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Tiivistelma

Tama raportti antaa kokonaiskuvan yritysrahoitusmarkkinoiden kehityksestd Vendjilla seka
raportin ilmestyessd meneilldéin olevan globaalin finanssikriisin vaikutuksesta Vendjilla
toimivien suomalaisyritysten ja venéldisten pk-yritysten rahoituskdyténtdihin. Raportissa
kuvataan eri rahoitusléhteiden kehitystd 1990-luvun siirtymdkaudelta alkuvuoteen 2009 se-
ké esitellddn rahoittajien ja yritysten ndkemyksid pk-yrityksen rahoituksen haasteista ja
kaytannoistd. Raportin aineistona ovat suomalaisten ja venildisten yritysten ja rahoittajien
haastattelut, jotka toteutettiin kahtena kierroksena helmi-maaliskuussa 2008 ja 2009. Em-
piirisesti tutkimus painottuu Pietariin, joka on sekd Luoteis-Vendjan finanssikeskus ettd
suomalaisinvestointien suosituin kohdealue.

Pietarin, kuten koko Vendjan, pk-sektorin kehitys on noudatellut Venijén yleista talouske-
hitystd. Vedenjakajana oli vuoden 1998 ruplakriisi, joka katkaisi pk-yritystoiminnan kasvun
pariksi vuodeksi. Vuodesta 2001 ldhtien pk-yritysten maérd on ollut vakaassa kasvussa.
Toistaiseksi on aikaista sanoa, miké vaikutus vuoden 2008 kriisilld on pk-sektoriin. Selvaa
kuitenkin on, ettd kriisi on tuonut rahoitukseen ja liiketoiminnan kannattavuuteen liittyvét
kysymykset pk-yritysten “ongelmalistan” kérkeen. Kyseistd listaa ovat perinteisesti hallin-
neet julkisen sektorin toimintaan liittyvat ongelmat, kuten byrokratia ja korruptio. Toisaalta
finanssikriisin vaikutuksia lieventéd se, ettd venéldiset pk-yritykset eivdt ennen kriisidkdin
kéyttdneet pankkirahoitusta samassa médrin kuin ldnsimaiset yritykset. Pankkirahoituksen
saatavuus koettiin hankalaksi ja korot liian korkeiksi jo ennen kriisid, mistd syystd toiminta
rahoitettiin  pdfosin omarahoituksella. Myoskddn julkisen rahoituksen kéyttd pk-
yritystoimintaan on pysynyt vdhdisend sen lisddntyneestd tarjonnasta huolimatta. Finanssi-
kriisin myoti viranomaiset ovat lisdnneet pk-yrityksille suunnattuja tukitoimia, vaikkakaan
tuki ei vélttdmattd kanavoidu yrityksiin. Tukitoimia on Kritisoitu riittdméattomiksi ja vaarin
suunnatuiksi. Finanssikriisin onkin arvioitu jélleen lisddvéan epévirallisen rahoituksen kéyt-
tod virallisten rahoitusldhteiden kustannuksella.

Venijin pankkisektorin kehitystd ovat leimanneet toistuvat kriisit, joista toistaiseksi vaka-
vin oli Vendjan vuoden 1998 ruplakriisi. Kriiseistd huolimatta sektori kehittyi voimakkaasti
aina syksyyn 2008 asti, jolloin globaalin finanssikriisin vaikutukset alkoivat heijastua myds
Vendjan pankkisektoriin ja tdtd kautta yritysten lainansaantimahdollisuuksiin. Ennen kriisid
kasvussa olivat etenkin ne rahoitusmuodot, jotka eivit vaadi vakuuksia kuten leasing ja fac-
toring. Rakenteeltaan Vendjan pankkisektoria leimaa yhtdalté pirstaleisuus ja toisaalta muu-
taman suuren, usein valtio-omisteisen, pankin hallitseva rooli. Maassa on edelleen yli tuhat
toimivaa pankkia, joskin finanssikriisin uskotaan karsivan niistd osan ongelmaluottojen rea-
lisoituessa. Toistaiseksi valtion tukitoimet ovat pitdneet sektoria pystyssd eikd pankkien
kaatumisia ole juuri tapahtunut. Ulkomaisten pankkien toiminta Vendjélld on vield suhteel-
lisen vdhdistd ja niiden liiketoiminta perustuu pitkélti ulkomaisten asiakkaiden palvelemi-
seen. Vendldisille pk-yrityksille suunnattuja lainoja on vain harvalla ulkomaisomisteisella
pankilla.



Suomalaisyritykset ovat toistaiseksi rahoittaneet Veniji-investointinsa padosin emoyhtion
varoin tai suomalaisen pankkilainan turvin. Suhteet venildispankkeihin ovat olleet melko
véhdisid, silld Pietarissakin asioidaan pddosin sinne etabloituneiden pohjoismaisten pankki-
en kanssa. Vendldispankkien toimintaa ei ndhdé kovin tehokkaana ja venéldisen rahoituk-
sen kédyttdd ovat rajoittaneet korkea korkotaso ja lyhyet laina-ajat. Finanssikriisi on vaikut-
tanut suomalaisyritysten Vendjd-toimintoihin 1dhinnd kohonneena valuuttariskinid. Ruplan
devalvoituminen on lisdnnyt painetta paikallisen rahoituksen kayttoon valuuttakurssiriskin
pienentdmiseksi. Pohjoismaisia pankkeja kritisoitiin niiden puutteellisesta Vendjan markki-
noiden tuntemuksesta ja liiallisesta varovaisuudesta Venéjéd-toimintojen rahoituksessa. On-
gelmaksi mainittiin etenkin se, ettd monikaan pankki ei hyvéksy Venijélld olevaa omai-
suutta lainan vakuudeksi.

Haastatellut venildisyritykset suhtautuivat venildisten pankkien toimintaan kriittisesti,
vaikkakin pankkisektorin néhtiin kehittyneen finanssikriisid edeltdneind parina vuonna.
Pankkilainoja ei kuitenkaan ollut kdytetty korkeana pysyneen korkotason ja lainansaantiin
liittyvén paperisodan vuoksi. Ongelmana olivat erityisesti vakuuksien puute seki yritystoi-
minnan ldpindkyméttomyys. Yritykset kokivat, ettd nykyiset toimintapuitteet Vendjalla ei-
vét anna mahdollisuutta tdysin lailliseen yritystoimintaan vaan pienyrityksen on toimittava
osittain harmaan talouden alueella pysydkseen hengissd. Samat syyt, eli rahoituksen hake-
miseen liittyvé byrokratia ja lapindkyvyyden vaatimus, olivat myos esteend julkisen rahoi-
tuksen kiytolle. Osa yrityksistd ratkaisi lainansaantiongelman turvautumalla kulutusluot-
toihin, joita osan pankeista kerrottiin myontdvén myds yritystoimintaan. Pankkirahoituksen
sijaan yleisempad oli kuitenkin toiminnan rahoittaminen joko kassavirralla, yritysten véli-
selld tavaraluototuksella tai omin ja l&hipiirin varoin. Myo6s epévirallisten rahoittajien ole-
massaolo tunnistettiin ja kriisin seurauksena epévirallisen rahoituksen uumoiltiin jélleen
yleistyvin.

Pohjoismaiset ja venéldiset rahoituslaitokset ovat yhtd mielta siitd, ettd pk-sektorin luotto-
markkinoiden kehitys oli myodnteistd aina syksyyn 2008 asti. Pohjoismaiset rahoittajat ko-
rostivat sitd, ettd lainaa oli mahdollista saada, jos on hyvit vakuudet, kun taas venéldiset
painottivat sitd, kuinka paljon sektori oli kasvanut. Pohjoismaiset nékivit kilpailulle olevan
vield tilaa, mutta venéldiset nostivat esille koventuneen kilpailun.

Poikkeavat mielipiteet markkinoiden saturoitumisesta johtuvat erilaisista asiakassegmen-
teistd. Suomalaisyhtiot hakeutuvat mieluiten pohjoismaalaisten pankkien venéldistyttarien
asiakkaiksi, silld heiddn toimintatapansa ovat tutumpia ja asiakassuhteet on useimmiten
solmittu jo emoyhtion kautta. Venéldisten pankkien pk-sektorin luototus taas kasvoi kriisid
edeltidneind vuosina noin 50 prosentin vuosivauhtia, mik toi alalle uusia toimijoita ja laina-
tuotteita sekd luonnollisesti lisési kilpailua.

Rahoituskéytintojen suhteen pohjoismaisilla ja venildisilld pankeilla on melko erilaiset 1dh-
tokohdat. Pohjoismaiset pankit rahoittavat lansimaisten toimijoiden vendldisia tytdryhtioita,
jolloin emoyhtién edellytetddn useimmiten osallistuvan prosessiin riskinjakajana, useimmi-
ten lainan takaajan roolissa. Venéléisrahoittajat taas tarjoavat luottojaan suoraan venaldisil-
le pk-yrityksille, joille on suunniteltu omat lainaohjelmat. Liséksi pienyrityksié on rahoitet-

it



tu runsaasti yksityishenkilon nimissé nostettujen kulutusluottojen avulla. Seké asiakas etti
pankki sddstyvit tdlloin raskaaksi koetulta byrokratialta, joka liittyy varsinaiseen yritys-
luototukseen. Edelleen, vendldispankki supistaa tdlld tavoin keskuspankin asettamaa reser-
vivarausta.

Mielenkiintoinen erityispiirre on venildisyhtididen luottokelpoisuuden arviointi. Osa vené-
laistoimijoista huomioi seki virallisen ettd epdvirallisen kirjanpidon, jotka voivat yritysten
lapindkymattdmyydestd johtuen poiketa merkittivistikin toisistaan. Toiset rahoittajat puo-
lestaan toimivat vain virallisiin, verottajalle toimitettuihin, tilinpdatdstietoihin nojautuen.
Epaévirallisen kirjanpidon huomioiminen vaatii pankeilta erityisosaamista, resursseja omai-
suuden arviointiin sekd luottamusta asiakkaaseen.

Suomalaisyritysten osalta myos pankkien haasteena on se, miten Venijilld saavutetut voitot
kotiutetaan Suomeen. Pohjoismaiset pankit joutuvat myos ratkaisemaan hankaluudet va-
kuuksien hyviksymisessd, silld Vendjilld sijaitsevan vakuuden hyvéiksyminen ei ole yksise-
litteistd. Vendliisilld puolestaan haasteena on se, ettd yrityksilld harvoin on asianmukaisia
vakuuksia, mink4 takia lainahakemuksia joudutaan hylkddmaén. Yritysten ldpindkymattd-
myys myonnetidin my0s pankeissa ja he kokevat sen hidastavan huomattavasti yritysluoto-
tuksen kehittymistd. Koska pienyritysten luototus on varsin uusi erikoistumissuuntaus
maassa, lainanhakijoiden kokemus asianmukaisten papereiden tdyttdmisestd on riittdmaton-
td. Pankit joutuvat taistelemaan myos asiakkaidensa luottamuspulaa vastaan.

Talouskriisin suhteen pohjoismaiset ja venildiset toimijat olivat pitkélti samoilla linjoilla
yleisestd kehityksestd, mutta kohtasivat myds hieman erilaisia haasteita. Koska pohjoismai-
set pankit rahoittivat 1&hinnd kansainvilisten yritysten tytéryhtiditd ja olivat hyvin varovai-
sia vendldisten vakuuksien hyviksynnéssd, eivit vakuusarvojen lasku ja laina-aikojen ly-
hentyminen ole koetelleen niitd yhtd paljon kuin venéldisid pankkeja. Haastatellut pohjois-
maiset yritykset eivit olleet juurikaan muuttaneet Vendja-strategiaansa, mutta tdmé johtui
pitkalti siitd, ettd ne olivat toimineet varsin konservatiivisesti jo ennen kriisid. Venaldiset
pankit puolestaan tiukensivat lainanantokriteerejadn huomattavasti vaatien enemmén va-
kuuksia ja asettaen joitain toimialoja mustalle listalle.
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Esipuhe

Tamén raportin ilmestyessé kevailld 2009 maailmantalous on suurissa vaikeuksissa vuonna
2007 Yhdysvaltojen subprime-markkinoilta kéynnistyneen finanssikriisin saavutettua
globaalit mittasuhteet. Taloustilanteen heikkenemisen nopeus ja mittakaava ovat olleet
ennenndkemdittdmid ja talousennusteet ovat kddntyneet pailaelleen monen maan kohdalla.
Esimerkiksi Venédjalld, jolle povattiin vield vuosi sitten 8 prosentin talouskasvua vuodelle

2009, tammikuussa 2009 sama kasvu toteutui miinusmerkkisena.

Kisilld oleva tutkimus kuvastaa omalta osaltaan tdtd &killistd muutosta. Tutkimuksen
aikana toteutettiin kaksi haastattelukierrosta Venijdlld toimivien suomalaisyritysten,
vendldisten pk-yritysten ja pankkisektorin edustajien parissa. Helmi-maaliskuussa 2008
nidkemykset niin rahoitusmarkkinoiden kehityksestd Vendjdllda kuin koko talouden
kehityksestd olivat ldahes yksinomaan positiiviset ja luottamus tulevaisuuteen oli vahva.
Vuotta myohemmin, maaliskuussa 2009, haastateltavien kommentit heijastivat
synkentynyttd taloustilannetta. Samaten rahoitussektoria kuvaavien indikaattoreiden
nousujohteinen kehitys taittui, kun loppuvuoden 2008 taloustilanteen heikentyminen alkoi
ndkyd tilastoissa. Tatd kirjoitettaessa kriisin lopullista syvyyttd ja kestoa on mahdoton
ennustaa sekd Vendjin ettd globaalissa mittakaavassa. Késilla oleva raportti antaa kuitenkin
kuvan siitd, millaisessa tilanteessa Vendjin yritysrahoitussektori ja venildiset pienyritykset

kohtasivat kriisin ja mitkd ovat niiden valmiudet selvita kriisista.

Pk-yritysten lainamarkkinoiden suhteellinen kehittymattomyys Vendjdlld saattaa toisaalta
koitua onneksi. Pankkilainoituksen saannin vaikeus on ohjannut etenkin pienimpid
yrityksid etsimdén vaihtoehtoisia rahoitusldhteitd. Monella yritysjohtajalla ja pienyrittdjélla
on muistissaan Vendjan taloutta kautta 1990-luvun ravistelleet toistuvat kriisit, joista
vakavin oli vuoden 1998 ruplaromahdus. Kriisien 14pi luovittiin epavirallisten kaytantojen,
kuten vaihtokaupan avulla. Vendldisyrityksilldi on ndin ollen keinoja, joita kaivaa

koipussista uuden kriisin uhatessa. Vendjdlld toimivat suomalaisyritykset ovat puolestaan
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verrattain vdhin integroituneet paikalliseen rahoitusmarkkinaan ja useilla niistd on

selkdnojanaan emoyhtion vahva tase.

Taméi raportti antaa kokonaiskuvan yritysrahoitusmarkkinoiden kehityksestd Venijélld ja
finanssikriisin vaikutuksesta siithen sekd Vendjdlld toimivien suomalaisyritysten ettd
venildisten pk-yritysten ndkokulmasta. Raportissa kuvataan eri rahoitusldhteiden kehitysti
siirtymikauden ajalta finanssikriisin kulminoitumiseen sekd rahoittajien ja yritysten
ndkemyksid pk-yrityksen rahoituksen haasteista ja kédytdnnoistd. Empiirisesti tutkimus
painottuu Pietariin, joka on Luoteis-Vendjan finanssikeskus. Raportti perustuu Helsingin
kauppakorkeakoulun Kansainvilisten markkinoiden tutkimuskeskuksessa (CEMAT Center
for Markets in Transition) vuosina 20072009 toteutettuun tutkimukseen, jota rahoitti Niilo
Helanderin sdétio. CEMAT on Helsingin kauppakorkeakoulun erillisyksikko, joka
keskittyy suomalaisyritysten toimintoja nopeasti kehittyvilld markkina-alueilla tukevaan

tutkimus-, opetus- ja koulutustoimintaan.

Raportin ~ valmistumiseen  osallistuivat useat henkil6t. Tutkimusta ohjasivat
tutkimuspaéllikko Péivi Karhunen sekd professori Riitta Kosonen, joka on my6s hankkeen
vastuullinen vetdji. Aineiston keruusta, analysoinnista ja tutkimusraportin kirjoittamisesta
vastasivat padosin Polina Heininen ja Olli-Matti Mikkola. Aineiston keruuseen ja raportin
eri osioiden muokkaamiseen osallistuivat Dmitry Filatov, Tuomas Mékel4, Kristo Ovaska,

Aleksander Panfilo ja Maija Sirkjérvi.

Helsingissa 23.4.2009
Riitta Kosonen

Johtaja, CEMAT
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1 Johdanto

Strategisten tuotannontekijidmarkkinoiden, joihin oleellisena osana kuuluvat rahoitusmark-
kinat, kehittyminen on keskeinen osa institutionaalista muutosta sosialismista markkinata-
louteen. Vaikka markkinatalouden keskeiset instituutiot otettiin Vendjalld kdyttoon nopeasti
1990-luvulla ja niitd on pyritty vahvistamaan etenkin presidentti Putinin kaudesta alkaen,
rahoitusmarkkinoiden toiminnassa oli edelleen toivomisen varaa globaalin finanssikriisin
iskiessd Vendjain syksylld 2008. Vaikka pankkien yritysluototus numeroiden valossa néytti
voimakasta kasvua kriisid edeltiavit vuodet, ulkopuolisen rahoituksen saaminen siilyi on-
gelmallisena erityisesti pienten ja keskisuurten (pk) yritysten ndkokulmasta. Pankkien lai-
nakorot pysyivit jonkinasteisesta madaltumisesta huolimatta korkeina ja pk-yritysten luo-
tonsaantia heikensivdt luotonantajien vaatimien vakuuksien puute. Kriisin vaikutuksesta

korkotaso ampaisi suorastaan pilviin.

Luotonantajan ndkdkulmasta keskeisend pk-rahoituksen mydnndn esteend on ollut venaléis-
ten pk-yritysten luottokelpoisuuden arviointi, koska yrityksen todellisesta tilanteesta ei aina
ole riittdvisti objektiivista tietoa saatavilla. Vendldisyritysten ldpindkyvyyden vahittdinen
parantuminen aina kriisiin asti ei poistanut sitd kaytantod, ettd yrityksilld saattaa olla useita
rinnakkaisia kirjanpitoja eri tarkoituksia (kuten verottajaa ja omistajia) varten. Nama tekijat
nostavat pankkien luottotappioriskid, joka osaltaan heijastuu luottojen koroissa. Kriisin seu-
rauksena lisddntyneet yritysten taloudelliset vaikeudet ovat omiaan jilleen vihentdméén

yritysten lapindkyvyytta.

Luotonsaannin vaikeudesta johtuen epévirallisten rahoitusléhteiden kayttd on ollut yleistd
etenkin pienissé yrityksissd ja pankkien rahahanojen ldhes tdydellinen sulkeutuminen krii-
sin seurauksena kasvattanee niiden suosiota entisestdén. Yritystoiminnan aloittaminen ra-
hoitetaan usein omilla ja/tai ystévien ja sukulaisten sddstoilld ja yrityksen kasvu kassavirral-
la. Talouden siirtymékausi synnytti my0s epéviralliset lainamarkkinat, joilla yksittéi-

set “poytélaatikkopankkiirit” luotottavat pienyrityksié virallisen pankkijérjestelmén rinnalla.



Ilmassa on myds merkkejd muiden siirtymékaudelle tyypillisten rahoitusmuotojen, kuten

tavarapohjaisen vaihtokaupan, paluusta venildiseen liike-eldméaén.

1.1 Tutkimusongelma ja tutkimuskysymykset

Tadmén tutkimuksen tavoitteena on luoda kokonaiskuva Vendjin yritysrahoitusmarkkinoista
sekd pk-yritysten ettd rahoituslaitosten nidkokulmasta. Tavoite jakautuu neljddn osakysy-

mykseen:

= Miten eri rahoitusldhteet Venijélld ovat kehittyneet ja millaisia haasteita niihin liittyy?

= Miten Venijélld toimivat pk-yritykset (suomalaiset ja venéldiset) rahoittavat toimintan-
sa?

= Millaisia riskejd pk-yritysten luototukseen liittyy ja miten pankit hallitsevat niita riskeja?

= Miten globaali finanssikriisi on vaikuttanut Venijéin yritysrahoitusmarkkinoihin?

Vastaamalla ndihin kysymyksiin voidaan sekd kuvata yritysrahoitusmarkkinoiden nykyti-
lannetta Vendjdlla ettd analysoida niiden kehitystd osana Venijén talouden siirtyméa sosia-
lismista markkinatalouteen. Erityisesti voidaan arvioida sitd, millaisia rakenteellisia haastei-
ta yritysrahoitusmarkkinoiden ja pk-yritysten kehittimiseen liittyy ja miten finanssikriisi

néiihin haasteisiin vaikuttaa.

1.2 Tutkimusmenetelmit ja aineisto

Tutkimuksen empiirinen aineisto keréttiin yhdistelemalld eri menetelmid. Pk-sektorin ja eri
rahoitusléhteiden kehitysté analysoitiin kirjoituspoytitutkimuksen keinoin kéyttdmalla kir-
jallisia lahteitd, kuten venéldisviranomaisten tuottamia tilastoja, sekd venéldisten tutkimus-
laitosten tekemid selvityksid ja raportteja pk-yritysten toimintaympériston kehittymisestd

Vendjilld ja erityisesti Pietarissa.



Toimijoiden ndkemyksii liiketoiminnan rahoituksesta ja sen kaytdnndisté kartoitettiin haas-
tattelututkimuksen keinoin. Kéytdnnon syistd haastatteluaineiston keruu keskitettiin Pieta-
riin. T4td puoltaa ensinnékin se, ettd Pietari on Luoteis-Venijén finanssikeskus, joten rahoi-
tusalan toimijat ovat keskittyneet sinne. Toiseksi, Venijin sisdlld on toimintaympéristossi
suuria eroja, joiden voidaan olettaa heijastuvan myos yritysten nikemyksiin rahoitusmark-
kinoiden toimivuudesta. Néin ollen valitsemalla tutkimuksen kohteeksi ainoastaan Pietaris-
sa toimivia yrityksié voitiin olettaa, ettd niiden kohtaama toimintaympéristd on suhteellisen

yhtendinen.

Tutkimuksen haastatteluaineisto koostuu 40 haastattelusta, jotka toteutettiin kahdessa vai-
heessa. Ensimmadiselld kierroksella, joka toteutettiin vuoden 2008 maalis-toukokuussa, teh-
tiin 29 teemahaastattelua. Finanssikriisin kérjistyttyd syksylld 2008 osaan haastatelluista
otettiin uudelleen yhteyttd lokakuussa ja tiedusteltiin heiddn ndkemyksidén finanssikriisin
vaikutuksista Venidjin rahoitussektoriin. Toinen varsinainen haastattelukierros tehtiin hel-
mi-maaliskuussa 2009 péddosin samoille henkildille, joita oli haastateltu aiemmalla kierrok-
sella. Néita haastatteluja tehtiin yhteensé 11. Haastatellut henkil6t jakautuvat seuraavan tau-

lukon mukaisesti:

Taulukko 1: Yhteenveto tutkimukseen haastatelluista henkiloista

Haastateltava Lkm Lkm

2008 2009
Suomalaisyrityksen edustaja 9 3
Venildisyrityksen edustaja 9 3
Pohjoismaisen pankin edustaja (ml. Finnvera) 5 3
Venildisen pankin edustaja (ml. luotto-osuuskunta) 4 2
Venildisen leasingyhtion edustaja 1 -
Veniliisen perintdyrityksen edustaja 1 -
Yhteensi 29 11



Tutkimuksen kohteena olleet yritykset valittiin tutkimuksen tavoitteiden mukaisesti ja rajoi-
tettiin Pietarissa toimiviin suomalaisyrityksiin ja paikallisiin pk-yrityksiin. Toimialoittain
tarkasteltuna haastatellut venildisyritykset edustivat palveluita ja kauppaa. Tutkimukseen
haastatellut suomalaisyritykset olivat kaupan, tuotannon, rakentamisen ja palveluiden alan
yrityksid. Ensimmdiselld haastattelukierroksella venildisyritysten haastattelut toteutettiin
Pietarissa ja suomalaisyritysten haastattelut padosin puhelimitse Suomesta késin. Toisella
haastattelukierroksella suomalaisten yritysten haastattelut toteutettiin Helsingissi ja vena-

laisten yritysten haastattelut puhelimitse Suomesta kasin.

Pohjoismaisten pankkien edustajien ensimmaéisen kierroksen haastatteluista neljd tehtiin
Pietarissa ja yksi Suomesta kisin puhelimitse. Haastateltavina toimivat kolme pohjoismai-
sen pankin venéldistd tytdrpankkia, yksi pohjoismaisen pankin edustusto seké yksi julkinen
rahoituslaitos (Finnvera). Rahoituslaitokset ovat keskittyneet 1ahinna pohjoismaisten yritys-
ten vendldisten tytdryhtididen luototukseen. Yhdelld rahoituslaitoksella suurin osa asiak-
kaista on venildisia yrityksid. Toisella haastattelukierroksella, joka tehtiin kokonaan puhe-
limitse Suomesta késin, haastateltiin Finveraa, yhtd pohjoismaisen pankin edustustoa, seki
yhtd pohjoismaisen pankin venéldistd tytdrpankkia. Vendldisrahoittajista ensimmaisen kier-
roksen haastateltavina toimivat kolme pankkia, yksi luotto-osuuskunta, yksi leasingyhtio
sekd yksi perintéyritys. Haastattelut tehtiin Pietarissa. Kaikki haastatellut pankit ovat vah-
vasti edustettuina Luoteis-Venijélla ja Pietarissa, niilld on asiakkaina pk-yrityksié seké eri-
tyisesti pk-sektorille suunnattuja tuotteita. Toisella kierroksella haastateltiin vield kahta
pankkia, ja haastattelut toteutettiin Pietarissa. Yksi haastateltavista oli tuolloin lopettanut

pk-yrityksille suunnatun luotonannon.

Haastattelut toteutettiin semistrukturoituina teemahaastatteluina, jotka nauhoitettiin ja pu-
rettiin yksityiskohtaisesti. Kaikki venildisten haastattelut tehtiin vendjan kielelld. Kysy-
mykset koskivat mm. rahoituskaytdnt6jé, ndkemyksistd rahoituksen saatavuudesta ja rahoi-
tukseen liittyvid riskeji. Toisen kierroksen haastatteluissa keskityttiin finanssikriisin vaiku-

tukseen niihin osa-alueisiin. Koska haastatteluissa kisiteltiin arkojakin aiheita, kuten kor-



ruptiota ja harmaan talouden alueella toimimista, haastateltaville luvattiin anonymiteetti.

Tastd johtuen haastateltavat esiintyvét raportissa nimettdmina.



2 Pk-sektorin kehitys ja rahoitushaasteet Venajilli

Raportin aluksi annetaan yleiskuva pk-sektorin kehityksestd Vendjilld yleensa ja erityisesti
Pietarissa. Lisdksi tarkastellaan sitd, millaisena ongelmana rahoitus on ndhty aiemmissa
tutkimuksissa suhteessa muihin venidldisten pk-yritysten ja Vendjille investoivien suoma-
laisyritysten kohtaamiin haasteisiin. Erityisesti kiinnitetdan huomiota finanssikriisin muka-

naan tuomiin ongelmiin.

