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Tiivistelma

Katsaus tarkastelee suomalaisten pk-yritysten rahoituskokemuksia EKP:n SAFE-kyselyn perusteella
suhteessa muuhun euroalueeseen ja Ruotsiin. Katsauksen keskeisimmat havainnot:

e Suomalaiset pk-yritykset pitavat pankkilainaa selvasti euroalueen yrityksia useammin
kayttokelpoisena rahoitusvaihtoehtona. Tama ei kuitenkaan ndy korkeampana
lainanhakuaktiivisuutena naiden yritysten kesken. Yritysten yleisin syy jattaa laina hakematta on
kokemus riittavista omista varoista.

e Suomalaisyritykset raportoivat euroalueen yrityksia useammin sisdiset varat relevanttina
rahoitusmuotona. Vaikka monet yritykset kokevat parjaavansa omalla rahoituksella, ulkopuolinen
rahoitus mahdollistaa usein suuremmat investoinnit ja mahdollistavat nopeampaa kasvua.

¢ Rahoituksen kayttotarkoituksissa Suomi muistuttaa pitkalti muuta Eurooppaa investointien osalta,
mutta suomalaisyritykset kayttavat rahoitusta euroalueen yrityksid useammin kdyttépaaoman
tarpeisiin ja velkojen uudelleenrahoitukseen.

e Suomen keskeisin euroalueesta poikkeava havainto liittyy vakuuksiin. Riittamattomat vakuudet ovat
nousseet yleisimmaksi yksittaiseksi ulkoisen rahoituksen esteeksi suomalaisissa pk-yrityksissa, ja
yritykset raportoivat vakuusvaatimusten kiristyneen Suomessa selvasti euroaluetta voimakkaammin.

e Vakuuksiin liittyvat haasteet eivat kuitenkaan SAFE-aineiston perusteella nayttaisi johtuvan yritysten
yleisesta taloudellisen tilanteen heikkenemisestd. Suomalaisyritysten arviot oman pddoman
kehityksesta ovat olleet viime vuosina euroaluetta myonteisempia, eika taloudellisesti haavoittuvien
yritysten osuus ole euroaluetta korkeampi.

¢ Ruotsiin verrattuna suomalaisyritykset pitavat rahoitusmuodoista relevantimpana pankkilainaa ja
sisdisia varoja, kun taas ruotsalaiset yritykset pitavat relevanttina rahoitusmuotona useammin oman
padaoman ehtoista rahoitusta.
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Johdanto

Yritysten mahdollisuudet investoida, kasvaa ja uudistua riippuvat paitsi rahoituksen kysynnadsta myos siita,
millaisin ehdoin rahoitusta on saatavilla. Vaikka euroalueen yritysrahoitusta ohjaa pitkalti yhteinen
saantelykehikko, yritysten kokemukset rahoituksen saatavuudesta eivat ole kaikissa maissa samanlaisia.
Eroja voi syntya esimerkiksi rahoitusmarkkinoiden rakenteesta, pankkien luotonantokaytanndistad, maiden
erilaisista taloustilanteista seka siitd, millaisia rahoitustarpeita yrityksilla on.

Suomen talouden kasvunakymat ovat viime vuosina olleet vaimeita, hitaasti, ja yritysrahoitusta koskevassa
keskustelussa huomio on kohdistunut erityisesti korkeampaan korkotasoon, investointien vaimeuteen sekéa
yritysten rahoituksen saatavuuteen. Samalla on herdnnyt kysymys siitd, missd maarin mahdolliset
rahoitushaasteet johtuvat yritysten omasta taloudellisesta tilanteesta ja missa maarin rahoituksen
tarjontaan tai rahoitusehtoihin liittyvista tekijoista. Talousnakymien vahittdginen paraneminen tekee
kysymyksesta ajankohtaisen: kasvun ja investointien vahvistuminen edellyttda toimivia rahoitusmarkkinoita
ja yritysten mahdollisuutta saada rahoitusta kohtuullisin ehdoin.

Téassd katsauksessa tarkastellaan suomalaisten yritysten, etenkin pk-yritysten, rahoituskokemuksia
Euroopan keskuspankin SAFE-kyselyn perusteella. Katsauksessa tarkastellaan muun muassa pankkilainan
asemaa yritysrahoituksessa, rahoitusrajoitteisuutta seka vakuuksien merkitys rahoituksen saatavuuden
kannalta. Tuloksia verrataan ensisijaisesti muuhun euroalueeseen seka Ruotsiin

Katsauksen keskeinen havainto on, ettd suomalaiset pk-yritykset pitavat pankkilainaa tarkeana ja
kayttokelpoisena rahoitusmuotona selvasti useammin kuin yritykset keskiméaarin muualla euroalueella.
Tama ei kuitenkaan ndy korkeampana lainanhakuaktiivisuutena. Samaan aikaan yritykset kokevat, etta
rahoituksen ehdot ovat kiristyneet Suomessa erityisesti vakuusvaatimusten osalta, vaikka yritysten arviot
omasta taloudellisesta tilanteestaan ovat keskimaarin sailyneet suhteellisen myonteisina.

