidaan jakaa karkeasti kolmeen luokkaan: 1)
kriisitukeen, ii) horisontaaliseen eli monialaiseen tukemiseen seka iii) valikoiviin
vertikaalisiin tukiin ja sektoritukiin. Kriisituilla tarkoitetaan EU:ssa finanssikrii-
sin aikana tehtyja rahoitusinstituutioiden tukioperaatioita, joilla on pyritty vahvis-
tamaan markkinoiden luottamusta EU:n rahoitussektoriin. Horisontaalinen tai
monialainen valtiontuki tarkoittaa nk. yleishyodyllisid valtiontukia, joita ei ole
kohdistettu yksittdisille sektoreille tai alueille vaan joilla pyritddn tukemaan yri-
tystoimintaa laajemmin. Horisontaaliseksi valtiontueksi luetaan esimerkiksi
pienyritystuet, tutkimusavustukset ja ympdaristdtuet. Vertikaalisella valtiontuella
ja sektorituella tarkoitetaan valikoivia yritystukia, jotka on kohdennettu tietyille
yrityksille tai teollisuudenaloille, esimerkiksi telakkatuet. (Euroopan komissio,

¢ Esimerkiksi Wallstenin (2000) tutkimuksen mukaan julkisen SBIR-ohjelman jokainen myonnetty dollari
syrjaytti yritysten omarahoitteista T&K-toimintaa yhdelld dollarilla. Toisaalta Einion (tulossa) tulokset
viittaavat siihen, ettd Tekesin T&K-tuilla ei ole ollut vastaavaa syrjdytysvaikutusta ainakaan niissé yrityk-
sissd, jotka péddsivat mukaan tukiohjelmaan, koska ne sijaitsivat korkean valtiontuen alueella (complier
group). Tekesin kyselyn mukaan vihintdén kolmasosa T&K-tuista jaettiin kuitenkin yrityksille, jotka
kertoivat T&K-hankkeen toteutumisen olleen riippumaton tuen saannista (Tekes, 2007). Tdmé antaa
viitteitd siitd, ettd merkittdvd osa tuetusta T&K-toiminnasta saattoi olla yksityisesti kannattavaa (Eini0,
tulossa).

7 Linin ja Changin (2009) artikkelista saa hyvin yleiskuvan nikokulmaeroista ja niiden yleisimmisti
perusteluista.



2013b.) Téssé luvussa keskitytdédn tarkastelemaan yksinomaan horisontaalista eli
monialaista tukea.”

Maédritelmaillisesti valtiontuki tarkoittaa julkista toimea, joka kasvattaa valtion
menoja tai pienentdd tuloja samalla hyddyttden valikoituja yrityksid. Euroopan
unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen artiklat 107—-109 saitelevit jasenvaltioi-
den mahdollisuuksia rahoittaa tai tukea yksityisid yrityksid julkisin varoin.
(TEM, 2013a.) Valtiontueksi tulkitaan EU-lainsdddéanndssi julkiset toimet, jotka
tayttavat artiklan 107.1 seuraavat tunnusmerkit:

1. Toimella rahoitetaan yksityisié tai julkisia yrityksid julkisin
(ml. kuntien) varoin

2. Toimenpide on valikoiva eli se suosii vain tiettyja yrityksia tai toimialoja
3. Toimenpide uhkaa tai vaaristia kilpailua
4. Toimenpide vaikuttaa jisenvaltioiden viliseen kauppaan

Lahtokohtaisesti valtiontuet ovat EU:n kilpailusddanndsten mukaan kiellettyja,
mutta ehtoihin on olemassa tiettyjd poikkeuksia, joiden nojalla jésenvaltiot voivat
myontdd tukia. Ennen tukien myontdmistd jasenvaltion tdytyy ennakkoilmoitus-
menettelylld hyvéksyttdd tuki Euroopan komissiolla, joka tekee arvion tuen hy-
vaksyttavyydestd. Ennakkoilmoitusmenettelyyn on kuitenkin olemassa kahden-
laisia poikkeuksia: vdhdmerkitykselliset (de minimis’) tuet ja yleisen ryhma-
poikkeusasetuksen (800/2008) mukaiset valtiontuet, joista ei tarvitse tehda
komissiolle erillistd ennakkoilmoitusta. Poikkeuksien tavoitteena on viahentidd
yritysten hallinnollista rasitetta ja helpottaa tukien myontdmista hankkeille, joilla
pyritddn korjaamaan markkinoiden epdonnistumista. Edelld mainitun kaltaisiksi
hankkeiksi luetaan muun muassa useat tutkimus- ja kehitystoimintaan tai energi-
ansaastotoimenpiteisiin tdhtddvat hankkeet.

Julkisia yritystukia myOnnetddn monessa muodossa, esimerkiksi suorana rahalli-
sena avustuksena, lainantakauksina, tuettuina lainoina, verotukina sekd pddoma-
sijoituksina. Tukimuotojen kirjavuus vaikeuttaa yritystukien kokonaismidirien
arviointia ja maiden vélistd vertailua. Padasiallisesti erot syntyvit vastikkeellisten
tukien tukiosuuksien arvioinnista, silld esimerkiksi julkisesti myonnetyt lainat ja

¥ Vuonna 2012 Suomen teollisuudelle ja palvelualoille myonnetyisti valtiontuista noin 93 prosenttia oli
monialaista tukea (Euroopan komissio, 2013b).

® De minimis -tuella rahoitettu hanke voi saada julkisilta tahoilta rahoitusta enintiin 200 000 euroa kol-
men verovuoden aikana.



lainantakaukset voidaan laskea joko nimellisarvoisina tai arvioimalla niihin sisél-
. . : 10
tyvé valtion tukiosuus.

2.3 Yritystuet EU-maissa

Euroopan komission arvion mukaan Suomessa myoOnnettyjen valtiontukien ko-
konaisarvo kasvoi ldhes 75 prosenttia 2000-luvun aikana. Vuonna 2000 Suomen
teollisuudelle ja palvelualoille maksettiin yhteensd 500 miljoonaa euroa valtion-
tukia,'' joka oli hiukan alle 0,3 prosenttia saman vuoden bruttokansantuotteesta
(BKT). Vuoteen 2012 mennessé teollisuudelle ja palvelualoille maksettujen val-
tiontukien kokonaisarvo nousi 1,4 miljardiin euroon eli 0,7 prosenttiin bruttokan-
santuotteesta. (Euroopan komissio, 2013b.) Kuviossa 1 on esitetty EU-jasen-
maiden teollisuudelle ja palvelualoille maksamien valtiontukien kehitys viime
vuosina. Suomessa ndille aloille maksettujen valtiontukien suhteellinen osuus on
kasvanut yli kaksinkertaiseksi vuosien 2007 ja 2012 vilill4, kun EU-maissa vas-
taava osuus kasvoi samalla aikavililla keskimddrin vain 12 prosenttia. On kui-
tenkin syytd huomata, ettd Suomessa valtiontukien BKT-osuuden kasvuun on
vaikuttanut tukien kokonaismdaridn kasvun ohella reaalisen bruttokansantuotteen
viheneminen kyseiselld ajanjaksolla.

Kuvio 1. Valtiontuet teollisuudelle ja palvelualoille EU-jdsenmaissa
(horisontaalinen tuki, johon ei sisdlly sektori- tai kriisitukia)
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Lahde: Euroopan komissio (2013b)

Valtiontuilla tuetut hankkeet eroavat huomattavasti EU-maiden kesken. Kuviosta
2 ndhddin, ettd Suomessa teollisuudelle ja palvelualoille vuonna 2012 maksetuis-
ta valtiontuista 67 prosenttia oli yritysten nk. ymparistonsuojelu- ja energiameno-
jen liittyvid tukia, joihin lukeutuvat muun muassa energiamenoihin liittyvit

' Tissd muistiossa kiytetian Euroopan komission arvioita valtiontukien tukiosuuksista. Mikéli komissi-
olta puuttuu tukiosuuden laskemiseen vaadittavia tietoja, arvioi se suorien tukien, lainojen ja takauksien
tukiosuuksien olevan vastaavasti 100 %, 15 % ja 10 % tuen nimellisarvosta. Tilastokeskuksen yritystuki-
tietokannasta lasketut suorat tuet, lainat ja takaukset on raportoitu nimellisarvoisina.

'Vuoden 2012 hinnoilla.



verovdahennykset. Suomessa merkittdvd osa energiamenoihin liittyvistd tuista
koostuu erityisesti energiaintensiivisten yritysten alennetusta sihkoverokannasta
ja veronpalautuksista (Euroopan komissio, 2012a)."* Ympiristonsuojelu- ja ener-
giamenoihin myonnettyjen tukien painotus on kasvanut huomattavasti etenkin
2000-luvulla. Viime vuosien kasvua saattaa selittdd EU2020-strategian Kestava
kehitys -lippulaivahankkeessa esitetyt tavoitteet. Tavoitteissaan EU pyrkii vuo-
teen 2020 mennessd vihentdmaidn kasvihuonekaasujaan 20 prosenttia, lisddméaan
uusiutuvan energian osuutta energiantuotannosta 20 prosentilla ja parantamaan
energiatehokkuutta 20 prosenttia (Euroopan komissio, 2012b). Energiaverojen
korotukset kasvattavat samalla siten my0s yritysten saamien verohelpotusten ko-
konaisarvoa.

Tutkimus- ja kehitystoimintaan ohjattujen valtiontukien osuus on puolestaan va-
hentynyt kuluvalla vuosikymmenelld. Vuonna 2012 noin 16 prosenttia Suomen
teollisuudelle ja palvelualoille maksetuista valtiontuista kaytettiin tutkimus- ja
kehitystoimintaan, kun vuonna 2010 vastaava osuus oli yli 30 prosenttia."” Sa-
mansuuntainen trendi on havaittavissa esimerkiksi Ruotsissa, jossa yli 85 pro-
senttia vastaavista tuista oli ympdaristonsuojelu- ja energiamenojen helpotuksiin
liittyvid tukia vuonna 2012, ja tutkimus- ja kehitystoimintaan kohdistetut tuet
vastasivat vain noin 4 prosenttia kaikista teollisuudelle ja palvelualoille makse-
tuista valtiontuista (Euroopan komissio, 2013b). My0s tyollistdmiseen, alueelli-
seen kehitykseen ja pk-yritysten tukemiseen tidhtddvien hankkeiden suhteellinen
osuus on ollut Suomessa laskussa 2000-luvulla. Vuonna 2012 teollisuus ja palve-
lualojen pk-yrityksille kohdistettujen valtiontukien osuus oli alle 5 prosenttia
kaikista tuista.'* Pk-yrityksille todellisuudessa paityvi rahoitus on kuitenkin kor-
vamerkittyd osuutta selvésti suurempi, silli myos muiden tukiluokkien rahoitusta
myonnetidn pk-yrityksille.