2.1 Pk-sektorin kehitys Venijilla

Neuvostoliiton aikana yksityinen yritystoiminta oli kiellettya ja se oli lailla maaritelty rikol-
liseksi toiminnaksi. Suunnitelmatalouden varjossa kuitenkin harjoitettiin aktiivisesti epavi-
rallista yksityisyrittdjyyttd. Valtionyritysten johtajat ja yritteliddt tehdastydldiset tuottivat
kotitaloustarvikkeita, varaosia sekd muita kulutustavaroita valtionyritysten ’siivelld’. Hei-
dén etunaan kankeaan suunnitelmatalouteen verrattuna oli nopeus reagoida todelliseen ky-
syntddn. Yksityisyrittelidisyys kukoisti myds mustan pdrssin kaupassa, joka usein naamioi-
tiin lain sallimaksi kdytettyjen tavaroiden kaupaksi. Suunnitelmatalouden ongelmat ja sen
aiheuttama kulutustavarapula edistivét osaltaan varjotalouden kehittymistd. Néin ollen ei
ole yllattavai, ettd Neuvostoliiton viimeisten vuosikymmenten aikana harmaan talouden
volyymi lisddntyi mittavasti. Vield 1960-luvulla varjotalouden liikevaihdoksi arvioitiin 5
miljardia ruplaa, mutta 1980-luvun lopulla se oli jo saavuttanut 90 miljardin ruplan tason.

(Asaul, 2002)

Laillisen yksityisyrittdjyyden synnylle 1980-luvun lopulla antoi ldhtdlaukauksen Itéd-
Euroopan demokratialiikehdintd ja talousuudistukset sekd samanaikainen Neuvostoliiton
sisdisten talousongelmien Kkarjistyminen. Talousongelmiin haettiin ratkaisua vuonna 1985
valtaan tulleen péisihteeri GorbatSovin perestroika-politiikalla, jonka tarkoituksena oli
aloittaa sosialistisen jirjestelmén luotsaus kohti markkinataloutta. Osana uudistuksia tehtiin

joukko yritystoimintaa koskevia lakimuutoksia, joiden my6ti pienimuotoinen yksityisyrit-
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tdjyys sallittiin. Liséksi yli 100 neuvostoliittolaista valtionyritystd sai valtuudet paittia itse-
ndisesti asiakaskuntansa rakenteesta ja kdydd ulkomaankauppaa ohi suunnittelukoneiston.

(Radaev, 2001)

Yksityistd ammatinharjoittamista koskeva laki astui voimaan 1986, miki toimi virallisena
perustana pienimuotoisen yksityisen liiketoiminnan aloittamiselle. Kéytdnnossé yksityiset
yritykset sallivana lakina voidaan kuitenkin pitdd 1988 hyviksyttyd lakia osuuskunnista
(kooperativ). Vuosikymmenen lopulla tehtiin myds joukko lakiuudistuksia, joilla sallittiin
yhteisyritysten perustaminen neuvostoliittolaisten ja ulkomaalaisten yhtididen valilld, ava-
ten vihitellen paikallismarkkinat myds kansainvilisille toimijoille (Karhunen ym., 2008).
Yksityisyrityksid nousi etenkin kulutustavaroiden tuotantoon ja kuluttajapalveluihin, jotka

olivat neuvostotaloudessa olleet laiminly6tyja aloja.

Yksityisen yritystoiminnan kehittyminen vauhdittui edelleen Neuvostoliiton hajoamista
seuranneen valtionomaisuuden yksityistdimisprosessin ansioista. Vuosien 1992—1994 aikana
yksityistettiin huomattava maard kauppaliikkeitd ja pienyrityksid, jotka myytiin kéteiselld
paikallistason viranomaisten toimesta (Karhunen ym., 2008). Uusia yrityksid syntyi myos
runsaasti erityisesti palvelu-, kauppa- ja elintarvikesektoreille sekd kestokulutushyodykkei-
den valmistukseen. Osa yrittédjistd hyddynsi talouden vapautumisen avaamia mahdollisuuk-
sia, osaa puolestaan motivoi yrittdjyyteen taloudellinen pakko julkisen sektorin palkkojen
romahtaessa ja valtionyritysten kérvistellessd palkanmaksuvaikeuksissa. Vuonna 1992
pienyritysten méériksi Vendjilld arvioitiin noin 560 000, joka vuonna 1994 oli noussut jo
896 600:een. (Buhvald ja Vilenskyj, 2001) Valtion tilastoviranomainen alkoi myds késitella
pienyrityksid omana luokkanaan, joskin pienyrityksen méaritelma vaihteli toimialoittain.
Esimerkiksi tyontekijoiden méiéran ylarajaksi méériteltiin teollisuusyrityksille 100 ja kulut-

tajapalveluyrityksille 30.

Alkuinnostuksen jédlkeen pienyrityssektorin kehitys kdéntyi laskusuhdanteiseksi vuoden
1994 lopulla. Useita konsultointiin, tutkimukseen ja vélityskauppaan keskittyvid yrityksid
lakkautettiin. Myoskddn maataloustuotanto ei kdynnistynyt toivotulla tavalla. Tilannetta
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kuvaavat seuraavat indikaattorit: 50 % rekisterdidyisti yrityksista ei kdytdnndssa ollut aloit-
tanut liiketoimintaansa; 30 % sai toimintansa juuri ja juuri kannattamaan; 40 % ei maksanut
veroja; 10 % toimi suhteellisen hyvin; 3—4 % kukoisti ja 37 % menestyvistd yrityksistd
toimi harmaassa taloudessa. Vakiintuneiden normien ja sdéntdjen puuttuessa useat yrittajit
ajautuivat tekemisiin rikollisen toiminnan kanssa. Kiristysté ja rahan kiskontaa harjoittivat
niin valtion viranomaiset kuin “suojelupalveluita” tarjoavat rikollisorganisaatiot. Vuonna
1995 pienyritysten madrd oli laskenut 877 300 yritykseen, jotka muodostivat viidesosan
Vendjan kokonaistaloudesta. Asiantuntijoiden arvioiden mukaan pienyritykset tyollistivit

tuolloin 2,3 miljoonaa henked. (Vilenskyj, 1996)

Vuosien 1995-1998 aikana valtio ryhtyi méairatietoisesti laatimaan pk-sektorin kasvattami-
seen téhtddvaa strategiaa. Voimaan astuivat ensimmaiset federatiiviset lait ja asetukset, joil-
la pyrittiin edistdiméén pienyritysten toimintaa sekd kehittdmdén sektorille kohdennettuja
taloudellisia tukimuotoja. Samanaikaisesti heikentyvd taloustilanne pakotti yhd useampia
yksityishenkilditd kaupankdynnin pariin. Monet yrittdjét operoivat ilman toiminnan virallis-
tamista ja tulivat hidin tuskin toimeen. Tdménkaltaiset toimijat olivat erityisen haavoittuvia
kysynnédn vaihteluille ja byrokraattien kiskonnalle. Esimerkkind tdstd mainittakoon edesta-
kaisin ulkomaille sukkuloivat kauppiaat, jotka toivat maahan kulutustavaroita edelleenmyy-

taviksi.

Prk-sektorin kehitys vuoden 1998 talousromahduksen jilkeen

Elokuun 1998 talouskriisi oli merkittdvd vedenjakaja venildisen pk-sektorin kehityksessa.
Virallisten ldhteiden mukaan 25-35 % pienyrityksistd meni konkurssiin menettden noin 12
miljardia dollaria. Selvinneet yritykset joutuivat supistamaan henkilokuntansa méairdd ja
palkkoja. (Rybina, 2001) Joustavuutensa ansiosta pk-yritykset selvisivét tilanteesta kuiten-
kin helpommalla kuin suuryhtiét ja pystyivét palauttamaan toimintansa Kriisid edeltdneelle

tasolle isompia yrityksid nopeammin.



Vuosina 1998-2001 rekisterdityjen pienyritysten mdird pysyi ldhes muuttumattomana.
My0s niiden rooli ty6llistdjind ja osuus BKT:sta sdilyi melko samanlaisena. Tuolloin pien-
yrittdjét, samoin kuin koko Vendja, pyrkivit nousemaan jaloilleen kriisin jalkimainingeista.
Vuodesta 2001 ldhtien maan talous alkoi osoittaa elpymisen merkkejd, jotka heijastuivat
myods pk-sektoriin. Yritysten madrd ldhti vakaaseen kasvuun, kuten ilmenee kuviosta 1.
Vuoden 2007 lopussa Venéldinen pk-sektori ty6llisti noin 19 % tydvoimasta ja muodosti 15

% BKT:sta.

Kuvio 1: Pk-yritysten midri Venijilld, tuhansia*
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Léhde: Rosstat, 2009

Verrattuna lintiseen Eurooppaan ndmi tunnusluvut ovat suhteellisen alhaisia. Tilastoja ve-
néldisistd pienyrityksistd on kuitenkin tulkittava tietyin varauksin. Ne eivdt yht4alta sisélla
yhden hengen yrityksid, joissa ei ole palkattua tyévoimaa. Toisaalta monet venéaldisyrityk-
set rohkaisevat tyontekijoitddn ottamaan yksityisyrittdjén statuksen péadstikseen hyodynté-
madn pienyrityksille kehitettyd yksinkertaisempaa verojérjestelmédd. On myds yleistd, ettd
tyontekijat tyoskentelevit osa-aikaisina monessa yrityksessd, mutta ovat rekisterdityneet

vain yhteen, miké vaéristad virallisia tietoja yritysten tyontekijamaérista. (Barre, 2005)



Tilastoja vadristdd osaltaan myds epdvirallinen yritystoiminta, joka ei ndy virallisissa lu-
vuissa. On arvioitu, ettd vuonna 2005 vihintéédn 40 % venéldisistd pk-yrityksistd liikkkui ta-
louden harmaalla alueella. Néilld yrityksilld ei ole virallista kirjanpitoa eivitkd ne maksa
kaikkia veroja. Téllaisia yrityksid on paljon esimerkiksi tekstiili-, alkoholi-, elintarvike-,
CD- ja tietokonekaupan aloilla. (Barre, 2005) Yksinkertaistetun verotusjirjestelmin kéyt-
toonotto vuonna 2003 sai tosin yritykset aktiivisesti virallistamaan toimintaansa, mutta pro-
sessi on sittemmin hidastunut johtuen verotuksen kiristymisestd ja viranomaisten lisdédnty-

neestd puuttumisesta pk-yritysten toimintaan (kts. Heininen ym., 2008).

Vuonna 2008 tdyteen mittaansa puhjennut finanssikriisi on vaikuttanut kielteisesti pienten
ja keskisuurten yritysten toimintaan. OPORA Rossiin maaliskuussa 2009 julkaiseman seu-
rantaraportin mukaan pienten ja keskisuurten yritysten tilanne on heikentynyt, mutta se ei
kuitenkaan ole heikentynyt niin jyrkésti kuin alun perin epdiltiin. Raportin mukaan 22,5 %
pk-yrityksistd médritteli helmikuussa tilanteensa hyviksi, kun taas 26,5 % vastanneista yrit-
tdjistd luonnehti liiketoimintansa tdménhetkistd tilannetta negatiiviseksi. Ainoastaan 6 %
vastanneista néki tilanteen erittdin huonona. Odotukset tulevaisuudesta ovat kuitenkin pes-
simistisempid. Kaikkiaan 35 % yrityksistd on varautunut tilanteensa heikkenevéan entises-
tadn. Kolmasosa ei kuitenkaan usko kriisin vaikuttavan omaan liiketoimintansa tilanteeseen

mitenkién ja perdti 23 % vastaajista uskoi tilanteen parantuvan.

Maantieteellisesti venildiset pk-yritykset jakautuvat suurin piirtein suhteessa alueen asu-
kasméairddn. Alla oleva kuvio kuvaa rekisterdityjen pk-yritysten méédrad federaatiopiireit-
tdin vuoden 2007 lopussa. Pienyritysten toiminta on paljolti keskittynyt kaupunkeihin ja
ennen kaikkea suurkaupunkeihin, silld noin kolmasosa pk-yrityksistd sijaitsee Moskovassa

tai Pietarissa.
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Kuvio 2: Pienyritysten méiri federaatiopiireittiin, tuhansia
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Ldhde: Rosstat, 2008

Pk-sektorin toimialajakauma on pysynyt ldhes samankaltaisena 1990-luvun lopulta ldhtien.
Kuvio 3 esittdd Venijin pk-yritykset toimialoittain liitkevaihdolla mitattuna. Lahes puolet
yritysten kokonaisliikevaihdosta muodostuu tukku- ja vihittdiskaupasta. Seuraavaksi tule-

vat erilaiset palvelut, tuotanto ja rakennusteollisuus.

Kuvio 3: Pk-yritysten liikevaihdon jakautuminen toimialan mukaan Venijilla, %
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Ldhde: Rosstat, 2008

Pk-sektoria koskeva sddntely Vendjilld on kokenut alituisia uudistuksia 2000-luvulla. Tar-
jolla on ollut sekd keppid ettd porkkanaa. Yhtdiltd pienyritysten hallinnollista taakkaa on
pyritty keventdméén esimerkiksi yksinkertaistamalla niiden verotusta, toisaalta pk-sektorin
saéntelyd on tiukennettu. Keviélld 2008 hyvéksytyn lain mukaan valtion, ulkomaisten osa-
puolten tai muiden pk-yritysten omistusosuus ei saa pk-yrityksissd ylittdd 25 prosenttia
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(Lampi, 2008). Samalla voimaan astuivat uudet pk-yritysten luokitukset. Ensimmaéinen kri-
teeri perustuu tydntekijimaarddn' ja toinen méiritelma liikevaihtoon®. Tilld halutaan osal-
taan varmistaa se, ettd pk-yritysten tukitoimien ja niitd koskevan lainsdddénnon piirissa
olevat yritykset ovat "todellisia’ pk-yrityksid. Tdhdn asti on ollut yleisté, ettd suurempi yri-
tys pilkotaan keinotekoisesti useaksi pieneksi, jotta pddstddn hyodyntdmédn esimerkiksi

yksinkertaistettua verotusmenettelya.

Pk-sektorin kehittdminen osana Vendjin talouden monipuolistamista on ollut pitkddn myos
Venijén korkeimman johdon agendalla. Presidentti Dmitri Medvedev on asettanut pienyri-
tysten kehittdmisen erityishuomion kohteeksi ja hyviksyi heti virkaan astuttuaan keviailla
2008 asetuksen yritystoiminnan hallinnollisten esteiden vdhentdmisestd, miki osaltaan pa-
rantaisi yritysten oikeudellista asemaa ja vaikeuttaisi viranomaisten korruptoitunutta toi-
mintaa. Lisidksi Medvedev on esittidnyt erilaisia lakialoitteita mm. pienyritysten verotusme-

nettelyn edelleen yksinkertaistamisesta.

Etenkin talouskriisin kdynnistymisen jidlkeen pk-yrittdjyyttd ja sen merkitystd on painotettu
valtion tasolla useaan otteeseen. Oljynhinnan dramaattinen putoaminen on nostanut keskus-
teluun Vendjan raaka-aineriippuvuuden ja téhén liittyen vaihtoehtoisten tulomuotojen kehit-
tdmisen. Vendjdn varapdaministeri Aleksander Zhukov painotti Aljans Median haastattelus-
sa, kuinka pienyrittdjyys on asuntorakentamisen liséksi toinen tdrkeimmisté talouskriisista
selvidmisen keinoista. My0s presidentti Dmitri Medvedev on korostanut pienyrittdjyyttd ja
sen merkitysté kriisinhoidossa. Erityistd painoarvoa hallitus antaa innovatiiviselle pienyrit-
tdjyydelle. Valtion tukea pienyrityksille on nostettu ja vuonna 2009 se tulee olemaan kaiken

kaikkiaan 10,5 miljardia ruplaa.

Pk-sektorin kasvulle on asetettu kunnianhimoiset tavoitteet. Talouskehitysministerion vuo-

teen 2020 ulottuvan kehitysstrategian luonnoksen mukaan pk-yritysten osuus kaikista yri-

! Mikroyrityksiksi médritelldén alle 16 tydntekijii tyollistavit yhtidt, pienyrityksiksi 16-100 tydllistivit ja
keskisuuriksi 101-250 tyontekijén yhtiot.

? Mikroyrityksen vuosittaiset myyntitulot eivét saa ylittda 60 milj., pienyrityksen 400 milj. ja keskisuuren 1
miljardia ruplaa.
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tyksisti tulisi seuraavan 12 vuoden kuluessa kasvattaa 80 prosenttiin (noin kuuteen miljoo-
naan yritykseen). Tuolloin ne tydllistéisiviat 60—70 % tyontekijoistd. Jo vuoteen 2015 men-
nessd pienyritysten osuus BKT:sta tulisi nostaa lahemmaiksi eurooppalaista tasoa, noin 50
prosenttiin. Uusia yrityksid halutaan erityisesti terveydenhuoltoon, tietoaloille, puunjalos-
tukseen ja tutkimustoimintaan. Pienyritysten odotetaan osallistuvan innovaatiokehitykseen
ja lisddvén kotimaisten tuotteiden valikoimaa ja laatua, jolloin ne véhentdvét riippuvuutta
tuonnista. Tavoitteet tullaan talousministerion mukaan saavuttamaan mm. valtion kehitys-
avustuksilla, esimerkiksi pienyrityslainojen ja uusien koulutusohjelmien muodossa. Hallitus
aikoo tukea mm. yrityshautomoiden perustamista ja vientiin suuntautuvaa liiketoimintaa.

(BOFIT, 2008)

2.2 Pietarin pk-sektorin kehitys

Pienilld ja keskisuurilla yrityksilld on merkittdva rooli Pietarin taloudessa. Kaiken kaikki-
aan Pietarin pk-sektorilla tyoskentelevien tyontekijoiden lukuméérd kattaa noin 7 % koko
Venidjén pk-sektorilla tyoskentelevien kokonaislukuméirastd, kun Pietarin véestd kattaa
ainoastaan reilun kolme prosenttia maan kokonaisviestostd. My0s kaupungin tuotantora-
kenne luonnollisesti eroaa monista muista Vendjdn alueista; sielld ei harjoiteta maataloutta
eikd kaupungissa myoskédédn sijaitse mineraaleja. Sen sijaan videston toimeentulo on Neu-
vostoliiton hajoamaisen jilkeen perustunut teollisuuden ohella vahvasti yksityisyrittdjyy-
delle. Kriisien jilkeen syntyneet lukuisat yhden miehen kuljetusyritykset ja moninainen

kioskikauppa ovat uurtaneet uraa vahvemman pienyrityssektorin kehittymiselle.

Pietarin pk-yritysten lukumééra on ollut koko 2000-luvun suhteellisen tasaisessa kasvussa
(ks. Kuvio 4). Vuoden 2008 heindkuussa pk-yritysten lukumiéra kasvoi 26 % edellisvuo-
teen verrattuna ja vastasi nin ollen 227,8 tuhatta yritystd. Tastd maarastd 162 435 oli rekis-

terdityjd yrityksid ja 65 393 yksitysyrittdjid.
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Kuvio 4: Pietarin pk-yritysten lukumaéiri, tuhatta*
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*1.7.2008
Lihde: Doing Business in St. Petersburg, 2009

Myos pk-yritysten liikevaihto on ollut uuden vuosituhannen aikana kovassa kasvussa ja jat-
koi nousuaan 26 prosentilla myds vuoden 2007 aikana, kuten ilmenee taulukosta 2. Sektori
tyollistdd noin 830 000 henkil6a eli noin kolmanneksen Pietarin tydvoimasta. Vuonna 2007

pk-yritysten investoinnit kiinteddn pddomaan ylittivét 3,65 miljardia ruplaa (90 milj. euroa)

ja niiden osuus budjetin verotuloista oli 23—-27 prosenttia.

Taulukko 2: Pietarin pk-sektori numeroiden valossa

Kasvu verrattuna vuoteen

2007
2006
Pk-yritysten miara 227 828 26 %
Likevaihto, milj. ruplaa 927 793 34 %
Pk-yritysten osuus Pietarin kokonaislikevaihdosta [ 29 % 7%
Tyontekijat pk-sektorin palveluksessa 833 356 -
Osuus tydvoimasta 31,40 % -

Léhde: Rosstat, 2008, Pietarin talouskehityskomitea, 2007
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Kuvio 5 havainnollistaa pk-yritysten liikevaihdon jakautumista toimialoittain. Suurin osa,
noin 72 % kokonaisliikevaihdosta on perdisin tukku- ja vihittdiskaupan alalta. Osuus on
aavistuksen suurempi kuin Vendjilld keskimdérin. Seuraavilla sijoilla ovat rakentaminen ja

erilaiset tuotantoon liittyvét alat.

Kuvio 5: Pk-yritysten liikevaihdon jakautuminen toimialan mukaan Pietarissa, %

Liikenne ja viestinta  Kiinteistopalvelut
2% 6%

Muut

Rakentaminen
10 %

Tuotanto
8 %

Hotelli- ja ravintola- ) Tu_lfku-J'a
ala vahittaiskauppa
1% 72 %

Ldhde: Doing business in St. Petersburg, 2009

Toimijoiden méérilla tarkasteltuna véhittdiskaupan osuus on hieman pienempi: noin puolet
pk-yrityksistd ja yksityisistd yrittdjistd toimii kyseiselld alalla (Doing Business in St. Pe-
tersburg, 2009). Lukumaéaérillisesti seuraavalla sijalla on kiinteistopalvelut, jossa toimii noin

16-19 % kaikista Pietarissa toimivista pk-yrityksista.

2.3 Rahoitus veniliisten pk-yritysten haasteena

Syksylla 2008 Vendjan reaalitalouteen nopeasti levinnyt globaali finanssikriisi toi rahoituk-
seen ja litketoiminnan kannattavuuteen liittyvat haasteet, kuten kysynnén laskun ja rahoi-
tuksen saatavuuden, pk-yritysten kohtaamien ongelmien listan kdrkeen. Kriisiin asti kyseis-
té listaa hallitsivat julkisen sektorin toimintaan liittyvit ongelmat, kuten byrokratia, korrup-
tio ja korkea verotus (kts. esim. CEFIR, 2007). Rahoituksen saatavuus on koettu jossain
maédrin ongelmaksi kautta 2000-luvun, mutta verrattuna muihin ongelmiin rahoituksen saa-
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tavuus helpottui suhteellisesti enemmén 2000-luvun alkuvuosina. Esimerkiksi moskovalai-
sen tutkimusinstituutti CEFIR:in vuosina 2001-2006 toteuttaman vuosittaisen pk-yritysten
toimintaympariston kehitystd seuranneen barometrin mukaan vuonna 2001 rahoituksen saa-
tavuus oli pk-yritysten ongelmalistalla sijalla nelja ja vuoden 2006 tutkimuksessa sijalla
yhdeksén (CEFIR, 2007). Toisaalta 2000-luvun talouden nousukauden aikana venildisissi
selvityksissd pk-yritysten ongelmalistan kérkeen alkoivat nousta myds muiden tuotannon-
tekijoiden saatavuuteen liittyvit haasteet, kuten tydvoiman ja kohtuuhintaisten toimitilojen
saatavuus (OPORA, 2008b). Huomionarvoista kuitenkin on, ettd pk-yrityksistd suurin osa
el aina kriisiin asti kokenut em. ongelmia varsinaisena esteené liiketoiminnan kehittdmisel-
le. Taulukko 3 kuvaa sitd nopeutta, jolla finanssikriisi on vaikuttanut vendldisten pk-

yritysten toimintaedellytyksiin.

Taulukko 3: Pk-sektorin keskeisimmiit ongelmat helmikuussa 2009* ja vuonna
2007%*

Ongelma 2009, % 2007, %
Kysynnién lasku 55 7
Rahoituksen puute (2007 rahoituksen saatavuus) 44 15
Ruplan heikkeneminen ja inflaatio 31 n/a
Asiakkaiden maksuhéiridt ja koventuneet maksuehdot 25 n/a
Tavarantoimittajien koventuneet ehdot 19 n/a
Verotuksen kovuus 17 n/a
Kilpailun koveneminen (2009), epéreilu kilpailu (2007) 15 14
Henkil6ston saatavuus 11 21
Korruptio ja rikollisuus 7 5
Viranomaistarkastukset 5 10

*talouskriisin aiheuttamat ongelmat, n = 300
**liiketoiminnan kehittdmisté jarruttavat tekijat, n = 1500

Lihde: OPORA, 2008b; 2009
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Kuten taulukosta ndhdéin, keskeisin finanssikriisin mukanaan tuoma ongelma on kysynnan
lasku, josta helmikuussa 2009 kirsi yli puolet yrityksistd. Ennen finanssikriisid sen kanssa
kamppaili vain alle 10 prosenttia yrityksistd. Asiakkaiden ja tavarantoimittajien tilanteen
heikkeneminen ndkyy asiakkaiden maksuhdiridind ja tavarantoimittajien koventuneina
maksuehtoina, mikd puolestaan lisdd rahoituksen tarvetta tavarantoimittajien vaatiessa ké-
teistd. Finanssikriisin myonteisid vaikutuksia puolestaan on henkildston saatavuuden para-
neminen. My®s toimitilojen saatavuus on jossain mairin helpottanut kriisin seurauksena
(OPORA, 2009). Taulukko 4 kuvaa, miten venildisten pk-yritysten ndkemykset taloudelli-

sesta tilanteestaan ovat kehittyneet.

Taulukko 4: Pk-yritysten nikemykset taloudellisesta tilanteestaan 2006 ja 2009, %

2006 2009*
Hyvi tai erittdin hyva 25 23
Melko vakaa 53 51
Epévakaa 14 20
Huono 5 6
EOS 2 0

*Helmikuu

Léihde: OPORA, 2006, 2009

Kiinnostavaa on, ettd finanssikriisi ei toistaiseksi ndyta juurikaan vaikuttaneen pk-yritysten
nikemyksiin nykyisestd taloustilanteestaan. Yritysten odotukset tulevan kehityksen suhteen
ovat sen sijaan melko pessimistiset. Helmikuussa 2009 tilanteensa odotti sdilyvian ennallaan
35 prosenttia yrityksistd ja sama prosenttiosuus odotti tilanteensa huononevan jonkin ver-

ran. Jonkinasteiseen paranemiseen uskoi vain viidennes yrityksista.

Finanssikriisin aiheuttamista ongelmista on edelld mainitun tutkimuksen (OPORA, 2009)

mukaan pahiten vuoden 2009 aikana kérjistynyt ulkopuolisen rahoituksen saatavuus, jonka
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51 prosenttia vastaajista kertoi vaikeutuneen. Yli 60 prosenttia vastaajista puolestaan rapor-
toi korkotason noususta. Toisaalta tulee huomioida, ettd venildiset pk-yritykset kayttavat
edelleen suhteellisen vdhédn ulkopuolista rahoitusta. Taulukko 5 kuvaa, miten venildisten
pk-yritysten alkupddoman ldhteet kehittyivit muutamana finanssikriisid edeltdneend vuote-

na.

Taulukko 5: Alkupéioman lihteet 2005 ja 2007, % vastaajista®

Alkupéioman lihde 2005 2007
Yrityksen perustajan omat varat** 79 75
Yksityisten sijoittajien varat 17 14
Pankkilainat*** 10 24
Lainat muilta organisaatioilta kuin pankeilta (ml. muut yritykset) 6 6
Julkinen rahoitus 2 3
Muu rahoitus n/a 1
Péadomarahastojen varat n/a 0

*vastaajat saivat valita useamman vaihtoehdon

** sisdltden vuoden 2005 kyselyn kategoriat omat sdéstdt (63 %) ja lainat sukulaisilta ja
tuttavilta (16 %)

*** yuoden 2007/2008 kyselyssé eriteltyind pankkilainoihin yksityishenkildille (13 %) ja
pankkilainoihin yrityksille (11 %)

Kuten kuviosta ndhddin, omat varat (ml. lainat tutuilta ja sukulaisilta) ovat olleet
paiasiallinen rahoitusldhde yritystoiminnan kdynnistysvaiheessa. Pankkirahoituksen kayttd
tosin yleistyi finanssikriisid edeltineiden parin vuoden aikana jossakin maérin. Osasyyni
tdhdn on kulutus- ja muiden yksityishenkildille myonnettdvien luottomarkkinoiden kehit-
tyminen, joka on tarjonnut myds yritystoiminnan kdytettédvissd olevaa rahoitusta helpom-
min kuin varsinaiset yritysluottoinstrumentit. Taulukosta kdy my6s ilmi, miten

marginaalinen rooli julkisella rahoituksella on toistaiseksi ollut yritystoiminnan
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alkupddoman ldhteend. Taulukko 6 puolestaan vetdd yhteen eri rahoitusléhteiden kéyton

yrityksen kehittdmiseen.