Aineisto ja menetelmat

SAFE-aineisto

Katsauksessa hyddynnetaan Euroopan keskuspankin (EKP) toteuttaman Survey on the Access to Finance of
Enterprises -kyselyn (SAFE) anonymisoitua mikroaineistoa. SAFE on vuodesta 2009 |&htien toteutettu
yrityskysely, jonka tarkoituksena on seurata yritysten rahoituksen saatavuutta, rahoitustarpeita,
rahoituskustannuksia seka yritysten taloudellisen tilanteen kehitysta erityisesti euroalueella. SAFE kattaa
kaiken kokoiset yksityiset yritykset teollisuuden, rakentamisen, kaupan ja palveluiden toimialoilta. Maatalous,
rahoitusala, julkinen sektori seka erdat muut toimialat on rajattu kyselyn ulkopuolelle. Vastaajina toimivat
yritysten toimitusjohtajat, talousjohtajat tai muut taloudellisesta paatoksenteosta vastaavat henkil6t.
Haastattelut toteutetaan padosin puhelinhaastatteluina, minka lisdksi kdytetaan verkkokyselyita.

Katsauksessa keskitytaan pieniin ja keksisuuriin yrityksiin (alle 250 tyontekijaa), jotka muodostavat
valtaosan Suomen ja euroalueen yrityskannasta. Tarkasteluja tdydennetaan koko yritysjoukon tarkasteluilla,
jotka sisdltavat myos suuryritykset, mutta tuloksia ei raportoida erikseen suuryritysten osalta
suuryrityshavaintojen vahaisyyden vuoksi.

Kyselykierrokset ja viiteajanjaksot

Kysely toteutettiin vuosina 2009-2023 puolivuosittain. Vuodesta 2024 lahtien SAFE on toteutettu
neljannesvuosittain. Ensimmaisen ja kolmannen vuosineljanneksen kyselykierrokset (Q1 ja Q3) ovat
otannaltaan laajempia; niissa osalle vastaajista viiteajanjaksoon sidotut kysymykset esitetdan kolmen
kuukauden ja osalle kuuden kuukauden ajanjaksolla. Toisen ja neljannen vuosineljanneksen kierrokset (Q2 ja
Q4) ovat otannaltaan suppeampia, ja niissé kaytetaan ainoastaan kolmen kuukauden viiteajanjaksoa.

FI N NVE RA Finnvera © All Rights Reserved



Neljannesvuosikierrokset noudattavat kalenterivuosijakoa, kun taas puolivuosikierrosten H1- ja H2-merkinnat
ovat SAFE-kyselyn omia ajanjaksomaaritelmia: H1 tarkoittaa huhtikuun ja syyskuun vélista ajanjaksoa
(toinen ja kolmas neljannes) ja H2 lokakuun ja maaliskuun (neljés ja ensimmainen neljannes) valista
ajanjaksoa. Ndin esimerkiksi 2025H2 viittaa ajanjaksoon lokakuu 2025-maaliskuu 2026.

Viiteajanjaksoon sidotuissa kysymyksissa (esimerkiksi rahoitustarve, rahoituksen saatavuus tai lainanhaku)
raportin pitkan aikavalin tarkastelut perustuvat kuuden kuukauden havaintoihin, mikd mahdollistaa
vertailukelpoisuuden ennen vuotta 2024 kerattyyn aineistoon asti. Tama vastaa myods EKP:n omien
maakohtaisten julkaisujen paaasiallista kaytantoa.

Viiteajanjaksosta riippumattomissa kysymyksissa (esimerkiksi eri rahoituslahteiden kayttokelpoisuus)
voidaan sen sijaan hyodyntaa kaikkia saatavilla olevia havaintoja, seka puolivuosi- etta
neljannesvuosikierroksilta, koska kysymys ei viittaa mihinkaan tiettyyn takautuvaan ajanjaksoon. Téllaisissa
tarkasteluissa (esimerkiksi Kuvio 1) raportin kuviot kattavat siis koko saatavilla olevan aikasarjan vuodesta
2017 lahtien. Tulosten tulkinnassa on kuitenkin huomioitava, ettd Q2- ja Q4-kierrosten otoskoko on Q1- ja Q3-
kierroksia pienempi.

Otanta ja otoskoko

SAFE perustuu ositettuun otantaan, jossa yritykset poimitaan yritysrekistereista maa-, kokoluokka- ja
toimialaryhmittain. Vuodesta 2024 |ahtien otanta on perustunut paaosin Orbis-yritysrekisteriin. Otoksen
rakennetta on tarkoituksellisesti tasapainotettu siten, ettda myos pienemmista maista ja yrityskokoluokista
saadaan analyysin kannalta riittdvd maara havaintoja.

