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Tiivistelma

Tutkielman tarkoitus oli kuvata pk-yrityksen rahoitusympéristo ja analysoida pk-yritysten rahoituk-
seen kaytettavat rahoitusmuodot. Ensimmaéisena osatavoitteena oli tutkia suomalaisilla rahoitus-
markkinoilla tapahtuneita muutoksia seka pk-yritysten muuttuneita rahoitusmahdollisuuksia sen va-
lossa. Yleisen rahoitusmarkkinoiden muutosten analysoinnin lisaksi tavoitteena oli kartoittaa tar-
keimmat pk-yrityksia rahoittavat tahot ja analysoida niiden antaman rahoituksen luonnetta ja omi-
naisuuksia. Toisena osatavoitteena oli pk-yritysten rahoittamiseen kaytettdvien, I&hinna uusimpien,
rahoitusmuotojen analysoiminen. Rahoitusmuotojen analysoinnissa huomioonotettavia asioita ovat
muun muassa rahoituksen soveltuvuus ja kayttokelpoisuus pk-yritysten rahoitustarpeisiin. Tutkiel-
man tutkimusote on kasiteanalyyttinen, jossa empiria oli vélillisesti mukana pk-yrityksista ja rahoi-
tusmarkkinoista saatavilla olevien erilaisten tutkimusten kautta.

Pk-yritysten merkitys on Suomessa hyvin suuri. T&méan vuoksi niiden yleisiin toimintaedellytyksiin,
rahoitusongelmiin ja rahoituksen saatavuuden helpottamiseen on kiinnitetty lisddntyvad huomiota
niin yksityissektorin kuin myos julkisen sektorin taholta. Myds yritysten rahoitusympéristossa on
tapahtunut muutoksia, jotka ovat toisaalta olleet seurausta yleisestéd rahoitusmarkkinoiden vapautu-
misesta ja toisaalta muutoksista institutionaalisissa rakenteissa. S&antelyn purkaminen, uudet rahoi-
tusmarkkinatuotteet ja tekniikan kehitys ovat johtaneet rahoitusmarkkinoiden yhdentymiseen koko
maailmassa. Muutoksista huolimatta, pk-yrityksilla ei kuitenkaan aina ole samanlaisia resursseja
kaikkien rahoituksellisten mahdollisuuksien hyodyntdmisessé kuten suuryrityksill4, vaan niiden ra-
hoitushuolto tapahtuu pitkélti jo olemassa olevien rahoituslédhteiden kautta. Kotimaiselle pk-
yritykselle pankkilaina ja vakaan pankkisuhteen perustaminen ovatkin olleet leimallista hyvin pit-
kaan.

Pk-yrityksilla on nykyisin kuitenkin kaytettavissa useita erilaisia rahoitusmuotoja useista eri ra-
hoitusléhteistd. Vaikka pankkilaina onkin pitdnyt pintansa rahoitusmuotona, on eri kehitysvaiheessa
oleville pk-yrityksille tarjolla my6s muita vaihtoehtoja. Esimerkiksi pddomasijoittaminen on kasva-
nut voimakkaasti aina 1990-luvun puolivélista asti tarjoten voimakkaaseen kasvuun pyrkiville pk-
yrityksille oman pd&doman ehtoista rahoitusta. Myds ns. sopimusvakuuksien eli kovenanttien k&yton
arvioidaan lisdantyvan myds pk-yritysten rahoituksessa kun pankkien vakavaraisuuslaskennan peri-
aatteet muuttuvat liséten vakuuksien merkitystd luotonannossa. Rahoituksen riittdvyyden, hinnan ja
riskin lisdksi pk-yritys tai yrittdja joutuu rahoitussuunnittelussaan huomiomaan myds sen, missa
maadrin yrityksen paatantavaltaa halutaan siirtad ulkopuoliselle rahoittajalle tai kuinka paljon yrityk-
sen toimintavapauksia ollaan valmiita rajoittamaan erilaisten rahoitusehtojen kautta.
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