"2 Vuonna 2011 Suomessa my&nnettiin yhteensd 382 miljoonaa euroa verovihennyksié ja helpotuksia
ympdristoveroihin (Euroopan komissio, 2012a).

PKokonaistukien maird on kuitenkin samaan aikaan kasvanut, minkd vuoksi T&K-toimintaan ohjatut
varat vahenivit euromédrdisesti vain noin 8 % kyseiselld ajanjaksolla (Euroopan komissio, 2013b).

!4 EU27-maiden vastaava keskiarvo oli noin 7 % (katso liitekuvio A6). vrt. edellinen alaviite



Kuvio 2. Suomen teollisuudelle ja palvelualoille maksettujen valtiontukien
Jjakautuminen tukiluokittain (horisontaalinen tuki, johon ei sisdlly
sektori- tai kriisitukia)
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Lahde: Euroopan komissio (2013b)

Tyo6- ja elinkeinoministerid (TEM) on arvioinut, ettd Suomessa vuosittain noin
25 000-30 000 yritystd saa kansallisia yritystukia yhdeltd tai useammalta tahol-
ta."” Luku vastaa noin kymmenti prosenttia kaikista Suomen yrityksisti. Tuetuis-
ta yrityksistd valtaosa on teollisuusyrityksid, ja ldhes kaikki Suomen teollisuus-
yritykset ovatkin ministerion arvioiden mukaan eri yritystukiorganisaatioiden
asiakkaita. (TEM, 2012b.)

TEM on yritystukia kisittelevdssd raportissaan esittdnyt yhden tavan luokitella
Suomessa jaettavat yritystuet virastoittain. Raportin mukaan yritystukia makset-
tiin vuonna 2012 kokonaisuudessaan noin 1,3 miljardia euroa. Luku poikkeaa
Euroopan komission arvioista noin 100 miljoonalla eurolla. Erot arvioissa synty-
vt yritystukien ja tukiosuuksien madrittelyeroista. TEM siséllyttdd arvioihinsa
verotuista vain energiaverotuet ja muut verotuet on jétetty pois arviosta “vakiin-
tuneena verotuksena”. (TEM, 2012b.) Toisaalta TEM:n arviosta poiketen komis-
sion arvioon ei siséllytetd de minimis -tukea, eikd suoraan EU:lta tulevia tukia
esimerkiksi rakennerahastosidonnaisia tukia (TEM, 2013b). Liséksi Finnveran'®
tukiosuuksien arvioiminen voi tuottaa eroja laskutapojen vilille. TEM:n arviossa
Finnveran vientitakuiden tukiosuus on merkitty nollaksi, silld takuut eivit ole
moniin vuosiin realisoituneet kuluina valtiolle. On kuitenkin syytd huomata, etti
takuut voitaisiin tulkita kuluna, silld valtio kantaa aktiivisesti luottotappioriskia
taattavan yrityksen osalta. Toisin sanoen takuut voidaan ymmaértdd valtion tarjo-

' Kansallisiin tukiin on luettu my®s tuet, joihin siséltyy osittaista rahoitusta EU:n rakennerahastoilta.

'® Finnvera on Suomen valtion omistama eritysrahoitusyhtio, joka tarjoaa yrityksille lainoja, takauksia,
padomasijoituksia ja vientitakuita.
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amina vakuutuksina taattavan yhtion luottotappion varalle.'” Finnveran tytéryhti-
on, Aloitusrahasto Veran, tekemit sijoitukset on jitetty pois laskelmasta, silld
sijoitustoiminnan mahdollisten tulosten oletetaan nédkyvit vasta tulevaisuudessa.
(TEM, 2012b).

Kuvio 3. Tyo- ja elinkeinoministerion arvio vuonna 2012 myonnetyistd
valtion yritystuista tukimuodoittain ja myontdjittdin

Tuet yhteensa 1300 M€ m Yrityksen kehittdmisavustus

TEM (ml. ELY-ja TE-  aKuyljetustuki
keskukset)
36 % = Starttiraha

Valtiovarainministerio
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= Kansainvalistymisavustus
Finprolle myonnettava tuki

= Energiaverotuki investoinneille
Telakoiden innovaatiotuki

= Palkkatuki (yrityksissa
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= Tekesin T&K rahoitus yrityksille

Finnveran luottotappiokorvaukset ja
korkotuki

Maaseutuvirasto

4% Fi = Maa- ja metsatalousministerion
|nn:/era mikroyritystuki .
3% 20 % = Tuki Kauppa-aluksille
= Energiaverotuki energiaintensiiviselle
Lahde: TEM (2012b, 2013b) teollisuudelle ja kasvihuoneyrittéjille

Suomen julkisten yritystukien myontdjdt jakautuvat ministeridihin, virastoihin
sekd valtion tukemiin rahoitusinstituutioihin. Merkittdvimmaét yritystukia myon-
tivét tahot ovat tyo- ja elinkeinoministerio ja valtiovarainministerié (VM). Tekes
ja Finnvera kuuluvat TEM:n konserniohjauksen alaisuuteen, mutta kuviossa 3 ne
on kuvattu erillisind toimijoina korkean itsendisyytensid vuoksi. Tekes rahoittaa
yrityksid suorin tuin, lainoin ja pddomalainoin niiden liiketoiminnan suunnitte-
lussa ja kehittdmisessd, T&K-toiminnan toteuttamisessa sekd kansainvalistymi-
sessd. Finnvera puolestaan tarjoaa rahoitusta yritystoiminnan alkuvaiheeseen,
kasvuun ja kansainvélistymiseen myOntdmailld lainoja, takauksia, pddomarahoi-
tusta ja vientitakuita. Alueellisesti tai sektorikohtaisesti rajattuja tukia myontéavét
Liikennevirasto ja Maaseutuvirasto.

Y114 raportoidut valtiovarainministerion tuet koostuvat kokonaisuudessaan ener-
giaverotuesta energiaintensiivisille sektoreille. Energiaintensiivisten yritysten

""Siten my6nnetyn takauksen vaihtoehtoiskustannus on menetetty tuotto, joka olisi mahdollista saada
vastaavanlaisesta vakuutuksesta yksityisilla markkinoilla.
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verotuen miird kasvoi huomattavasti vuonna 2012,'"® jolloin veronpalautuksiin
oikeuttavaa energiaverojen kynnysarvoa laskettiin (HE 129/2011). Kokonaisuu-
dessaan energiaintensiivisille yrityksille ja kasvihuoneyrittdjille myonnettiin noin
400 miljoonaa euroa, eli noin kolmasosa vuonna 2012 mydnnetyistéd yritystuista.
Energiaintensiivisen teollisuuden verotuki voidaan mainita poikkeuksena, joka
palvelee pédasiallisesti vain suuria yrityksid'’, kun muut tukiorganisaatiot painot-
tavat erityisesti pk-yrityksia.

Tekes myonsi arvion mukaan viidesosan kaikista julkisista yritystuista vuonna
2012, eli yhteensd noin 260 miljoonaa euroa. Finnvera nédyttaytyy ylld esitetyssi
tukilaskelmassa pienehkoné toimijana, silld Finnveran lainojen ja takausten tu-
kiosuuksien on katsottu koostuvan ainoastaan luottotappiokorvauksista ja korko-
tuista, eikd vientitakauksia tai pddomasijoituksia ole siten huomioitu tuki-
laskelmassa. Finnveran kokonaisrahoituksen miird on kuitenkin tukiosuuksiin
verrattuna huomattava. Yhtion tuloslaskelman mukaan Finnveran viennin rahoi-
tuksen kokonaisarvo kasvoi 5,3 miljardiin euroon vuonna 2012. Samana vuonna
yhtid myoOnsi pk-yrityksille rahoitusta noin 850 miljoonaa euroa (Finnvera,
2013).

Valtaosa TEM:n yritystuista pyrkii tukemaan yrityksid tyollistdjind ja avusta-
maan yritysten kehittdmistd helpottamalla markkinoilta saatavan rahoituksen
puutteita. Kaiken kaikkiaan yrityksen kehittdmisavustus ja palkkatuki yrityksissa
tyoskenteleville kattoi noin puolet TEM:n vuonna 2012 myontdmistd 430 mil-
joonan euron kokonaisyritystuista.

2.4 Suurille ja pk-yrityksille myonnetyt tuet

Valtiontukia ohjaavat sdddokset ja jasenvaltioiden sisdinen tukipolitiikka vaikut-
tavat julkisten tukiorganisaatioiden tukien kohdentamiseen. Léhtokohtaisesti Eu-
roopan komission sdddokset rajoittavat tiukemmin suurten yritysten tukemista,
silld pk-yritysten hankkeita on useimpien tukimuotojen osalta mahdollista tukea
suuremmilla valtiontukiosuuksilla: esimerkiksi T&K-hankkeiden rahoituksessa
jasenvaltioiden on mahdollista tarjota suurille yrityksille vastaavansuuruisia tu-
kiosuuksia kuin pienille ja keskisuurille yrityksille vain mikéli hanke keskittyy
puhtaasti perustutkimukseen.*’

'8 Vuonna 2012 energiaintensiivisten yritysten ja kasvihuoneyrittijien verotukia maksettiin 25 % (80 M€)
enemmain edellisvuoteen verrattuna (TEM, 2012b; 2013b).

' Tukeen ovat oikeutettuja yritykset, jotka ovat tilikaudella maksaneet energiatuotteistaan (polttoaineet,
kaukoldmpd, yms.) energiaveroja yli 0,5 % yrityksen jalostusarvosta. Kynnysarvon ylittdvét yritykset
voivat hakea tukea raja-arvon ylittdvélta osuudelta. Veronpalautusta maksetaan kuitenkin vain yli 50 000
euron ylittaviltad osuudelta (HE 129/2011), mik4 kédytinndssd rajaa pienemmiit yritykset pois tuen piirista.

*% Katso ryhmipoikkeusasetus (EY N:o 800/2008) ja yhteison puitteet T&K&I myonnettiville valtiontu-
elle (2006/C 323/01).
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Téasséd luvussa hyodynnetddn Tilastokeskuksen yritystukitietokannan, tilinpaatos-
paneelin ja yritysrekisterin toimipaikkatietoja ja tarkastellaan, kuinka vuosina
2003-2012 myoOnnetyt yritystuet jakautuivat suomalaisille yrityksille. Tietokanta
sisdltdd maa- ja metsidtalousministerion (MMM) ja TEM:n suorat tuet,Tekesin
suorat tuet, lainat ja pddomalainat sekd Finnveran lainat ja takaukset. Maatalous-
tukia ei listata yritystukitietokantaan, joten ne on jétetty pois tdman luvun tuki-
tarkastelusta. Tietokanta sisdltdd ainoastaan yritystoimintaan kohdistuvat tuet ja
siten tarkastelun ulkopuolelle jaévit myds esimerkiksi verotuet.”’

