Analyysi

Pankkien osuus yritysrahoituksessa
kasvanut Suomessa
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Euroalueen PK-yritysten rahoitusvaikeudet ovat hiljalleen helpottumassa. Suomessa rahoituksen
saatavuus on rahoituskyselyjen mukaan edelleen toiminut, mutta lainaehdot ovat tiukkenemassa.
Vakuusvaatimukset ovat lisdantymass3, ja erilaisten sopimusvakuuksien kaytt6

yritysrahoituksessa on kasvussa.
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Luottojen korot Suomessa alle euroalueen keskiarvon

Euroalueen ongelmamaissa yritysten rahoituksen saatavuus on ollut jo useita vuosia vaikeaa.
Yritysten pankkiluottokanta on supistunut, ja sen myota yrityssektorin velkaantuneisuus - eli
pankkilainat ja liikkeeseen lasketut velkakirjat suhteessa BKT:hen - on useassa euromaassa
alkanut hienoisesti vahentya. Euroalueen yritysten tiukat rahoitusolot ndyttaisivat kuitenkin
olevan hiljalleen kevenemaéssa. EKP:n neuvoston paatos laajennetun omaisuuserien osto-ohjelman
kaynnistdmisesta on kohentanut euroalueen yritysten pankkikeskeisten luottomarkkinoiden

toimivuutta.

Euroalueen yritysten yhteenlaskettu pankkiluottojen supistumisen vauhti on viime kuukausina
hidastunut selvasti. Alueen yrityksille tehdyt rahoituskyselyt kertovat myos yritysten rahoituksen

saatavuuden paranemisesta. Lisaksi korkomarginaaleissa on ndhtavissa pienentymista seka

muissa luottoehdoissa on useassa maassa havaittavissa kevenemisté.1

Suomalaisten pankkien mydntamien uusien yritysluottojen korot ovat pitkdaan olleet euroalueen
maiden alhaisimpien joukossa, mutta viime kuukausien aikana uusien yritysluottojen korot ovat
Suomessa olleet nousussa. Nyt ne ovat kuitenkin edelleen euroalueen keskimaaraisia

yrityskorkoja alemmat (kuvio 1).

Kuvio 1.

Ovatko viimeisen 12 kuukauden aikana hankkimienne
lainojen kovenantit muuttuneet aiemmasta?

1. mmm Kiristyneet

2. Pysyneet likimain ennallaan

3. mm Loystyneet

4. mm En osaa sanoa

5. W Lainamme eivit sisilld kovenantteja
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Lihde: Suomen Pankin yritysrahoituskyselyn aineisto.
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Rahoituksen kustannukset lievassa kasvussa

Suomen Pankin talvella 2015 tekeman yritysrahoituskyselyn mukaan rahoituksen saatavuus ei ole
muuttunut merkittavasti. Rahoituksen saatavuuden tarkastelussa on kuitenkin havaittavissa, etta

yrityskoon pienentyessa ongelmat lisdantyvat ja rahoituksen kustannukset kasvavat.
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Vakuusvaatimukset ovat kiristyneet ja sopimusvakuusehtojen eli kovenanttien kdytto on

lisdantymassa (kuvio 2).

Kuvio 2.

Suomalaisten yritysten velkaantuneisuus

1. mmm  Yritysten liikkeeseen laskemat velkapaperit
2. WM Yritysten lainat kotimaan julkisyhteisoiltd
3. Yritysten lainat ulkomailta

4. WM Yritysten lainat kotimaan rahoituslaitoksilta
5. === Yrityksen korollinen velka yhteensd
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Yritykset pl. asuntoyhteisot.
Lihteet: Tilastokeskus ja Suomen Pankin laskelmat.

Yritysrahoituksen tiukentumiseen viittaa myds se, etta rahoituksen hankinnassa
epdonnistuneiden tai uuden rahoituksen nostosta luopuneiden yritysten maara on kasvussa.
Uuden rahoituksen hankinta on ollut kaksijakoista: pienet yritykset ovat saaneet tai yrittaneet
hankkia aiempaa enemman uutta rahoitusta viimeisen vuoden aikana, mutta keskisuuret ja suuret
yritykset ovat supistaneet ulkoisen rahoituksen hankintaa. Pienten yritysten rahoituksen hankinta
on kohdistunut ensisijaisesti kdyttopadomaan. Suuremmat yritykset ovat vahvistaneet
rahoitusrakenteitaan ja lisinneet myds kone- ja laiteinvestointeihin haettua rahoitusta. Suuret
yritykset aikovat myds jonkin verran lisata ulkoisen rahoituksen hankintaa investointiensa

rahoittamiseksi.

Yritystoiminnan suurimmiksi ongelmiksi rahoituskyselyssa koettiin tuotantoon ja tyévoimaan
liittyvat kustannukset. Myos tuotteiden ja palvelujen kysyntaa koskevat vaikeudet ovat
lisdantyneet. Yritystoimintaan liittyvan sdantelyn on koettu lisdantyneen sitten edellisen, vuonna
2013 tehdyn kyselyn. Rahoituksen saatavuuteen liittyvat ongelmat ovat edelleen edella

mainittuja ongelmia pienempia (kuvio 3).
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Kuvio 3.