Taulukko 6: Eri rahoituslihteiden kiytto yrityksen kehittimiseen 2005, %

Rahoitusléhde 2005
Omat sddst6t, muiden yritysten varat 29,7
Pankkilaina 15,8
Lainat tuttavilta ja sukulaisilta 13,2
Lainat muilta yrityksiltd 3,5
Julkinen rahoitus 1,5
Péadoman houkuttelu uusilta partnereilta 32
Tulorahoitus 61,3

Liihde: OPORA, 2006

Kuten kuviosta ndhdédn, venéldiset pk-yritykset ovat rahoittaneet investointinsa ja yrityk-
sen kasvun valtaosin tulorahoituksella. Tdma on luonnollisesti vaikeutunut finanssikriisin
aiheuttaman kysynnédn laskun my6td, kun yritysten kassavirta on pienentynyt. Luoteis-
Venijin federaatiopiirissd (ml. Pietari) pankkirahoituksen kdyttd on ao. tutkimuksen mu-
kaan ollut hieman yleisempéé kuin keskiméérin Venéjélld. Toisaalta julkisen rahoituksen
kayttd on ollut tdssékin suhteessa ldhes olematonta. Samaisessa tutkimuksessa yrityksiltd

kysyttiin niiden nikemyksié eri tyyppisen rahoituksen saatavuudesta (taulukko 7).
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Taulukko 7: Rahoituksen saannin helppous rahoituslihteittiin 2005, % vastaajista

Kiytinnossi Melko Melko Erittiin EOS

mahdotonta vaikeaa helppoa helppoa
Pankkilaina 17 37 31 8 9
Muu laina 17 28 20 4 32
Omistusosuuden myynti 12 20 18 5 44
Tilaajan hankerahoitus 15 28 17 3 37
Julkinen rahoitus 58 18 3 1 21

Lihde: OPORA, 2006

Taulukosta ndhddén, ettd julkisen rahoituksen saamista on pidetty ldhes mahdottomana. Té-
td késitellddn tarkemmin julkista rahoitusta koskevassa luvussa 3.1. Reilu puolet vastaajista
piti vuonna 2005 pankkilainan saamista vaikeana tai mahdottomana, mutta toisaalta ldhes
40 prosenttia melko tai erittdin helppona. Finanssikriisi on heikentényt tilannetta oleellises-
ti, silld tuoreen ’kriisibarometrin’ (OPORA, 2009) mukaan ulkopuolisen rahoituksen saan-
nin koki vaikeutuneen hivenen yli puolet vastaajista, joista valtaosa piti sitd kdytdnnossa
mahdottomana. Muiden rahoitusldhteiden tunnettavuus on selvisti vdhdisempéa, mistd kie-

lii EOS vaihtoehdon valinneiden vastaajien suuri osuus vuoden 2005 kyselyssa.

Pankkirahoituksen suhteellisen vahdisti roolia pk-yritysten rahoitusldhteens kuvastaa myds
se, ettd vuonna 2007 toteutetun kyselyn mukaan 70 prosenttia pk-yrityksistd ei ollut hake-
nut pankkilainaa. Niistd 61 prosenttia ilmoitti yhdeksi syyksi sen, ettd pankkilainalle ei ol-
lut tarvetta. Niistd yrityksistd, jotka lainaa olivat hakeneet, 75 prosenttia sen oli myds saa-
nut. Lainahakemus oli ndin ollen evitty 25 prosentilta lainaa hakeneista. (OPORA, 2008b)
Luoteis-Venijilla “tyrméttyjen” lainanhakijoiden osuus oli hieman korkeampi kuin Vena-

jélla keskimdérin. Taulukko 8 esittda syitd sithen, miksi pankkirahoitusta ei ole kéytetty.
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Taulukko 8: Syyt siihen, miksi pankkilainaa ei ole kiytetty*

2005 2005 2007

Luoteis-

Venija
Riittivien vakuuksien puute 28,5 26,4 34
Liian korkea korko 42,2 32,9 28
Liian lyhyt laina-aika 15,6 10,7 n/a
Luottohistoria ei kelvannut pankille 72 8,60 10
Yritys ei kyennyt toimittamaan pankin vaatimia 15,3 22,9 24
asiakirjoja koskien yrityksen taloudellista tilaa
Muu syy 6,7 5,7 4

* % vastaajista, jotka olivat hakeneet lainaa, mutta eivit sitd saaneet tai ehdot eivit sopineet

Liihde: OPORA, 2006, 2008a

Taulukosta ndhdién, ettd korkea korkotaso ja vakuuksien puute ovat olleet yleisimmat syyt
sithen, miksi pankkilainoitusta ei ole kaytetty. Luoteis-Venijé, jonka finanssikeskus Pietari
on, eroaa jossain madrin muusta Vendjastd. Vaikuttaa silté, ettd pankkien lainachdot korko-
jen ja laina-ajan osalta ovat finanssikriisiin asti olleet Luoteis-Vendjdlld suotuisammat yri-
tysten kannalta, mutta pankkien muut lainaehdot (kuten vaatimukset dokumenteista) tiu-
kemmat kuin muualla maassa. Vuoden 2007 tutkimuksessa merkillepantavaa on, ettd 33
prosenttia vastaajista ilmoitti, ettd pankki oli evannyt lainan kertomatta syyti. Finanssikriisi
on vaikeuttanut lainojen saatavuutta entisestdian korkotason noustessa ja vakuusarvojen las-

kiessa.

Rahoitus suomalaisyritysten haasteena Vendjdlld

Rahoituksen jarjestiminen toimintaan Vendjille ei suomalaisten kannalta ole finanssikrii-

siin asti ollut kovin merkittdvd ongelma suhteessa muihin Vendjin liiketoiminnan ongel-
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miin. Suomalais-venildisen kauppakamarin Vendjin kaupan barometrissd suurimpien on-
gelmien joukossa ovat jo pitkddn olleet tullaus ja byrokratia, jotka toki osaltaan vaikuttavat
myds rahoitusjérjestelyihin. Kevaalld 2008 vain kolme vastaajaa 184:std ilmoitti olevansa
investoimatta Venéjélle rahoituksen puutteeseen ja kustannuksiin vedoten. Verrattuna vena-
laisiin pk-yrityksiin, suomalaisyritysten rahoitusasemaa voidaan pitdd parempana venélai-
siin kilpailijoihin ndhden, silld usein rahoitus on jérjestetty emoyhtion kautta Suomesta.
Niin ollen Vendji-investointien rahoitusmahdollisuuksiin vaikuttaa enemmén suomalaisten

kuin venildisten rahoitusmarkkinoiden tilanne.

Suomalaisyritysten toimintaa Vendjilld on tutkittu paljon, mutta rahoituskysymyksiin kes-
kittyvad tutkimustietoa on tarjolla suhteellisen véhdn. Poikkeuksen tekee Inkeri Hirvensa-
lon Elinkeinoeldmén tutkimuslaitoksen vuonna 1999 julkaisema tutkimus ”Sijoitukset Ve-
ndjélle — Kokemuksia Vendjélle tehtyjen sijoitusten rahoituksesta”. Tuolloin suomalaiset
yritykset olivat tehneet sijoituksia Venédjélle varsin varovaisesti, mikd osoittautui jilkeen-
pdin myo0s viisaaksi Vendjilld 1998 puhjenneen talouskriisin valossa. Etenkin suuret yrityk-
set tekivdt tuolloin resursseihinsa ndhden melko pienid sijoituksia, mutta erdiden pk-
yritysten sijoitukset olivat kotimaan volyymiin ndhden merkittivid. Tutkimuksessa todetaan,
ettd investointien rahoitus on ollut yksinkertaisinta jarjestdd osakepddoman muodossa. Pien-
ten yritysten kohdalla emoyhtié on osakepddomasijoituksen lisdksi usein jérjestinyt kaytto-
paddomaa tytiryritykselle myontdmalld maksuaikaa hankinnoille Suomesta. Sen sijaan ulko-
puolista lainaa on kéytetty kohtalaisen harvoin. Sitd on ollut vaikeaa saada Venijén mark-
kinoille ja korot ovat olleet korkealla. Liséksi pk-yritykset ovat piténeet tirkednd oman
kontrollin sdilymistd, eivdtkd sen takia ole halunneet ulkopuolista rahoitusta investoin-
teihinsa. (Hirvensalo, 1999) Samansuuntaisia tuloksia saatiin Elinkeinoeldman tutkimuslai-
toksen julkaisun “Investoinnit ja investointiedellytykset Vendjille” (2005) perusteella, jon-
ka tavoitteena oli saada selvitys investointitoiminnasta ja sen edellytyksien kehittdmisesta
Vendjilld. Tutkimuksessa todetaan, ettd Kkertasijoitukset ovat olleet suhteellisen pienid ja
rahoitus tulee useista eri ldhteistd, eikd isona pdfdomasijoituksena. Strategiana on ollut kas-

vaa tulorahoituksella. (Hernesniemi, 2005)
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Tuoreemmassa, finanssikriisin aattona ilmestyneen tutkimuksen (Karhunen ym., 2008) mu-
kaan suomalaisyritykset kokivat Vendjan rahoitussektorin toiminnan jossain mairin paran-
tuneen 2000-luvulla. Yritykset olivat havainneet, ettd myds Venijélla on mahdollista saada
lainaa melko kohtuullisella korolla ja aikaisempaa pidemmilld maksuajoilla. Tama nékyi
ennen kaikkea venéldisten asiakkaiden ja muiden yhteistydkumppaneiden parantuneina ra-
hoituksensaantimahdollisuuksina. Katsottaessa suomalaisyritysten liiketoimintaa kokonai-
suutena, Vendjin finanssikriisi onkin ndin ollen vaikuttanut sithen ennen kaikkea venildis-
ten asiakkaiden ja partneriyritysten kautta. Tuoreiden selvitysten (SVKK, 2009; Jarvikuona
ym., 2009) mukaan kriisi on nékynyt Venijilld toimivien suomalaisyritysten kysynnén las-
kuna, asiakkaiden maksuvaikeuksina ja tilausten peruuntumisena. Téstd huolimatta suoma-
laisyritykset vield vuoden 2009 alkukuukausina suhtautuivat luottavaisesti Venija-
toimintojensa kehittymiseen. Valtaosa em. selvityksiin osallistuneista yrityksistd ilmoitti
pitdvinsd Vendja-panostuksensa ennallaan tai jopa kasvattavansa niitd ldhitulevaisuudessa,
kun taas toimintojaan aikoi supistaa vain muutama prosentti yrityksistd. Kriisin positiivise-
na puolena suomalaisyritykset mainitsivat samat tekijiat kuin venéldisyritykset, eli tyovoi-

man saatavuuden parantumisen seka toimitilojen ja muun kustannustason halventumisen.
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3 Yleiskatsaus pk-yritysten rahoituslihteisiin ja niiden kehi-

tykseen Vendjilla

Verrattuna talouden siirtymikauden alkuvuosiin, venaldisyrityksille on tullut tarjolle entista
enemmaén niin markkinaehtoista kuin julkista rahoitusta. Etenkin parina finanssikriisid edel-
tdvdnd vuonna pankit kehittivét aktiivisesti erilaisia luottoinstrumentteja, joista osa suun-
nattiin pk-yrityksille. Julkista rahoitusta alkoi myds tulla tarjolle osana valtiollisia ja alueel-
lisia pk-sektorin tukiohjelmia. Téssd luvussa luodaan katsaus eri pk-yritystoiminnan rahoi-

tusmuotojen kehitykseen Venéjélla ja erityisesti Pietarissa.

3.1 Pk-yritysten julkinen rahoitus

Venijélld on viime vuosina kehitetty erilaisia tukimuotoja pk-yrityksille sekd federaatio-
ettd aluetasolla. Osana tukiohjelmia on tullut tarjolle erilaisia rahoitusinstrumentteja, kuten
valtiontakauksia ja veroluottoja. Tukisummat ja tukien kdyton laajuus ovat toistaiseksi ol-
leet melko vaatimattomalla tasolla. Kaytossé on ollut esimerkiksi valtion pienyritysten luo-
totuksen tukiohjelma, jossa valtio kompensoi 25-40 % yrittdjén lainanhoitokuluista. Yrittd-
jé on itse hankkinut ohjelman puitteissa hyvéksyttdvin lainan yhteistydpankeilta, jonka jal-
keen on ollut mahdollista hakea korvausta lainanhoitokuluista. Vuonna 2005 vain kolme
pankkia (Sberbank, Vneshtorgbank ja Bank Moskvy) olivat allekirjoittaneet yhteistydsopi-
muksen ohjelman toteuttamisesta. Pietarissa vuonna 2005 ohjelman puitteissa annettiin 7
lainaa, mutta vuonna 2006 jo 80 lainaa, jotka olivat keskimdarin 105 000 euroa. (Isto¢niki

finansirovanija, 2007)
Finanssikriisi on antanut uuden sysdyksen yritystoiminnan julkisen tuen kehittdmiselle

myos Vendjilld. Seuraavaksi luodaan yleiskuva niihin toimiin, joita on kéynnistetty fede-

raatio- ja aluetasolla Pietarissa pk-yritysten tukemiseksi.
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Federaatiotason tukitoimet pk-yrityksille

Sekd federaatio- ettd Pietarin hallitus ovat pyrkineet helpottamaan pk-yritysten tilannetta
erilaisin tukitoimin, joskin monet niistd ovat herdttianeet kritiikkid. Joulukuussa 2008, suo-
rassa ldhetyksessd kdytdvdn kansan kyselytunnin aikana, pddministeri Putin lupasi pk-
yrityksille tukea 40,5 miljardin ruplan verran. Samalla pk-yritykset saavat verokevennyksia.
Pk-yritysten veroprosenttia on mahdollista laskea alueellisesti 15 prosentista 5 prosenttiin
(Account.spb.ru, 2008a). Raportin kirjoitushetkelld Pietarin omaa lakia verokevennyksistd
ei vield ole, mutta pienyritysten (alle 100 tyontekijdd) uusi veroprosentti tulee olemaan to-
dennikoisesti 5 % (Account.spb.ru, 2008b). Yrittdjat ovat tosin kyseenalaistaneet veroke-
vennyksen hyoddyn, silld mm. ty6eldkemaksut nousevat samanaikaisesti, mikd kaytdnndssa

syo verokevennysten tuoman hyddyn.

Muitakin toimia on toteutettu. Yritysten rekisterdintid on helpotettu tekemailld siitd ilmoi-
tusluonteinen ja vastikdén Vendjan hallitus mahdollisti 3 kuukauden viiveen arvonlisdveron
maksuun. Vastaava helpotus on mahdollisesti tulossa my&s tullimaksuihin. (Account.spb.ru,
2008c). Pk-yritysten vuokrakuluihin on tulossa helpotusta kehitteilld olevan asetuksen
muodossa. Kyseinen asetus mahdollistaisi valtion omistuksessa olevien vapaiden tilojen
vuokraamisen edullisin ehdoin ensisijaisesti pk-yrityksille. Niista tiloista yritys maksaisi
vuokraa ensimmdisend vuonna 40 % vuokrasummasta, toisena 60 %, kolmantena 80 % jne.

(Account.spb.ru, 2009a).

Hallitus on my®os pyrkinyt helpottamaan pankkien likviditeettipulaa. Likviditeetin paranta-
miseksi pankkien on mahdollista mm. rahoittaa keskuspankin myontdmié lainoja kaytté-
mélld vakuuksina pk-yritysten lainoja ja vekseleitd (Account.spb.ru, 2009b). Myds pankki-
en valvontaa on lisdtty. Pankkien kontrollointia hoitava Talletusten vakuutusvirasto
(Agenstvo po strahovaniju vkladov), on finanssikriisin yhteydesséd saanut lisdé toimivaltaa.
Vuoden 2008 marraskuusta ldhtien kyseiselld virastolla on oikeus ongelmallisten pankki-

en “taloudelliseen tervehdyttdmiseen” (Agenstvo po strahovaniju vkladov, 2009). Kéytin-
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ndssd tdma tarkoittaa sitd, etti virasto pystyy ottamaan hallintaansa ongelmallisten pankki-

en toiminnan.

Pietarin hallinnon tukitoimet

My®bs Pietarin kaupunkihallinnon tasolla tiedostetaan tilanteen vakavuus pk-yritysten kan-
nalta. Pietarin kaupungin on méérd subventoida pk-yrityksid 277 miljoonalla ruplalla, mika
on korkeampi summa kuin edellisend vuonna (Account.spb.ru, 2009c¢). Joulukuussa kdydyn
pk-yrittdjien tapaamisen yhteydessd Pietarin kuverndori Valentina Matvienko vakuutti, ettd
kaikki kaupungin 17 pk-yritysten tukiohjelmaa tulevat jatkumaan vuonna 2009 ja saavat
rahoitusta taloudellisesta kriisistd huolimatta. Matvienkon mukaan kaupungin budjettia
joudutaan mahdollisesti karsimaan, mutta pienyrityksiin emme koske” (Account.spb.ru,

2009c).

Tukiohjelmien lisdksi kaupungin toimesta on tullut muitakin pk-yrityksid tukevia aloitteita.
Erityisesti taloudellisesti epdvarmoina aikoina tirkeissd valtiollisissa tilauksissa, pienyritys-
ten osuus on kasvanut vuoden aikana 29,5 prosentista yli 60 prosenttiin (Programma razvi-
tija malogo predprimnimatelstva, 2008). Tavoitteena on laskea edelleen valtiollisten tilaus-
ten suuria kokoja, joita pienyritykset ovat pitdneet ongelmallisina. Ndin yhd useampi pk-
yritys saa osuuden valtion tekemistd tilauksista. Vuoden 2008 marraskuusta lahtien pk-
yritysten kytkeytymistd sahkdverkkoon subventoidaan kaupungin budjetista. Kytkentdmak-
suista palautetaan 50 %. Myo0s valmisteltu projekti maan vuokran nostamisesta vuoden
2009 aikana on hyllytetty toistaiseksi. Lisdksi kaupungin suunnitelmissa on perustaa mikro-
luottojen antoon erikoistuva rahasto, joka mydntdisi pk-yrityksille lainoja 600000 ruplaan

asti. (Account.spb.ru, 2009d)

Suosituksi osoittautuneen “Pankkien luotonanto pk-yrityksille”-tukiohjelman (“Kredito-
vanije kommercheskimi bankami SMP”’) budjetti nousee vuonna 2009 30 miljonaan rup-
laan viime vuoden 20 miljoonasta (Programma razvitija malogo predprimnimatelstva,

2008). Kyseisessd ohjelmassa pk-yrityksille korvataan 40-90 % pankkien lainakoroista ai-
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heutuvista kuluista. Lainojen subventoinnissa ongelmaksi on ilmaantunut esimerkiksi se,
ettd subventiot toimivat ainoastaan lainoissa, joissa korkoprosentti on korkeintaan 21. Ei
kuitenkaan ole epatavallista, ettd pankkien mydntimissé lainoissa korkoprosentti nousee 24

prosenttiin tai sen yli.

Toinen suosituksi osoittautunut tukimuoto kaupungin pienyrityksille on ollut kaupungin
vuonna 2007 perustama Pienyritysten luotottamisen tukirahasto (Fond sodejstvija kredito-
vanija malogo biznesa). Kyseisen tukirahaston pédasiallisina tehtdvind on olla pk-yrityksen
takaajana lainaneuvotteluissa sekd olla vilittdjdnd rahoituskysymyksissd. Kéytdnndssé ra-
hastolla on yhteistydsopimuksia Pietarin suurimpien pankkien kanssa, jotka vuorostaan hy-
viaksyvit tukirahaston pk-yrityksen takaajaksi. Yhteistyd pankkien kanssa ei ainakaan viime
vuonna sujunut odotusten mukaisesti. Vuonna 2008 tukirahaston asettamasta 900 miljoo-
nan ruplan lainalimiitistd pankit mydnsivét lainoja ainoastaan 541,3 miljoonalle ruplalle
(Account.spb.ru, 2008b). Téstd huolimatta kyseinen tukimuoto on kerdnnyt suosiota pk-
yrittdjien keskuudessa ja muun muassa joulukuussa 2008 hakemusten médrd Pienyritysten
luotottamisen tukirahastoon kasvoi yli puolitoistakertaiseksi syyskuuhun verrattuna. (Ac-
count.spb.ru, 2008d). Vuonna 2009 kaupungin hallinto on nostamassa tukirahaston budjet-

tia 340 miljoonasta ruplasta noin 400 miljoonaan (Account.spb.ru, 2008e).

Niiden tukimuotojen lisdksi kaupunki muun muassa subventoi pk-yritysten sertifiointia ja
ulkoistamista. Vuonna 2009 Pietarin kaupungin budjetista on varattu 13 miljoona ruplaa
pienyrittdjien sertifiointi- ja ulkoistamiskulujen kattamiseen. Viime vuonna kyseiset ohjel-
mat saivat rahoitusta 6 miljoonan ruplan verran (Account.spb.ru, 2008f). My6s pk-yrittdjien
leasingmaksuihin on tulossa helpotuksia. Kaupungin budjetista tullaan korvaamaan 50 %
(korkeintaan 450 000 ruplaa) pk-yrityksen pédasiallisten tarvikkeiden leasing-hankinnoista

(Account.spb.ru, 2008g).
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Tukitoimien kritiikki

Valtion tukitoimien tehokkuutta vihentdd merkittavasti julkisten tukimuotojen huono tun-
teminen. Noin 50 % pk-yrittdjistd eivdt edes tiedd pk-yritysten tukiohjelmista (OPORA,
2008b). Tdmén vuoksi, vaikka hallituksella on monia hyvia aloitteita, vaikutukset jddvét
viahaisiksi. Lisdksi monet pienyrittijit nikevét, ettd itse asiassa tehokkaat korruption vastai-
set toimet auttaisivat heitd finanssikriisin olosuhteissa paljon enemmén kuin rahallinen tuki
tai verokevennykset (Account.spb.ru, 2008a). Korruption vastainen toiminta on ollut otsi-
koissa lapi Medvedevin presidenttikauden. Yleisesti hallituksen toimet korruption kitkemi-
seksi ndhdédin oikeansuuntaisina, joskin aika tehottomina. Tutkimusten mukaan korruption
osuus on todella merkittidvéd pk-sektorilla. OPORA:n teettdimén tutkimuksen mukaan pien-
yritykset kdyttavat lahjuksiin noin 6 % voitoistaan (Account.spb.ru, 2008a). Mikéli veroja
pienennetddn 5 prosenttiin, tima tarkoittaisi sitd, ettd pk-yritykset kayttdvit enemmaén rahaa
lahjuksiin kuin verojenmaksuun. Ongelmallisiksi pk-yrittdjiat kokevat my6s viranomaisten
tekemat tarkastukset. Monilla yrittdjilld ei ole suhteita henkildihin valtion tai kaupungin
hallintoelimissd, minka takia tarkastukset ovat erityisen hankalia. Lainanannon tyrehtymi-
nen ja toisaalta korruption paine saattavatkin ldhitulevaisuudessa ajaa monia pk-yrityksié

talouden harmaalle alueelle toimintansa varmistamiseksi.

3.2 Leasing ja factoring pk-yritysten rahoitusmuotona

Yritystoiminnan julkista rahoitusta nopeammin Venijélla kehittyivdt 2000-luvun nousu-
kauden aikana erilaiset markkinaehtoiset rahoitusinstrumentit. Téssé kappaleessa kuvataan
leasing- ja factoringrahoituksen kehitystd ja nykytilaa. Syksylld 2008 puhjennut finanssi-
kriisi on vaikuttanut my6s niiden kehityskulkuun, mutta vield kriisin ollessa kdynnissad on
ennenaikaista vetdd lopullisia johtopddtoksid siitd, miten paljon niiden kokonaisvolyymit

tulevat muuttumaan.
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Leasing

Leasingrahoitus, jolla rahoitetaan mm. toimistolaitteiden, kulkuneuvojen ja tuotannollisten
koneiden hankintaa, 1dhti Venijélld huikeaan nousuun vuosina 2006—2007, kuten kuviossa
6 ndkyy. Vuoden 2006 leasingrahoituksen kokonaisvolyymi lisddntyi 83 % ja 2007 aikana

165 % edellisvuosiin verrattuna.

Kuvio 6: Venijin leasingmarkkinoiden kehitys, 2005-2007

O Saadut leasing maksut
B Leasingilla rahoitettujen hankintojen méaéra
O Uuden liiketoiminnan méara
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Ldhde: Raexpert, 2008

Vendjén riped talouskehitys ja investointien lisddntyminen aina finanssikriisiin asti siivitti-
vit leasingrahoituksen suosiota. Koska pitkdaikaisen pankkirahoituksen saaminen on erityi-
sen tyolastd pk-yrityksille, leasing mahdollistaa tarvittavien investointien tekemisen keski-
pitkélld aikavalilld (yli 3 vuotta) suhteellisen edullisilla ehdoilla. Leasingrahoituksen kysyn-
td pk-sektorilla usein ylittddkin tarjonnan. Asiantuntijoiden arvion mukaan leasingyritysten
asiakkaista 80 % on pienyrityksié, joskin ne muodostavat vain noin 20 % liikevaihdosta
(Raexpert, 2008). Tama on johtanut siihen, ettd leasingpalveluita tarjoavat yhtiot kilpailevat

tuottavimmista ja suurimmista rahoitusta tarvitsevista firmoista. Pk-yrityksid ei puolestaan
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néhdd yhté kiinnostavina asiakkaina ja siksi niiden rahoituksessa on edelleen tuntuvia auk-

koja.

Vuoden 2007 aikana 15,5 % Venéjén kiinteistd investoinneista rahoitettiin leasingilla. Ver-
raten kehittyneisiin markkinoihin osuus ei ole vield jérin iso, silld ldnsimaissa timén rahoi-
tusmuodon osuus kiinteistd investoinneista yltidd noin 40 prosenttiin (Raexpert, 2008). Tés-
td johtuen Vendjin leasingmarkkinoilla on edelleen huomattavaa kasvupotentiaalia. Myds
pankkisektori on ottanut osansa leasingmarkkinoiden kehityksestd. Vuonna 2007 pankkien
tarjoamat leasingpalvelut kaksinkertaistuivat ja niiden osuus markkinoista ylitti 62 %

(Kaskin, 2008).

Vuoden 2007 aikana leasingrahoitusta kdytettiin eniten rautatieteknologiaan (24,4 %) sekd
henkild- ja kuorma-autoihin (18 %). Kasvua oli huomattavissa erityisesti pakkaus-, lento-
kuljetus- ja telekommunikaation toimialoilla. Asiantuntijoiden ennusteiden mukaan etenkin
valtiolliset ja puolivaltiolliset hankinnat (SotSin olympiaprojekti, sdhkétuotannon laitteiston
uusiminen ja lentoteknologia) tulevat lisddmaén leasingrahoituksen menekkid myds jatkos-

sa. (Raexpert, 2008)

Verrattuna vuosien 2005-2007 kolminumeroisiin kasvulukuihin, leasingrahoituksen kasvu
hiipui vuonna 2008 rahoitusmarkkinoiden turbulenssin seurauksena. Koska pankkien rooli
paikallisilla leasingmarkkinoilla on suuri, pidéttyva suhtautuminen rahoituksen saantiin su-
pistaa solmittujen leasingsopimusten méérdd. Samasta syysti leasingyritysten on vélillisesti
entistd vaikeampaa saada rahoitusta toiminnalleen. Edelld mainitut seikat ovat vaikuttaneet
sithen, ettd vuoden 2008 ensimmaéisen vuosipuoliskon aikana leasingistd perittdvit maksut
olivat nousussa. Maksujen korotuksella pyrittiin my6s hankkiutumaan eroon pienemmista
rahoituksen hakijoista. Alkuperdiset pddoman vélittdjat — pankit, asettivat rajoituksia pien-
yrityksille tarjottavalle leasingrahoitukselle pitden pienyritysten toimintaa korkeariskisena.
(Raexpert, 2008) Nain ollen leasingin mahdollisuudet pk-sektorin rahoituksen saantia hel-

pottavana tekijana eivit ole tulevaisuudessa yhté valoisat.
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Uuden liiketoiminnan miéréd vidheni leasingissd vuoden 2008 ensimmaiisen yhdeksian kuu-
kauden aikana 62 prosenttiin siitd, mitd se oli vuonna 2007. Uusien sopimusten maira kui-
tenkin kasvoi 7,9 prosenttia, joten voidaan paitelld markkinoiden koostuvan kriisin aikana
useammasta pienemmaistd sopimuksesta aikaisempien suurien sopimusten sijaan. (Ros-
leasing, 2009) Tamai voi puolestaan olla hyvé uutinen pienille ja keskisuurille yrityksille.
Vuoden 2008 aikana kysynté etenkin ruplaméirdiselle leasingille kasvoi huomattavasti, sil-
14 leasing ndhdédédn pankkilainaa riskittdémampéné vaihtoehtona. Leasingyrityksille vuosi on
kuitenkin ollut haastava, sillda monien yritysten kustannukset ovat valuuttamaériisia, mutta
tulot ruplamdirdisid. Tdmi on ajanut leasingyritykset muuttamaan leasingsopimuksensa

valuuttamaéaraisiksi.