Tilastokeskuksen yritystukitietokannan tietojen mukaan vuosina 2003-2012
myonnettiin yhteensd noin 4,9 miljardia euroa suoria tukia, joista valtaosa koh-
distui pk-yrityksiin. Suorien tukien lisdksi yritykset saavat tukia my&s muun mu-
assa lainoina ja takauksina. Koko tarkasteluaikavélilla suoria tukia, lainoja ja
takauksia myOnnettiin yhteensd noin 120 000 yritykselle, joille tukihavaintoja
kertyi kokonaisuudessaan kymmenen vuoden aikana noin 240 000 kappaletta.
Tukihavainnoista 1dhes 200 000 saatiin yhdistettyd Tilastokeskuksen tilinpd4tos-
paneelin henkildstotietothin. Yhdistyneet havainnot koskivat yhteensda 94 000
yritystd, joista 79 000 tyollistivdt jokaisena havaintovuonna alle 10 henkilda.
Vastaavasti suuria, vuosittain yli 250 henkil6a tydllistavid yrityksid joukossa oli
kokonaisuudessaan noin 560 kappaletta.

Tilinpdatospaneelista puuttuvat muun muassa henkilostomadriltdédn tai litkkevaih-
doltaan pienet yritykset, jotka eivit ylitd vuosittain méériteltdvid tilastorajoja.
Yrityksid, joiden henkilGstotietoa ei ollut saatavilla, on tarkasteltu tarkemmin
liitteessa 3.

Kuvion 4 vasemmassa kuvaajassa on esitelty Tilastokeskuksen yritystukitieto-
kantaan raportoidut myonnetyt suorat tuet, lainat ja takaukset vuosina
2003-2012. Vuonna 2012 suoria tukia, lainoja ja takauksia myOnnettiin tietokan-
nan mukaan yhteensd noin 1,6 miljardia euroa. Suorien tukien osuus vuoden
2012 myonnetyistd kokonaistuista oli noin 35 prosenttia, lainojen 27 prosenttia ja
takausten 37 prosenttia. Eri tukimuotojen valtiontuen tukiosuudet eroavat kuiten-
kin esitetyistd nimellisarvoista, silld lainat tulee maksaa takaisin ja takaukset to-
teutuvat vain lainanmaksun epdonnistuessa.

Kuvion 4 oikeanpuoleisessa kuvaajassa esitetiéin myoOnnettyjen tukimuotojen
kohdentuminen EU-suosituksen mukaisesti maadritellyille pk-yrityksille. Pk-
yritysten madrittelyssd vaadittavat tunnusluvut yrityskoolle, liikevaihdolle ja ta-
seelle perustuvat Tilastokeskuksen tilinpddtospaneelin tietothin. Vuosina
2003-2012 pk-yrityksille myonnettiin kokonaisuudessaan 85 prosenttia kaikista
suorista tuista, lainoista ja takauksista. Pk-yritysten osuus oli erityisen suuri
myOnnetyistd lainoista ja takauksista. Sen sijaan suoria tukia myonnettiin pk-
yrityksille muita tukimuotoja vdhemmaéan. Vuonna 2012 pk-yrityksille mydnnet-

*! Katso tarkempi kuvaus liitteessi 3.
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tiin yhteensd 78 prosenttia suorien tukien, 91 prosenttia lainojen ja ldhes 96 pro-
senttia takauksien kokonaisarvosta.

Kuvio 4. Myédnnetyt suorat tuet, lainat ja takaukset Tilastokeskuksen
yritystukitietokannassa sekd pk-yritysten osuus ndiden
tukimuotojen kokonaisarvosta
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Lahde: Yritystukitilasto, tilinpaatdéspaneeli, kirjoittajan laskelmat

Vuosien 20032012 aikana suoria tukia myonnettiin erityisesti mikro- ja pienyri-
tyksille. Kuviossa 5 on esitetty tukiorganisaatioiden myontdmien suorien tukien
sekd Finnveran lainojen jakautuminen yrityksille henkildstokokoluokittain. Ku-
vioon on lisdksi merkitty kokoluokkiin kuuluvien yritysten lukumadra. Alle 250
henkilod tyollistiville yrityksille myonnettiin noin 80 % kaikista suorista tuista ja
97 % Finnveran lainoista, eli yhteensd yli 6,5 miljardia euroa vuosina 2003—
2012. Alle 50 henkildn yritykset saivat myoOnnetyistd suorista tuista noin 2,7 mil-
jardia euroa sekd Finnveran lainoista yhteensd 2,4 miljardia euroa. Y1i 250 henki-
164 tyollistiville suurille yrityksille myonnettiin yhteensd 900 miljoonaa euroa
suoria tukia ja 100 miljoonaa euroa Finnveran lainoja vuosien 2000-2012 aikana.
Tekesin lainat mukaan lukien alle 250 henkil6a ty6llistaville yrityksille myonnet-
tiin 87 % kaikista suorista tuista ja lainoista (katso liitekuvio A4). On kuitenkin
syytd huomioida, ettd kokonaislukemiin vaikuttaa myds kokoluokkaan siséltyvi-
en yritysten lukumidrd: tuetuista yrityksistd ldhes 87 000 kuului alle 50 hengen
kokoluokkaan, kun yli 50 hengen yrityksid oli puolestaan yhteensd vain noin
4 500 kappaletta.



14

Kuvio 5. Mydénnetyt suorat tuet ja Finnveran lainat, 2003-201 2%
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Lahde: Yritystukitilasto, tilinpaatdspaneeli, kirjoittajan laskelmat

Pienten yritysten suhteellinen osuus on huomattavinta TEM:n* ja MMM:n
myOntdmissd suorissa tuissa, joista 83 prosenttia myOnnettiin alle 50 henkilon
yrityksille. Finnvera myonsi néille yrityksille yhteensd 2,4 miljardia euroa laino-
ja, mika vastasi yli 70 prosenttia kaikista Finnveran myontadmisté lainoista vuosi-
na 2003-2012. My0s Tekesin suorista tuista merkittivd osuus myonnettiin alle
50 henked tyollistaville yrityksille. Tekesin suorista tuista myonnettiin kuitenkin
jopa 30 prosenttia noin 200:1le yli 500 hengen yrityksille.”*

Teollisuusalan yritykset saavat merkittdvin osan mydnnetyistd suorista tuista.
Kuviossa 6 on kuvattu myonnettyjen suorien tukien jakautumista toimialoittain.
Kuvioon sisdllytetystd kymmenestd eniten tukia saavasta toimialasta teollisuus
(toimialaluokka D*®) erottuu joukosta selvisti. Teollisuusalan pk-yritykset saivat
yhteensi ldhes 1,2 miljardia euroa ja suuret teollisuusyritykset puolestaan hieman
yli 800 miljoonaa euroa suoria tukia vuosina 2003-2012. Kaikista suuryrityksille
mydnnetyistd suorista tuista ldhes 80 prosenttia kohdentui teollisuusalan yrityk-

22 Kuvioon 5 ei ole sisillytetty tukihavaintoja yrityksille, joiden henkilstoméirii ei ollut saatavilla tilin-
paétospaneelissa. Puuttuvien yritystietojen havaintoja oli yhteensd 44 900 kappaletta 36 500:1le yrityksel-
le vuosina 2003-2012. Kokonaisuudessaan ndille yrityksille myonnettiin tarkasteluvuosina yhteensi noin
14 % suorista tuista (700 miljoonaa euroa) ja 17 % Finnveran lainoista (670 miljoonaa euroa). Puuttuvien
yritystietojen yritykset koostuvat padosin pienista ja nuorista yrityksistd. Puuttuvien yritystietojen yrityk-
sid on tarkasteltu tarkemmin liitteessé 3.

3 KTM ja TM ennen vuotta 2008.

# Tekesin ilmoittamien tukitietojen mukaan Nokia Oyj:lle ja Nokia Solutions and Networks Oy:lle
myonnettiin vuosina 2003—2012 yhteensé noin 127 miljoonaa euroa suoria tukia, miké vastaa noin 20 %
yli 500 hengen yrityksille myonnetyistd Tekesin suorista tuista (kuvio 5).

** Toimialaluokkien selitykset on esitetty liitteessé 1.
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sille. Myos pk-yrityksistéd teollisuusalan yritykset olivat suurin tuen saaja. Kiin-
teisto-, vuokraus- tutkimus- ja litke-eldmén palveluja tuottavat yritykset (toimi-
alaluokka K) saivat kuitenkin ldhes kolmasosan kaikista pk-yrityksille
myonnetyistd suorista tuista. K-toimialan tukia saavista yrityksistd merkittdvin
osa oli ohjelmistoalan yrityksid (alaluokkaa ei esitetty kuvaajassa).

Kuvio 6. Mydnnetyt suorat tuet toimialoittain (TOL 2002), 2003—2012°
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Lahde: Yritystukitilasto, tilinpaatéspaneeli, kirjoittajan laskelmat
Huom. Kuvioon on siséllytetty vain 10 eniten tukia saavaa toimialaa.

Kuviossa 7 on esitetty katkoviivalla myonnettyjen suorien yritystukien keskiarvo
yritysten henkilostomadrin mukaan jaoteltuna. Tuetulle 1-10 henkil6d tyollista-
ville yritykselle myonnettiin vuosina 2003-2012 kokonaisuudessaan keskimé&a-
rin 13 000 euroa suoria tukia yritystd kohden, kun tuetulle yli 500 hengen
yritykselle myonnettiin suoria tukia samalla aikavélilld keskiméérin noin 380 000
euroa. Tukien keskiméérdinen suuruus kasvaa henkilostomddridn lisddntyessa,
silld suurempien yritysten toteuttamat investointihankkeet ovat tyypillisesti mit-
tavampia kuin pienilla yrityksilla.