Kaikki tassa raportissa esitetyt tulokset on painotettu SAFE-aineiston virallisella painomuuttujalla
(wgtCommon). Painot kalibroidaan siten, etta aineisto vastaa mahdollisimman hyvin yrityskannan rakennetta
maan, toimialan ja yrityskoon suhteen. Lisdksi otetaan huomioon yritysten tyéllisyyspaino. Painotuksen
tarkoituksena on parantaa tulosten vertailukelpoisuutta maiden ja yritysryhmien valilla.

Suomi kuuluu niihin euroalueen maihin, joiden osalta SAFE-kyselyn otoskoko mahdollistaa jatkuvan
maakohtaisen raportoinnin. Suomen otoskoko on ollut tyypillisesti noin 400—500 yritysta laajoilla Q1- ja Q3-
kierroksilla seka noin 150-250 yritysta suppeammilla Q2- ja Q4-kierroksilla vuodesta 2024 Iahtien.
Taulukossa 1 esitetddn Suomen ja koko aineiston otoskoot katsauksessa hyddynnetyilla kyselykierroksilla.

Taulukko 1 Suomen ja koko SAFE-aineiston otoskoot kyselykierroksittain vuosina 2017-2026. Ldhde: EKP

SAFE.

Kierros Suomi (n) Koko otos (n)
17H1 502 17 534
18H1 501 17 848
T9H1 505 18 159
20H1 503 16918
21H1 501 15840
22H1 449 15625
23H1 502 15855
24Q1 498 11699
24Q2 250 5940
24Q3 512 16 820
24Q4 146 5393
25Q1 443 11022
25Q2 224 5367
25Q3 325 13334
25Q4 201 5067
26Q1 392 10 544
26Q2 232 5087
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Vertailuryhmat ja tilastollinen testaus

Raportin ensisijainen vertailukohta on euroalue (pois lukien Suomi), koska jasenmaita yhdistavat yhteinen
rahapolitiikka seka pitkalti yhtenainen pankkisdantely- ja valvontakehikko. Maiden valilla on kuitenkin
rakenteellisia eroja, minka vuoksi euroalueen keskiarvoa tulee tulkita yleisena vertailukohtana eika
yksittdisen maan kaltaisena referenssina. Ruotsia kdytetdan tdydentavana vertailumaana, koska se on
Suomen tavoin pieni ja avoin talous, mutta sen yritysrahoituksen rakenne poikkeaa monin tavoin Suomesta.
Ruotsi ei kuulu euroalueeseen ja on mukana SAFE-kyselyssa harvemmilla kierroksilla kuin euroalueen maat.
Taman vuoksi Ruotsia koskevat havainnot kattavat lyhyemman tai katkonaisemman aikasarjan kuin Suomea
ja muuta euroaluetta koskevat tulokset. Vastaajat, jotka eivat ole osanneet ottaa kantaa tarkasteltaviin
kysymyksiin, on jatetty kunkin tarkastelun ulkopuolelle.

Yritysten rahoituslahteet ja niiden merkitys

SAFE-kyselyssa yrityksilta kysytaan pitaako yritys useita eri rahoituslahteita relevantteina: onko
rahoituslahdetta kaytetty aiemmin tai harkittaisiinko sen kayttda tulevaisuudessa. Tassa osiossa
tarkastellaan erityisesti pankkilainaa, sisdisia varoja, oman padoman ehtoista rahoitusta seka tukia, tuettuja
lainoja ja takauksia.

Pankkilainalla tarkoitetaan tassa pankkien myontamia lainoja pois lukien tuetut pankkilainat, tilinylitysluotot
ja luottolimiitit. Mittari kuvaa, kokevatko yritykset pankkilainan kayttokelpoiseksi rahoitusvaihtoehdoksi
riippumatta siita, hakevatko ne parhaillaan rahoitusta.

Kuvio 1 Pankkilainaa relevanttina rahoitusldhteena pitédvien pk-yritysten osuus. Ldhde: EKP:n SAFE-kysely.
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Suomalaiset pk-yritykset pitavat pankkilainaa kayttokelpoisena rahoitusvaihtoehtona selvasti euroalueen pk-
yrityksia useammin. Ero on sdilynyt suhteellisen vakaana koko tarkastelujakson ajan: vuosien 2017-2026
kaikilla kyselykierroksilla pankkilainan relevantiksi arvioivien yritysten osuus oli Suomessa euroalueen
keskiarvoa korkeampi. Ero oli tilastollisesti merkitseva jokaisella havaintokerralla. Vuoden 2026 alussa noin
64 prosenttia suomalaisista pk-yrityksista piti pankkilainaa relevanttina rahoituslahteeng, kun euroalueella
vastaava osuus oli noin 46 prosenttia.
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Taulukko 2 Pankkilainan koettu relevanttius Suomessa kohderyhmittain. Lahde: EKP:n SAFE-kysely.