Markkinoiden rakenne leasattavien tuotteiden suhteen ei ole muuttunut kovinkaan paljon
vuonna 2008. Suurimmaksi leasattavien tuotteiden ryhméksi nousi vuonna 2008 henkild- ja
kuorma-autot, jotka kattoivat 35 prosenttia kaikesta leasingistd. Laitteiston osuus oli 28
prosenttia, ja rautatie-, lento- ja merikuljetusvilineiden osuus 23 prosenttia leasingmarkki-

noista. (Rosleasing, 2009)

Kriisi on vaikuttanut myds leasingmarkkinoihin konsolidoivasti. Pienet yritykset, jotka ei-
vit ole pystyneet varmistamaan rahoitustaan, eivit parjad haastavilla markkinoilla. Monet
on liitetty suurempiin finanssialan yrityksiin. Ala on kriisin johdosta keskittynyt 1dhinna

asukaskeskuksiin, joskin kysyntéa riittdisi myos niiden ulkopuolella. (Rosleasing, 2009)

Kriisi on myds muuttanut leasingyritysten korkotasoa suhteessa pankkilainoihin: ennen
kriisié leasingyritykset vaativat 2—4 prosentin preemion leasingissa suhteessa pankkilainaan.
Koska kriisin aikana pankkilainoista on kuitenkin tullut riskisempié ja leasingissa on aina
leasattava tuote vakuutena, timé preemio on nyt hdvinnyt, ja leasing-rahoituksen hinta on

pitkélti sama kuin pankkilainan. (Leasingforum, 2009)

Finanssikriisin lisdksi leasingsektorin kehittymistd Vendjélld hidastaa Vendjin veroviraston
suhtautuminen vuokraustoimintaan valtion budjettia kerryttivana toimialana. Vuoden 2007
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aikana veroviranomaiset suorittivat noin 900 000 tarkastusta leasingyrityksiin ja alan toimi-
joilta jdi saamatta arvonlisdveron (alv) palautuksia yli miljardin dollarin edestd (Raexpert,
2008). Vendldiset leasingyhtiot joutuvat pyytdmédn veroviranomaiselta lupaa alv-
vdhennyksille, kun taas ldnsimaissa alv:n vdhennysoikeus on ldhinnd ilmoitusluonteinen
toimenpide. Téstd johtuen alv-saatavien perinti tapahtuu Vendjilld useimmiten oikeusteitse.
Pienille ja keskikokoisille leasingyrittéjille oikeusprosessin kdynnistdminen edellyttdd liian
isojen voimavarojen sitouttamista. Siksi he usein jittévét alv:n palautusilmoitukset koko-

naan tekemaittd, mikd heikentdd liiketoiminnan kannattavuutta ja jarruttaa sen kasvua.

Factoring

Factoring, jossa myyjén rahoitusyhtidlle siirtimit myyntisaamiset ja saatavista kertyvét va-
rat ovat rahoittajalla myyjan kaikkien saamisten maksuvakuutena, on Vendjélld muuttunut
viime vuosina suurelle yleisolle tdysin tuntemattomasta tuotteesta hyviksi vaihtoehdoksi
pankkilainoille. Asiantuntijoiden arvioiden mukaan factoringyhtididen vuoden 2007 koko-
naisvolyymi oli 516 mrd. ruplaa. Vaikka pankkisektorin rahoitukseen (9,3 triljoonaa ruplaa)

verrattuna luku on vield varsin vaatimaton, factoring on kehittynyt nopeasti.

Kuten taulukosta 9 ilmenee, factoringyhtididen volyymi ldhes kolminkertaistui vuonna
2007. Markkinoiden laajeneminen Venijélld pysyi talouskriisiin asti samankaltaisena use-
amman vuoden ajan, silld vuosien 2001-2006 aikana se oli keskimddrin 170-200 prosentin

luokkaa (CernySova ja Velieva, 2008).

Taulukko 9: Factoring lukuina, 2007

Factoring Pankkien .
luottomarkkinat
Kokonaismarkkina 2007, mrd ruplaa 516,4 9300
Kasvu, suhteessa vuoteen 2006 174,0% 89,1%
Toimijoiden lukumééra 30 1136
Suurimman toimijan osuus 23,4% 24.3%

Lihde: Cernysova ja Velieva, 2008; factorings.ru, 2008
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Pienyritysten osuus factoringyhtididen kokonaisliikevaihdosta on ollut kasvussa, yltden
17,1 prosenttiin vuonna 2007 (14,4 % vuonna 2006). Keskikokoisten ja suuryritysten osuu-

det liikevaihdosta ovat puolestaan olleet 40 prosentin luokkaa.

Factoringin vauhdikkaasti lisddntyneelle suosiolle on useita syitd. Yksi tdrkeimmistd on pk-
yritysten tyydyttdiméton rahoituksen kysyntd. Koska pankkilainan saaminen on monille yri-
tyksille vaikeaa, factoring on erinomainen vaihtoehto mm. kdyttopddoman saamiseksi. Ra-
hoitusmuotona se on erityisen ajankohtainen, silld maailmanlaajuisen rahoituskriisin my6té
pankit supistavat lainanantoaan ja kasvattavat korkomarginaalejaan. Houkuttelevuutta lisdd
se, ettd factoringin avulla liiketoiminnalle voi saada rahoitusta ilman erillisvakuuksia tai
takauksia. Lisdksi factoringyhtiot késittelevit asiakkaidensa anomukset nopeasti ja siirtdvét
varat tilille viipymattd. Esimerkiksi Promsvjazbank-pankki mainostaa vélittdvansa rahoi-

tuksen 24 tunnin sisilld asiakkaan toimitettua tarvittavat dokumentit.

Factoring ei ole suoraan Venijin keskuspankin sédéntelyn alaisena. Téstd johtuen alan toi-
mijat voivat menetelld pankkeja joustavammin, silld niiden ei tarvitse tehda pakollisia re-
servivarauksia. Factoringyhtiot eivét ole myoskdédn jatkuvassa raportointivelvollisuudessa
keskuspankille, mikd laskee toiminnan kustannuksia ja vastaavasti vdhentdd asiakkaalle

siirtyvia kuluja. (CernySova ja Velieva, 2008)

Téssd huolimatta alalla on myds omat ongelmansa. Selkein niistd on rahoitusmuodon sup-
pea tunnettavuus yrittdjien keskuudessa. Monet eivit yksinkertaisesti tiedd, mitd factoring
tarkoittaa. Ongelmia aiheuttaa myos se, ettei tilld hetkelld ole olemassa yksiselitteisesti fac-
toringia sddtelevdd lainsdddéntdd. Toimialan infrastruktuurissa on ilmeisid puutteita, silld

perintdtoimistojen ja factoringyhtididen toiminta on suhteellisen nuorta. Liséksi kdynnissé
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oleva finanssikriisi heijastuu factoringmarkkinoille — yhti6t tutkivat potentiaalisia asiakkai-

o e .3
taan entistd tarkemmin.

Toimialalle ominaisia piirteitd ovat myos suhteellisen pieni kilpailu ja keskittyneisyys. Ak-
tiivisia toimijoita on arvioiden mukaan toistaiseksi vain noin kolmisenkymments, joista 20
on tullut alalle viimeisen 2-3 vuoden sisélld. Viisi suurinta pelaajaa hallitsee yli 70 %

markkinoista. (Cerny$ova ja Velieva, 2008)

Factoring oli ainakin ennen finanssikriisié kiinnostavaa venildisyritysten ja myds Vendjalla
toimivien ulkomaisten yritysten ndkokulmasta. Internet-sivusto factorings.ru:n alkuvuonna
2008 tekemin ennusteen mukaan toimeksiantojen méérin oletettiin vuoden 2008 lopussa
saavuttavan 1000 miljardia ruplaa. Kasvu olikin vauhdikasta vuoden alkupuolella, ja mark-
kinat kasvoivat noin 80 prosenttia. Kasvu kuitenkin hidastui radikaalisti vuoden puolivilis-
sd ja jatkui vain noin 10 prosentin vauhtia loppuvuoden. Kokonaisuudessaan factoring-
markkinoiden koko oli arvioiden mukaan noin 870 miljardia ruplaa vuoden 2008 lopussa.

Loppupeleissi ala siis kasvoi vuonna 2008 noin 68 prosenttia (Prostobiz, 2009).

Finanssikriisi on lisénnyt factoring-rahoituksen kysyntdd pankkien tiukentaessa lainakritee-
rejddan. Kysynndn kasvu yhdistettynd rahoituksen saannin vaikeuteen on johtanut siihen,
ettd arvioiden mukaan hinnat ovat alalla nousseet noin 30-35 prosenttia. Markkina-
analyytikot eivdt odota alalle kasvua vuonna 2009, vaan markkinoiden odotetaan pysyvén
samalla tasolla kuin vuonna 2008. 11. joulukuuta vuonna 2008 Petrocommerz, Venijin
suurin factoring-yritys, joka toimi erityisesti pienten ja keskisuurien yritysten parissa, lai-
minldi maksunsa ja sen odotetaan kaatuvan. Finanssikriisi rankaisee yrityksid, jotka ovat

toimineet liian riskisesti kasvun aikana.

? Ekspert-lehden 21.10.2008 haastattelussa factoringrahoitusta kayttinyt yrittdja kertoi, ettd hanen factoring-
sopimuksensa korkoa oli nostettu yksipuolisella patokselld 24 %:sta 49 %:iin. Yrittdjd joutui sanomaan irti
sopimuksen, vaikka pankin mukaan tilanne on véliaikainen. (Ekspert online, 2008)
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3.3 PankKkisektori

Pankit ovat perinteisesti yksi tirkeimmistd yritysten rahoituksen ldhteistd. Vendjén pank-
kisektori on vield suhteellisen nuori, mista syysta silld on omia erikoispiirteitd, jotka vaikut-
tavat niiden rooliin lainanantajina. Seuraavaksi késitellddn Venijén pankkisektorin kehit-
tymistd, sen nykytilaa ja rakennetta sekd yritysluottomarkkinoita. Lopuksi tarkastellaan

pankkien pienyritysten luotottamisessa kohtaamia haasteita.

3.3.1 Kehitys sosialistisesta taloudesta

Neuvostoaikana keskusjohtoisessa taloudessa pankkipalveluita tarjosi yksi valtion omista-
ma pankki Gosbank, joka hoiti niin keskuspankin kuin liikepankin tehtévét. Liséksi pankil-
la oli vastuu valvoa, ettd tuotantolaitosten véliset liiketoimet olivat hyviksytyn kansanta-
louden suunnitelman mukaisia. Valtion sektorin sisdlld kaytettiin pelkdstdén tilirahaa, kun
taas kotitaloudet elivit kéteistaloudessa. Gosbank oli nidin ollen ainut lyhytaikaisen luoton
tarjoaja taloudessa ja se hoiti myds kaikki valtion tarvitsemat ulkomaanmaksut seka ulko-

maankaupan selvitykset. (Ollus, 2004)

1980-luvun loppupuolella pankkitoimintaa liberalisoitiin jonkin verran perestroikan myota.
Ensimmiiset yksityiset pankit perustettiin 1988, jolloin lakiuudistus teki mahdolliseksi pe-
rustaa nimellisesti osuustoiminnallisia, mutta kdytdnndssa yksityisid pankkeja. Entisen yh-
tendisen valtionpankin toimintojen pohjalta perustettiin viisi instituutiota, joista kukin eri-
koistui hoitamaan tiettyd tehtdvéda: Sberbank sddstopankin tehtdvad, Vneshtorgbank ulko-
maankauppaa, Promstroibank antolainausta teollisuudelle, Agroprombank antolainausta
maataloudelle sekd Zhilsotsbank asuntoluototusta (Mashkina ym., 2007). Varsinaista kil-
pailua pankkien vilille ei kuitenkaan syntynyt ja perestroikan uudistukset eivit loppujen

lopuksi ottaneet juuri huomioon rahapolitiikkaa tai pankkisektorin roolia. (Ollus, 2004)

Talousuudistusten alkuvaiheessa myos valtion yrityksille ja muille organisaatioille annettiin

lupa perustaa omia rahoitusinstituutioita. Téstd alkoi ns. finanssiteollisten ryhmittymien
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(financial industrial groups, FIG) kehittyminen. Isot teollisuusyritykset perustivat omia
pankkeja hoitamaan yrityksen sisdistd rahaliikennetti sekd turvaamaan rahoituksen saantia.
FIG:ien asema vahvistui entisestddn valtion yrityksien yksityistimisen yhteydessd. Télloin
valtio hankki rahoitusta omistamiensa teollisuusyritysten osakkeita vastaan. Valtion epdon-

nistuttua lainojen takaisinmaksussa jdivit yritykset pankkien haltuun. (Mashkina ym., 2007)

Taloudenpidon vapautuessa 1990-luvun alkupuolella pankkisektori kehittyi nopeasti ja vail-
la sddnndstelyd. Monet pankeista olivat hyvin pienid ja perustettu vain yhden tuotantolai-
toksen kassan hoitamiseen. Rahoitussektoria sddtelevén lainsdddéanndn ja lisensoinnin 16ys-
tyessd pankin perustamiseksi riitti vain 10 000 dollarin pdioma, misté johtuen Venédjélld oli
1990-luvun puolivélissd yli 2600 pankkia. Voimakas inflaatio sekd valuuttakurssin vaikea
ennustettavuus antoivat pankeille mahdollisuuden saavuttaa suuriakin tuottoja. Julkisen ta-
louden jatkuvan alijadmin kattamiseksi liikkeelle laskettiin laajamittaisesti korkeatuottoisia
valtion obligaatioita, joista hyotyivit varsinkin isommat pankkisektorin toimijat. (Mashkina

ym., 2007)

1990-luvun aikana pankkisektori kohtasi useita vakavia makrotaloudellisia ongelmia: hy-
perinflaatio 1992, ruplan romahtaminen 30 % (lokakuun 11. ”musta torstai”) 1994 seka
pankkien vilinen lainamarkkinoiden likviditeettikriisi, joka johti usean suuren pankin kon-
kurssiin elokuussa 1995. Vakavin oli kuitenkin vuoden 1998 kriisi. Ruplan devalvoitumi-
nen ja valtion epdonnistuminen lyhytaikaisten velkakirjojen hoidossa laukaisi talousromah-
duksen, jossa yhdistyi pankki-, velka- ja valuuttakriisi. Useimmat pankit olivat laiminly6-
neet likviditeetin ylldpidon ja riskeiltd suojautumisen. Néin ollen myds joukko isoina ja
luotettavina pidettyjd pankkeja ajautui konkurssiin ja kriisin jédlkeen toimintaansa jatkoi

vain n. 1600 pankkia. (Mashkina ym., 2007)

Vuoden 1998 kriisi syvensi kotitalouksien ja valtion epdluottamusta pankkisektoriin, minka
ohella my6s pankkien vélinen luottamuspula oli ilmeinen. Pankkijérjestelmdn hajanaisuus,
toimintaympariston ennustamattomuus ja luottamuksen puute 1990-luvulla selittivit pank-
kien vilisten lainamarkkinoiden kehittyméttomyyden. Kotitaloudet menettivét vuonna 1998
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talletuksensa jo kolmannen kerran vuosikymmenen aikana, silld vain valtion omistamalla
Sberbankilla oli talletustakuu, joka korvasi menetettyjd varoja kotitalouksille edes osittain.
(Ollus, 2004) Tasté syystd Sberbankin asema sektorilla vahvistui entisestdén ja 1990-luvun

lopulla silla oli hallussaan ldhes kaikki kotitalouksien talletukset.

Pankkisektoria koskevat uudistukset alkoivat edetd vuodesta 2004 lahtien keskuspankin
johdon vaihduttua. Pankkien johtaminen ja hallinto ovat olleet ongelma-alue, joka on han-
kaloittanut pankkien valvontaa. Pankkien todelliset omistusrakenteet ovat olleet epdselvia,
padomaa on kasvatettu keinotekoisesti ja tuloslaskelmaa seki taseen rakennetta on manipu-
loitu, etenkin pienempien pankkien osalta. Lisdksi omistajille ja muille vastaaville sidos-
ryhmille myonnetyt luotot eivit ole tdyttineet ldnsimaisia standardeja. Keskuspankki jul-
kaisikin vuonna 2005 suositukset, jotka koskevat mm. pankkien hallintoelinten ja niiden
jésenten toimintaa. Lisdksi keskuspankki on tehnyt niin ik##n toitd pankkivalvonnan kehit-
tdmiseksi ja uudistanut sddnndksii, jotka koskevat luottojen riskiluokituksia, pddoman riit-

tdvyyden médrittelyd seka luottotappiovarausten tekemisti ja likviditeetin tarkastelua.

Pankkien kirjanpitoa on muun ohella uudistettu kansainvéliseen suuntaan. Suuret ja yha
useammat pienpankit ovat jo muutamien vuosien ajan julkaisseet kansainvélisen kirjanpi-
don mukaisia tilinpdétoksid. Tarkein uudistus on ollut kuitenkin talletustakuujirjestelmén
muuttaminen kattamaan myos yksityiset pankit. Maaliskuusta 2007 ldhtien talletustakuu
kattoi yksityishenkildiden sdéstot 400 000 ruplaan eli noin 11 100 euroon asti (Fungéacova
ja Solanko, 2008). Lokakuussa 2008 finanssikriisin pyorteissd talletussuojaa nostettiin 700

000 ruplaan eli noin 20 000 euroon. (Venijin valtiollinen talletussuojavirasto, 2008)

Keskuspankin varovaisuutta uudistusprosessissa ilmentid se, ettd omaa pddomaa koskeva
vahimmadisvaatimus, joka nousi vuoden 2007 alusta 5 miljoonaan euroon, koskee olemassa
olevia pankkeja tietyin varauksin. Pankit saavat jatkaa toimintaansa omavaraisuusasteella,
joka on saavutettu 1.1.2007 mennessd. (RBC, 2008) Niin ollen venéldisistd pankeista noin

puolet ei tdytd asetettua ehtoa. Pankkisektorin hajanaisuutta kuvaa myos se seikka, ettd
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vuoden 2007 lopulla Vendjan 1243 pankista 900:1la oli lupa ottaa vastaan talletuksia ja vain

300 pankilla oli yleinen pankkilisenssi (Fungacova ja Solanko, 2008).

3.3.2 Pankkisektorin nykytila ja rakenne

Venijén pankkisektori on laajentunut tuntuvasti koko kuluvan vuosikymmenen ajan. Fi-
nanssikriisi on toistaiseksi vaikuttanut melko véhiisesti pankkisektorin rakenteeseen, vaik-
kakin alalla odotetaan konsolidointia ja pienten pankkien poistumista Kkriisin seurauksena.
Taté ei kuitenkaan ollut vield maaliskuussa 2009 tapahtunut. Venijén valtio on ottanut ak-
titvisen roolin finanssikriisin vaikutusten torjumisessa: se on lisdnnyt luotonantoa suurim-
mille pankeille, laskenut ruplareservivaatimuksia, ja nostanut talletustakauksen 400 000
ruplasta 700 000 ruplaan. Ndmé toimenpiteet ovat pitdneet rahoitusmarkkinat hengissi,

mutta eivit ole toimineet taloutta vauhdittavasti.

Nimelliskooltaan Vendjédn pankkisektori oli vuoden 2008 lopussa noin 28 000 miljardia
ruplaa, eli 620 miljardia euroa (CBR, 2009) eli huomattavasti suurempi kuin missaén Itd- ja
Keski-Euroopan maassa, mutta edelleen pienempi kuin esimerkiksi vanhoissa EU:n jdsen-
maissa. Sektorin taseen kokonaissumma on kasvanut reaaliarvoltaan 2000-luvulla keski-
médrin 15-25 % vuodessa. Kasvu kiihtyi 44 prosenttiin vuosina 2006-2007. Vuonna 2008
kasvu jatkui kriisistd huolimatta 38 prosentin vuosivauhtia. Nopea kasvu johtui kuitenkin
tilloin pitkilti hallituksen tukitoimenpiteisti pankkisektorille. Oljyn korkea maailman-
markkinahinta ennen talouskriisid sekd Venijén talouden, yritysten ja kotitalouksien tulojen

nopea kasvu ovat tuoneet varoja pankkisektorille.

Kotitalouksien talletusten osuus on kivunnut vajaaseen 30 prosenttiin taseesta, mutta kas-
vun odotetaan hidastuvan, koska negatiivinen reaalikorko ja korkea inflaatio vdhentivit
motivaatiota rahan séastimiseen. Vuoden 2008 lopussa ruplaméériiset kotitalouksien talle-
tukset kddntyivitkin laskuun, kun taas valuuttamaérdiset talletukset kiihdyttivit kasvuaan.
Joulukuun loppuun mennessa kotitalouksien talletusten osuus taseesta oli endd noin 21 pro-

senttia. Yritysten talletusten ja tilien osuus taseesta taas pysyi noin neljdsosassa vuoden
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2008 loppuun, jolloin se tippui viidesosaan. Kotitalouksien luototuksen kasvu hidastui
vuonna 2007 ja oli 56 %, kun taas yritysluottojen kannan kasvu kiihtyi 52 prosenttiin.
Vuonna 2008 ruplaméiridinen luototus kasvoi kotitalouksien osalta 40 prosenttia ja yritys-
ten osalta 29 prosenttia. Valuuttaméérdiset lainat taas kasvoivat kotitalouksille 15 prosenttia,
ja yrityksille 48 prosenttia. Valuuttaméairdiset yritysluotot siis kasvoivat selvésti ruplaméai-
rdisid nopeammin. Lainananto yrityksille on ollut ainakin finanssikriisiin asti vihemmaén
riskistd kuin kotitalouksien luotottaminen ja houkuttelevaa pankeille luottojen lyhyemmén
maturiteetin vuoksi. (CBR, 2008) Taulukko 10 kuvastaa Vendjdn pankkisektorin taseen,

luotonannon ja talletuksien kehitysti suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Taulukko 10: Venéjin pankkisektorin taserakenne, % BKT:sta

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Taseen loppusumma 42,1 41,7 44,8 51,9 61,0 67,5
Ulkomaan velka, netto -1,4 -1,9 -2,7 -5,9 -9,0 -0,8
Yksityisen sektorin luotonanto 20,2 22,8 252 29,9 37,2 39,8
Luotonanto yrityksille 18,3 19,6 20,3 22,9 28,2 30,1
Luotonanto kotitalouksille 1,9 3,2 49 7 9,0 9,7
Julkiset talletukset 23,6 244, 27,3 32 37,0 353
Kotitalouksien talletukset 11,5 11,6 12,8 14,2 15,6 14,2

Lihde: BOFIT, 2009; CBR, 2009

Vuoden 2008 lopussa pankkisektorin taseen koko vastasi 67,5 % BKT:std, mikd merkitsee
sen yli kaksinkertaistumista vuoteen 2000 verrattuna. Kasvu on ollut merkittdvaa jopa suh-
teessa vauhdikkaasti kehittyneisiin Itd- ja Keski-Euroopan siirtymétalouksiin. Vendjan kes-
kuspankin mukaan suurin osa luotonannosta tapahtuu yksityisen sektorin pankkitalletusten
avulla, jotka ovat kasvaneet vuosittain noin 10 %. Myds nettoméérdisten ulkomaanlainojen
osuus oli noususuuntainen ennen finanssikriisid, mutta kriisi kdénsi velkaantumisen jyrk-

kéan laskuun, kun ulkomaiset pankit lakkasivat lainaamasta venéldisille kumppaneilleen.

Vuoden 2008 lopussa liikepankit lainasivat keskuspankilta noin 3100 mrd ruplaa. Tésta

johtuen keskuspankkirahan osuus pankkisektorin taseesta kasvoi lahes nollasta 12 prosent-
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tiin joulukuun lopussa. Ruplan devalvaatiopelkojen johdosta monet ruplarahoitusta saaneet
pankit ovat kuitenkin kdyttdneet varat valuutalla spekulointiin, ja titen pankkien véliset lai-
namarkkinat ja yritysluototus ovat pysyneet kohmeisina. Yrityslainakanta kasvoi loka-
joulukuussa 2008 480 mrd ruplalla, mikd vastaa vain 15 prosenttia keskuspankin tuesta.

(BOFIT, 2009)

Vuoden 2008 lopussa Vendjilld oli 1108 toimivaa pankkia (CBR, 2009). Lukuméérd on
supistunut viime vuosina, kun keskuspankki on peruuttanut melko paljon 1dhinné pienten,
elinkelvottomien tai rahanpesua harjoittaneiden pankkien toimilupia. Téstd huolimatta pirs-
taloituneisuus on ominaista Vendjan pankkisektorille, silld maassa on muutamia isoja
pankkeja ja runsas méaéré erittdin pienié toimijoita. Pankkien lukuméiran odotetaan jatkossa
supistuvan entisestéédn seké finanssikriisin aiheuttamien vaikeuksien ettd uuden lainsdadan-
non johdosta. Vendjin hallitus on sdétényt lain, jonka mukaan pankit, joiden nettovaralli-
suus on alle 90 miljoonaa ruplaa (2,6 miljoonaa USD) joutuvat sulkemaan ovensa vuoden
2009 loppuun mennessd. Venildisten pankkien yhdistyksen mukaan timi pakottaisi jopa
213 pankkia sulkemaan ovensa. Lain on tarkoitus karsia ennestddn rahanpesua harjoittavia

pankkeja ja lisdtd valvontaa. (Moscow Times, 2009a)

Venijin keskuspankin mukaan viisi suurinta pankkia edustavat 46,2 % sektorin taseen ko-
konaissummasta, 50 suurimman pankin osuus taseesta on 80 %. Yritysluotoista vajaa puo-
let on perdisin viidestd suurimmasta pankista ja niisséd on 62 % kotitalouksien talletuksista.

(CBR, 2008)

Valtion omistamilla tai kontrolloimilla pankeilla on erittdiin merkittdvd asema sektorilla.
Kolme suurinta pankkia on valtion enemmistdomistuksessa ja niiden markkinaosuus pank-
kisektorilla kasvoi hieman vuonna 2007. Keskuspankin arvioiden mukaan Venijilld oli
vuoden 2005 alussa 21 pankkia, joissa enemmiston osakkeista omistavat keskusvalta, alue-
tai paikallisvalta tai julkiset liikelaitokset. Vuoden 2008 toisella neljénnekselld niiden osuus
sektorin taseesta oli 44 % ja yritysluotoista n. 56 % (CBR, 2009). Vastaavat luvut vuodelta
2005 olivat 38 % ja 40 % (Skogoreva, 2007). Vuoden 2008 loppuun mennessé niiden osuus
40



taseesta oli noussut 49 prosenttiin (CBR, 2009). Pankkialan analyytikot arvioivat kuitenkin

valtion kontrolloivan suoraan tai valtionyritysten kautta yli puolta pankkisektorin taseesta.