Vaikka pienempien yritysten hankkeita tuetaan euroméddriisesti keskimdarin va-
hemmain, ne saavat litketoiminnan kokoon nidhden enemmén tukia kuin suuret
yritykset. Alle 10 hengen yritysten saamat tuet vastasivat keskiméarin ldhes 3,5
prosenttia yritysten litkevaihdosta. Yli 500 hengen yrityksille myonnettyjen tuki-
en kokonaisméddri oli tarkasteluajanjaksolla puolestaan alle 0,1 prosenttia niiden
kokonaislitkevaihdosta. Alle 10 henked tyollistdville yrityksille myOnnettyjen

2 Kuvioon 6 ei ole sisillytetty tukihavaintoja yrityksistd, joille ei ollut saatavilla toimialatietoja tai pk-
yritysten maédrittelyyn vaadittavia tietoja tilinpadtospaneelissa. Kuviosta puuttuvia havaintoja kaikista
toimialoista oli aineistossa yhteensd 45 900 kappaletta, noin 33 960:sta yrityksestd vuosina 2003-2012.
Kokonaisuudessaan ndille yrityksille myonnettiin tarkasteluvuosina yhteensd 760 miljoonaa euroa suoria
tukia. Puuttuvien yritystietojen yritykset koostuvat pdfosin pienistd ja nuorista yrityksistd. Puuttuvien
yritystietojen yrityksid on tarkasteltu tarkemmin liitteessa 3.
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tukien maard suhteessa liikevaihtoon oli kokonaisuudessaan lahes 50-kertainen
kaikkiin yli 250 henkil6a ty6llistaviin yrityksiin verrattuna.

Kuvio 7. Mydénnetyt suorat tuet suhteessa liitkevaihtoon ja tuen
keskimdiciriinen suuruus, 2003—2012%
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Lahde: Yritystukitilasto, tilinpaatdéspaneeli, kirjoittajan laskelmat

7 Kuvioon 7 ei ole sisillytetty tukihavaintoja yrityksist, joiden henkilostdmaaria tai liikevaihtotietoja ei
ollut saatavilla tilinpdatospaneelissa. Kuviosta puuttuvia havaintoja oli aineistossa yhteensd 34 600 kap-
paletta, 26 900:sta yrityksestd vuosina 2003-2012. Kokonaisuudessaan néille yrityksille myonnettiin
tarkasteluvuosina yhteensd 700 miljoonaa euroa suoria tukia, jotka olivat suuruudeltaan keskiméérin noin
20 000 euroa. Puuttuvien yritystietojen yritykset koostuvat pddosin pienistd ja nuorista yrityksistd. Puut-
tuvien yritystietojen yrityksid on tarkasteltu tarkemmin liitteessi 3.
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3 Yksityinen rahoitus

Toimivilla rahoitusmarkkinoilla investointihankkeille on saatavilla yksityisté ra-
hoitusta, mikdli investoinnin odotetut tuotot ovat riittdvin korkeat investoinnin
odotettuihin kustannuksiin ndhden. Rahoitusmarkkinoiden toimivuuden arvioi-
minen on kuitenkin haasteellista, silld solmittujen yritysrahoitussopimusten maa-
rddn vaikuttaa sekd yritysten rahoituksen kysyntd ettd rahoituksen tarjonta. Téssd
luvussa kasitellddn rahoituksen toteutumiseen vaikuttavia tekijoitd ja arvioidaan
suomalaisten pk-yritysten rahoitusmarkkinoita suhteessa muihin
EU-maihin.

3.1 Rahoituksen saatavuuden arvioiminen

Julkisessa keskustelussa puhutaan usein yritysten rahoituksen saatavuudesta. Ra-
hoituksen saatavuuteen vaikuttavat samanaikaisesti sekd rahoituksen kysynté etti
sen tarjonta. Toteutuneiden rahoitussopimusten vdhentynyt méaird voi johtua
muun muassa pankkien tiukentuneesta luotonannosta, esimerkiksi pankkialan
saantelyn lisddntymisen seurauksena tai taloudentilan vuoksi heikentyneistd in-
vestointien tuotoista, jolloin yhd harvemmat investoinnit ovat yrityksille ja ra-
hoittajille  taloudellisesti kannattavia. Toteutuneiden rahoitussopimusten
vihentynyt médrd voi lisdksi johtua rahoituksen hinnan noususta, mikéd ei valtta-
mattd tarkoita, ettd rahoituksen saatavuus olisi vaikeutunut.

Kuvio 8 havainnollistaa suhdanne- ja investointiodotusten vilistd suhdetta vii-
meisen kymmenen vuoden aikana. Kuviossa on esitetty Elinkeinoeldmén keskus-
liiton (EK) tuottama talouden luottamusindikaattori pddtoimialoittain sekd pk-
yritysbarometrilla mitatut investointiodotukset. EK:n luottamusindikaattorin kuu-
kausittainen kysely kuuluu Euroopan komission harmonisoituun jérjestelméén,
jonka pohjalta laskettava indikaattori pyrkii kuvastamaan yritysten kyselyhetken
suhdannetilannetta ja lahitulevaisuuden suhdanneodotuksia.”® Nollaa ldhentelevi
saldoluku kertoo, ettéd yritykset eivdt odota taloudentilaansa merkittdvaa muutosta
lahitulevaisuudessa, kun taas vahvasti nollasta poikkeava luku kuvaa erittiin po-
sitiivisia tai negatiivia odotuksia.

Kuviossa 8 katkoviiva kuvastaa pk-yritysten odotuksia omien investointiensa
arvon muutoksesta. Kuviosta ilmenee, ettd pk-yritysten odotukset tulevista inves-
toinneistaan seuraavat vahvasti suhdanneodotuksia. Finanssikriisin my6ta vuoden
2008 lopulla luottamusindikaattorit kddntyivét jyrkkdan laskuun kaikilla paitoi-
mialoilla — huomattavimmin rakennussektorilla. Rakennussektoria lukuun otta-
matta kaikkien pddtoimialojen luottamusindeksilld arvioidut suhdanneodotukset
vaihtuivat positiivisiksi vuoden 2010 alkuun mennesséd, mutta kididntyivét jo vuo-
den sisdlld uuteen laskuun eurokriisin myo6td. Indikaattorin saldoluvut ovat sit-

¥ Katso indeksin yksityiskohtainen menetelmikuvaus:
http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/surveys/documents/userguide_en.pdf.
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temmin pysytelleet kaikilla toimialoilla joko matalina tai negatiivisina, samoin
kuin investointien arvon muutosodotukset. Suhdanteet voivat vaikuttaa toteutet-
tavien investointien midradn myos rahoituksen tarjonnan vélitykselld, esimerkik-
si mikdli rahoittajat varautuvat laskusuhdanteeseen sijoittamalla enemmin
matalan riskin sijoituskohteisiin ja vdhentdmalld korkean riskin investointihank-

keiden osuutta.

Kuvio 8. EK:n toimialoittainen suhdanneindikaattori ja pk-yritysten
investointiodotukset
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Lahde: Elinkeinoelaman keskusliitto (suhdanneindikaattori), pk-yritysbarometri kevat 2014 (investonnit)

Pk-yritysten yksityisrahoitusmahdollisuuksien arvioimisessa voidaan hyodyntda
Euroopan komission SME Access to Finance (SMAF) -indeksid. SMAF-indeksi
tarkastelee pk-yritysten laina- ja pddomarahoituksen saatavuutta EU:n jdsenvalti-
oissa. Indeksi pohjautuu pk-yrityksille suunnatun kyselyn vastauksiin, joithin on
yhdistetty rahoituksen volyymia ja korkotasoa heijastavia tunnuslukuja (ks. in-
deksin tarkka kuvaus liitteessd 1). Kuviossa 9 on esitetty SMAF-indeksin arvojen

kehitys EU-maissa.”’

% Kuvioon on sisillytetty selkeyden vuoksi vain vuodet 2007, 2010 ja 2012. Kyseiset vuodet on valittu,
koska 2007 oli ensimmaéinen kyselyvuosi ja vertailuajankohta ennen finanssikriisin alkua. Vuosi 2010 oli
eurokriisin alkamisvuosi ja vuosi 2012 on tuorein saatavilla oleva tieto.
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Kuvio 9. SME Access to Finance -indeksi
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Lahde: Euroopan komissio (2013c)

Maalyhenteet: AT = Itdvalta, BE = Belgia, BG = Bulgaria, CY = Kypros, CZ = TSekki, DE = Saksa, DK = Tanska,
EE = Viro, EL = Kreikka, ES = Espanja, EU = Euroopan unioni, FI = Suomi, FR = Ranska, HR = Kroatia, HU =
Unkari, IE = Irlanti, IT = Italia, LT = Liettua, LU = Luxemburg, LV = Latvia, MT = Malta, NL = Alankomaat, PL =
Puola, PT = Portugali, RO = Romania, SE = Ruotsi, SI= Slovenia, SK = Slovakia, UK = Iso-Britannia.

Laajemmin tarkastellen suomalaisten pk-yritysten rahoitustilanne on pysytellyt
EU-maiden vilisessa vertailussa suhteellisen korkeana. Viimeisimmassa arviossa
vuonna 2012 Suomi sijoittui EU-maiden vilisessd vertailussa viidenneksi, eli
huomattavasti EU maiden keskitasoa korkeammalle. Indeksiluvulla mitattu ra-
hoituksen saatavuus kasvoi Suomessa kriisid edeltdneeltd vuodelta 2007 vuoteen
2010 asti, jolloin Suomi oli vertailumaiden kirjessd. Vuoden 2010 jdlkeen indek-
silli mitattu rahoituksen saatavuus kéédntyi laskuun Suomessa ja useissa EU-
maissa. Huomattavaa on tosin, ettd vaikka Suomen indeksiluku on kasvanut vuo-
sien 2007-2012 aikana, se ei vield suoranaisesti tarkoita, ettid rahoitus olisi euro-
madridisesti kasvanut. Indeksilukua kohottaa esimerkiksi finanssikriisin
puhkeamisen myo6td yleisen korkotason lasku. Toisaalta yleisen korkotason ale-
neminen tuskin riittdd yksin selittdmddn indeksiluvun muutosta, silld vuosina
2007-2012 Suomen indeksiluku kasvoi yli kaksi kertaa enemmén kuin EU-
maissa keskiméaarin.

SMAF-indeksilukuun vaikuttavat muun muassa pk-yritysten lainahakemusten
hyvéksymisaste, korkokehitys ja pddomasijoitusten madrd. Naitd eritellddn tar-
kemmin seuraavaksi.

3.2 Pankkirahoitus

Pankkirahoitus on historiallisesti ollut merkittavaa sekd Suomen ettd muun Eu-
roopan yritysrahoituksessa (Suomen Pankki, 2013). Euroopan keskuspankin
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(EKP) puolivuosittain toteutettavan pk-yritysten rahoituskyselyn®® mukaan pank-
kilainat ovat pk-yritysten keskuudessa selvisti suosituin rahoitusmuoto: yli 70
prosenttia euroalueen pk-yrityksistd ilmoitti pankkilainojen olevan yritykselleen
sopivin rahoitusmuoto (ks. Liitekuvio AS5.). Tuoreimman kyselyn vastausten pe-
rusteella suomalaiset pk-yritykset saivat pankeilta hakemansa yrityslainan koko-
naisuudessaan useammin kuin yhdessikdin muussa euromaassa.’’