Kohderyhma 2023H2 2024H1 2024H2 2025H1 2025H2
Pk-yritykset (SME) 66,9 % 64,2 % 63,1 % 62,8 % 63,6 %
Kaikki yritykset 711 % 69,0 % 63,7 % 712 % 65,6 %

Kun tarkasteluun otetaan mukaan myos suuret yritykset, pankkilainaa relevanttina pitavien yritysten osuus
on viela suurempi. Ero heijastaa sitd, etta suuryritykset pitavat pankkilainaa keskimaarin pk-yrityksia
useammin kayttokelpoisena rahoitusvaihtoehtona. Suuryrityksia koskevia tuloksia ei kuitenkaan raportoida
erikseen havaintomaarien vahaisyyden vuoksi.

Kiinnostava huomio on, etta selkeasti harvempi ruotsalainen yritys raportoi pankkilainan relevanttina
rahoitusmuotona. Ruotsin matalampi pankkilainan relevanssi ei yksindan tarkoita heikompaa tai parempaa
rahoitusasemaa, vaan kokonaiskuvassa on nahtévissa erilaista rahoitusinstrumenttien kaytt6a. Ruotsi
erottuu tarkastelussa ennen kaikkea oman padoman ehtoisen rahoituksen osalta. Ruotsalaiset pk-yritykset
pitdvat omaa padomaa selvasti yleisemmin relevanttina rahoitusvaihtoehtona kuin suomalaiset tai
euroalueen yritykset keskimaérin. Tuoreimmalla kaytettavissa olevalla havaintokerralla (25Q3) noin 60
prosenttia ruotsalaisyrityksista piti oman pddaoman ehtoista rahoitusta relevanttina, kun Suomessa vastaava
osuus oli noin 23 prosenttia ja muualla euroalueella noin 16 prosenttia.

Kuvio 2 Oman pddoman ehtoista rahoitusta relevanttina rahoitusldhteend pitavien pk-yritysten osuus, %. Lahde:
EKP:n SAFE-kysely.
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Sisaisten varojen osalta kuva on kuitenkin pdinvastainen. Suomalaiset pk-yritykset ilmoittavat euroalueen
yrityksia huomattavasti useammin voivansa tukeutua saastoihin, voittovaroihin tai omaisuuden
myyntituloihin. Osuus on kasvanut Suomessa erityisesti vuoden 2023 jadlkeen ja noussut selvasti euroalueen
keskiarvon ylapuolelle. Havainto tukee tulkintaa, jonka mukaan suomalaisyritykset ovat viime vuosina
nojanneet aiempaa enemman omarahoitukseen ulkoisen rahoituksen sijaan.
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Kuvio 3 Siséaisia varoja relevanttina rahoitusldahteend pitavien pk-yritysten osuus, %. Lahde: EKP:n SAFE-kysely.
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Tuet, tuetut lainat ja takaukset taydentavat kuvaa rahoituksesta

SAFE kysyy erikseen my®os sita, pitdako yritys tukia tai tuettuja pankkilainoja relevanttina rahoituslahteena -
kysymys kattaa esimerkiksi julkisin varoin myonnetyt takaukset tai korkotuetut lainat. Euroalueella (pl.
Suomi) osuuden kehitys on ollut laskevaa vuoden 2020 jélkeen, kun taas Suomi poikkeaa tésta kehityksesta.
Kysymyskierroksella 2020H2 noin 49 % sekd suomalaisista ettd muun euroalueen yrityksista piti kyseisia
tuettuja rahoitusmuotoja relevanttina. Vuoden 2026 alkuun mennessa tama osuus oli laskenut noin 35
prosenttiin. Suomen osalta kehitys oli laskeva vuoden 2024 loppuun asti, jonka jalkeen naita tuettuja
rahoitusmuotoja pitdvien yritysten osuus lahti nousuun. Vuoden 2026 kierroksilla osuus on noussut yli 40
prosentin. Ruotsissa osuus on ollut Suomea ja muuta euroaluetta selvasti matalampi. Yksittdiset Ruotsin
havaintopisteet eivat ole itsessaan virheellisid, mutta niiden taustalla on Suomea ja euroaluetta pienempi
otoskoko, minka vuoksi Ruotsin trendia kannattaa tulkita yleispiirteena yksittaisten kierrosten sijaan.
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Kuvio 4 Tuetun lainan tai takauksen relevanttina rahoituslahteena pitévien pk-yritysten osuus, %. Lahde: EKP:n
SAFE-kysely.
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Pankkilainan kayttokelpoisuus ei tarkoita aktiivista lainanhakua

Se, etta pankkilaina koetaan mahdolliseksi rahoitusmuodoksi, ei kuitenkaan tarkoita, etta sitd myos
aktiivisesti haettaisiin. SAFE kysyy erikseen niilta yrityksilta, jotka pitdvat pankkilainaa relevanttina
rahoituskeinona, ovatko ne hakeneet pankkilainaa kuuden kuukauden aikana.

Kuvio 5 Pankkilainaa puolen vuoden aikana hakeneiden pk-yritysten osuus pankkilainaa relevanttina pitavista
yrityksista. Lahde: EKP:n SAFE-kysely.
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Vaikka suomalaiset pk-yritykset pitdavat pankkilainaa euroalueen yrityksia useammin relevanttina
rahoitusvaihtoehtona, ne hakivat pankkilainaa vuosina 2017-2022 paasaantoisesti euroalueen yrityksia
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harvemmin. Ero oli ajoittain selva, mutta erityisesti koronapandemian alkuun ajoittuvia havaintoja on syyta
tulkita varoen poikkeuksellisen rahoituskysynnan vuoksi.