Maan suurin pankki, keskuspankin enemmistdomistuksessa oleva Sberbank, hallitsee yli
neljdnnestd sektorin taseesta, noin kolmannesta yritysluotoista ja 54 prosenttia kotitalouksi-
en talletuksista. Myos valtaosa valtion velkakirjamarkkinoista ja iso osa maksujérjestelmas-
td on pankin hallussa. Sberbankilla on yli tuhat rekisterdityé konttoria sekd 20 000 toimipis-
tettd ja se tyollistdd ldhes 230 000 henkil6d. Pankilla on etulydntiasema markkinoilla jo
mainituista historiallisista syistd ja laaja konttoriverkosto edesauttaa johtoaseman sdilymis-
td. Keskushallituksen omistama Vneshtorgbank (VTB) edustaa yli 6 prosenttia sektorin ta-
seesta ja on kasvanut voimakkaasti mm. yritysostoin. Vendjan kolmanneksi suurin pankki
on Gazpromin omistama Gazprombank, jonka osuus on noin 5 % sektorin taseesta. (CBR,
2007) Kuvio 7 havainnollistaa Vendjén pankkisektorin taseen jakautumisen eri toimijoiden

kesken vuosien 2007 ja 2008 lopulla.

Kuvio 7: Venijin pankkisektorin omistusrakenne 2007 ja 2008, %

) 25 % m 2007

UIkomaa}anset ° @ 2008
pankit* 19 %
Venalaiset 29 %
yksityispankit 33 %
. . 46 %o
Valtion pankit
49 %
0 % 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 %

*2008 vdh. 50 % ulkomaista padomaa

Léhde: Skogoreva, 2007; CBR, 2009; Velieva ja Volkov, 2009
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Kotimaisessa omistuksessa olevista yksityisistd pankeista ldhes kaikki suuret ja keskisuuret
sekd useat pienemmaét kuuluvat ns. finanssiteollisiin ryhmittymiin erilaisten omistusjérjeste-
lyjen kautta. Viisi suurinta yksityistd kotimaista pankkia edustaa vajaata 10 % pankkisekto-
rin taseesta. Alueellisesti pankkitoiminta on voimakkaasti keskittynyt Moskovaan, jonne on
rekisterdity noin puolet pankeista edustaen 85 % sektorin taseesta. Toiminnan keskittymisté
kuvaa myo0s se, ettdi Moskovassa on myonnetty yli puolet yritysluotoista ja tehty yli kol-

mannes yksityishenkildéiden pankkitalletuksista. (CBR, 2008)

Venijélld oli vuoden 2008 lopussa 230 pankkia, joissa oli ulkomaista omistusta. Néistd 74
oli kokonaisuudessaan ulkomaalaisten hallussa (CBR, 2009). Ulkomainen omistus Vendjin
pankkisektorilla kasvoi vuoden 2007 aikana 16 prosentista 25 prosenttiin, osittain Sberban-
kin ja VTB:n osakeantien seurauksena. Valtio kuitenkin sdilytti enemmistéomistuksensa
ndissd pankeissa. Ulkomaiset pankit ovat viime vuosina aktivoituneet Vendjélld sekd yri-
tysostoin ettd perustamalla tytiryrityksid, silld vield vuoden 2005 lopussa ulkomaisen péa-

oman osuus sektorin taseesta oli vain noin 9 %, kuten ilmenee kuviosta 8.

Kuvio 8: Ulkomaisen piioman osuus Venijin pankkisektorilla, %

2007 24,9 %

2006 15,9 %

2005 9.3 %

2004 7,8 %
2003 6,6 %

2002 71 %

0% 5% 10 % 15 % 20 % 25% 30 %

Léhde: Skogoreva, 2007
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Ulkomaisen pddoman osuuden kehitystd koko Vendjan pankkisektorilla sitten vuoden 2007
ei vield maaliskuussa 2009 tiedetty, mutta seké vdhintdan 50 prosenttia ulkomaista omistus-
ta omaavien pankkien osuus ettd 100 prosenttisesti ulkomaisessa omistuksessa olevien
pankkien osuus koko sektorin taseesta kasvoi hieman vuonna 2008. Huomionarvoista on,
ettd osuudet kasvoivat vuoden ensimmaiset kymmenen kuukautta, mutta tippuivat nopeasti
kahden viimeisen kuukauden aikana. Vuoden 2008 alusta lokakuun loppuun 50 prosenttia
ulkomaista paddomaa omaavien pankkien osuus koko taseesta kasvoi 17,2 prosentista 19,1
prosenttiin. Vuoden 2009 alussa tdmé suhde oli tippunut 18,7 prosenttiin. Pankit, jotka ovat
sataprosenttisesti ulkomaisessa omistuksessa, kasvattivat osuuttaan ensimmaéisen kymme-
nen kuukauden aikana 11,6 prosentista 13,4 prosenttiin ja tiputtivat sen 13 prosenttiin vuo-
den lopussa. (CBR, 2009)

Pankkisektorin keskittymistd on haluttu keventdi lainsdddénndlld ja tammikuusta 2007 ldh-
tien ulkomaalaiset ovat saaneet ostaa hallintaansa venildisten pankkien osakkeita 20 pro-
senttiin asti ilman keskuspankin lupaa. Tdmd muutos on edesauttanut kansainvilisié sijoi-
tuksia isoihin venéldisiin vahittdispankkeihin tai laajan alueellisen verkon omaaviin pank-
keihin. 25 prosentin omistusosuus ei kuitenkaan ole suuri verrattuna muihin Itd-Euroopan
maihin, joissa ulkomaalaisten hallussa saattaa olla jopa 50-70 % sektorista. Yhteenlaskettu
ulkomaalaisten rahoittajien® osuus kotitalouksien ja yritysten lainoituksesta oli vuoden
2008 puolivilissd vaatimaton n. 12 %, ja kotitalouksien talletuksista vain n. 5 %. (Orlova,

2008)

Suurimpia Venédjilla toimivia ulkomaisessa omistuksessa olevia pankkeja ovat Raiffeisen-
bank, UniCredit bank (entinen International Moscow bank) ja Citibank, jotka kaikki kuu-
luivat vuonna 2006 Vendjén 15 suurimman pankin joukkoon. Pohjoismaisista pankeista
markkinoilla toimivat aktiivisesti Handelsbanken, Nordea, Swedbanken, Danske Bank, Op-
Pohjola, SEB ja Evli. Niistd Danske Bank ja Handelsbanken ovat keskittyneet palvelemaan
Vendjilld toimivia pohjoismaisia yrityksid. Nordea taas operoi maassa omistamansa Or-

gresbankin kautta ja palvelee aktiivisesti myds venéldisid yritysasiakkaita. Op-Pohjolalla on

* Tissid tarkoitetaan pankkeja, joiden osakekannasta yli puolet on ulkomaalaisten omistuksessa.
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edustusto Vendjilld, joka 1dhinnd edesauttaa suomalaisten asiakkaidensa toimintoja Veni-
jélla. (Mashkina ym., 2007) Kansainvélisten sijoituslaitosten hitaanpuoleinen markkinoille
tulo on johtanut siihen, ettd kilpailu sektorilla on pysynyt vaimeana ja néin ollen lainojen
korot sekd marginaalit ovat séilyneet korkeina. Samanaikaisesti pankkipalveluiden saata-

vuus taloudessa on edelleen matalalla tasolla, ja alalla on huomattavaa kasvupotentiaalia.

Ulkomaisten pankkien markkinoillepdédsyn rajoittaminen on ilmennyt Venédjan haluttomuu-
tena sallia ulkomaisten pankkien sivukonttoreita maassa. Asia on ollut esilld varsinkin Ve-
ndjin WTO-jasenyysneuvotteluissa, mutta tdlld hetkelld ulkomaisen pankin on joko perus-

tettava tytdrpankki tai ostettava toimiva venéldispankki padstikseen Vendjin markkinoille.

Luoteis-Vendjille oli 30. syyskuuta 2008 rekisterdity kokonaisuudessaan 81 rahoituslaitos-
ta. Mukaan lukien erindiset pankkien sivutoimistot sekd edustustot, vuonna 2007 toimipis-
teiden maard ylitti 2300. Pietari on Luoteis-Vendjin finanssikeskus, jonne on rekisterdity
noin puolet alueella toimivista rahoituslaitoksista (ndistd 4 oli ulkomaalaisten pankkien
edustustoja). Muualle rekisterdityjen pankkien edustustojen jatkuva lisdéntyminen ja niiden
runsaus kertovat alueen houkuttelevuudesta. Luoteis-Vendjin suurimmat toimijat eivit
poikkea aiemmin mainituista, valtion pankeista Sberbankilla ja VTB:lla oli 30 prosentin ja
15 prosentin markkinaosuudet taseella mitattuna ja suurin ulkomaalaisomisteinen pankki

oli Raiffeisen n. 2 prosentin osuudella. (Associacija bankov severo-zapada, 2008)

3.3.3 Yritysluottomarkkinat

2000-luvun talouskasvun vuosina pk-sektorin pankkiluototuksen volyymi kasvoi noin 50 %
vuosittain. Finanssikriisi tulee todennékdisesti hidastamaan kasvua tai jopa pysédyttdmadn
sen. Pk-luototus ehti ennen kriisid kasvaa kolmanneksi suurimmaksi markkinasegmentiksi
jo pidemmalle kehittyneiden suuryritysten ja kotitalouksien rahoittamisen rinnalla. Maail-
manlaajuisesti tarkasteltuna Vendjé sijoittuu kuitenkin pienyritysten luototuksen madrassa

vasta sijalle 148. (Isto¢niki finansirovanija, 2007)
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Pienemmat, alueelliset pankit ovat olleet ensisijaisesti kiinnostuneita pk-sektorin rahoituk-
sesta. Vendldisen bishelp.ru-internetsivuston mukaan juuri alueelliset pankit, jotka ovat
keskittyneet keskisuurelle sektorille tulevat finanssikriisin vaikutuksesta olemaan suurim-
missa vaikeuksissa ja ne saattavat ajautua vakavaraisempien pankkien syliin. (bishelp.ru,
2008). Myds suuret toimijat ryhtyivét valtaamaan pienyritysmarkkinoita kriisié edeltdneind
talouskasvun vuosina. Syynd kiinnostuksen nousuun oli suuryritysten lainamarkkinoiden
saturoitumisen koventama kilpailu, joka laski lainamarginaaleja ja sitd kautta pankkien
kannattavuutta. Lisdksi luottokelpoisimmat yhtiét siirtyivdt hakemaan rahoitusta enenevissi
maédrin ulkomailta. TAma ajoi pankit etsimdin tuottavampia tuotteita ja uusia palvelumuoto-
ja. Vendjan pankkiyhdistyksen mukaan yli 80 isolla pankilla oli vuonna 2008 pienyritysten
rahoitusohjelma. Rahoitusmahdollisuudet ja -ehdot vaihtelevat Vendjélld alueittain. Mos-
kovalaiset saivat pienyrityksille 2000-luvulla mydnnetyistd lainoista 29 prosentin osuuden,

kun Luoteis-Vendjin osuus oli vain vajaa 4 prosenttia (Isto¢niki finansirovanija, 2007).

Ottaen huomioon isot korkovaateet ja sen, ettd toistaiseksi pienyrittdjien ongelmaluottojen
méérd on ollut vain 1-2 prosentin luokkaa, toiminta on ollut varsin tuloksellista. (Agentstvo
biznes monitoringa, 2008). Ongelmaluottojen maird on kuitenkin finanssikriisin johdosta
véistdmattd noussut. Vendjan keskuspankin mukaan tammikuun alussa huonoja luottoja oli
3,8 prosenttia pankkien koko luottokannasta, mutta tilanteen odotetaan heikentyvin tésti
yhé. Luottoluokittaja Standard & Poorsin mukaan ongelmaluottoja olisi jopa 10 % luotto-
kannasta, jos mukaan lasketaan my6s uudelleenjérjestellyt luotot. Ongelmaluottojen voi-
daan joka tapauksessa olettaa tulevan pienelld viiveelld liiketoiminnan hiljentymisen jél-

keen.

Yrityksille my6nnettivien lainojen korot pysytteliviat Vendjélld pitkdan korkeina ja alkoivat
hienoisesti laskea vasta parina finanssikriisié edeltdvdna vuonna. Vuoden 2008 alkupuolella
suuryritysten lainakorot olivat n. 12 prosentin luokkaa, kun taas pienyrityksille myonnetyt
korot vaihtelivat ruplalainojen 15-19 prosentista dollari- ja euroméérdisten lainojen 12—15
prosenttiin. Kun ndiden piille vield lisatddn pari prosenttia lainanhoitokuluja, vakuuksista
riippuen todelliset vuosikorot pyorivat 20-24 prosentin tasolla. Korot nousivat kuitenkin
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rajusti etenkin ruplaméaériisille lainoille finanssikriisin iskiessd syksylld 2008. Kevailla
2009 korot olivat jo laskeneet huipputasoltaan, mutta ovat silti selvisti korkeammat kuin
ennen kriisid. Venijin keskuspankin nostama viitekorko yhdistettynd pankkien nousseisiin
marginaaleihin ovat kasvattaneet ruplaméairdiset vuosikorot takaisin 25-30 prosentin tie-
noille. Joidenkin yrittdjien mukaan ruplaméirdistd lainaa on mahdoton saada alle 30 pro-
sentin korolla. Valuuttamiériiset korot ovat huomattavasti alhaisemmat, mutta ruplan de-

valvaatiopelko on védhentényt niiden houkuttelevuutta verrattuna ruplakorkoihin.

Vuonna 2007 Luoteis-Vendjilld lainapddtoksen saaminen kesti 3,3-11,6 pdivaa (5,8-38
pdivaa v. 2004) ja takaisinmaksuajaksi luvattiin maksimissaan viisi vuotta, tosin yleisin lai-
na-aika (42 %) oli 6—12 kuukautta. Luoton enimmaismééri vaihteli pankeittain 10—15 mil-
joonan ruplan valilld (275 000—420 000 euroa), vaikka useimmiten myonnetyt summat oli-
vat huomattavasti pienempid (Istocniki finansirovanija, 2007). Vuoden 2009 keviilld lai-
napaitoksen saamiseen meneva aika kuitenkin piteni jopa kuukauteen, ja maksimilainat
olivat 3—5 miljoonaa ruplaa (RCSME, 2009). Kotitalouksien luotottamisen ohella Luoteis-
Venijéllad tilastoitiin 2000-luvun puolivilissd myds pk-sektorille myonnettyjen lainojen
kasvua, mika ilmenee kuviosta 9. Yksityishenkildille myonnettyjen lainojen osuus puoles-
taan kasvoi vuosina 2003-2007 18 prosenttia. Pienyrittdjit ottavat usein kulutusluottoa
toimintansa kehittdmiseen, silld se on helpointa vakuuksien puuttuessa. Lisdksi lisddntynyt

kaupan alan luototus on ollut perinteisesti pk-sektorin toimialaa.
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Kuvio 9: Luoteis-Veniijin lainamarkkinoiden muutos vuodesta 2003 vuoteen 2007, %

@ 1/1/2003 m10/1/2007
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Ldhde: Associacija bankov severo-zapada, 2008

Luoteis-Vendjan pankkiyhdistyksen mukaan pelkdstddn Sberbankissa pienyritysten laina-
portfolio muodosti lokakuussa 2007 noin 102 mrd. ruplaa (kasvua edellisvuoteen 34 %) ja
VTB:114 49 mrd. ruplaa (kasvua 25 %). Muita merkittdvid toimijoita olivat Uralsib seka
KMB pankki. Jalkimméinen on suurin yksityinen pk-yrityksien luototukseen erikoistunut
rahoituslaitos, joka on Euroopan jélleenrakennus- ja kehityspankin (EBRD) ja Italian Banca

Intesan yhteisomistuksessa. (Associacija bankov severo-zapada, 2008)

Vuonna 2008 Sberbank kohdensi biljoona ruplaa pienyritysten rahoittamiseen ja ilmoitti
helmikuussa 2009 nostavansa titd mddrdd kuluvana vuonna. Pienyritysten velkojen Sber-
bankille odotetaan olevan noin 700 miljardia ruplaa vuoden 2009 lopussa. Rahoituskriisin
johdosta erdéntyneiden lainojen osuus Sberbankin pienyritysten lainaportfoliosta kasvoi
29,9 prosentista 4,7 prosenttiin vuonna 2008, ja osuuden odotetaan nousevan noin viiteen

prosenttiin vuonna 2009. Venijin finanssiministeri Alexei Kudrin puolestaan ilmoitti hel-
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mikuussa erddntyneiden lainojen osuuden olevan noin 10 prosenttia kaikista venéldisten
pankkien mydntamistd lainoista (Moscow Times, 2009b). Vuonna 2008 Sberbankin keski-
maédrdiset korot pienyritysten lainoissa olivat 14 prosenttia ja 16,3 prosenttia joulukuussa

myonnetyissd lainoissa. (RBC, 2009)

Valtion pk-sektorin tukiohjelman toimeenpanemiseksi Pietarin kaupunginhallinto on ryhty-
nyt entistd mittavimpiin toimenpiteisiin edistdékseen pienyritysten luototusta. Vuonna 2007
kaupungin pienyritysrahasto myonsi 170:1le tiettyjen toimialojen yritykselle seké lainanta-
kauksia ettd korkotukea yli miljardin ruplan edestd. Tavoitteena on tulevaisuudessa vauh-
dittaa pienyritysten rahoituksen volyymin kasvua aina 2,7 mrd. ruplaan asti. Pietarissa ra-
haston kanssa yhteistydssé toimii paraikaa 12 pankkia. (Associacija bankov severo-zapada,

2008)

3.3.4 Haasteet pienyritysten luototuksessa

Pienyritykset eivét ole riskittomié luottoasiakkaita mydskééan tilastojen valossa. Arvioidaan,
ettd Vendjilld konkurssiin menee perustamisvuonna 50 % aloittavista yrityksistd ja 2—6
vuoden sisdlld vield neljdnnes. Pidempaén pérjanneet yrittdjat kykenevit todennidkoisem-
min toiminnan jatkuvuuteen. Lainoituksen tarve on kuitenkin suurinta 3—4 ensimmdiisen
vuoden aikana. Pankkien ndkdkulmasta nopea luototuksen kasvuvauhti Venijélla on laitta-
nut koetukselle myds pankkien keinot arvioida luottoriskejd, silld yrityksen maksukyvyn
arviointia vaikeuttavat kirjanpidon ldpindkymaittomyys ja lyhyt tai olematon luottohistoria.
Nama seikat haittaavat pienyritysten objektiivista arviointia lainan maksajina, mikd nakyy
myds myonnettyjen lainojen jakautumisessa. Vuonna 2005 pienyrityksille myonnettiin lai-
noja 5 miljardin dollarin edestd, samanaikaisesti kun keskikokoisia ja suuryrityksid rahoi-

tettiin 140 miljardilla. (Isto¢niki finansirovanija, 2007)

Veniéldisten pankkien mukaan usealle niistd pienyrittdjien rahoittaminen oli finanssikriisin
alla prioriteetti numero yksi, ainakin mainosten perusteella. Rahoittajien mukaan 50-70 %

hakijoista sai lainaa. Tastd huolimatta Vendjan pienyritysyhdistyksen tutkimuksen mukaan
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72 % pienyrittéjistd tarvitsi lisdresursseja toimintaansa, mutta yli 54 % heista kertoi koke-
neensa ongelmia lainan saannissa (OPORA, 2006). Jo ensimmaéisessd lainanhakuvaiheessa
suurin osa hakijoista karsiutuu. Yli puolet pienyrittdjistd ei edes tdytd hakemusta, koska he
kokevat ettei heilld ole mahdollisuuksia rahoituksen saantiin virkailijan kanssa kdydyn kes-

kustelun perusteella. Tassa ristiriidassa kummallakin osapuolella on omat argumenttinsa.

Pankkien ndkokulmasta pienyritysten rahoittamista pidetddn ennen kaikkea riskisend eikd
finanssikriisi ole ainakaan parantanut tilannetta. Vendjan pankkiyhdistyksen teettdmén tut-
kimuksen mukaan suurin ongelma on luotettavien lainanhakijoiden puute (kuvio 10). Tadma
on suoraa seurausta vakuuksien tai takaajan puutteesta, riittdvan juridisen vastuun ja kirjan-

pidon vajavuudesta sekd luottohistorian lyhyydesta.

Kuvio 10: Pankkien nikemys pienyritysten lainoitusta haittaavista tekijoista, %
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Léhde: Istocniki finansirovanija, 2007
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Alfa Bankin analyytikon mukaan hyvé pk-yritys, jolle mielelldin myo6nnetédén luottoa, on
sellainen, jonka avainhenkild on sitoutunut toimintaan ja tuotanto on ollut kdynnissi vahin-
tddn yhdeksan kuukautta. Vuotuinen tulos tulisi olla alle 30 miljoonaa dollaria ja yritykses-
sé pitdisi olla ulkomaalaista tai valtion pddomaa, mutta sen osuuden ei tulisi ylittdd 49 %
(Alfa Bank, 2008). Pelkéstddn esittiméilld toimiva liiketoimintasuunnitelma ja tayttamalla
hakemuspaperit prosessista ei siis selvid. Yleensd lainan saaminen on mahdollista vain
olemassa olevalle liiketoiminnalle ja starttirahan saaminen pankista nollapisteestd aloitta-
valle on kdytdnndssd mahdotonta. Vahittdismyynnissd toiminnan on tdytynyt jatkua ainakin
3 kuukautta ja tuotanto- tai palvelualoilla véhintddn 6 kuukautta. Tarkein ehto on kuitenkin
kurantti vakuus ja lisdksi tietysti arvioidaan lainanottajan takaisinmaksukyky. (Isto¢niki

finansirovanija, 2007)

Vakuudeksi hyviksytddn kiinteistot, varastossa olevat hyddykkeet tai muu arvo-omaisuus.
Ymmarrettdvistd syistd nditd ei aloittelevalla yrittdjalla valttdmattd ole. Perheen asunnon
riskeeraaminen ei useinkaan houkuttele ja vaihto-omaisuus ei ole aina helposti realisoita-
vissa, jollei se satu olemaan teknologialaitteistoa (mm. tietokoneet). Valtion tukiohjelmien
puitteissa viime vuosina myodnnettyjen vakuudettomien lainojen ehdot eivét puolestaan ole
olleet houkuttelevia. Esimerkiksi vuonna 2007 lainasumma rajoittui 50 000 dollariin (mik-
rolaina) ja takaisinmaksuaika n. 1,5 vuoteen. Efektiivinen vuosikorko nousi puolestaan 28—
30 prosenttiin, silld pankki joutuu tekemédn vakuudettomasta lainasta 100 prosentin reser-
vivarauksen. Jos huomioidaan valtion takauksen edellyttdma byrokratia (papereiden késitte-
ly vie 10 péivistd 3 kuukauteen), pankkien vaatimien kirjanpitopapereiden valmistelu riski-
analyysin tekemiseksi (n. 1 kuukausi) sekd pankin pédatoksenteko (n. 1 viikko), on selvadd
ettd kulutusluoton hakeminen on ollut yksinkertaisempaa ja nopeampaa (Isto¢niki finansi-

rovanija, 2007).

Toiseksi suurin ongelma pankkien nakokulmasta on ollut pk-sektorin rahoitukseen liittyvat
suuret kustannukset. Koska Vendjalld yksityisté liiketoimintaa on esiintynyt vasta 20 vuotta
ja vuoden 1998 kriisin aikana iso osa pienyrityksistd meni konkurssiin, pitkéllisid asiakas-
suhteita ja luottamusta ei ole ehtinyt muodostua. Pankin edustaja joutuu ldhes poikkeukset-
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ta menemain konkreettisesti yrityksen toimitiloihin analysoidakseen liiketoiminnan laajuu-
den, tehokkuuden ja kannattavuuden, silld verotussyistd pienyritykset ovat haluttomia laa-
timaan tdysin totuudenmukaisia kirjanpitodokumentteja. Tarvittavan henkilokunnan palk-
kaaminen ja kouluttaminen on aikaa vievaa ja kallista. My0s tarjottavien vakuuksien arvi-

ointi vaatii omat resurssinsa.

Lisdksi erdat lainsdddanndlliset puutteet hankaloittavat pankkien toimintaa. Vendjdn kes-
kuspankki vaatii pankkeja luokittelemaan laina-asiakkaidensa riskitason. Lainsdddannon
kriteerit eivdt huomioi pienyritysten erikoispiirteitd, vaan ne arvioidaan samalla metodilla
kuin suuryrityksetkin. Jollei yhtiolla ole likvidejd vakuuksia tai sen tase ei ole ehtinyt vield
vahvistua, se asettuu automaattisesti riskisempéin asiakasluokkaan kolme tai neljd. Pankki
joutuu tekeméén 21-50 prosentin (ryhmaé 3) tai 51-100 prosentin (ryhmai 4) reservivarauk-
sen lainasummasta, miké sitoo pankkien varallisuutta ja heikentdd likviditeettid. (Isto¢niki

finansirovanija, 2007)

Myoskidn vakuuksia koskeva lainsdédéntd ei ole vastannut pankkien tarpeita. Lainananta-
jan heikko asema velkoja perittdessd on niin ikdén vihentéinyt pankkien halukkuutta myon-
tdd lainoja pk-yrityksille. Oikeusteitse periminen on hidasta ja epdvarmaa, mistd syystd
pankit kayttavit ulkopuolisia perintitoimistoja. Vaikka perintdtoimistojen prosessit saatta-
vat olla osaksi kyseenalaisia, useiden 1dhteiden mukaan 60-80 % perittdvistd lainoista saa-

daan takaisin. Toimistot kuitenkin veloittavat palveluistaan noin 25 prosentin provision.

Kokonaisuudessaan ongelmat kulminoituvat siihen, ettd vaikka pankki myontéisikin pk-
yritykselle lainaa, sen tarjoamat ehdot eivit vastaa yrittdjan tarpeita tai ovat ldhes mahdot-
tomia. Tastd huolimatta pankkien arviointiteknologioiden kehittyessd ja kokemuksen kart-
tuessa pienyritysten luotottaminen kdy yhéd kannattavammaksi. Asiantuntijoiden arvioiden
mukaan pienyritysten lainanottamisen kannattavuus on samaa luokkaa kuin kulutuslainojen,
mutta vihemmalla riskilld pienyritysten maksamattomien lainojen osuuden ollessa vain 1-2

%. Tamédn ohessa laaja pk-sektoriin keskittyvé lainaportfolio mahdollistaa riskien hajautta-
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misen satojen yhtididen kesken. Jos pankit rahoittavat muutamia suuryrityksid, hajautta-

mishy6tya ei ole mahdollista saavuttaa.

3.4 Epiviralliset rahoituslihteet

Kuten aiemmin téssé raportissa on todettu, epavirallinen rahoitus, kuten lainat sukulaisilta
ja tuttavilta, muodostaa tarkedn osan pienyritysten rahoituksesta. Neuvostoliiton hajoami-
sesta ldhtien Vendjdlld on toiminut virallisten rahoitusinstituutioiden rinnalla epaviralli-
sia “poOytdlaatikkopankkiireita”. Epévirallisten lainojen ottaminen ja antaminen on ikdén
kuin venildistd rulettia — hyvin riskistd molemminpuolisesti. Epéviralliset ja yksityiset
pankkiirit ovat toisinaan sekaantuneet himarapuuhiin, joten rahaldhteiden laillisuudesta ei

vialttdmatta ole takeita.