Kuviossa 10 on esitetty maakohtaisesti pk-yritysten onnistuneiden lainahakemus-
ten suhteellinen osuus. Vastaukset kuvastavat kyselyd edeltineen kuuden kuu-
kauden aikana tehtyjd lainahakemuksia. Hyvédksymisaste on Suomessa kyselyyn
vastanneista euromaista korkein. Kyselyyn vastanneista suomalaisista pk-
yrityksistd 83 prosenttia ilmoitti saaneensa edellisen puolen vuoden aikana pan-
keilta hakemansa lainan tdysimééirdisend. Vastanneista 7 prosenttia ilmoitti saa-
neensa lainan joko osittain tai ldhes tdysiméérdisend. Vastaavasti 7 prosenttia
ilmoitti lainahakemuksensa tulleen hylatyksi. Kyselyyn vastanneiden euromaiden
keskiarvo myonnetyille lainoille oli 66 prosenttia. Suomalaisista vastaajista 2
prosenttia kieltdytyi lainasta korkeiden luottokulujen vuoksi.

Kuvio 10.  Myédnnetyt pk-yritysten pankkilainat euromaissa
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Lahde: Euroopan keskuspankki (2014a)

Huom. Lokakuu 2013-maaliskuu 2014 -kysely. Pk-yritysten vastaukset kysymykseen: "Mikéli haitte pankkilainaa
edellisen 6 kuukauden aikana, saitteko hakemanne lainan?" . Kuviossa on mukana kyselyyn vastanneet pk-
yritykset, jotka hakivat pankkilainaa kyselyé edeltdneen 6 kuukauden aikana. Maalyhtenteet kyselyyn vastanneille
euromaille: AT = ltdvalta, BE = Belgia, DE = Saksa, EL = Kreikka, ES = Espanja, FI = Suomi, FR = Ranska, IE =
Irlanti, IT = Italia, NL = Alankomaat, PT = Portugali.

%% EKP:n Survey on the SME access to finance (SAFE) -kysely toteutetaan euromaissa puolen vuoden
vélein. EKP ja Euroopan komissio toteuttavat kyselyn kattavampana kahden vuoden vilein kaikissa
EU-maissa.

3! Lokakuu 2013-maaliskuu 2014 -kysely. Pk-yritysten lainojen hyviksymisaste oli Suomessa myos
huomattavasti euromaiden keskiarvoa korkeampi vuosina 2011-2013 (Hyytinen, 2013).
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Kuviossa 11 on esitetty suomalaisten pk-yritysten viimeksi haetun lainan maara
yritysten kokoluokittain.”> Kuviosta ilmenee, etti suomalaisten pk-yritysten ha-
kemien lainojen suuruus on korreloinut positiivisesti yrityksen koon kanssa. Vas-
tanneista pk-yrityksistd 53 prosenttia ilmoitti, ettei ollut hakenut lainaa kyselya
edeltdneen kahden vuoden aikana. Lainaa hakeneista mikroyrityksistd 36 pro-
senttia oli hakenut alle 25 000 euron lainaa ja 73 prosenttia yrityksista oli hake-
nut alle 100 000 euron lainaa. Kyselyyn vastanneista mikroyrityksistd vain 2 pro-
prosenttia ilmoitti hakeneensa yli miljoonan euron lainaa. Huomattavin osa
(41 %) pienten yritysten lainahakemuksista oli kooltaan 100 000-250 000 euroa
ja keskisuurten yritysten lainoista puolestaan merkittdvin osa (37 %) oli yli mil-
joonan euron lainoja.

Kuvio 11.  Kyselyyn vastanneiden suomalaisten pk-yritysten viimeisimmdn
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Lahde: Euroopan keskuspankki (2013)

Huom. Huhti-syyskuun 2013 -kysely. Kuviossa mukana kyselyyn vastanneet suomalaiset pk-yritykset, jotka
olivat hakeneet pankkilainaa edellisen 2 vuoden aikana (n. 50 % jokaisen kokoluokan vastaajista).
Kokoluokitukset perustuvat EU:n suositukseen yrityskoon méérittelemiseksi.

Kuviossa 12 on esitetty uusien alle miljoonan euron yrityslainojen korkokehitys
Suomessa vuosina 2010-2013. Yritykset maksavat pienistd yrityslainoista kes-
kiméarin korkeampaa korkoa kuin suurista yritysluotoista. Tarkasteluajanjaksolla
uusista yli miljoonan euron lainoista maksettiin Suomessa keskiméaarin noin 2,1
prosentin korkoa, kun uusista alle 250 000 euron yrityslainoista maksettiin kes-
kimadrin yli prosenttiyksikon korkeampaa korkoa. Alle 250 000 euron ja yli mil-
joonan euron luottojen korkoero oli matalimmillaan alkuvuonna 2011.%

32 Katso kokoluokitusten maéritelma liitetaulukosta A 1.

33 Tarkkaan ottaen, alle 250 000 euron lainoista maksettiin hetkellisesti jopa pienempéi keskimasraisti
korkoa kuin yli miljoonan euron lainoista tammikuussa 2011.
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Korkoero on myos pysytellyt tarkasteluaikavélilld kohtalaisen vakaana, eikd kor-
koerojen merkittavisti kasvusta ole ainakaan toistaiseksi niakynyt merkkeja.**

Kuvio 12.  Suomessa myénnettyjen uusien yrityslainojen keskikorot lainan
koon mukaan (pl. valmiusluotot ja tililuottolimiitit)

Korkopisteet

6/2010 12/2010 6/2011 12/2011 6/2012 12/2012 6/2013 12/2013

Enintdan 250 000 EUR

YIi 250 000 ja enintdan 1milj. EUR

Yli 1 mili. EUR

----------- Korkoerotus alle 250 000 EUR ja yli 1 milj. EUR lainoille

Lahde: Euroopan keskuspankki (2014b)

Kuviossa 13 on kuvattu uusien pienten yritysluottojen korkotason kehitystd eu-
romaissa vuosina 2006-2013.%° Alle 1 miljoonan euron yritysluottojen korkotaso
on ollut Suomessa koko tarkasteluajanjaksolla euroalueen keskitason alapuolella.
Alle 1 miljoonan euron luottojen korot kasvoivat euroalueella tasaisesti kriisid
edeltdvind vuosina, jolloin Suomen korkotaso pysytteli 1dhelld suurten euromai-
den ja euroalueen keskitasoa. Euroalueen keskikorot kédédntyivét jyrkkddn laskuun
kriisin puhjettua, kun EKP:n laski ohjauskorkoaan vuoden 2008 lopulla ja vuo-
den 2009 alkupuoliskolla. Korkotason romahtamisen jilkeen myds maiden véli-
set korkoerot pienille yritysluotoille kasvoivat huomattavasti.

Vuosien 2010-2013 aikana Suomessa mydnnettyjen pienten yrityslainojen kes-
kikorot ovat olleet noin prosenttiyksikon verran euroalueen keskitason (3,8 %)
alapuolella. Vuoden 2013 lopulla vain Belgiassa ja Itdvallassa pienten yritysluot-
tojen keskikorot olivat Suomea matalammat. Kuviosta 13 ilmenee my®ds, ettd
Suomen korkoero Eteld-Euroopan maihin ja Irlantiin on kasvanut huomattavasti

3* Yrityslainojen lainamarginaalit ovat kuitenkin kasvaneet vuodesta 2011 lihtien. Naisti pienimpien
lainojen marginaalit ovat kasvaneet hiukan voimakkaammin kuin suurten yrityslainojen (Suomen Pankki,
2013).

3 Pienilli yritysluotoilla tarkoitetaan alle 1 miljoonan euron yritysluottoja.
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korkotason romahtamisen jélkeen. Tarkastelumaiden korkeimmat keskikorot oli-
vat Portugalissa, jossa pienten yrityslainojen korot olivat vuoden 2013 joulu-
kuussa keskiméirin yli kolme prosenttiyksikko4 korkeammat kuin Suomessa.™

Kuvio 13.  Uusien pienten yrityslainojen keskikorot euromaissa
(pl. valmiusluotot ja tililuottolimiitit)
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Lahde: Euroopan keskuspankki (2014b)

Tulevaisuuden rahoitusnikymid arvioitaessa on huomioitava Basel III -sopimus,
jonka merkittivimmat asetukset astunevat voimaan vuosina 2016-2019. Sopi-
mukseen kaavaillut ehdot vakauttavat pankkijirjestelmédd nostamalla pankeilta
vaadittavia kassavarantoja ja vdhentdmailld pankkien riskinottoa tiukentamalla
pankkien vihimmaiisomavaraisuusastetta (Bank for International Settlements,
2010). Tiukentuvien riskisddadosten voidaan odottaa nostavan yrityslainojen kus-
tannuksia ja vaikuttavan merkittivimmin korkean riskin investointeihin. Pankit
ovat alkaneet sopeutua jo uusiin vaatimuksiin ja merkittdva osa sopimuksen vai-
kutuksista voidaankin katsoa jo realisoituneen.

36 Tarkasteluun ei ole sisillytetty euromaita, joilta puuttui havaintoja tarkasteluajankohdalta. Niihin mai-
hin lukeutuvat muun muassa Kreikka, Kypros ja Malta.
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3.3 Paidomarahoitus

Vaikka pankkirahoitus on historiallisesti ollut tirkedd suomalaisessa yritysrahoi-
tuksessa, viime vuosina my0s pankkien ulkopuolisen padomarahoituksen osuus
on ollut kasvussa. Valtaosa pddomarahoituksen lisddntymisestd selittyy kuitenkin
suuryritysten litkkeelle laskemien joukkovelkakirjalainojen kasvulla. (Tilasto-
keskus, 2013; Suomen Pankki, 2013) Tyo6- ja elinkeinoministerié on vastikdin
ehdottanut joukkovelkakirjalainoja vaihtoehtona myos pk-yritysten rahoituksen
monipuolistamiseksi. Pk-yritysten joukkovelkakirjalainojen liikkeelle laskemi-
sesta vastaisi suunnitelmien mukaan Finnvera. (TEM, 2013c¢.) Kaikkein pienim-
mille yrityksille joukkovelkakirjalainat tuskin kuitenkaan soveltuisivat, mink&
vuoksi mikro- ja pienyritysten olisi vastaisuudessakin todennédkdisesti turvaudut-
tava muihin rahoitusvaihtoehtoihin.