Suomen ja euroalueen vélinen ero on sittemmin kaventunut. Vuoden 2022H2 -kierroksen jalkeen
lainanhakemisessa ei ole havaittu tilastollisesti merkitsevia eroja, vaikka Suomen prosenttiosuus on useilla
kierroksilla ollut euroaluetta alempi. Loppuvuoden 2025 ja alkuvuoden 2026 kattavalla kierroksella
pankkilainaa haki 20,7 prosenttia suomalaisista ja 19,7 prosenttia euroalueen pk-yrityksist, joille pankkilaina
oli relevantti rahoitusvaihtoehto. Kaytannossa lainanhaku oli siis samalla tasolla Suomessa ja euroalueella.

Kuvio kuvaa uusien pankkilainahakemusten yleisyytta tarkastelujakson aikana niiden yritysten joukossa,
jotka pitavat pankkilainaa relevanttina rahoitusvaihtoehtona. Se ei siis kerro, kuinka suurella osalla yrityksista
on pankkilaina kaytdssaan.

Niiden joukossa, jotka eivat hakeneet pankkilainaa, yleisin syy sekd Suomessa ettd muualla euroalueella on
arvio siita, etta yritykselld on kaytossaan riittavasti omia varoja (2025H2: Suomi 58,3 prosenttia, euroalue
57,9 prosenttia). Merkittdvéa osa yrityksista ilmoittaa kuitenkin my&s jonkin muun syyn, jota SAFE-kysely ei
tarkemmin erittele (Suomi 32,0 prosenttia, euroalue 37,0 prosenttia). Sen sijaan pelko lainahakemuksen
hylkddmisesta on harvinaisempi syy jattda pankkilaina hakematta (Suomi 9,7 prosenttia, euroalue 5,1
prosenttia).

Mihin rahoitusta kaytetaan?

Rahoituksen kayttotarkoitukset tukevat tulkintaa siitd, ettd maiden erot eivat liity vain rahoituksen
saatavuuteen vaan myos yritysten rahoitusrakenteeseen ja toimintaymparistoon. Tuoreimmassa vertailussa
Suomi erottuu muusta euroalueesta ja Ruotsista erityisesti siten, etta rahoitusta kaytetdan useammin
kayttopaaomaan ja velkojen uudelleenrahoitukseen. Investointien osalta maiden viliset erot ovat sen sijaan
pienia.

Taulukko 3 Ulkoisen ja sisdisen rahoituksen kayttotarkoitukset pk-yrityksissd 2025H1, %. Ladhde: EKP:n SAFE-

kysely.
Kéyttotarkoitus Suomi Euroalue (pl. Suomi) Ruotsi
Investoinnit 329 % 34,7 % 338 %
Kayttopaaoma 41,1 % 344 % 28,7 %
Rekrytointi/koulutus 18,7 % 222 % 26,5 %
Uudet tuotteet/palvelut 22,0 % 18,5 % 19,2 %
Velkojen uudelleenrahoitus 16,7 % 123 % 7.5%

Investointien osuus on laskenut sekd Suomessa ettd euroalueella vuodesta 2017 nykyhetkeen, eikd maiden
vdlilla ole johdonmukaista eroa. Kdyttopadoman osuus puolestaan vaihtelee enemman eika osoita selvaa
trendia kummassakaan; tuoreimmalla kierroksella Suomi on kuitenkin selvasti euroaluetta korkeampi (41,1 %
vs. 34,4 %).

Taulukko 4 Investointeihin ja kdyttdpddomaan rahoitusta kayttaneiden pk-yritysten osuus. Ldhde: EKP:n SAFE-

kysely.
Kayttotarkoitus / puolivuosi 17H1 19H1 21H1 23H1 25H1
Investoinnit, Suomi 43,5 % 379 % 41,0 % 330 % 329 %
Investoinnit, euroalue 40,3 % 41,7 % 384 % 352 % 34,7 %
Kayttopaaoma, Suomi 40,0 % 335% 38,5 % 342 % 411 %
Kayttopaaoma, euroalue 325% 344 % 36,8 % 333 % 344 %
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Rahoitusrajoitteisuus

Edella kasitelty lainanhakuaktiivisuus ei viela kerro, saavatko yritykset hakemaansa rahoitusta. EKP
madrittelee SAFE-kyselyn yhteydessa rahoitusrajoitteisiksi (financing obstacles) yritykset, jotka eivat
hakeneet pankkilainaa hylkdyksen pelossa tai jotka hakivat lainaa mutta saivat vain osan tarvitsemastaan,
kieltaytyivat tarjotusta lainasta sen ehtojen vuoksi tai joiden lainahakemus hylattiin. Osuus suhteutetaan
kaikkiin yrityksiin, jotka pitdvét pankkilainaa (sis. tuetut lainat) relevanttina rahoitusmuotona.