Toisaalta epavirallisten rahoittajien voidaan katsoa olevan erdénlaisia bisnesenkeleitd, jotka
kutsuvat toimintaansa riskisijoittamiseksi. Esimerkiksi pienten pankkien omistajat saattavat
toimia epévirallisina lainanantajina yksityisesti. Itse asiassa nédiden riskisijoittajien toiminta
on samankaltaista kuin perinteinen pddomasijoittaminen. Suurin osa néisti sijoituksista on
niin sanottuja “my6hemman vaiheen rahastoja”. Pddomat kohdistetaan riittdvéan kypsiin yri-
tyksiin, joilla on jo kehittyneet markkinat ja jotka saavat investoinnit kannattaviksi keski-
pitkélla aikaviélilla. (Shironin, 2007)

Moskovan Higher School of Economics -yliopiston sosiologian tiedekunnan dekaani Alek-
sandr Cepurenko on kutsunut epévirallisia rahoittajia “varjopankkiireiksi”. Niiden toiminta
on Cepurenkon mukaan nykysn paljon sivistyneempia kuin 10 vuotta sitten ja ne muistut-
tavat yhd enemmin tavanomaisia bisnesenkeleitd. Hin arvioi, ettd pienyrityksille varjo-
pankkiirien” rahoituksen kdytto on kaupallisten pankkien luototuksen kéyttimistd yleisem-
péi. (Cepurenko, 2008) Huomion arvoista on, etti veniliisistd kirjakaupoista on saatavilla

oppaita siitd, miten houkutella bisnesenkeleitd mukaan omaan liiketoimintaan.
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Tamén liséksi alalla liikkuu laillisen ja laittoman rajamailla toimivia rahoitusvélittdjia.
Heilld voi olla kdytossddn laaja suhdeverkosto, jota hyddynnetddn lainanhakuprosessissa,
mutta he eivit kaihda lahjustenkaan kaytt6d. Vilittdja voi lupailla asiakkaalleen mydnteisen
lainapdédtoksen saamista ja apua papereiden tdyttdmisessd. Maksun vastaanotettuaan ja joh-
datettuaan hakijan pankkiirin puheille, hdn saattaa yksinkertaisesti kadota. Téllin palvelus-
ta saatu hyoty ei ole konkreettinen. Toisessa tapauksessa vilittdjat voivat harjoittaa ilmisel-
vdd huiputusta védrentdmalld luotonhakijan paperit. Huijauskohteena voivat olla seki lai-

nanhakija ettd pankki.

Ensimmdisessd vaihtoehdossa vilittdjan palkkio on noin 5 % luoton méérésti ja toisessa
jopa 10 %. Mink&énlaisia takuita onnistumisesta ndma vélittdjat eivit tietenkdin anna, joten
vastuu on aina asiakkaalla. Jos pankki huomaa huijauksen, on asiakkaan turmeltunut luot-
tohistoria melkoisen kova rangaistus. Lainamarkkinoiden kehittymisen myotd rahoitusalan
ammattilaiset ennustivat vield pari vuotta sitten téllaisten huijareiden hdvidvin nopeasti.
(Istoéniki finansirovanija, 2007) Finanssikriisin vaikutuksesta epévirallisten rahoittajien
kéyttd saattaa jélleen lisdéntyd, kun markkinaehtoisen rahoituksen saanti kriisin johdosta

vaikeutui oleellisesti.

Epévirallisten lainamarkkinoiden kokonaisvolyymin arvioitiin vuonna 2007 olevan 6—8
miljardia dollaria ja niiden kasvuvauhdin yltdneen samaan kuin laillisillakin lainoilla (15—
25 %). Perittdvét korot riippuvat suuresti lainanottajan henkilokohtaisista suhteista ja luo-
tettavuudesta. Venéldisessd tutkimuksessa esiteltyjen yrittdjien mielipiteiden mukaan joskus
on hyddyllisempéé ottaa lainaa epéviralliselta rahoittajalta 5—7 prosentin kuukausikorolla,
kuin yrittdd saada laillinen laina puolet halvemmalla. Epaviralliset pankkiirit pystyvat toi-
mittamaan lainan heti ilman yliméérdisid kysymyksid, ja yrittdjien ndkokulmasta on yhden-
tekevid, kenelle he ovat vastuussa omaisuudellaan. Mikéli takaisinmaksussa on ongelmia,
erdat pankit eivit valttdmattd kdytd sen kevyempid keinoja kuin epavirallisetkaan rahoittajat.

(Istocniki finansirovanija, 2007)
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3.5 Yhteenveto

Tésséd luvussa kasiteltiin yleisesti erilaisia rahoitusléhteitd Vendjén liiketoimintaa ajatellen.
Yhteenvetona voidaan todeta, ettd rahoitusmarkkinoiden ja erilaisten rahoitusinstrumenttien
kehitys oli Vendjdlld nopeaa 2000-luvun talouskasvun vuosina. Tdmé koskee etenkin sel-
laista markkinaehtoista rahoitusta, jonka saaminen ei vaadi vakuuksia tai takauksia. Leasin-
gista tuli varteenotettava vaihtoehto laitteistohankintojen rahoitukseen ja sen suosio lisddn-
tyi nopeasti. Syksylld 2008 Vendjin rahoitusmarkkinoihin iskenyt kriisi kuitenkin hyydytti
leasingmarkkinoiden kasvun. Toinen 2000-luvulla kehittynyt kevyempi rahoitusmuoto on

factoring, joka puolestaan on lisdnnyt suosiotaan finanssikriisin seurauksena.

Venijén pankkisektori kehittyi voimakkaasti aina syksyyn 2008 asti sitd 1990-luvulla ravis-
telleista useista kriiseistd huolimatta. Pankkisektorin suhteellisesta kehittyméttomyydesti
kertoo kuitenkin yht#éltd pienten pankkien suuri lukumiérd ja toisaalta pankkitoiminnan
keskittyneisyys muutaman, valtaosin valtio-omisteisen, pankin hallitessa markkinoita. Fi-
nanssikriisin odotetaan karsivan pankkien maédrdd, mutta toistaiseksi ei ennakoitua pudo-
tuspelid ole ndhty. Valtio on pyrkinyt pitiméan pankkisektoria pystyssa erilaisin tukitoimin

ja ongelmaluotot eivit vield maaliskuussa 2009 olleet merkittédvissd madrin realisoituneet.

Vuoden 2008 syksylld kulminoitunutta finanssikriisid edeltdvind vuosina pankkien luo-
tonanto kasvoi voimakkaasti seké yritys- ettd yksityishenkil6lainojen osalta. My®0s erityisié
pk-yrityslainoja alkoi enenevdssd madrin tulla markkinoille. Pienyritysten ndkokulmasta
pankkilaina pysyi kuitenkin suhteellisen kalliina rahoitusmuotona korkean korkotason
vuoksi, ja finanssikriisi on nostanut korkoja entisestddn. Pankkien ndkokulmasta pk-
yritysten lainoituksen korkeisiin marginaaleihin on osasyyné yritystoiminnan ldpindkymét-
tomyys, joka tekee asiakkaiden luottokelpoisuuden arvioinnista hankalaa ja nostaa luotto-

tappioriskid.

Julkista rahoitusta yritystoimintaan on Venijéllé toistaiseksi melko vdhin saatavilla, vaik-

kakin erilaisia pk-yritysten tuki-instrumentteja on viime vuosina kehitelty niin federaation
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kuin alueiden tasolla. Finanssikriisi on lisdnnyt edelleen julkisen sektorin rahoitusta yrityk-
sille. Julkisen rahoituksen houkuttelevuutta vihentdd myonnettdviin summiin nihden raskas
byrokratia. Kuten useimmat pankit, myos julkisen sektorin rahoittajat vaativat myos asiak-

kailta ldpindkyvyyttd, mikd on edelleen harvinaista venéldisten pienyritysten keskuudessa.
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4 Yritysten nikemykset liiketoiminnan rahoituksesta Venajilla

Tassa luvussa esitellddn tutkimusta varten haastateltujen suomalaisten ja venéldisten yritys-
ten edustajien ndkemyksid yritysrahoituksesta Venijilld. Ensin perehdytdén suomalaisten
kasityksiin aihepiiriin liittyen, minka jalkeen késitelldan venéldisndkemyksid. Lopuksi esi-

telldén vertailevan analyysin tuloksia.

4.1 Suomalaisyritysten nikemykset

Tutkimusta varten haastateltiin suomalaisten Pietarissa toimivien yritysten edustajia. Seu-
raavassa kdydéédn lapi suomalaisvastaajien mielipiteitd Vendjan yritysrahoitusmarkkinoista,
niiden toimivuudesta ja kehittymisestd. Nakemykset on jaettu neljdén alalukuun: yritysten
rahoituskdytdnnot, ndkemykset pankkipalveluista, kokemukset laittomasta ja epévirallisesta

toiminnasta seka finanssikriisin vaikutukset rahoituskéytintoihin.

4.1.1 Yritysten rahoituskiytinnot

Haastatellut suomalaisyritykset ovat rahoittaneet investointinsa Vendjilld péddasiassa joko
oman emoyhtionsi kautta tai muutoin Suomesta hankitulla rahoituksella. Tdimé on tavallista
etenkin suurille ja pitkdan Vendjdlla toimineille yrityksille, jotka harjoittavat toimintaansa
paikallisten tytdryhtididen kautta. Usein uudetkin tulokkaat pyrkivit jarjestdméédn inves-
tointiensa rahoituksen Suomesta késin, silld se koetaan helpoimmaksi, luotettavimmaksi ja
edullisimmaksi keinoksi. Tosin pitkdlld tdhtdimelld usealla haastatelluista yrityksistd on ol-
lut tavoitteena siirtdd Vendja-toimintojen rahoitusta paikallisempaan suuntaan mm. valuut-
tariskien pienentdmiseksi. Toistaiseksi Vendjidn korkea korkotaso on ollut esteend niille

suunnitelmille.

Varsin monet, etenkin tuotannolliset pk-yritykset, ovat jossain historiansa vaiheessa kaytté-

neet myos Finnveran tai Finnfundin kaltaisia julkisia rahoitusléhteitd. Liséksi leasingrahoi-
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tuksen mainittiin yleistyneen kovaa vauhtia. Muun ohella hyvét suhteet alihankkijoihin se-
ki koneiden ja tavaran toimittajiin koettiin tirkeiksi, silld sitd kautta pystyttiin vaikutta-
maan merkittdvasti investointien maksuehtoihin. Yksikdén haastateltavista ei ollut hyddyn-

tanyt investointeihinsa Ven4jélta hankittua lainaa.

Kayttopddomana yritykset pyrkivét kdyttdimaan pddasiassa Vendjdlld toimivan yrityksen
tulorahoitusta. Eritoten tuotantoyritysten etabloitumisen alkuvaiheessa tulorahoitus on har-
voin riittdvai, mistd johtuen jotkut yritykset ovat kéyttaneet kdyttopddoman vahvistamisek-
si lyhytaikaisia luottoja. Téllaisia lainoja haetaan padasiassa ldnsimaalaisilta, mutta joskus

myos venéldisiltd yhteistydpankeilta.

Suomalaisyritykset pyrkivét valttimédan kovin suuria taloudellisia riskejd investoidessaan
Vendjille, silld kotimaan toimintoja ei haluta vaarantaa. Rahoitus hankitaan turvallisiksi
koetuista ldhteistd ja siksi monet yritykset investoivat Venédjille vasta, kun siihen tarvittava
padoma on kertynyt omasta takaa. Yritykset saattavat rahoittaa Venijélld toimivaa tytéryh-
tiotddan myos kirjanpidollisin keinoin. Vendjille ldhetetddn raaka-aineita tai koneita, jotka
laskutetaan yhtion sisdisesti venéldiseltd tytdryhtioltd, mutta laskun maksussa ei pidetd kii-
rettd. Toisaalta tytiryhtiota voidaan rahoittaa puhtaasti rahalla, joka merkitdén korottomaksi
lainaksi ilman maksusuunnitelmaa. Niin ollen lainaa ei valttdimattd makseta tai se hoidetaan
vasta sitten, kun siithen on todellinen mahdollisuus. "Meilld on pitkdlti semmonen jérjes-
telmd [...] ettd kun ne ostaa [...] jotain, niin me kylld ldhetetddn lasku, mutta se jéd rahoi-
tukseksi se tavara.” Talloin tdytyy kuitenkin huolehtia siitd, ettei venildisen verottajan

kanssa synny ongelmia.

Toiminnan mahdolliseen laajentamiseen tarvittavaa rahoitusta ei yleensd mietitd investoin-
tipddtostd tehtdessd: “Niin, no md en oo sitd puolta oikein joutunu vield kunnolla mietti-
mddn, ettd varmaan se hetki tulee sitten jos ja kun pddtetddn sielld pistid isompi vaihde
pddlle ni, sit ne totuuden hetket tulee, ettd onko mahdollista saada ja minkdilaisilla ehdoilla

sitd rahaa kasvuun.” Kommentti kertoo siité, ettei turhia riskejd yleensd haluta ottaa. Suo-
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malaisyritykset mieluummin tutustuvat rauhassa markkinoihin ja sen jilkeen tekevét pda-

toksid jatkosuunnitelmista.

Investointien rahoituksen hankkimiselle on edelleen ominaista vahva suomalaisldhtoisyys.
Tilannetta kuvaava kommentti on se, miten yritys, joka ei ollut vield kiyttinyt ulkopuolista
rahaa, mutta tulevaisuudessa arveli sitd tarvitsevansa, suunnitteli hankkivansa rahoituksen
Suomesta: ”No me ei olla oikeestaan sitd vield mietitty, mutta jos pitdis miettimdttd heittdd
niin varmaan kddnnytédn Suomessa pankkien puoleen.” Tétd voidaan pitdd yleisend suo-
malaisten ennakkoasenteena. Turvaudutaan vaihtoehtoon, joka on turvallinen ja helppo to-

teuttaa, nykytilanteessa my0s todennékdisesti edullisin.

Kevailla 2008 tehdyissé haastatteluissa suomalaisyritykset kertoivat havainneensa rahoitus-
lahteiden tarjonnan Venijélld monipuolistuneen. “Vendjdilld tulee aika paljon erilaisia
omia rahoituslihteitd koko ajan lisdd. Tietysti enemmdn niist puhutaan kuin niitd on, mutta
selvdsti pk-yrityksid ajatellen tdllaisia rahoitusinstrumentteja ndyttdis mun mielestd tulevan
lisdd Vendjdlle.” Tdssd viitataan erilaisiin julkisiin rahastoihin ja tukiohjelmiin. Huomion
arvoista on se, ettd venéldisten rahoitusldhteiden mainittiin olevan myds suomalaisten saa-
tavilla. "Ja tietysti, sanotaan omistustaustasta riippumatta, et jos se on... suomalaisen yri-

>

tyksen tytdryhtio, niin sillekin ndyttds loytyvin erilaista rahoituslihdettd pala kerrallaan.’

Kysyttiesséd leasingrahoituksen kéytdstd erds suomalaishaastateltava yleisti asian: “Se on
yleistymdssd, kuten kaikki modernit asiat, jotka voit uusia ja kopioida mallit Léinsi-
Euroopasta. Tietysti kaikki tavalla tai toisella vendldistettyind tietyssd mielessd, ne l0ytdd
paikkansa markkinoilta.” Vaikka ldnsimaalaisille tutut asiat juurtuvat Venéjille, ne toden-
nékdisesti muuttuvat matkan varrella jonkin verran venildisille markkinoille sopiviksi ver-
sioiksi. Siitd syystd ulkomaalaisen toimijan ei kannata tuudittautua totuttuihin kaavoihin,

vaan maan erityispiirteet kannattaa selvittda perinpohjaisesti ennen sopimusten tekemista.

Erés yritys oli aikaisemmin tutustunut leasingin kdyton mahdollisuuteen, mutta luopunut
siitd ehtojen mahdottomuuden takia. Hieman mydhemmin sopimukseen kuitenkin paés-
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tiin: ”"No, sanotaan, ettd tossa yhtd konetta yritettiin rahoittaa sieltd Vendjdn kautta, niin se
oli 150 000 euroa suurin piirtein sen koneen hinta, [...] ensin 25 prosenttia olis pitiny
maksaa suoraan, sitte loppu 75 prosenttiin ois saanu kahden vuoden leasingin, ja rahan
hinta olis ollu 12 prosenttia. No nyt kun me tehtiin kauppa, me saatiin kuitenki kymmenen
prosentin omarahoitusosuudella kolmen vuoden maksuaika, ja korko jotain kymmenen pro-
senttia. Ja kone kelpas pelkkind vakuutena eikd muita vakuita tarvinnu antaa. Et se nyt ru-
pee olemaan jo siedettdvissd mittakaavoissa, jos tuotantokoneita ajatellaan.” Tama koke-
mus heijastaa paljon sitd, mihin suuntaan rahoitusmarkkinat Venjilla ovat yleisesti olleet
kehittyméssd. Ennen finanssikriisin puhkeamista rahoitusinstrumenttien saatavuus ja hinta
olivat tulleet kohtuullisemmiksi hyvin nopeasti, aivan viimeisten vuosien aikana. Finanssi-
kriisi on kuitenkin kéantanyt ainakin hetkellisesti timén kehityksen pdinvastaiseksi. Lyhy-
essd ajassa rahoitusinstrumenttien saatavuus on huonontunut ja niiden hinta on noussut

huomattavasti.

Padsadntdisesti riskirahoituksen saantia Vendji-toimintoihin ei edes ennen finanssikriisié
pidetty yksinkertaisena asiana: “No sanotaan ndin, ettd edelleenki tietysti riskirahoituksen
saaminen ei ole ihan helppoa, sanotaan ndin. Et kyl se aika hankalaa on.” Téssi vastaaja
tarkoittaa riskirahoituksen saantia yleisesti Venijélle, eikd niink&&n viittaa rahoituksen al-
kuperdmaahan. Suomalaishaastateltavien mielestd Vendjin kaupan riskejé usein liioitellaan
Suomessa, misti erds suomalaisyrittdjd antoi seuraavan esimerkin: “No katos se ongelma
on siind, et suomalaiseen pankkiin ku menee ja sanoo et pdivid, et meilld on nyt tds mil-
joona rahaa ku me mennddn Vendjdlle. Nii pankinjohtaja hyppdd ikkunast ulos ja pakenee
paikalta. Ei suomalaiset, niitten mielest kaikki rahat, jotka on Vendjille pistetty, ni on tdy-

dellinen riski.”

Myos suomalaiseen julkisen sektorin rahoitukseen suhtauduttiin varauksellisesti. Yksi haas-

2

tateltava totesi jopa varsin pessimistisesti: itd yleensd timméseen riskirahoitukseen tu-
lee niin sanotaan, etti TE-keskukseen ja osin Finnveraan ja niin poispdin, niiden riskira-
hoituselementit ovat mun silmissd aivan riittdmdttomid. Ne on niin byrokraattisia ja kan-
keita, ettei niistd oo mun ymmdrtddkseni juurikaan iloa.” Toinen haastateltava piti Finnve-
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ran rahoitusta kalliina. Téstd huolimatta sitd kerrottiin kéytetyn, koska se on joka tapauk-
sessa paljon halvempaa ja yksinkertaisempaa kuin rahoituksen hankkiminen venéldisestd

pankista.

Vaikka suomalaiset yritykset liikkuvat puhtaasti sijoitusmielessd Venijéalld harvemmin,
erds haastateltava kertoi tilanteesta, jossa yritys sai “tahattomasti” sijoitukselleen tuottoa.
Tuotantoyritykselld oli jadnyt tilojen rakentamiseen tarkoitettu tontti omistukseensa tarpeet-
tomana: “Meille jdi tavallaan vihdn niinku se tontti kdsiin, noin niinku rumasti sanottuna,
jota me nyt sitte tossa kaupitellaan pois. Néyttds siltd ettd ei se niin huono bisnes oo ollu

>

omistaa tontti muutaman vuoden. [...] Et se vissiin taitaa olla meiddn paras liiketoimi.’

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd suomalaiset yritykset kdyttaviat Venijélla kayttdomai-
suuden ja investointien rahoitukseen eri ldhteitd. Monesti kdyttdomaisuuden hallinta tapah-
tuu Vendjilla yhteistydpankin kautta, kun taas investointien rahoituskdytinnét ovat melko
yksipuolisesti hoidettu Suomesta. Vaikka ennen finanssikriisid oli mahdollista saada lainaa
aikaisempaa kohtuullisemmalla korolla ja pidemmilld maksuajoilla, kiytdnnossé venéldisen
lainarahan kdyttd oli minimaalista. Finanssikriisi taas on nostanut korkoja huomattavasti ja
laina-ajat ovat lyhentyneet minimiin. Toisaalta venéldisten rahoitusldhteiden kiinnostavuut-
ta lisda se, ettd niiden avulla voidaan varautua valuuttakurssiriskien varalta. Maaliskuussa
2009 tehdyissd haastatteluissa vastaajat totesivat valuuttakurssiriskin nousseen kriisin seu-
rauksena merkittdvasti. Toisaalta riski saattaa tarjota myds mahdollisuuksia: ~Toimintaan
kylld ehdottomasti tuo merkittdvin lisimausteen se, ettd siind on samalla sekd ansainta ettd
mydskin tappion mahdollisuus. Mut nyt kun puhutaan pk-yrityksistd niin tillanen valuutta-
riskien hallinta, niin ku yleensdkin vientikaupassa, korostuu minusta Vendjdn suuntaan vie-

ld entisestddn.”
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4.1.2 Nikemykset pankkipalveluista

Suomalaiset yritykset eivét nide venidldisten pankkien palveluita kovin tehokkaina. Byrokra-
tia on raskasta ja lainan ottaminen kallista. Suomalaisten ja lansimaalaisten pankkien ldsné-
olo varsinkin Pietarissa on vahvistunut, miké osaltaan on helpottanut suomalaisyritysten
toimintaa. Vaikka erddt suomalaiset mainitsivatkin kéyttdneensé péivittdisen rahaliikenteen
hoidossa puhtaasti venéldisomisteisia pankkeja, enemmistd preferoi joko kokonaan tai osit-
tain ulkomaalaisessa omistuksessa olevia pankkeja, joiden menettelytavat perustuvat
enemman lansimaisille kriteereille. Suomalaisyritykset asioivat mielellddn kotimaasta tuttu-
jen pankkien konttoreissa ja edustustoissa, silld Suomessa solmittujen pankkisuhteiden odo-

tettiin ruokkivan itsedén ja tuovan hyvia yhteistydmahdollisuuksia Vendjalla.

Toistaiseksi suomalaisten pankkien toiminnoissa Venijdlld ndhtiin myds puutteita. Voi-
makkain kritiikki kohdistui litketoimintakulttuurin ymmaérrykseen: "Mun mielest ne ei oi-
keestaan tiedd yhtddn mitddn. Suurin osa pankinjohtajista ei ole edes kiyny ikind Vendjdl-
ld.” Toisen haastateltavan mielestd suomalaisten ja ldnsimaalaisten pankkien aktiviteetti on
Venijéllé vield niin alkuvaiheessa, ettd se on toistaiseksi 1ahinnd “nappikauppaa” ja “puu-
hastelua”. Kauniimmin ilmaistuna pankkien koettiin olevan vasta tutustumassa markkinoi-
hin. Lansimaalaisten pankkien lainachdot Vendjilld saattavat olla aivan yhtd tiukat kuin
venaldisillakin pankeilla. My0Oskéddn ldnsimaalaisilla pankeilla ei ole Venijailld yhtd pitkid
asiakassuhteita kuin paikallisilla, miké hankaloittaa riskien hallintaa ja vaikuttaa lainaehtoi-
hin. Koska pitkid perinteitd ja suhteita ei ole, vaihtoehdoiksi jaddvit vain tdysin vakuudelli-

set lainat.

Nikemykset lainan saamisesta venéldisestd pankista eivdt ennen finanssikriisidkdin olleet
mairittelevia. Lainaa venéldisestd pankeista investointeihin ei ollut kdyttanyt yksikdan haas-
tatelluista. Paéisyy tdhén oli lainan korkea korko ja liian lyhyt takaisinmaksusuunnitelma.
Tama tilanne on hankaloitunut entisestddn kriisin seurauksena. Maksuliikenteen hoitami-
seen haastatellut olivat kdyttdneet padasiassa ldnsimaalaisia pankkeja, mutta my6s jonkin

verran vendldisid pankkeja. Yksi vastaajista oli ensin yrittdnyt toimia venildisen pankin

61



kanssa, mutta torméttyddn sopimusongelmiin hin oli vaihtanut asiointinsa pohjoismaalai-
seen pankkiin. "Ei riitd se fakta, ettd tunnetaan ajatusmaailmat tai tunnetaan kulttuurit tai
on tuttuja, on tiettyjd suhteita. Se koko rakenne on hyvin raskas. Jouduin siirtdmddn tilit
toiseen pankkiin ja [ldnsimaalainen pankki] omistaa siitd 70 prosenttia ainakin, eli siind
oli omat systeemit, mutta loppujen lopuksi se on ldnsimaisen pankin konttori. Ndin voidaan
operoida paljon turvallisemmin, on erinomaiset mahdollisuudet seurata kaikkea, rahojen
liikennettd ja varmistaa, ettd kaikki tehdddin oikein.” Téhdn liittyvd asia on luottamus
pankkeja kohtaan tai ennemminkin sen puute, joka liittyy vahvasti venéldisten pankkien

toimintaan ja ajatusmaailmaan.

Yhtiéltd kyseessd saattaa olla ennakkoasenne, silld mielipide voi olla muotoutunut jo ennen
kuin asiaa on edes tutkittu: “En itse ldhtisi hakemaan vendldisestd pankista. Mieluummin
Suomesta lainataan omalle yrityksille ja sitten haetaan se takaisin.” Toisaalta pankkien
toimintaan kdydain myds tutustumassa: “No sanotaan silleen ettd ollaanhan nditd pankkii-
reja tavattu, mutta konkretiaa ei oo ollu. Pankkien kanssa yhteistoiminta Vendjdlld kosket-
telee ainoastaan rahaliikennettd.” Erds suomalaisyrityksen edustaja perusteli sitd, miksi he
olivat keskittidneet kaikki palvelunsa Vendjilla kansainviliseen pankkiin: Ettd saatais ld-
hes kaikki samasta pankista. Ettd olis elektroninen pankki, ettd olisi vihdn rahoituspuolta,
jos on tarvetta. [...] No, ettd meilld on tehtailla nyt pankkiautomaatit, ettd pystytddn ottaan
raha suoraan automaatista.” TAmi toimii myds motivointikeinona tydvoimalle, joka var-
sinkin Pietarissa oli finanssikriisiin asti nopealiikkeistd ja vaihtuvaa. Tydnantajan niko-
kulmasta monet yritykset haluavat tarjota tyontekijoille vaivattomia pankkipalveluja, johon

saattaa liittyd pankkikortit ja mahdolliset alennukset henkildkohtaisista pankkipalveluista.

Suomalaiset silti tunnustavat, ettd suhteet venéldisiin pankkeihin eivit ole vailla merkitysta.
Vaikka luototusta ei edes haettaisi, niin silti yhteyksien luontia pidettiin tirkednd. Tulevai-
suudessa, kehityksen edetessd oikeaan suuntaan rahoituksen saanti venéldispankilta voi tul-
la ajankohtaiseksi. Mutta kuten yksi vastaajista totesi: "Ne on olleet kohteliaisuuskdyntejd

>

enemmdn.’
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Suurena ongelmana Venéjén toimintojen pankkirahoitukseen liittyen yritykset kokevat sen,
ettei Vendjilla sijaitseva omaisuus kelpaa vakuudeksi suomalaisille pankeille. Koska omai-
suuden oikeudellista suojaa pidetdén jossain médrin Vendjdlla vield heikkona ja epdmaérai-
send, suomalaiset pankit eivét tdtd taustaa vasten halua hyvéksyd omaisuutta vakuutena.
Sama pitee jossain maérin myos venildisiin pankkeihin. “Voisin olettaa, ettei vendldisestd
pankista helposti voi saada tukea. Mutta jokainen pankki vaatii tiettyji takuita ja on se eh-
kd hyvin vaikeeta, tai paljon vaikeempaa esittid vedenpitivid omaisuutta tai takuita vend-
ldiselle pankille Vendjilld, missd kaikenlaista voi sattua. Tddlld (Suomessa) on hyvin selvd,

tddlld on teiddn, okei, se on siind.”