Ovatko viimeisen 12 kuukauden aikana hankkimienne
lainojen kovenantit muuttuneet aiemmasta?
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Lahde: Suomen Pankin yritysrahoituskyselyn aineisto.
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Pankkien tila ei este rahoituksen kasvulle

Suomalaisten yritysten markkinoilta hankkiman lyhyt- ja pitkdaikaisen rahoituksen maara pieneni
vuoden 2014 aikana. Yritysten liikkeeseen laskemien joukkolainojen maara supistui vuoden aikana
Iahes 10 prosenttiyksikkdd, ja myos yritystodistusten maara vaheni hieman. Tyoeldkelaitoksista
nostettujen velkakirjalainojen maara on ollut myds vdhenemaan pain. Pankeista nostettujen
lainojen maara on kasvanut tasaisesti. Rahoitusyhtididen osuus yritysrahoituksessa on kdantynyt
kasvuun. Pankkisektorin keskimaarinen vakavaraisuus on sdilynyt vahvana, eika pankkien tilanne

esta yritysrahoituksen kasvua.

Yritysrahoituksen vaihtoehdoissa on havaittavissa uusien toimijoiden, kuten erilaisten
vaihtoehtoisten rahastojen tai joukkorahoituksen, orastavaa kasvua. Tama auttaa yksittaisia
yrityksid hankkimaan rahoitusta myos pankkisektorin ulkopuolelta, mutta koko yrityssektorin

nakokulmasta maarit ovat vield vahaisia.

Toimintaymparisto vaikea jo vuosia

Suomalaisten yritysten toimintaympaéristo on ollut vaikea jo useita vuosia, kun yrityssektori on

ollut rakennemuutosten kourissa. Erityisesti elektroniikka- ja metsateollisuuden muutokset ovat
nakyneet voimakkaasti Suomen talouden alavireisessa kehityksessa. Myo6s kotimaisen kysynnan
vaimeus on heikentanyt kotimaassa toimivien yritysten, kuten kaupan ja palvelualojen yritysten,

kannattavuutta.

Yritykset ovat sopeuttaneet toimintojaan ja kustannuksiaan vastaamaan toimintaympariston

muutoksia. Taman ansiosta yrityssektori on sdilynyt kannattavana, mutta voittoaste eli voittojen
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osuus arvonlisdyksesta on supistunut.2

Tuotteiden ja palvelujen kysynnan heikentyessa yritysten investointiaste on alentunut jo usean
vuoden ajan, ja pddomakanta on rapautumassa. Investointien vahaisyys on nakynyt yritysten
velkarahoituksen kysynnassa, ja suomalaisten yritysten koko korollisen velan maara on
pankkilainojen positiivisesta kasvusta huolimatta hieman pienentynyt (kuvio 4). Yrityskohtaiset

vaihtelut kannattavuudessa ja velkaantuneisuudessa ovat kuitenkin huomattavia. Esimerkiksi PK-

yrityksista lahes puolet on velattomia.® Myds julkisesti noteerattujen yritysten kannattavuudessa
javelkaantuneisuudessa on merkittavia eroja, ja porssilistalla on useita voimakkaasti

velkaantuneita yrityksia.

Kuvio 4.

Yrityslainojen laskennallinen marginaali, nostot
(ilman repoja)
1. === Yritykset (poisluettuina asuntoyhteisot)

2. Yritykset (mukaan lukien asuntoyhteist)
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Lahde: Suomen Pankin laskelmat.

27.4.2015
eurojatalous.fi

Talouden taantuma ei ole ndkynyt vireille pantujen konkurssien maaran kasvuna.? Mydskaan
pankkien arvonalentumistappiot eivat ole kasvaneet halyttdvasti. Vuonna 2014 ne olivat runsaat
180 milj. euroa. Yritysluottokantaan (pl. takaisinostosopimukset) suhteutettuna
arvonalentumistappiot olivat 0,10 % luottokannasta vuonna 2014. Pankkien jarjestamattomat
yritysluottosaamiset ovat myds pysyneet vaikeasta taloudellisesta ymparistosta huolimatta
kohtuullisina. Yritysluottojen jarjestamattomat saamiset olivat vuoden 2014 lopussa 2,5 mrd.

euroa eli 3,5 % luottokannasta. Jarjestamattomien saamisten kasvun taustalla on se, ettd ndiden

saamisten maaritelma muutettiin EU:ssa yhdenmukaiseksi.5 Vanhan maaritelman mukaiset

jarjestamattomat saamiset supistuivat hieman vuonna 2014.

Euroopan padomamarkkinaunioni kdynnistymassa

Euroopan komissio julkisti talvella ns. vihredn kirjan pddomamarkkinaunioinin muodostamisesta.

Tavoitteena ovat eurooppalaisten rahoitusmarkkinoiden syventadminen ja yritysrahoituksen
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saatavuuden parantaminen. Erityisena tavoitteena on PK-yritysten rahoituksen saatavuuden
edistaminen. Yritysrahoituksen monipuolistamisella pyritdan myos vakaampaan eurooppalaiseen
rahoitusjarjestelmaan. Toteutuessaan paddomamarkkinaunioni parantaisi myds suomalaisten

yritysten rahoituksen saatavuutta.
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