Kuvio 6 Rahoitusrajoitteisten pk-yritysten osuus pankkilainaa relevanttina pitavista yrityksista. Lahde: EKP:n
SAFE-kysely.
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Talla tavoin maariteltyna rahoitusrajoitteisten yritysten osuus on Suomessa vaihdellut 4—14 prosentin valilla
vuosina 2017-2025: tuoreimmalla havaintokerralla (2025H2) osuus oli Suomessa noin 14 prosenttia, kun
muualla euroalueella vastaava osuus oli vajaa 7 prosenttia. Ero ei ole tuoreimmalla kierroksella tilastollisesti
merkitseva tavanomaisella 5 prosentin merkitsevyystasolla (p=0,055), joskin se on lahell& sitad. Naytto on
suuntaa antavaa, mutta epavarmaa otoskoon pienuuden takia. Vuosina 2017-2023 Suomi oli useimmiten
euroaluetta matalampi tai samalla tasolla. Ero on kdaantynyt Suomelle epaedulliseksi vasta vuodesta 2024
lahtien, ja kahdella viimeisimmallad havaintokerralla (2024H1 ja 2025H2) ero on ollut ldhella tilastollista
merkitsevyyttd (p=0,060 ja p=0,055) muttei ylitd 5 prosentin rajaa kummallakaan kierroksella. Yksittaisten
kierrosten tarkkoihin prosenttilukuihin kannattaa kuitenkin suhtautua varauksella vahdisemman
havaintomaaran takia.

SAFE:n perusteella arvioitu rahoitusrajoitteisuus jaa selvasti alemmaksi kuin Finnveran, Suomen Yrittéjien ja
tyo- ja elinkeinoministerion Pk-yritysbarometrissa, jossa rahoitusrajoitteisten yritysten osuudeksi raportoitiin
38 prosenttia kevaalla 2026. Lukujen suora vertailu ei kuitenkaan ole mahdollista, silld mittarit perustuvat
erilaisiin maaritelmiin: SAFE:ssa rahoitusrajoitteisuus suhteutetaan kaikkiin yrityksiin, jotka pitavat
pankkilainaa relevanttina rahoitusvaihtoehtona (menneisyydessé tai tulevaisuudessa), kun taas Pk-
yritysbarometrissa tarkastelu kohdistuu vain rahoitusta tarvinneisiin yrityksiin. Jos SAFE-aineistoa
tarkasteltaisiin Pk-yritysbarometrin kanssa yhtenevdisemmalld, suppeammalla nimittéjalla (vain rahoitusta
tarvinneet yritykset), rahoitusrajoitteisten osuus olisi selvésti ylla raportoitua korkeampi. Néin lasketut
osuudet ovat vuosittain samaa suuruusluokkaa tai jopa korkeampia kuin Pk-barometrin mukaiset, mutta
lukuihin liittyy epavarmuutta pienen havaintomaéaran takia.
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Ovatko vakuusvaatimukset kiristyneet Suomessa?

SAFE-kyselyssa yrityksilta tiedustellaan tarkeinta syyta ulkoisen rahoituksen saatavuuteen liittyville
ongelmille noin kerran vuodessa, aina H1-kierroksella (kevdan Common round -kierros) — kysymysta ei siis
esitetd joka puolivuosi. Tuloksia on raportoitu taulukossa 3.

Taulukko 5 Ulkoisen rahoituksen saatavuuteen liittyvien ongelmien tarkein syy Suomessa, muualla euroalueella
ja Ruotsissa. Ldhde: EKP:n SAFE-kysely.

Syy 2022H1 (FI/EA/SE)  2023H1 (FI/EA/SE)  2024H1 (FI/EA/SE)  2025H1 (FI/EA/SE)
Ei esteita 45,6 / 38,1/ 54,7 41,9 /351 /44,0 40,2/ 38,6 / 55,1 42,0/ 47,0/ 62,0
Korko/hinta liian korkea 20,6 /26,2/19,7 28,7/375/293 19,1/29,2/18,2 12,7/21,3/13,0
Riittamaton vakuus 153/10,6/9,8 16,6/79/77 218/79/49 261/94/69
Muu syy 10,3/10,4/ 8,1 81/82/113 96/90/84 125/95/6,5
Rahoitusta ei saatavilla lainkaan 28/51/32 2,3/43/3/1 49/46/78 22/40/48
Omistuksen hallinnan menetys 37/16/47 24/12/45 18/13/4,6 45/14/59
Liikaa paperityota 1,7/80/0,0 0,0/59/0,2 26/94/1,0 00/74/09

Valtaosa yrityksista ei raportoi ulkoisen rahoituksen saatavuuteen liittyvia esteitda. Vuonna 2025H1 noin 42
prosenttia suomalaisista pk-yrityksista ja 47 prosenttia euroalueen pk-yrityksista ilmoitti, ettei rahoituksen
saatavuuteen liittynyt lainkaan ongelmia. Esteita raportoineiden yritysten joukossa maiden valilla on
kuitenkin selvia eroja siind, millaiset tekijat korostuvat.