Yritys, joka omistaa tontin Moskovassa, oli yrittdnyt kdyttdd sitd Suomessa pankkilainan
vakuutena. Haastateltava kuvaili maaliskuussa 2008 prosessia pankin kanssa seuraavas-
ti: "Kun me kysyttiin Suomesta, ettd toimisko meiddn tontti rahoituksen vakuutena, niin ei
semmosta [...] Oli kysymyksid, ettd omistetaanko me edes sitd tonttia lopulta... Mutta kylld
sielld tind pdivdnd maan omistaminen on ihan yhtd turvallista ku missddn muuallaki. [...]
Sanotaan, etti sen markkina-arvo pyérii jossain 700 000 eurossa, niin ei siitd Suomessa
saa pankille edes 20 000 vakuutta. Vaikee tietysti meidn on arvostella, pankithan tekee
omat ratkaisunsa, mut... Kylld ne meidn tasetta kattella saa ja ku me sanotaan, et tossa on
kolmen miljoonan sijoitus Vendjille, ni kylld ne omassa kirjanpidossaan totee saman tien et
Jjaa, siind on kolmen miljoonan velka, muttei mittddn taseen toisella puolella.” Tama esi-
merkki heijastaa yleisesti sitd ongelmaa, ettd suomalaiset pankit ovat haluttomia hyviksy-
médn Vendjilld olevaa omaisuutta lainan vakuutena. Muutenkin omaisuuden arviointia

Suomesta késin pidetdin erityisen vaikeana.

Yksi suomalaisyrityksen edustaja kiinnitti huomionsa siihen, ettd kuten monessa muussakin
asiassa Vendjilld, myos luottojen jérjestiminen on vahvasti henkildsidonnaista. “Vendjdl-
ldhdn luottojen jarjestdminen on huomattavan byrokraattista. Se saattaa olla kalliimpaa ja
vakuuksien kanssa pelaaminen on olennaisesti hankalampaa kuin Suomessa. Se on mun
ymmdrtddkseni hyvin pitkdlle henkilosidonnaista, ettd saa raha-asiansa jdrjestykseen. Kun
on tarpeeks hyvd nimi ja tarpeeks pitkddn toiminu niin kaikki jdrjestyy. Jollakin ei taas jdr-
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jesty mikddn.” Tédmin takia varsinkin pk-sektorilla uudet suomalaiset tulokkaat harvoin

pystyvit itsendisesti asioimaan venildisten pankkien kanssa.

Vaikka paikallisten pankkien toiminnan todettiin Vendjilld edelleen olevan kehittymétonta,
monet nidkivit keviilld 2008 tilanteen kehittyneen positiivisesti: “Pankeistahan rahan
saaminen on vihdn vaikeeta, tai niin ddrettomdn kallista. Ja kylldhdn se pankkijdrjestelmd
tietysti kaiken kaikkiaan on viel niin hiton hankala, kehittymdton tuolla Vendjdilld. Mutta
tietysti, jos otetaan vihdn aikaperiodia ni viis vuotta sitte oltiin jo paljo huonommas tilan-
tees. Et kylldhdn se marssi on selvd ja monet asiat kehittyy ja myos pk-yritysten kannalta ne
kehittyy hyvdidn suuntaan.” MyoOnteisiin ndkemyksiin vaikuttaa varmasti myos se, ettd ve-
néldisten pankkien rahoitusresurssit ovat kasvaneet selvésti viimeisten vuosien aikana, mika

puolestaan on lisdnnyt lainanantoa.

Yksi vastaajista koki koko systeemin kannalta haasteelliseksi sen, ettd johtuen Vendjan
markkinatalouden lyhyesté historiasta, ei venildisilld ole eikd voikaan olla riittdvan pitkia
perinteitd pankkikdytdnndistd ja sopimusten laatimisesta. “Ei ymmdrretd vield kaikkia asi-
oita, ei ole totuttu valmistamaan sopimuksia tietyssd mallissa, hoitamaan asiaa loppuun
asti ja ajoissa.” Taman takia venédldiset pankit koettiin tehottomiksi, mika toisaalta néhtiin
luovan lansimaalaisille toimijoille mahdollisuuksia vaikuttaa kehityksen suuntaan ja ennen
kaikkea juurruttaa tehokkaaksi havaittuja 1dnsimaalaisia kdytint6ja venéldiseen pankkikult-
tuuriin. Lansimaissa totuttujen kdytintdjen vakiintuessa voidaan olettaa, ettd myos lainan

hankkiminen muuttuu helpommaksi.

4.1.3 Kokemukset epivirallisesta ja laittomasta rahoitustoiminnasta

Kuten aiemmin kuvailtiin, Vendjilld rahoitusmarkkinoilla liikkuu edelleen jonkin verran
epdvirallisia rahoittajia, jotka omilla resursseillaan ja kontakteillaan rahoittavat varsinkin
pienid yrityksid. Téllaisten henkildiden taustalla saattaa olla myos laitonta toimintaa. Ylei-
sesti voidaan todeta, ettd suomalaisilla yrityksilld ei ole kokemusta epavirallisista rahoitta-

jista tai siitd ei haluttu kertoa. Tdma on luontevaa jo siksi, ettd suomalaisyritykset eivit koe
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samankaltaisia rahoituksen saannin ongelmia kuin venéldiset yrittdjat, jolloin epavirallisiin
lahteisiin ei ole tarvetta turvautua. Toisaalta suomalaisia firmoja sitovat useimmiten lénsi-
maiset raportointivelvollisuudet, jolloin kirjanpidossa ei ole samankaltaista ”sddtelyn” va-
raa. Ennen kaikkea kuitenkin, suomalaiset rakentavat toimintansa noudattamaan lainsaa-
dintdd. “No sanotaan nyt niin, ettd mind tietoisesti en halua tuntea ensimmdistikddn epd-

>

virallista rahoittajaa, koska sielld on ndd rahanpesukysymykset niin ldhelld jo sitten.’

Kokemuksia onnenonkijoiden yhteistydehdotuksista on toisinaan kertynyt. Yritystoiminnan
muuttuessa yhi ldpindkyvammaéksi, mahdolliset karikot on kuitenkin helpompaa véis-
taa. “Sitte tietyst tddlld ehkd tormdd vdlil sellasiin, et tulee joku jol on suunnattoman loista-
via yhteistyéajatuksia, jotka maksaa miljoonia, mut sitte niilt puuttuu sellanen realismi.
Mut ei sellasta, et yritettds rahanpesuu tai tin tyyppistd jotain toista kautta.” Erds haasta-
teltava silti viittasi siihen, ettd epévirallisia rahoittajia saattaa toimia rinnakkain tai jopa yh-
teistydssd pankkien kanssa. “Jos esimerkiksi laitan jonkun lainahakemuksen vendldiseen
pankkiin, saattaa olla, ettd samanaikaisesti minuun otetaan yhteyttd jostain muualta.” Vas-
taajan mukaan pankinjohtaja saattaa itse tarjota epivirallista lainaa tai kyseessd on joku
muu, joka on ylléttien tietoinen suomalaisyrittdjan rahoituksen tarpeesta. Mikéli olettamus

pitaé paikkansa, tilanne ei ole omiaan lisddméain luottamusta venéldisiin pankkeihin.

Korruptiota ovat kohdanneet kaikki haastateltavat muodossa tai toisessa. Enemmistd vas-
taajista myontdd, ettd sitd edelleen esiintyy, tosin vdhenevédssd médrin. Suomalaisille on
kéytdnnossd tavanomaista hoitaa tilanne siten, ettd yrityksen venildinen yhteistyokumppani
huolehtii asian pois paivéjarjestyksestd. ~Luulen ettd monella muullakin, sitd varten on juu-
ri se vendldinen yhteistyokumppani, joka sitten toimii niin kun puskurina. Meillikin, ollaan
vendldisten yhteistyokumppaneiden kanssa sovittu, ettd he hoitaa ne asiat silld lailla kuin
sielld pitdd hoitaa. Ja he eivit edes kerro meille, ettd mitd ovat tehneet. Eli ne asiat ei tuu
sitten ldnsimaalaisen tai suomalaisen tietoonkaan.” Tidssa kohtaa voidaan todeta, ettd ve-
néldiselld johdolla on usein toimivat yhteydet paikallisiin viranomaisiin sekd kokemusta ja

tietotaitoa siitd, miten mahdolliset esteet voidaan ylittaa.
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Vallitseva mielipide oli kuitenkin se, ettd toimintaympéristd on kehittynyt merkittdvasti
myonteisempdin suuntaan, minkd myo6td myos korruptio on vahentynyt. "Kylld Vendjdlld
yleensd se korruptio on vihdn kovempaa. Voi olla, ettd se jarruttaa vihdn, koko prosessi
on hitaampi. Mutta semmoista kun on ollu puhetta, ettd 90-luvun alussa, ei ole tapahtu-
nut.” Ottaen huomioon miten paljon laittomasta ja epdvirallisesta toiminnasta puhutaan,
suomalaisia yrityksid kohdellaan Venijélld varsin hyvin. Julkisuuteen nousseet tapahtumat
ovat yksittdistapauksia ja prosentuaalisesti vakaviin ongelmiin joutuneita suomalaisyrityk-

sid Vendjilla on haastatteluaineiston perusteella vdhin.

4.1.4 Finanssikriisin vaikutus yritysten Veniji-toimintojen rahoittamiseen

Finanssikriisin seurauksena suomalaisyritykset ovat torminneet Vendjilld hyvin samanlai-
siin rahoitukseen liittyviin vaikeuksiin kuin venildisetkin. Pankkien lainachdot ovat tiuken-
tuneet ja korot ovat nousseet merkittivésti. Isommilla yrityksilld ei ole suurempia ongelmia
lainojen saamisen kanssa, silld niiden toiminta on vakaammalla pohjalla ja heiddn on myds
helpompi 16ytdd tarvittavat lainavakuudet. Usein pienempienkin suomalaisyritysten on hel-
pompaa 10ytdd lainoille tarvittavat vakuudet suomalaisen emoyhtioén toimiessa takaajana.
Toisaalta lainat saattoivat olla niin pienid, ettei tiukkoja lainaehtoja tarvittu. Lainaamisen
yhteydessd vakuuksia suurempana ongelman nihtiin lainojen korkotaso. Nykyisen 20-30
prosentin korkotason katsottiin monelle yritykselle liian korkeaksi ja vastaavien tuottojen
saamisen kaytinndssd mahdottomaksi. Pitkdlld tdhtdimelld suomalaisten yritysten pyrki-
myksend on Vendjd-toimintojen rahoittaminen paikallisesti, mutta kriisin yhteydessid ko-

honneet korkoprosentit ovat hidastaneet tité kehitysta.

Monet haastateltavista yrityksistd arvioivat kuitenkin valuuttariskin sen verran merkittavak-
si, ettd sen pienentdmiseksi rahoitus pyritdén toteuttamaan paikallisesti korkeista koroista
huolimatta. Valuuttariski nousikin haastatteluissa merkittdvimmaiksi ongelmaksi, silld se on
kohonnut hyvin merkittdvéksi ruplan devalvaation yhteydessd. Valuuttariskiin liittyen on-

gelmaksi koetaan myos se, ettd yrityksen tuotteiden hinnankorotukset tahtovat laahata kurs-
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sivaihteluja jdljessd, mikd vuorostaan syd kannattavuutta. Erdat yrityksistd ratkaisevat té-
mén ongelman myymalld tuotteitaan valuutassa tai sitomalla hinnan esim. dollarin tai euron
arvoon. Emoyhtididen ja paikallisten pankkien tarjoaman rahoituksen liséksi suomalaiset
yhtiot kayttivét kriisitilanteessa rahoitusmuotona mm. tavaratoimittajien maksuaikojen pi-
dentdmistd. Myds investointeja pohditaan nykytilanteessa hyvin paljon tarkemmin. Lainan

maédrissd ollaan paljon tarkempia, silld tilanne korkomarkkinoilla muuttuu hyvin nopeasti.

Suomalaisista yrityksistd suurimmat olivat padsseet hyddyntdmédn Vendjan valtion tarjo-
amia tukitoimia, kuten korkotukia ja etuja. Kriisitukitoimista haastatteluissa tulivat esille
lahinnd erilaiset valtion takausjarjestelmat, joita niin ikdén suurimmilla yrityksilla oli mah-
dollisuus hyodyntdd. Takausjdrjestelmit nédhtiin kuitenkin kalliiksi ja kannattamattomiksi.
Kokonaisuudessa Vendjén valtion kriisitoimet nahtiin liian pienimuotoisiksi kriisin syvyy-
teen verrattuna ja tukea toivottiin lisdd. Toinen ndkokulma haastatteluissa oli, ettd Vendjan
valuuttavarannot supistuvat kovaa vauhtia ja tukitoimissa on pakko olla selektiivisid. Suo-
men valtion puolelta haastatteluissa toivottiin mm. vientiluototuksen ja vientitakuiden pa-

rantamista.

Tulevaisuuden suhteen osa suomalaisista haastateltavista nosti esille venéldisten tavoin 6l-
jyn hinnan kehityksen ja valuuttavarantojen riittdvyyden. Mikali 6ljyn hinta ldhtee jilleen
nousuun Vendji voi nousta kriisistd hyvinkin nopeasti, silld bisnesmahdollisuuksien nihtiin
olevan selvisti parempia kuin ldnsimaissa. Tulevaisuuden kehityksend néhtiin mahdollisek-
si my0s se, ettd moni ldnsimainen rahoittaja tulee vetdytyméiin Vendjdn markkinoilta.
Oman pddoman varassa toimivien yritysten tilanne katsottiin pidemmaélla tédhtdimelld selke-
dsti paremmaksi, kun taas lainarahan turvin toimiville ennustettiin vaikeuksia myos jatkos-

sa.
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4.2 Veniliisyritysten nikemykset

Tutkimusta varten haastateltiin yhdeksai Pietarissa toimivan venéldisyrityksen edustajaa tai
yritysrahoituksen parissa tyoskentelevdd henkil6d. Seuraavassa analysoidaan venédldisten
kasityksid rahoitusmarkkinoiden toimivuudesta ja kehittymisestd. Nikemykset on jaettu
viiteen alalukuun: yritysten rahoituskaytdnnot, ndkemykset pankkipalveluista, kokemukset
epavirallisesta ja laittomasta rahoitustoiminnasta, ndkemykset valtion tukiohjelmista ja pk-

yrittdjyyden kehittymisestd sekd finanssikriisin vaikutukset rahoituskéytintdihin.

4.2.1 Yritysten rahoituskiytinnot

Tutkimusta varten tehdyt haastattelut vahvistavat sitd kuvaa, ettd venildisten pk-yrityksen
toiminta kdynnistetdén usein ilman laajaa ulkopuolista rahoitusta. Hyvin yleisti on, etté ra-
haa lainataan sukulaisilta tai ystéviltd, silld muunlaisen ulkopuolisen rahoituksen saanti on
vaikeaa. Vendldisten pienyritysten rahoitusmahdollisuuksia jo ennen kriisid kommentoitiin
varsin pessimistisesti verrattuna eurooppalaisiin verrokkeihin. “Pienyrittdjid rahoitetaan
lainainstrumenteilla véhdn ja huonosti. Luulen, ettd tihdn on muutamia syitd. Yksi niistd
on koulutuksen puute rahoitusasioissa. Liscksi vihintddn yhtd tdrked syy on kokemuksen
puute. Jos katsotaan eurooppalaisia valtioita, niin niilld monilla on jo pitkd kokemus pk-
yritysten rahoituksesta ja toiminnasta. Yrittdjyyden infrastruktuuri on kehittynyt. Ndin ei
Vendjdlld voi olla jo historiansakin takia. Tdmdn pdivin kolmekymppisten sukupolvi on

>

ensimmdinen sukupolvi, jolla tulee tdmd kokemus olemaan.’

Erés yrittdja kertoi kokemuksensa yrityksensd alkupddoman etsimisestd. Han oli yrittdnyt
saada lainaa pankista, mutta oli torménnyt koviin vakuusvaatimuksiin: “Ndistd lihtékoh-
dista ja ajatuksista en yksinkertaisesti pystynyt, ei minulla ole sellaisia vakuuksia. Siksi lai-
nasin veljeltd, ystivdltd. Vihdn sieltd, vihdn tddltd. ” Rahoitus keréttiin eri puolilta pienissi

erissd ja erilaisilla ehdoilla.
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Toisaalta ennen finanssikriisié sukulaisilta ja ystdviltd lainaamisen mainittiin olevan véhe-
nemaissi. Tallainen lainananto perustuu lainanottajan ja -antajan ehdottomaan luottamuk-
seen ja riskit ovat joka tapauksessa suuret. “Kovin monet sukulaiset eivit endd anna rahaa.
[...] Tdmd on suuntaus, minun nédkokulmastani sukulaisilta lainaaminen kuolee. Tai no ai-
nakin taantuu, kuolee on ehkd hieman liioiteltua, mutta vihenee ajallaan. Eli ennen lai-
naaminen ystaviltd, tutuilta ja sukulaisilta ilman korkoa oli helppoa, oli sellainen mentali-
teetti. Saattoi vaan mennd veljen luo ja pyytdd 20 000 ja luvata, ettd rahat maksetaan ta-
kaisin kuukauden pddistd. Silloin ei puhuttu koroista eikd kuiteista mitdcdn ja niin edelleen.
Mutta ajattelepa 20 000 tind pdivind. Se on jo vaikeaa. Ja mitd pidemmdlle mennddn, sen

’

vaikeammaksi se tulee.’

Koska talousolosuhteet ovat Venijélld olleet ajoittain hyvinkin turbulentteja, ihmiset ovat
saattaneet kokea karvaita pettymyksié lainatessaan sukulaisille tai tuttaville. “Ensinndkin,
sijoitetaan ystdvien ja sukulaisten rahoja. Mutta 90-luku néytti taas sen, ettd talouden suur-
ten riskien takia ei ole mitddn varmaa takuuta siitd, ettd rahat palautetaan. Siksi ystdviltd
Jja tutuilta voi saada suuria rahoja vain ehdotonta takuuta vastaan: joko osuus bisneksestd
tai sitten suhteiden tdytyy olla niin hyvdt ja rehelliset, ettd molemmat osapuolet ovat var-
moja siitd, ettd kaikki tulee kdymddn hyvin.” Lainattavat summat ovat nousseet ja ihmisten
suhtautuminen asiaan on muuttunut. Vapaan markkinatalouden my&td myds ihmisten kési-
tykset liiketoiminnasta ovat muuttuneet. Lainatuille rahoille seka riskialtistumisille halutaan

vastineita.

Tutkimukseen haastatellut venéldisyritykset ovat tietoisesti véltelleet pankkeja. Osasyyni
on korkea korkotaso, mutta myds lainansaantiin liittyvéa byrokratia. Yritysten havaitsemissa
pankkien korkovaateissa oli suurta hajontaa. Ennen finanssikriisié alin haastatteluissa esille
noussut korko oli 12 prosenttia, mutta jopa 20 prosentin korkoa saatettiin pitdd onnistunee-
na. Finanssikriisin seurauksena korot ovat nousseet 20—30 prosenttiin ja niillakin korkopro-
senteilla lainan saamisen kerrottiin olevan todella vaikeaa. Seuraava kommentti kuvastaa
haastateltujen  venéldisyrittdjien asenteita pankkeihin melko kokonaisvaltaises-
ti. "Henkilokohtaisesti en ole koskaan ottanut pankista lainaa maassamme, koska koko lai-
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nausproseduuri on hyvin pitkd ja monimutkainen. Kaikkia dokumentteja ei ikind pysty ke-
rddmddn siten, ettd ne vastaisivat pankin vaatimuksia. Se on se, mikd koskee minua, pien-
yrittdjdd. Luottoja kumppaniorganisaatioilta, tai sanottaisiinko, ettd velkoja keskendidn kyl-

>

ld on.’

Tarkednd yritysten toiminnan rahoitusmuotona on ollut tavarantoimittajien ja yhteistyo-
kumppaneiden myontdmét maksuehdot. Kun luottamuksellinen suhde on luotu, yritysten
viliset maksuehdot ovat olleet hyvinkin joustavia ja helppokayttoisid. "Me teemme kes-
kendmme sopimuksen yhteistyostd, yleensd lainasta. Se on organisaatiolle aina turvalli-
sempaa. Luonnollisesti ndissdkin on jotain korkoprosentteja, mutta ei sellaisia kuin pankis-
sa. Ja maksuaikaan voi aina saada pidennystd tai Iyhennystd.” Finanssikriisin myota tél-
laisten maksuehtojen kdyttd on vaikeutunut. Erds haasteltava kommentoi tilannetta loka-
kuussa 2008 tdlla tavoin: "Kysyntd on vihentynyt merkittivdsti ja sitd kautta tietysti asia-
kassuhteeseen liittyvid luottoja on vaikea saada. [ ...] tai kddnteisessd tilanteessa, jossa yri-
tys myy ja asiakas ostaa, se vaatii taas hyvin paljon pidempid maksuaikoja kuin aikaisem-
min eli pienyrityksen rahoitustarve kasvaa.” Kriisin my6td on syntynyt epaluulon ilmapiiri,
jossa luottoa ei mielellddn myodnnetd vaan maksu vaaditaan kéteisend. Toisaalta kriisin pit-
kittyessd venéldisten yritysten vahvuutena pidetddn hyvéd sopeutumiskykyd. “Sopeutumis-
kykyhdn on hyvd vendldisyrityksilld erityisesti, nehdn on tottunut olemaan vaikeissa tilan-
teissa ja varmasti l6ytyy jotain uusia konsteja, mutta ne ovat vasta haussa. [...] ja 90-
luvullahan vaihtokauppa syntyi juuri vastaavanlaisessa tilanteessa, kun rahoitus oli vaikeu-

tunut.”

Maaliskuussa 2008 haastateltavat kertoivat kdyttdneensd myos kulutusluottoja yritystoimin-
tansa rahoittamiseen. Erés yrittdjd kertoi, ettd kulutusluotot ovat yritysten vélisten maksueh-
tojen ohella hénelle ainoa mahdollinen rahoitusmuoto. “Alussa minulla oli jotain sddstdojd,
mutta sitten piti ottaa luottoa. Mutta ne luotot olivat kulutusluottoja, muita vaihtoehtoja ei
ollut, kuin lainat muilta tutuilta yrityksiltd ja kulutusluotot. Mitddn muuta ei ole.” Tasta
syystd kulutusluottojen kéyttiminen yritysten tarpeisiin on hyvin yleistd, miké tuli esille
lahes jokaisessa vendldisyrittdjan haastattelussa. Yrittdjat ovat valmiita ottamaan henkild-

70



kohtaisia riskejd yrityksensd tarpeita ajatellen. ”Mutta sitten saimme kulutusluottoja. Eli
luottoja ei saanut yritys, vaan yrityksen perustajat ja puuhamiehet. Ja luotot sitten kdiytet-

5

tiin yrityksen tarpeisiin.’

Yksi vastaajista kertoi mielenkiintoisen vertauskuvan siitd, miten venéldiset pankit suhtau-
tad lainata kirjastosta haluamaansa kirjaa. Hénelle sanotaan kirjastossa: “Totta kai meilld
on se kirja, mutta emme me sitd sinulle anna. Emmehdn me tiedd, kuka sind olet, saatat
ldhted karkuun, repid sivuja ja hajottaa kirjan. Eihdn sinulla ole edes passia. Tule ditisi
kanssa, niin saat kirjan!” Aiti saapuu kirjastoon passinsa kanssa, rekisterdi tyttirensi ja saa
kirjan. Samalla tavalla toimitaan pankissa, kun pienyritys yrittdd saada lainaa toiminnalleen.
Yritykselle sanotaan: "Me emme anna sinulle rahaa. Kuka sind edes olet? Tuo vanhempasi!
Keitd siis ovat yrityksen vanhemmat? Yrityksen perustaja, jolla on henkilollisyys.” Yrityk-
sen perustajalla mahdollisesti on omaisuutta ja tuloja, joten hinelle voidaan aivan hyvin
antaa lainaa. Yritykselld ei nditd toimintansa alkuvaiheessa useinkaan ole. Lainanhakijaa ei
siis kohdella yrityksend vaan yksityishenkilond, jolle voidaan myontdd kulutusluottoa,
asuntolainaa tai vastaavaa. Talld tavoin pankit hallitsevat riskinsd yksinkertaisemmin ja
mahdollinen perintd on helpompaa. Haastateltava totesi: ”Tdmd on pienyritysten luototta-
misen ja rahoittamisen todellisuutta.” Jopa pankit, jotka markkinoivat itseddn nimenomaan
pienyritysten luotottajana toimivat tdlld tavoin. Kulutusluoton etuna on ollut se, ettd se voi-

daan myo6ntéa varsin nopeasti suhteessa muihin lainoihin.

Haastateltujen yrittdjien mukaan jo ennen finanssikriisid osa pankeista kuitenkin kieltdytyi
antamasta kulutusluottoa liiketoiminnan tarpeisiin huomatessaan, ettd luotonhakija on taus-
taltaan yrittdjd. Toiset pankit taas sulkevat silménséd lainan kayttotarkoitukselta, eivatka
kontrolloi kulutusluottojen todellista kdyttotarkoitusta. Tilanne muuttuu ristiriitaiseksi, jos
kulutusluottohakemuksessa ilmoitat tarvitsevasi pddomia esimerkiksi yrityksen laitteiden
hankintaan, niin hakemus voidaan eviti, kun taas ’tavanomaiset” kulutustarpeet ovat aivan
hyviksyttivid. Tilanteen ollessa timénkaltainen, rehellisyydesti rangaistaan ja myos pankit,
jotka toimivat selkeilld sddnnoéilld saavat vihemmén asiakkaita. ”Erddlld pankilla on oh-
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Jjelma: 20-25 % vuosikorko, mutta naapuripankilla korko on 17—18 %. Pankki, joka tarjoaa
halvemman koron kuitenkin noudattaa sddntdojédn ja huomaa, ettd hakija aikoo kéyttdd ra-
haa bisnestarpeisiin eikd ndin ollen myonnd lainaa. Pankki, joka tarjoaa lainan korkeam-

>

malla korolla ei sen sijaan vilitd mihin rahat kéytetddn ja myontdd lainan.’

Vaikka tilastojen valossa leasingrahoitus yleistyi kovaa vauhtia aina syksyyn 2008 asti,
haastatellut venélaisyrittdjét eivit olleet sitd juuri kdyttdneet. Erds yrittdjd kertoi tiedustel-
leensa leasingmahdollisuuksia, mutta hdnen tarvitsemalleen tapahtumajirjestimiseen liitty-
ville erikoiskalustolle sitd ei ole vield saatavilla. "Mielestdni timd [leasing] olisi ideaali-
nen ulospddsy tilanteesta. Mutta se on vieldikin epdtodenndkdisempdd kuin lainan saaminen
pankista. Kun alat puhua leasingistd, niin ne sanovat: Ei ei. Teiddn on yksinkertaisempaa

>

ottaa lainaa.’

Kevéilld 2008 haastateltavat mainitsivat my0s riskirahoittajiin verrattavia virallisia organi-
saatioita ilmestyneen markkinoille, mutta niiden kdyttd ei pienyritysten kesken ollut vield
yleistynyt. "Vendjdlld on esimerkiksi organisaatio, joka harjoittaa vekselirahoitusta. Yritys
laskee liikkeelle vekselin, joihin investoijat sijoittavat. Investoijat tietdvdt, ettd ne ovat ris-
killisid vekseleitd ja vastaavasti niilld on korkea arvo. Tdmd on yrityksille mahdollisuus
houkutella varoja ilman vakuuksia, ainoastaan liiketoiminta-analyysin, taseen ja tulevai-
suudenndikymien perusteella. Téillaista nykyddn todellakin on olemassa.” Vekselirahoitus
soveltuu parhaiten jo vakaammille keskikokoisille yrityksille, joilla on merkittdva kasvupo-

tentiaali, misté syysté se harvoin soveltuu pienyritysten kayttoon.