Padomasijoituksella tarkoitetaan rahoitusta, jossa pddomasijoittaja ostaa omis-
tusosuuden rahoitettavasta yrityksestd ja saa siten sijoitukselleen tuottoa yrityk-
sen arvonnousun myotd. Yksityiset pddomasijoitukset voidaan karkeasti jakaa
aikaisen vaiheen (siemen, kdynnistys ja aikainen kasvu) ja my6hemmaén vaiheen
(myO6hempi kasvu, tervehdyttiminen, jdlkirahoittaminen ja yritysostot) rahoituk-
seen (Suomen padomasijoitusyhdistys, 2014). Aikaisen vaiheen paddomarahoitta-
misesta puhutaan usein riskipddomasijoittamisena, silla alkuvaiheen yritysten
arvon méadrittdminen on erityisen vaikeaa tuotekehittelyn ja markkinoille asemoi-
tumisen ollessa usein vield kesken. Yli kolmasosa aloittavista yrityksistd lopet-
taakin toimintansa jo ensimmdisten kolmen toimintavuotensa aikana (TEM,
2012a). Aikaisen vaiheen pddomarahoitus on erityisen tirkedd nuorille yrityksil-
le, joiden voi olla vaikeaa saada vakuudetonta pankkirahoitusta korkeiden yritys-
riskien vuoksi.

Kuviossa 14 on esitetty Euroopassa tehtyjen aikaisen vaiheen pddomasijoitusten
arvo suhteutettuna bruttokansantuotteeseen. Lédhestulkoon kaikissa tarkastelu-
maissa riskipddomasijoitusten BKT-suhteutettu arvo on laskenut finanssi- ja eu-
rokriisin aikana. Keskimiirin EU-maiden aikaisen vaiheen péddomasijoitusten
suhteellinen arvo ldhestulkoon puolittui aikavililla 2007-2012. Myos Suomessa
riskipddomasijoitusten supistuminen on ollut samalla ajanjaksolla huomattavaa,
joskin hiukan EU-maiden keskitasoa vihdisempai. Tarkasteluajankohdan aikana
Suomi on sijoittunut vuosittain viiden suhteellisesti eniten rahoitetun maan jouk-
koon. Koko aikavilin keskiarvoja tarkasteltaecssa pddomasijoitusten suhteellinen
arvo on ollut suurin Ruotsissa (0,08 %), Isossa-Britanniassa (0,06 %) ja Suomes-
sa (0,06 %) (Euroopan piddomasijoitusyhdistys, 2013).

Kuviosta 15 ndhdidén, ettd vuosina 2007-2013 suomalaisyrityksiin tehdyisti yksi-
tyisistd pddomainvestoinneista 10—15 prosenttia on aikaisen vaiheen (venture)
rahoitusta ja loput myohemmain vaiheen (buyout) rahoitusta. Vuonna 2012 yksi-
tyisten pddomainvestointien kokonaisarvo vastasi noin 600 miljoonaa euroa, mi-
ké oli noin 28 prosenttia edellisvuotta vihemman. Sijoitusten kokonaisarvo laski
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niin aikaisen vaiheen kuin myShemménkin vaiheen sijoituksille. Vuonna 2013
sijoitusten kokonaisarvon arvioidaan nousevan vuoteen 2012 verrattuna 190 mil-
joonalla eurolla, yhteensd 790 miljoonaan euroon.

Kuvio 14.  Aikaisen vaiheen pddomasijoitukset Euroopassa

Sijoitusten arvo % BKT:sta

D w
—1 m

2012  ceeeeeeee 2010 A 2007

Lahde: Euroopan padomasijoitusyhdistys (2013)

Maalyhenteet: AT = Itdvalta, BE = Belgia, BG = Bulgaria, CY = Kypros, CZ = Tsekki, DE = Saksa, DK = Tanska,
EE = Viro, EL = Kreikka, ES = Espanja, EU = Euroopan unioni, FI = Suomi, FR = Ranska, HU = Unkari, IE =
Irlanti, IT = ltalia, LT = Liettua, LU = Luxemburg, LV = Latvia, MT = Malta, NL = Alankomaat, PL = Puola, PT =
Portugali, RO = Romania, SE = Ruotsi, S| = Slovenia, SK = Slovakia, UK = Iso-Britannia.

Kuvio 15.  Yksityiset pddomainvestoinnit suomalaisyrityksiin
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Lahde: Suomen paaomasijoitusyhdistys (2014)
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Vaikka myohemmain vaiheen sijoitukset hallitsevat euroméardisesti Suomen yk-
sityisid pddomarahoitusmarkkinoita, varhaisen vaiheen yrityksid rahoitetaan kap-
palemaddrdisesti huomattavasti enemmén. Vuonna 2012 varhaisen vaiheen paa-
omasijoituksia tehtiin 129 yritykseen, kun my6hemmén vaiheen sijoituksia
tehtiin 69 yritykseen (Euroopan padomasijoitusyhdistys, 2013). Kuviossa 16 on
esitetty, kuinka vuoden 2012 pddomainvestoinnit jakautuivat eri vaiheluokkiin.
Lahes 70 prosenttia kaikista sijoituksista kohdistettiin yritysostoihin. Yritysos-
toilla tarkoitetaan rahoitusta, jonka avulla yritys tai rahoitettava yksityishenkild
ostaa jo olemassa olevan tuotelinjan tai yrityksen. Myohemmaén kasvun rahoituk-
seen sijoitettiin noin 17 prosenttia koko rahoitusvolyymistd. Myohemmén kasvun
yritykset ovat tyypillisesti alkuvaiheen yrityksid vakiintuneempia ja ne etsivét
rahoitusta yrityksen laajentumiseen, toimintojen uudistamiseen tai uusien mark-
kinoiden valtaamiseen.

Kuvio 16.  Yksityiset pddomainvestoinnit suomalaisyrityksiin vaiheluokittain
vuonna 2012

= Yritysostot

= Myéhempi kasvu

= Tervehdyttaminen ja
jalkirahoittaminen

= Siemen

= Kaynnistys

= Aikainen kasvu

. . ". . Aikaisen vaiheen rahoitusta yhteensa 129 :lle yritykselle
Lahde: Euroopan padomasijoitusyhdistys (2013) MyShemmaén vaiheen rahoitusta yhteensa 69:lle yritykselle

Kuvioita 15 ja 16 vertailemalla nihdddn, ettd myohemmain vaiheen sijoitusten
keskimairédinen arvo oli vuonna 2012 noin 7,6 miljoonaa euroa, aikaisen vaiheen
sijoitusten ollessa huomattavasti pienempid, keskiméérin vain noin puoli miljoo-
naa euroa.

Aikaisen vaiheen sijoitukset vastasivat noin 13 prosenttia kaikista vuonna 2012
tehdyistd yksityisistd pddomainvestoinneista. Huomattava osa aikaisen vaiheen
investoinneista, ja noin 10 % kaikista pddomainvestoinneista, kiytettiin kiynnis-
tysvaiheen yritysten rahoittamiseen. Kdynnistysvaiheen yritykset ovat tyypillises-
ti perustamisvaiheessa tai vasta kaupallistamassa tuotteitaan. Siemenvaiheen
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yritysten osuus vastasi noin yhtd prosenttia vuoden 2012 kokonaispddomainves-
toinneista.
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4 Pk-yritysten kasvun haasteet

Yrityksen julkista rahoitusta lisidmalld voidaan tukea pk-yritysten kasvua, mikali
rahoitusmarkkinoiden epitidydellisyys on keskeinen ongelma. Pk-yritysten kas-
vuhaasteet eivit kuitenkaan vilttdmaétta johdu ensisijaisesti rahoitusongelmista.

Kuviossa 17 on esitelty Euroopan keskuspankin kyselyyn vastanneiden pk-
yritysten merkittivimmét ongelmat. Kyselyyn vastanneet pk-yritykset valitsivat
yrityksensd tilanteeseen parhaiten sopivan vastauksen kysymykseen: “Mikd on
parhaillaan yrityksesi merkittdvin ongelma?”

Kuvio 17.  Pk-yritysten mainitsemat tdirkeimmdt viimeaikaiset ongelmat

Suomi Euromaat yhteensa
% vastanneista % vastanneista
Asiakkaiden Asiakkaiden
hankkiminen hankkiminen
30
25 o
Muut 30 Kilpailu Muut Kilpailu
15
10
Saannokset 'Rahoituksen Sdannokset Rahoituksen
saatavuus saatavuus
Osaavan — Osaavan Tyon tai
tyovoiman Lﬁg‘,ﬁiﬁm ly6voiman tuotannon
saatavuus kustannukset saatavuus kustannukset
Pk yhteensa e [T O Pieni Keskisuuri
Lahde: Euroopan keskuspankki (2014a) Lokakuu 2013-maaliskuu 2014 -kysely

Rahoituksen puutteellinen saatavuus nostettiin Suomessa muita euromaita har-
vemmin tdrkeimméksi ongelmaksi: suomalaisista pk-yrityksistd vain 9 prosenttia
vastasi rahoituksen saatavuuden olevan yritykselleen merkittdvin ongelma, kun
euromaissa vastaava arvo oli noin puolitoistakertainen, keskiméérin 14 prosent-
tia. Koetussa rahoituksen saatavuudessa on kuitenkin eroja myds yrityksen koon
perusteella. Suomessa keskisuuret yritykset mainitsivat rahoituksen saatavuuden
merkittivimmaksi ongelmaksi useammin (14 % vastaajista) kuin mikro- (9 %) tai
pienyritykset (7 %). Euromaissa erityisesti mikroyritykset kokivat rahoituksen
saatavuuden merkittivimmaéksi ongelmaksi.
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Kyselyyn vastanneet suomalaiset pk-yritykset nostivat kilpailun yli kaksi kertaa
useammin tarkeimmaéksi ongelmaksi kuin euromaiden pk-yritykset keskiméérin.
Suomalaisista pk-yrityksistd 24 prosenttia ilmoitti kilpailun tirkeimmaéksi ajan-
kohtaiseksi ongelmaksi, kun kaikkien euromaiden vastaava keskiarvo oli noin 11
prosenttia. Suomalaiset pk-yritykset mainitsivat myds tuotantokustannukselliset
syyt useammin merkittdvimmaiksi ongelmaksi kuin euromaiden yritykset keski-
madrin. Kaikista suomalaisista vastaajista noin 22 prosenttia ilmoitti tyon ja tuo-
tannon kustannukset tirkeimmaéksi ongelmaksi. Osaavan tyovoiman saatavuuden
nosti merkittivimmaksi ongelmaksi puolestaan 18 prosenttia suomalaisista vas-
taajista. Asiakkaiden hankkiminen nousi euromaissa keskiméarin huomattavim-
maksi ongelmaksi. Jopa 24 prosenttia euromaiden pk-yrityksistd koki asiakkai-
den hankkimisen merkittdvimmaksi ongelmaksi, kun Suomessa vastaava luku oli
vain 7 prosenttia.
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5 Yhteenveto

Tdssd muistiossa tarkasteltiin Tilastokeskuksen yritystukitietokannassa olevien
tukien jakautumista yrityksen henkilostoméairidn ja toimialan mukaan. Vuonna
2012 Suomessa myOnnettiin bruttokansantuotteeseen nidhden ldhes kaksinkertai-
nen maara valtiontukia verrattuna EU-maiden keskiarvoon. Kokonaisuudessaan
tarkasteltujen suorien tukien, lainojen ja takausten miéré oli hieman alle 1,6 mil-
jardia euroa vuonna 2012. Naiistd suorien tukien osuus oli noin 550 miljoonaa
euroa.