Vuosina 2022-2023 korko tai rahoituksen hinta oli Suomessa yleisimmin mainittu yksittdinen este ulkoisen
rahoituksen saannille. Vuosina 2024-2025 riittamattdomat vakuudet nousivat kuitenkin yleisimmaksi
esteeksi. Tuoreimmalla havaintokerralla (2025H1) riittdmattomat vakuudet mainitsi 26,1 prosenttia
suomalaisista yrityksistd, kun korkoon tai rahoituksen hintaan viittasi 12,7 prosenttia.

Euroalueella (pl. Suomi) selkeésti yleisin syy on korko/rahan liian korkea hinta. Vuosina 2022-2023 korko tai
rahoituksen hinta oli myos Suomessa yleisimmin mainittu yksittdinen este ulkoisen rahoituksen saannille.
Vuosina 2024-2025 riittdmattomat vakuudet nousivat kuitenkin yleisimmaksi esteeksi. Tuoreimmalla
havaintokerralla (2025H1) riittdmattémat vakuudet mainitsi 26,1 prosenttia suomalaisista yrityksista, kun
korkoon tai rahoituksen hintaan viittasi 12,7 prosenttia.

Kun tarkasteluun sisallytetadan myos suuryritykset, riittémattoman vakuuden mainitseva osuus koko
yrityskannasta on pienempi kuin pelkilla pk-yrityksilla laskettuna — suuryritykset kokevat riittdamattéman
vakuuden esteeksi harvemmin kuin pk-yritykset, mika laskee koko yrityskannan keskiarvoa.

Tulokset viittaavat siihen, ettd vakuuksiin liittyvat haasteet korostuvat Suomessa enemman kuin useimmissa
muissa Euroopan maissa. Maiden vélinen jarjestys kuitenkin vaihtelee jonkin verran kyselykierroksittain,
minka vuoksi yksittdista havaintoa on syyta tulkita ensisijaisesti tilannekuvana. Koska kysymys esitetdan
SAFE:ssa vain harvoin, useamman vuoden kehityssuunta on yksittdista kierrosta informatiivisempi.

Kuviossa 7 esitetaan niiden yritysten osuus, jotka ilmoittivat riittamattomat vakuudet keskeiseksi
rahoituksen esteeksi tuoreimmalla saatavilla olevalla kyselykierroksella (2025H1).
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Kuvio 7 Riittamattoman vakuuden ulkoisen rahoituksen esteeksi ilmoittaneiden yritysten osuus maittain, %.
Ldhde: EKP:n SAFE-kysely.
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Suomi sijoittuu tuoreimmalla saatavilla olevalla kyselykierroksella (2025H1) toiseksi korkeimmaksi koko
vertailuryhmassa — Liettua on télla kierroksella ainoa maa, jossa riittdmaton vakuus mainitaan rahoituksen
esteend Suomea useammin. Suomessa 26,1 prosenttia yrityksista ilmoitti riittamattomat vakuudet
rahoituksen esteeksi, kun vastaava osuus oli esimerkiksi Ruotsissa 6,9 prosenttia, Saksassa 6,8 prosenttia ja
Tanskassa 7,0 prosenttia. Suomen ja pienempien maiden (Viro, Latvia, Liettua) osalta havaintomaara on
kuitenkin kohtalaisen pieni, mika lisda yksittdisen kierroksen tuloksen epavarmuutta.

On myds huomionarvoista, ettd maiden valilla on merkittavia eroja siina, kuinka usein vakuudet koetaan
rahoituksen esteeksi, vaikka pankkitoiminnan saantelykehys on EU:ssa pitkalti yhteinen. Tama viittaa siihen,
ettd yritysten kokemuksiin vaikuttavat saantelyn lisdaksi myos kansalliset markkinaolosuhteet,
pankkikaytannot ja yritysrahoituksen rakenteet.

Lisdksi SAFE-kyselyssa yrityksilta tiedustellaan myds sitd, ovatko pankkien vakuusvaatimukset niiden
kokemuksen mukaan kiristyneet, pysyneet ennallaan vai |6ystyneet. Kuviossa esitetdan vakuusvaatimusten
koettu nettokiristyminen, joka lasketaan vahentamalla vakuusvaatimusten |0ystymisestéa raportoineiden
yritysten osuus kiristymisesta raportoineiden yritysten osuudesta.
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Kuvio 8 Pankkien vakuusvaatimusten koettu nettokiristyminen pk-yrityksissa. Lahde: EKP:n SAFE-kysely.
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Vakuusvaatimusten kiristyminen on lisdantynyt viime vuosina sekd Suomessa ettd muualla euroalueella.
Suomessa yritysten kokema nettokiristyminen on kuitenkin ollut euroaluetta voimakkaampaa koko 2020-
luvun ajan. Tuoreimmalla havaintokerralla (2025H2) nettokiristyminen oli Suomessa 70,7 prosenttiyksikkod,
kun muualla euroalueella vastaava luku oli 15,7 prosenttiyksikkda. Ero oli suurin koko tarkastelujaksolla
havaittu.