Tukitarkastelussa keskityttiin yrityksille myonnettyjen suorien tukien, lainojen ja
takauksien arviointiin. Arviointiin sisdllytettiin yritystuista vain yritystukitieto-
kannasta 10ytyvét tukimuodot, joihin kuuluvat kaikki tyo- ja elinkeinoministeri-
On, maa- ja metsiatalousministerion, Tekesin ja Finnveran myontdmat suorat tuet,
lainat ja takaukset. Merkittidvistd tukimuodoista tarkastelun ulkopuolelle jadvat
muun muassa ty0- ja elinkeinokeskusten kautta maksetut investointituet, maata-
loustuet seka erindiset verotuet.

Tarkastellusta rahoituksesta merkittava osuus kohdistui pk-yrityksille. Kokonai-
suudessaan vuosina 2003-2012 pk-yrityksille myOnnettiin 85 prosenttia kaikista
suorista tuista, lainoista ja takauksista. Pienten ja mikroyritysten kokoluokkaan
kuuluville alle 50 hengen yrityksille myonnettiin 64 prosenttia suorista tuista ja
73 prosenttia Finnveran lainoista. Kaikkein pienimpid yrityksid tuettiin myos lii-
kevaihtoon suhteutettuna eniten: vuosina 2003-2012 alle 10 hengen yrityksille
myonnettyjen tukien osuus niiden kokonaisliikevaihdosta oli ldhes 50-kertainen
verrattuna yli 250 henkil6d tyollistdviin suuryrityksiin. Suoria tukia myOnnettiin
erityisesti teollisuusyrityksille sekd pk-yrityksisti myos liike-eldmén, erityisesti
ohjelmistoalan, palveluja tarjoaville yrityksille.

Suomalaisten pk-yritysten rahoitustilanne on pankkilainojen ja yksityisen paa-
omarahoituksen suhteen myos EU- ja euromaiden kérkitasoa. Pienten yrityslaino-
jen keskikorot olivat Suomessa vuoden 2013 lopulla yhden prosenttiyksikon
euromaiden keskitasoa (3,8 %) matalammat. Myds Suomeen tehtyjen bruttokan-
santuotteeseen suhteutettujen aikaisen vaiheen padomasijoituksien kokonaisarvo
on tarkasteluajanjaksolla ollut selvdsti EU-maiden keskitasoa korkeampi. Liséksi
pk-yrityksilld toteutettuun kyselyyn vastanneista yrityksistd yli nelja viidesti
pankkilainaa hakeneesta yrityksistd ilmoitti saaneensa lainan tdysimaédrdisena.
Kyselyyn vastanneet suomalaiset pk-yritykset kokivat my0s tyon ja tuotannon
kustannukset yritykselleen huomattavasti merkittdvimméksi ongelmaksi kuin
rahoituksen saatavuuden.
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Liite 1. Yrityskoko- ja toimialaluokkien kuvaukset

Liitetaulukko Al. EU:n suositus yrityskoon mddrittelemiseksi

Yritysluokka Henkil6stomaara IE] Liikevaihto (M€) tai Taseen loppusumma

(M€)
Mikro <10 <2 <2
Pieni <50 <10 <10
Keskisuuri <250 <50 <43
Liitetaulukko A2. Toimialaluokituksen kuvaus (TOL 2002)

TOL 2002 paaluokat

Maatalous, riistatalous ja metsatalous

Kalatalous

Kaivostoiminta ja louhinta

Teollisuus

Sahko-, kaasu- ja vesihuolto

Rakentaminen

Tukku- ja vahittdiskauppa; moottoriajoneuvojen seka henkilékohtaisten
esineiden ja kotitalousesineiden korjaus

Majoitus- ja ravitsemistoiminta

Kuljetus, varastointi ja tietoliikenne

Rahoitustoiminta

Kiinteisto-, vuokraus- ja tutkimuspalvelut; liike-elaman palvelut
Julkinen hallinto ja maanpuolustus; pakollinen sosiaalivakuutus
Koulutus

Terveydenhuolto- ja sosiaalipalvelut

Muut yhteiskunnalliset ja henkilokohtaiset palvelut
Tyonantajakotitaloudet seka kotitalouksien itse tuottamat tavarat ja
palvelut omaan kdyttéon

Kansainvaliset jarjestot ja ulkomaiset edustustot

Toimiala tuntematon

G@TMMmMOoOO >

vo0oZESErx«—rx<

X0
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Liite 2. SME Access to Finance -kysely

Euroopan komissio ja Euroopan keskuspankki (EKP) alkoivat vuonna 2009 kera-
td aineistoa pk-yritysten rahoituksesta Euroopan unionissa (EU). Ensimméiinen
Survey on the Access to Finance of SMEs (SAFE) -kysely toteutettiin kesa-
heindkuussa 2009. EKP kerda puolivuosittain tietoa euromaiden rahoitusolosuh-
teista ja toteuttaa komission kanssa laajemman kyselytutkimuksen EU-maille
kal317den vuoden vilein. Kyselylomakkeet ovat ladattavissa EKP:n verkkosivuil-
ta.

Kyselyn vastausten perusteella Euroopan komissio laskee jdsenmaille pk-
yritysrahoituksen saatavuutta kuvaavat indeksiluvut. SME Access to Finance -
indeksi (SMAF) on Euroopan komission kehittdma indikaattori EU-jasenmaiden
pk-yritysten rahoitusesteiden tarkastelemiseksi. Maiden vuosittaiset sijoitukset
pohjautuvat finanssikriisid edeltdvddn perusvuoteen EU 2007 = 100. Indeksi las-
ketaan painotettuna keskiarvona, joka koostuu kahdesta alaindeksistd ja yhteensd
14 indikaattorista. Alaindeksien luvut pohjautuvat seuraavien tahojen tarjoamiin
aineistoihin: Euroopan keskuspankin tiedot velkarahoitukselle, Euroopan pia-
omasijoitusyhdistyksen ja Euroopan bisnesenkeliverkoston aineistot pddomara-
hoitukselle sekd Euroopan keskuspankin ja Euroopan komission SAFE-kyselyn
tiedot molemmille alaindekseille. Indeksi kuvastaa erityisesti velkarahoituksen
saatavuutta, silld velkarahoituksen alaindeksi vastaa 85 % kokonaisindeksin pai-
noarvosta ja pddomarahoitus loput 15 %. SMAF-indeksin alaindeksit ja niiden
indikaattorit on esitelty alla olevassa taulukossa.

37

http://www.ecb.europa.cu/stats/pdf/surveys/sme/SME_survey_Questionnaire_publication201311.pdf?5c8
05a20967437d5dc537fbe39e565382
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Liitetaulukko A3. SME Access to Finance -indeksin osamuuttujat
Velkarahoituksen alaindeksi Padaomarahoituksen alaindeksi
e % yrityksista, jotka hyodyntavat e Padomarahoitussijoitukset tuhansissa
pankkilainoja euroissa (% BKT:sta)
e  Korkotaso alle 250 000€ lainoille e Pddomarahoitusta hyddyntavien yritysten
kokonaismaara (BKT suhteutettu)
e Korkotaso luottolimiiteille e Bisnesenkelien tekemien sijoitusten
kokonaisarvo tuhansissa euroissa (%
BKT:stad)
e % yrityksista, jotka hyodyntavat e Bisnesenkeleiden tekemien sijoitusten
luotollisia yritystileja lukumaara (BKT suhteutettu)
e % yrityksistd, jotka kayttavat leasing-, e % yrityksistd, jotka kokevat voivansa
osamaksu- tai factoring-palveluita puhua rahoituksesta padomarahoittajien

ja pddomarahoitusyritysten kanssa

e % yrityksista, jotka eivat hae lainaa
mahdollisen hylkadmisen vuoksi

e % yrityksista, jotka “hakivat lainaa,
mutta eivat saaneet sita kokonai-
suudessaan”

e Hylkasivat lainahakemuksen ja hyvak-
symiskelvottoman lainatarjouksen

e  Pankkien lainanmydntohalukkuus
(% hakijoista, jotka ilmoittivat lainan-
myonnon tiukentuneen)
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Liite 3. Yritystukitietokannasta lasketut tiedot

Muistiossa tehdyt tukilaskelmat pohjautuvat Tilastokeskuksen yritystukitietokan-
nan’® tietoihin. Yritystukitietokanta sisiltid maa- ja metsdtalousministerion, tyd-
ja elinkeinoministerion (KTM ja TM ennen vuotta 2008), Tekesin ja Finnveran
myontdmét yritystuet vuosilta 2000-2012. KTM:n ja TM:n yhdistyminen
TEM:ksi sekdi MMM:n vanhan tukikauden paittyminen saattaa hiukan vaikuttaa
tukisummien vertailtavuuteen ennen ja jdlkeen muutosten. Esimerkiksi 2007
vuoden MMM:n tukiméérit ovat tidstd syystd alhaisemmat kuin edeltdvini vuosi-
na. Tukitiedot perustuvat tiedonantajien toimittamiin tietothin. Yritystukitieto-
kannan tiedot koostuvat yrityksille myOnnetyistd suorista tuista, lainoista
(lainoihin on sisdllytetty my0s padomalainat) ja takauksista. TEM:n suorat tuet
siséltdvit sekd kansallisia tukia ettd EU-tukia. Tietokanta siséltdd ainoastaan yri-
tystoimintaan kohdistuvat tuet, eikd siten sisdlld esimerkiksi verotukia, maa-
taloustukia tai TE-keskusten kautta maksettuja investointitukia. Muistiossa esitet-
tyjen laskelmien tavoitteena on tarkastella myonnettyjen tukien jakautumista eri
tukimuotojen ja yritysmuuttujien vélilld. Tadman vuoksi tukitiedoista ei ole pyritty
madrittelemidn valtion tukiosuuksia vaan tuet on ilmoitettu nimellisarvoisina

Yritystukitiedot on yhdistetty Tilastokeskuksen tilinpdatospaneeliin ja toimipaik-
katason yritysrekisteritietoihin, joita on kdytetty muun muassa yrityksen koon ja
1an mdadrittelyssd. Puuttuvien yritystietojen vuoksi kaikki yritystukitietokannan
tuet eivit ole tarkastelussa mukana silloin, kun tuet on laskettu suhteessa muihin
yritystunnuslukuihin, esimerkiksi liikevaihtoon, toimialaan tai henkilostomaa-
radn. Tilastokeskuksen tilinpdédtospaneeli koostuu elinkeinoverotusrekisterin ai-
neistosta ~ sekd  suoran  yrityskyselyn  tiedoista.  Tilastokeskuksen
aineistokuvauksen® mukaan tilinpadtospaneeli sisdltid muistiossa kéytetyiltd
vuosilta noin 95-99 prosenttia yritysrekisterin yrityksistd. Tilastokeskuksen mu-
kaan tilinpaéatdspaneeli ei kata yrityksid, jotka ovat toimineet alle puoli vuotta,
tyollistdneet vihemmaén kuin 0,5 henkil64 tai joiden liikevaihto ei ylittdnyt vuo-
sittaista tilastorajaa (10 595 euroa vuonna 2012).

Toimialatarkastelun kannalta on lisdksi syytd huomioida, ettd erityisestt MMM:n
tukien yhdistdmista tilinpdatospaneelin voi vaikeuttaa tilinpaditospaneelissa esiin-
tyvien tietojen puutteellisuus alkutuotannon toimialoilla (TOL2002; 01-05).
MMM:n tuet kattavat kokonaisuudessaan yhteensd noin 10 prosenttia vuosina
2003-2012 myonnetyisti suorista tuista.

3¥ Katso yritystukitietokannan laatuseloste osoitteessa: http://www.stat.fi/til/yrtt/2012/yrtt 2012 2014-03-
25 laa_001_fi.html

% Tilinpaatospaneelin aineistokuvaus on saatavilla osoitteessa:
http://www.stat.fi/tup/mikroaineistot/me_tilinpaatospaneeli.html
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Liitetaulukossa A4. paneelissa A on esitelty tilinpddtospaneelin yhdistyville ja
yhdistymaittomille yrityksille myonnetyt keskiméardiset tuet, lainat ja takaukset
vuosina 2003-2012. Taulukosta ndhdéén, ettd puuttuvat yritystiedot koskivat eri-
tyisesti vahemmaén suoria tukia, lainoja ja takauksia saavia yrityksid. Puuttuvilla
yritystiedoilla tarkoitetaan yritystukitietokannasta 16ytyvid yrityksid, jotka eivit
16ytyneet tukivuonna tilinpadtospaneelista.

Taulukon A4. paneelissa B. on kuvattu suorat tuet myontdjittdin sekd Finnveran
osalta lainat. Muiden tukimuotojen kuin MMM :n tukien osalta puuttuvien yritys-
tietojen yritykset saivat keskimddrin pienempid tukia. Puuttuvien yrityshavainto-
jen lukumiirdt myos osoittavat, ettd puuttuvat yrityspaneelin tiedot olivat
erityisen yleisii MMM:n tuille, silld jopa kolmasosalle MMM:n yritystukia saa-
vista yrityksisté ei pystytty yhdistdmaén tilinpaitospaneelin tietoja.

Alle puoli vuotta toimineet yritykset puuttuvat tilinpdédtdspaneelista, mutta uusien
yritysten osuutta puuttuvista havainnoista voidaan arvioita tarkastelemalla esiin-
tyvétkod vuonna ¢ tukitietokannasta 16ytyvét yritykset yrityspaneelista seuraavina
vuosina. Taulukon A4 paneelissa C on esitetty vuonna ¢ tilinpaatdspaneelista
puuttuvien tukitietokannan yritykset, jotka on myShemmin lisdtty tilinpaatos-
paneeliin. Puuttuvista 54 471:std yrityksestd 20 061:1le 10ytyi havainto jo tuki-
vuotta seuraavana vuonna. Yritystukitietokannan tilinpaétdspaneelin yhdistymat-
tomistd havainnoista noin puolet eivit kuuluneet tilinpditospaneeliin ainoana-
kaan vuonna tarkasteluaikavililli 2003—-2012. Noin 5 300 yhdistymittomista
tuen saajista 10ytyi puolestaan tilinpdatospaneelista vihintdian yhtené tukea edel-
tédneistd vuosista.
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Liitetaulukko A4. Tilinpddtospaneelista puuttuvat tukitiedot (2003-2012)

A. Yritystuet muodoittain |

Yhdistyneet havainnot Yhdistymattomat

havainnot
Tuki keskimaarin (€) 26602 19544
(160978) (33598)
Laina keskimaarin (€) 128189 47062
(33492) (13037)
Takaus keskimaarin (€) 237466 149328
(22002) (3580)

Huom. Havaintojen kokonaismaara on merkitty sulkuihin

B. Keskimaaraiset suorat yritytuet/lainat myontdjittdin
Yhdistyneet havainnot Yhdistymattémat

havainnot
TEM ja KTM (€) 13374 12689
(146907) (28682)
MMM (€) 35349 41790
(8928) (4438)
Tekes (€) 209063 108974
(9576) (984)
Finnvera, lainat* (€) 110689 42500
(31012) (12790)

Huom. Havaintojen kokonaismaara on merkitty sulkuihin. * Finnvera ei myonna suoria tukia, minka vuoksi sen osalta on ilmoitettu
myoénnettyjen lainojen keskimdardinen suuruus.

C. Yhdistymattomia tukitietoja vastaavat ensimmaiset havainnot tilinpaiatéspaneelissa
Yritysten lkm

Ei koskaan tp-paneelissa 26411
Ennen tuen mydntovuotta (t) Ioytyvat 5302
Tuen myontovuoden jilkeen l6ytyvat: 22758
t+1 18129
t+2 2591
t+3 969
t+4 476
t+5 223
t+6 151
t+7 141
t+8 45
t+9 33
Hetkena t yhdistymattomia yhteensa 54471

Liitetaulukossa AS. on tarkasteltu eroavatko tuetut yritykset, jotka merkitdén ti-
linpddtospaneeliin vasta tukemispditostd seuraavana vuonna tilinpaatdspaneelista
16ytyvistd yrityksistd. Vertailu on toteutettu tarkastelemalla yhdistyméttomien ja
yhdistyneiden yritysten tunnuslukuja tuen myoOntdvuotta seuraavana vuonna.
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Tuetut yritykset, jotka puuttuivat tukivuotena tilinpaditospaneelista, saivat keski-
madrin pienempid tukia kuin tilinpdatospaneelista tukivuotenaan 16ytyvat yrityk-
set. Ne olivat myos litkevaihdoltaan ja henkilostomaariltddn keskimairin
pienempid ja pk-yritysten osuus oli niiden joukossa keskiméirin suurempaa. Lii-
kevaihtoon ja henkildstomédrdén suhteutettuna ne saivat huomattavasti korkeam-
pia tukia kuin tilinpdatospaneelista tukivuonna 16ytyvit yritykset.

Liitetaulukko A5. Yhdistymdttomien tukitietojen yli ajan arviointia

Tuettujen yritysten tunnuslukujen keskiarvoja (2003—-2011)

Yhdistyneet havainnot Yhdistymattomat havain-

vuonnat not vuonna t
Suoria tukia € (t) 26452 18717
(143079) (31786)
Henkil6sto (t+1) 34 8,4
(135345) (10527)
Liikevaihto M€ (t+1) 10,6 1,7
(136183) (10816)
Pk-yritysten osuus (t+1) 97% 99%
(125958) (8261)
Suoria tukia (t) / Liikevaihto (t+1) 0,26% 0,91%
(10816) (136183)
Suoria tukia (t) / Henkil6sto (t+1) 802 1710
(135345) (10527)
Suoria tukia toimialoittain € (t+1)
A 14685 25460
(3716) (380)
D 66479 38013
(27139) (1152)
E 83894 94571
(591) (43)
F 9711 6850
(16628) (1321)
G 9615 6995
(29656) (2777)
H 10142 13790
(8712) (666)
| 14097 15179
(7249) (450)
K 36166 17874
(25102) (2590)
N 9892 10364
(6820) (815)
0} 12917 7891
(8454) (1364)

Huom. Havaintojen kokonaismaara on merkitty sulkuihin. Toimialoista sisdllytetty vain 10 eniten tuettua toimialaa.
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Liite 4. Muita kuvaajia

Kuvio Al.  Tukien kumuloituminen yrityksille yrityskoon mukaan, 2003—2012

Yrityskoko (henkil6a) 200
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X
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% Yrityksista (koon mukaan jarjestettyna)

Lahde: Yritystukitilasto, kirjoittajan laskelmat

Kuvio A2.  Myénnetyt suorat tuet ikiluokittain, 2003—2012"
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Lahde: Yritystukitilasto, yritysrekisterin toimipaikka-aineisto, kirjoittajan laskelmat

Tukia yhteensa (M€)
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* yrityksen ikd on laskettu yritysrekisterin toimipaikkatason perustamisajankohdan perusteella. Mikali
yritykselld oli useampi toimipaikka, yrityksen ik& arvioitiin vanhimman toimipaikan mukaan. Kuvioon ei
ole siséllytetty tukihavaintoja yrityksille, joiden ikétiedot eivét olleet saavilla. Kuviosta puuttuvia havain-
toja oli yhteensd 29 100 kappaletta noin 24 000:1le yritykselle vuosina 2003-2012. Kokonaisuudessaan
niille yrityksille myonnettiin tarkasteluvuosina yhteensd 670 miljoonaa euroa suoria tukia.
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Kuvio A3.  Myénnettyjen tukien ja lainojen keskimddrdinen suuruus
myontdjittdin, 2003—-2012
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Lahde: Yritystukitilasto, tilinpaatéspaneeli, kirjoittajan laskelmat

Kuvio A4.  Mydnnettyjen suorien tukien ja lainojen kokonaisarvo sekd arvo
suhteessa litkevaihtoon, 2003-2012
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Lahde: Yritystukitilasto, tilinpaatéspaneeli, kirjoittajan laskelmat
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Kuvio AS5.

Lahde: Euroopan keskuspankki (2013)

Kuvio Aé.
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Euromaiden pk-yritysten rahoitusmuodot
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