Samalla vakuuksiin liittyva ero Suomen ja euroalueen vélilla on kasvanut selvasti. Vuonna 2022
rittdmattomat vakuudet olivat Suomessa 4,6 prosenttiyksikkoa euroalueen keskiarvoa yleisempi este, kun
vuonna 2025 ero oli jo 16,7 prosenttiyksikkoa.

Ei viitteita yritysten taloudellisen tilanteen
heikkenemisesta

Aiemmat tarkastelut osoittivat, ettd suomalaiset yritykset kokevat erityisesti vakuusvaatimusten kiristyneen
viime vuosina. Tama herattaa kysymyksen siita, heijastaako kehitys yritysten oman taloudellisen tilanteen
heikkenemista.

Yritysten oman padoman kehitys on ollut kuitenkin Suomessa 2020-luvulla pdédosin euroaluetta vahvempaa.

Tuoreimmalla havaintokerralla oman pdaoman nettoparaneminen oli Suomessa euroaluetta korkeampi.
Samanaikaisesti pankkien luotonantohalukkuutta kuvaava mittari kdantyi Suomessa negatiiviseksi vuonna
2022 ja on pysynyt sen jalkeen padosin negatiivisena, kun euroalueella luotonantohalukkuus on ollut
keskimaarin myonteisempaa.
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Kuvio 9 Pk-yritysten oman padoman koettu nettoparaneminen, prosenttiyksikkod. Ldhde: EKP:n SAFE-kysely.
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Kuvio 10 Pankkien luotonantohalukkuuden koettu nettomuutos pk-yrityksisséa. Ldhde: EKP:n SAFE-kysely.
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Havainto luotonantohalukkuuden heikkenemisesta on linjassa myds EKP:n pankkien luotonantokyselyn
(Bank Lending Survey) tulosten kanssa, joissa euroalueen pankit itse raportoivat yrityslainojen
luottostandardiensa ja lainaehtojensa nettomaaraisesta kiristymisesta lahes yhtajaksoisesti vuodesta 2022
lahtien.

Tulokset eivat viittaa siihen, etta vakuuksiin liittyvien haasteiden yleistyminen Suomessa olisi yhteydessa
yritysten laaja-alaisesta taloudellisen tilanteen heikkenemisesta. Yritysten vakavaraisuutta kuvaavat arviot
ovat pikemminkin kehittyneet euroaluetta suotuisammin. SAFE-aineiston perusteella ei kuitenkaan voida
yksiselitteisesti paatella, mika selittda vakuusvaatimusten kiristymisen tai luotonantohalukkuuden

T https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/bank_lending_survey/html/index.en.html
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heikkenemisen. Havainnot antavat kuitenkin viitetta siita, etta taustalla saattaa olla yritysten taloudellisen
tilanteen lisaksi myos muita tekijoitd, kuten pankkien riskinarviointiin tai vakuuskaytantoihin liittyvia
muutoksia.

Yhteenveto

SAFE-aineisto ei anna viitteita siita, etta suomalaiset pk-yritykset karsisivat laaja-alaisista rahoituksen
saatavuusongelmista suhteessa euroalueeseen, joskin tietyilla yritysryhmilla rahoituksen saannin vaikeuksia
voi esiintyd. Pankkilaina on Suomessa edelleen keskeinen ja yleisesti kayttokelpoiseksi koettu
rahoitusmuoto, mutta lainanhakuaktiivisuus pankkilainaa relevanttina pitavien kesken on silti ollut viime
vuosina hyvin ldhelld euroalueen tasoa. Riittamattomat vakuudet korostuvat Suomessa muuta euroaluetta
selvasti useammin rahoituksen esteen3, ja yritykset kokevat vakuusvaatimusten kiristyneen Suomessa
euroaluetta voimakkaammin.

Ruotsin vertailu korostaa, etta yritysten rahoitusrakenteissa on merkittdvia maiden vélisia eroja.
Suomalaisyritykset pitavat muita useammin pankkirahoitusta ja sisdisia varoja relevantteina
rahoitusmuotoina, kun taas ruotsalaisyritykset ndkevat oman padoman ehtoisen rahoituksen huomattavasti
useammin relevanttina.

Vaikka suomalaisyritykset ilmoittavat muita eurooppalaisia yrityksid useammin parjaavansa omilla
varoillaan, ulkopuolisella rahoituksella on tarkea rooli erityisesti kasvun, investointien ja uudistumisen
mahdollistajana. Tulorahoitus karttuu yleensa vahitellen, kun taas pankkilainat, takaukset ja oman pdaoman
ehtoinen rahoitus mahdollistavat investointien toteuttamisen suuremmassa mittakaavassa ja nopeammalla
aikataululla. Talousndakymien parantuessa on tarked3, etta yrityksilla on mahdollisuus hyédyntda myos
ulkopuolista rahoitusta silloin, kun kasvuhankkeet sita edellyttavat.
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