4.2.2 Nikemykset pankkipalveluista

Venildisten nikemykset paikallispankkien toiminnasta olivat jo ennen finanssikriisid varau-
tuneita eivitkd kovin mairittelevia. Pankkeihin kohdistuu edelleen luottamuksen puute, joka
ndkyy haastateltujen kommenteissa epdluulona ja kritisointina. Tosin ajoittain kyseessd
ovat myds pelkét ennakkoluulot, jotka perustuvat kuulopuheisiin vailla todellisia omakoh-

taisia kokemuksia. Toisaalta kevaélld 2008 pankkipalveluiden yleiskehityksen todettiin
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olevan oikean suuntainen. "On pdivinselvdd, ettd kokonaiskuva itse pankeista on viimeisen
kahden vuoden aikana muuttunut. Niistd on tullut lojaalimpia. Pankit ldhtevit mukaan hel-
pommin ja kevyemmilld ehdoilla luotottamiseen. En edes puhu nyt koroista, vaan luototus-
malleista. Millaisia vaikeuksia? Huolimatta siitd, ettd siitd on tullut helpompaa, on se silti
erittdin hankalaa.” Finanssikriisin seurauksena tdssd kehityksessd on kuitenkin otettu usei-

ta askelia taaksepain.

Suurena epdkohtana mainittiin pankkien harhaanjohtava markkinointi, eli esitetyt vaati-
mukset eivét vastaa kdytinnon toteutusta. Esimerkiksi kaikkien vaadittavien asiakirjojen
toimittaminen pankkiin on monimutkaista. "Ensin tarvitaan jotain tiettyd paperia ja jdl-
keenpdin selvidd, ettd lisiksi tarvitaan sitd ja tdtd ja sen lisdksi vield kymmenen takaajaa.”
Lisdksi lainanhakuprosessin aikaperiodi on tdysin toisenlainen kuin mainoksissa luva-
taan: "Ja kuten yleensd, kaikkea tdtd ei tehdd kahdessa pdivissd, kuten mainoksessa sano-
taan, ei edes viikossa, vaan kuukaudessa. Tulee ilmi, ettd sielld on vield luottokomitea, jon-
ka pitdd vield tarkastella asiaa kauan. Ja sitten ei taaskaan dokumentit riitd ja niin edel-
leen.” Tillainen epdjohdonmukaisuus, byrokratia ja vaatimuksien muuttuminen matkan
varrella aiheuttavat turhautumista asiakkaissa ja heikentévét luottamusta pankkien toimin-

taa kohtaan.

Yrittdjat perddnkuuluttavat selkedd ja paikkansapitdvdd ohjeistusta lainachdoista. Myos
maksuaikojen suhteen toivottaisiin joustoa, varsinkin jos kyseessd on isommat investoinnit,
jotka maksavat itsensd takaisin pidemmaélld aikavélilld. "Yksinkertaisesti ne ehdot, joista
ilmoitellaan ympdriinsd, pitdd toteuttaa. Otetaan esimerkiksi pankki, joka antaa lainan:
tarvitaan sitd, tdtd ja tuota. Jos menen paikalle ja todella vien kaikki dokumentit paikalle,
niin kuin pitdd, niin kylld ne lupaukset tiytyy tayttid. Konkreettisesti millaisia toimenpiteitd:
Haluaisin, ettd pienyrittdjille olisi 5—10 vuoden ohjelmia. Vakuudet on, mind yritin nyt sen-

s

tddn vakuuksien kanssa. Takaajista en edes puhu, niiden [oytiminen on tosi hankalaa.’

Samaan aihepiiriin liittyy myo6nnettdvien pddomien suuruus, joilla yrityksid houkutellaan
lainaneuvotteluihin. "Summat, joita menet alun perin pankista hakemaan jonkun mainok-
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sen perusteella, tai joku on sanonut sinulle, ettd sieltd voi saada 500 000 ruplaa. Menet
paikalle ja ymmdirrit, ettd todellisuudessa sinulle annetaan 250 000 tai 200 000 ruplaa.”
Yrittdjien ndkdkulmasta pankit kehittelevét sattumanvaraisesti omia maérayksidan sen mu-
kaan, millainen lainanhakija sattuu tulemaan tiskille pyytdméaan lainaa. Rahavarat, joita yri-
tysten on mahdollista saada, ovat venildisyrittdjien mielestd olleet riittimattomia. “Eli puo-
lentoista miljoonan [ruplan] saaminen pankista tilld hetkelld [maaliskuussa 2008] on epd-
todenndkoistd, vaikka periaatteessa pankit ndin ilmoittavat tekevinsd. Mutta kdytinnossd

Il

tieddn, ettd mind en sellaisia rahoja tule saamaan.’

Lainadokumenttien méérid koetaan valtavaksi. Tédssd asiassa kannetaan edelleen mennei-
syyden perintdd byrokratiasta, josta eroon pidseminen kestdd oman aikansa. Perinteisesti
toimintakulttuuriin kuuluu se, ettd erindisten asiakirjojen ja leimojen on oltava tiysin vir-
heettomid. Pankkiteknologian kehittymittomyys ja lyhyt kokemus luotottamisesta, johtaa
siihen, ettd kaikista mahdollisista lainapdétokseen vaikuttavista seikoista halutaan todisteet
kirjallisessa muodossa. “Ja nyt taas uudelleen yritin monesta paikasta. Kerddn kasan pa-
pereita ja menen yhteen ja toiseen pankkiin. Toistaiseksi timd on tdllaista. Siksi, mitd tulee
lainoihin, se on ddrimmdisen hankalaa huolimatta siitd, ettd kaikkialla roikkuu mainoksia.
Menen pankkiin ja joko tarvitaan takaaja tai ehdot ovat jarjettomid, tai sitten laina on liian

>

suuri tai liian pieni. On paljon kaikenlaisia syitd.’

Usein pankkien menettelyd mutkistavaksi tekijiksi mainitaan lyhyet asiakassuhteet. Mutta
vaikka asiakassuhde olisi jatkunut pidempaénkin, se ei vélttamattd ndy lainanhakuprosessin
sujuvuudessa. “Pankki, jossa meilld on tilit ja rahat, sanoo meille itse: “Olette olleet asi-
akkaamme 3 vuotta, tulkaa meille ja ottakaa laina.” Kun mind ryhdyin hakemaan sitd, niin
vein sinne pyydetyn listan papereita ja pyysin 300 000 ruplaa. Mind kysyin heiltd: Olen ol-
lut pankkinne asiakas 3 vuotta ja te pyyddtte minulta 15 erilaista dokumenttia. Teillihdn on
kaikki tiedot, minulla on tili tdssd pankissa. [...] Miksi rasitatte asiakkaita tdlla? Selittikdd
minulle. Ymmdrrdn, jos summa olisi 10 miljoonaa, mutta 300 000. Kerditkdd itse ne tiedot,
Jjoista on epdselvyyttd.” Taménkaltaiset kokemukset kertovat joko pankkiteknologian jéh-
meydesti tai yksinkertaisesti siité, ettei virkailija ole halukas tarkistamaan itse asiakkaan
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tietokantoja. Maksuliikenteestd ja varallisuudesta pitdisi olla tarvittavat tositteet pankilla

itsellddn, mutta sen sijaan niitd pendtdin asiakkaalta.

Veniéldiset pitdvdt pankin toimipisteen konkreettista ldheisyyttd tirkednd seikkana, silld
elektroniset palvelut ovat jokseenkin kehittymittomia tai niitd ei ole totuttu kdyttimiin ja
litkkkuminen Pietarin kokoisessa kaupungissa saattaa olla yllattdvén tyoldstd sekd aikaa vie-
véad. Téstd syystd konttorin sijainti ja palvelumaksujen suuruus osaltaan vaikuttavat pankin
valintaan, mikd on toisaalta luonnollista myds ldnsimaisille yrityksille. ”Térkein plussa on,
ettd on laaja konttoriverkko kaupungin alueella. Kdytinnossd kaikilla kaupungin alueilta
voi loytdd heiddn konttorinsa. Ja niilld on yksi halvimmista palveluhinnastoista.” Pankki-
palvelujen saatavuuteen suhtauduttiin kuitenkin skeptisesti. “Luulen, ettd jos oikein pinnis-
telen ja taistelen pankkien kanssa, niin saan hommat tehtyd. Mutta kulutan siihen sellaisen
mddrdn aikaa ja voimia, ettd hdvidn tosi paljon varsinaisesta tyéstd.” Niin ollen kanssa-
kdyminen pankin kanssa saattaa edellyttdd sellaisia voimavaroja, ettei yhteistyotd koeta

kannattavaksi.

Usea haastateltava, joka oli kdynyt pankeissa tiedustelemassa yritysluottoa, piti vaihtoehto-
jen kartoittamista ddrimmaéisen vaivalloisena ja neuvottelun tuloksena tarjottuja ehtoja yli-
voimaisina. "Minulla oli erilaisia vaihtoehtoja. Juoksin eri pankeissa, soittelin, sitten mi-
nulle ehdotettiin vilittdjdd, joka tietdd ndistd asioista. Ehkd jotain olisi saanut, mutta mi-
nulle sanottiin, ettd ei kymmeneksi vaan viideksi vuodeksi, korko olisi ollut korkea, noin 16
% ja heti olisi pitinyt alkaa lyhentdd. Laskelmieni mukaan totesin, ettd en voi ottaa lainaa
niilld ehdoilla.” Tamén ohella hakemuksia ei aina edes kommentoida, mikd saattaa jattda
yrittdjin himmennyksen valtaan. “Lisdksi oli vield muutamia pankkeja, jotka katsoivat no-
peasti tilanteeni, mutta kaikki kieltdytyivit. Kukaan ei selittinyt, mistd syystd.” Selittimét-

tomaét syyt lainan epddmiseen viahentdvét osaltaan lainanhakijan luottamusta pankkeihin.

Paivittdisen rahaliikenteen hoito mainittiin ajoittain hitaaksi, jopa yksinkertaiset tilisiirrot
saattavat kestdd useita pdivid. Tastd johtuen kiireellisisséd tapauksissa suosittiin kiteisen ra-
han kayttod, miké saattaa osaltaan ohjata osan rahaliikenteestd myds harmaan talouden puo-
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lelle. "Periaatteessa monet pankit toimivat tehottomasti. Joskus on sellainen tilanne, ettd
rahan siirto tililtd toiselle voi oikeasti kestdd viikon. Luonnollisesti kiireellisissd asioissa
tdmd on tdysin riittdmdtontd. Siksi, vaikka ihmiset haluaisivat tilittdd rahojaan virallisesti,
heiddn on helpompaa antaa rahat kiiteiselld yhdessd pdivissd ja itse varmentaa lasku, kuin

1

odottaa sitd, ettd rahat virallisesti siirretddn pankista toiseen.’

Yksi vendldisyrittdjd kertoi myds kohdanneensa epidrehelliseksi kokemaansa toimintaa
pankkivirkailijan toimissa lainanhakuprosessissa. Yrittdja oli kayttdnyt tuttua vélittdjaa sel-
vittddkseen mahdollisuudet lainan saamiseen ja maksanut pankille palveluista etukiteen
kolme tuhatta euroa: "Me maksoimme pankkivirkailijalle, jolla oli sopimus vidlittdjimme
kanssa. [...] Aikaa kului ja kului, yli puoli vuotta. Sitten kun kysyimme rahojemme perddn,
meille sanottiin: Miten niin, mehdn olemme hoitaneet osuutemme tdssd pddssd ja tehneet
kaiken mahdollisen, mistd olettekin maksaneet. Se oli pankki Moskovassa, joka kieltdytyi
antamasta teille lainaa, ei se ole meiddn vikamme.” Téssd tapauksessa yrittdjdn puheesta
saattoi ymmartéa, ettd yksittdinen pankkivirkailija kdéri rahat omaan taskuunsa eiké varsi-
naisesti tehnyt mitdén lainahakemuksen edistdmiseksi. Haastateltavan tuttu vélittdjd oli té-
mén tapauksen jilkeen katkaissut kaiken yhteistyon ko. pankin kanssa. Tdmén kaltaisissa

tapauksissa yrittdjat menettdvét paljon aikaa, energiaa ja rahaa saamatta todellisia vastineita.

4.2.3 Kokemukset epivirallisesta ja laittomasta rahoitustoiminnasta

Kokemukset epdvirallisesta ja laittomasta rahoitustoiminnasta olivat haastateltavilla kaksi-
jakoisia. Yhtddltd tunnistettiin sen olemassaolo, toisaalta yrittdjat eivat juuri kertoneet ko-
kemuksia varsinaisista epévirallisista pankkiireista. Finanssikriisin seurauksena epévirallis-
ten rahoittajien toiminnan oletettiin kasvavan. Erés haastateltava kommentoi tilannetta lo-
kakuussa 2008 télld tavoin: “Epdvirallinen rahoitus tulee kasvamaan [...], ei ehkd palata
90-luvulle, mutta joku vdlimuoto tulee. Se on itse asiassa kasvanut jo. [... | se on yksi so-

peutumiskeinoista. [...] Ei se ole paha asia, vaan toisenlainen toimintatapa”.
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Koska rahoituksen saanti virallisista 1dhteistd on ongelmallista, yrittdjét ajautuvat haastatel-
tavien mukaan vaistdmattd harmaan talouden puolelle. Epdvirallinen luotonotto sukulaisilta,
ystaviltd tai poytilaatikkopankkiireilta edellyttdd pimedsti kdytya kauppaa. Jotta luotto voi-
taisiin maksaa takaisin kirjanpidon ulkopuolella, osan tavaraostoista ja myynnistd tiytyy
tapahtua ohi kassan. Samalla saadaan minimoitua raskaaksi koettua verotaakkaa. Tdma joh-
taa oravanpyOrddn, jota on vaikeaa pysédyttdd. Kuitenkin vuokra ja osa palkoista pyritddn

maksamaan laillisesti, jotta viltettdisiin suuremmat ongelmat viranomaisten kanssa.

My®és viralliseen rahoitukseen liittyvistd epévirallisista piirteistd oli kokemuksia. Yksi liik-
keenharjoittaja kertoi avoimesti toimiviksi todetuista keinoistaan saada pankista halua-
maansa lainaa, joko yksityishenkiloni tai yrityksen nimissd. Monet yritykset maksavat
tyontekijoilleen palkan sekd virallisesti ettd epdvirallisesti. Yleensd puolet, mutta joskus
jopa kolme neljédsosaa palkasta maksetaan pimeénd. Saadakseen lainaa, pankit vaativat do-
kumentit virallisista tuloista, mutta asia on kuitenkin jérjesteltdvissd laatimalla vapaamuo-
toinen ilmoitus kokonaispalkasta. Omalaatuista tille “epaviralliselle” ilmoitukselle on, ettd
sithen usein liitetdéin yrityksen johtajan ja kirjanpitdjén allekirjoitus leimalla varustettuna.
Taten kaikki osapuolet toimivat yhteistuumin verottajan mairdyksien vastaisesti, mutta
kaytannossd verottaja on tilanteessa voimaton, silld pankki ei asiakkaan menettdmisen pe-
lossa raportoi epévirallisista tuloista eteenpdin. Néin ollen epévirallisista pelisddnndistd on

tullut normi, jota juuri kukaan ei kyseenalaista.

Kysymys ei niinkéén ole siitd, ettd kaikki venildiset yrittdjit haluaisivat pelata harmaan ta-
louden puolella. Enemmisto laillistaisi toimintansa mielelldin, mutta he kokevat, ettei toi-
mintaympéristd anna sithen mahdollisuuksia. “Uneksin siitd ja pyrin siihen, ettd meilld oli-
si vain valkoinen kirjanpito. Mutta nyt minulla ei ole siihen varaa. Koska jos tekisin niin,
vksinkertaisesti rahat eivit riittdisi endd mihinkddn.” Tilanteesta ei ndy olevan ulospaisyé,
silld harmaat palkat ovat hyvin laajalle levinnyt kdytanto, joka vaatii yrittdjaltd pimeitd tu-
loja. Varsinkin rakennus- ja remonttialan tyontekijoitd on mahdotonta houkutella virallisille
palkkalistoille. Ja koska vastaavan tydvoiman kysynté ylittdd tarjonnan, asetettuihin ehtoi-
hin on suostuttava.
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4.2.4 Nikemykset pk-yrittijyyden tukiohjelmista

Kuten aiemmin esiteltiin, Pietarissa on tarjolla erilaista julkista tukea pk-yrityksille. Eniten
julkisuudessa on kerrottu valtion tukiohjelmasta, jonka tarkoituksena on tuoda erilaisia ra-
hoitusmahdollisuuksia pienyrittdjien ulottuville. Kysyttidesséd valtion tukiohjelmista, monet
nostivat esille luottamuspulan, joka vallitsee valtion ja kansalaisten valilld. Yrittdjit eivit
halua sitoutua toimenpiteisiin, joissa he joutuisivat valtion tai paikallisviranomaisten tark-
kailun kohteeksi. Lisdksi tiedotus tukitoimista koettiin puutteelliseksi ja niiden volyymit
vaatimattomiksi. Finanssikriisin johdosta yrityksille suunnattua julkista tukea on lisdtty pa-
kon edessd, mutta tdssd luvussa kuvattujen ongelmien vuoksi suurin osa yrityksistd ei nide
kyseistd tukea kdytdnnosséd. Erds haastateltava kommentoi lokakuussa 2008 kriisin vaiku-
tusmahdollisuuksia koko talouteen. “Instituutioiden kyky sopeutua on rajallinen ja se tulee
estdmddn nopeaa sopeutumista yksityiselldkin puolella. Yksityiselld puolella sopeutumisky-
kyd on ihan tarpeeksi. [ ...] Kriisi kestdd muutaman vuoden joka tapauksessa, mutta onko se

>

5 tai 10 vuotta, ndhdddn siitd instituutioiden reaktiosta.’

Vaikka tukea olisikin saatavilla, harva yrittdja on siité tietoinen. “Yrittdjdt eivit edes tiedd,
ettd tdllainen valtion tukijdrjestelmd on olemassa.” Ollessaan kiinnostunut tukimahdolli-
suuksista, yrittdja kohtaa tihedn byrokratiaviidakon. Toimenpiteitd toteutetaan eri muodois-
sa useiden instanssien kautta, minkd néhdaén perin monimutkaisena vyyhtind yrittdjén rat-
kaistavaksi. “Toisaalta siti on ja se toimii, mutta informaation saaminen siitd, mitd pape-

reita tarvitaan ja kenen puoleen pitdisi kddntyd, on ddrimmdisen vaikea tehtdvd.

Edelleen, tukiohjelmien hyddyllisyyteen suhtaudutaan skeptisesti ja pelonsekaisin tuntein.
Erds yrittdjd maalaili uhkakuvia valtion toimista, missd toinen kési antaa ja toinen ottaa
mielivaltaisesti. "Voi olla, ettd muutaman vuoden pddstd koittaa aika, jolloin valtion tuki
toimii, mutta nyt en usko siihen. En usko siihen, ettd valtio voi ndin vain tulla ja alentaa
korkoa. Tai se voi alentaa korkoa ja sitten mind hetkend tahansa ne ottavat kiinteistosi hal-
tuunsa. Toistaiseksi vallitsee suuri epdluottamus. Jos vuokraat toimitilan luotettavalta ja

rehelliseltd yksityishenkiléltd, siind on luottamusta. Jos vuokraat valtiolta, ne muuttavat
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politiikkaansa ja ottavat toimitilan haltuunsa tai tekevit jotain muuta. Toistaiseksi tdmd on
tillaista.” Téassdkddn asiassa kansalaiset eivét luota valtioon. Se saattaa salamannopeasti
muuttaa lainsdddéntoadn ja paattdd jotain, mika ei ole yksittdisen yrittdjén etujen mukaista.
Toisaalta toivottiin, ettd valtiokin osoittaisi enemméidn luottamusta kansalaisiaan koh-
taan. ”Minun mielestdni joissain tapauksissa pitdd olla enemmdin luottamusta valtion osalta

1

niitd ihmisid kohtaan, jotka pyytdvit titd tukea.’

Osallistuakseen valtion tukiohjelmiin yrityksen tulee olla sataprosenttisesti 1apindkyva, mi-
ki on kohtuullisen harvinaista venéldisten pienyritysten keskuudessa. Lisdksi yhtididen
omistajat ovat harvemmin innostuneita muuttamaan toimintatapojaan sen takia, etti altistai-
sivat itsensd tukiohjelman kautta valtion arvaamattomuudelle. Erés haastateltava pohti luot-
tamuskysymysta syvillisesti: “Epdluottamus. Se on kaikkein suurin ongelma, koska jokai-
nen ajattelee aivoillaan. Nyt otan rahaa valtiolta, huomenna se tulee ja sanoo, ettd sinun
bisneksesi on tehotonta, me muutamme sen osaksi valtion holdingia, ja nyt sind tyéskentelet
Gazpromille. Eli ihmiset eivdt tdstd syystd ldhde mukaan valtion tarjoamiin luottoihin. Ja
saadaksesi valtionluottoa tai vastaavaa valtion tukea, tiytyy olla sataprosenttisesti puhdas
yritys, valkoinen tai sitten tiytyy olla hyvit suhteet ja omaisuuden henkilokohtaiset takuut.
Mutta sitten nousee esille kaksi kysymystd. Jos sinulla on ideaalinen yritys, jolla on kaikki
hyvin, jolla on loistavat dokumentit, miksi tarvitset lainaa valtiolta? Ja jos teilld on sitten
niin hyvdt suhteet virkamiehiin, niin ette te tarvitse lainaa, saatte joka tapauksessa kaikki

1

[valtion] tilaukset ilman mitddn lainoja.’

Myos Vendjille perustettavat yrityshautomot saivat kritiikkid osakseen. "Nykyddn on nditd
yrityshautomoita. Minun mielestini ne ovat tdysin jdrjettomid. Ne rahat, jotka laitetaan
ndihin yrityshautomoihin, voitaisiin ohjata mddrdtylle toimialalle, sen saman yrittdjéin ke-
hittdmiseen.” Tamiankaltaiset mielipiteet kuvastavat sitd todellisuutta, ettd vaikka yrityksille
pyritddn luomaan edellytyksid liiketoiminnan kehittdmiseksi, toimenpiteet koetaan riittd-
mittomiksi tai niiden tehokkuutta kyseenalaistetaan. Toisaalta kritiikkid tulee myos henki-
16ilta, joilla ei itselldéin ole minkédnlaista kdytdnnon kokemusta tukiohjelmien toimivuudes-
ta, jolloin vaikutelmat saattavat perustua myos ennakkoluuloille. Vallalla oleva kanta siit4,
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ettd valtion tukea saavat vain hyvissi suhteissa viranomaisten kanssa olevat yrittdjét, saattaa

titen olla jo aikansa elinyt jadnne.

Liiketoimintaympériston muokkaamiseen, yritysrahoitusmalleihin ja pk-yrittdjyyden tuki-
toimiin toivottiin otettavan mallia l&nsimaista. “"Minun mielestdni itse asiassa ei tarvitse
keksid pyordd uudestaan. Tédytyy vain ottaa ja arvioida mikd on paremmin Suomessa, Sak-
sassa, Englannissa. Miettid, mikd soveltuu nykyiseen vendldiseen kulttuuriin, Vendjdn ta-
louden nykyiselle tasolle. Ja sitten vdhitellen varovaisesti ottaa kdyttéon.” Yrittdjyys on
vield suhteellisen uusi asia venildisessd ajatusmaailmassa ja sen kehittyminen vie oman
aikansa. Siksi on tirkedd olla tekemaittd liian nopeita paétoksid, jotta ymparistd pystyisi so-

peutumaan muutoksiin ja ne tulisivat luontevaksi osaksi liiketoimintanormistoa.

4.2.5 Finanssikriisin vaikutus venéliisten pk-yritysten rahoitukseen

Maaliskuussa 2009 tehdyt haastattelut vahvistivat sitd késitystd, ettd venildiset pienyrityk-
set ovat erittdin hankalassa asemassa finanssikriisin seurauksena. Suurimmat ongelmat ai-
heuttaa pankkien lainahanojen tyrehtyminen, mikd vuorostaan heijastuu korkotasojen nou-
suna ja lainavaatimusten tiukentumisena. Vuoden 2008 elokuusta eteenpdin tilanne laina-
markkinoilla on huonontunut ja tilla hetkelld pankkilainoista on tullut pienyrityksille kay-
tdinnossd mahdottomia. Pankkien antama julkinen mielikuva lainamahdollisuuksista pien-
yrityksille ei vastaa todellisuutta. Kdytdnnossi lainahanat ovat tyrehtyneet miltei kokonaan
ja lainoja on tarjolla ainoastaan hyvin harvoille pienyrityksille, joilla on todella vakaa tuot-
topohja. Erds haastateltavista rinnasti tilannetta ”vesipisaraan aavikolla”. Myds korkotaso
aiheuttaa ongelmia. Raportin kirjoitushetkelld pienyritysten lainojen korot olivat 20-30
prosentin paikkeilla. Taytyy kuitenkin muistaa, ettd jopa néilld korkoprosenteilla lainoja on
saatavilla todella rajallinen méaédrd. Haastateltavat ndkivitkin lainahanojen tyrehtymisen

suurempana ongelmana kuin korkojen kasvun.
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Erds haastateltava kertoi konkreettisen esimerkin pankkien lainaamiskédytdnndistd. Pankki
madrittdd kuukausittain rahallisen maksimiméarin pienyritysten lainanantoon, mutta kysei-
set summat ovat sen verran pienid, ettd ne loppuvat kuukauden muutaman ensimmaéisen
pdivin aikana. Jotta rahat riittdisivit pidemmaélle, voidaan lainanantopuolen tyontekijélle
antaa raja, kuinka paljon lainoja voi myontdé pédivéan aikana. Talldin lainananto kdytdnndssa
rajoittuu yhteen pdivdssd. Usein pankit eivét edes selitd sitd, miksi lainaa ei myonnetd, vaan
yritykselle tyydytdédn ilmoittamaan, ettei lainansaanti onnistu. Toisaalta pankit ymmaértivit,
ettd tima on hetkellinen tilanne. Pitkdlld aikavililld ne haluavat pitdé asiakkaansa ja timén

vuoksi pitdvét ylla julkista mielikuvaa lainansaannin onnistumisesta.

Ehkd hieman yllattden haastatteluista 10ytyy osittaista ymmarrystd pankkien toiminnalle.
Suurin kritiikki kohdistui valtion toimintaan, joka ruplan asteittaisella devalvaatiolla loi
tuottoisat valuuttamarkkinat pankeille ja sitd kautta edisti lainahanojen tyrehtymistd. Pank-
kien kannalta valuuttamarkkinat ovat tilld hetkelld paljon voitollisempi ja riskittomampi
sijoitusvaihtoehto kuin lainananto pienyrityksille. Kdytdnndssa ruplan asteittainen deval-
vaatio ohjasi pankkien likvidit varat valuuttamarkkinoille pienyritysten luotottamisen kus-
tannuksella. Haastateltavat kokevat timén epdoikeudenmukaiseksi, silld suurin osa valtion
pankeille myOntdmistd varoista pienyritysten tukemiseen menevétkin valuuttaostoihin.
Voidaankin paatelld, ettd yhtend isona ongelmana on ollut kontrolli pankkien tukipakettien
kaytossd. Muutenkaan valtion kriisitoimet eivit haastattelujen mukaan ole tayttdneet tarkoi-
tustaan pienyrityssektorilla. Yksikddn haastateltavista vendldisistd yrittdjistd ei ollut hyoty-
nyt valtion tukitoimista ja mm. valtion kehittdmistd vakuusrahastoista ei ollut mitdén tietoa.
Tukitoimiin liittyen toivottiin tukea erityisesti vakuuksien ja pitkdaikaisten lainojen muo-
dossa. Esimerkiksi 10 vuoden laina 17 prosentin korolla olisi erdén haastateltavan mukaan
mielekds vaihtoehto. Samainen haasteltava kuvasi vakuuksiin liittyvdn ongelman: mikali
olet ostamassa toimitilaa, pankki ei hyvéksy kyseistd toimitilaa vakuutena. Kaytdnndssi
pienyrityksen tulisi omistaa my0s jokin muu tila, jonka se pystyisi tarjoamaan vakuutena
pankeille. Osa haastateltavista koki myos, ettd oma sektori on jaényt vaille valtion huomio-

ta.
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Osa haastatelluista yrittdjistd ei ollut kayttdnyt ollenkaan ulkopuolista rahoitusta, vaan toi-
minta perustui pelkdstdin omaan rahoitukseen. Kriisi on vaikuttanut ndiden yritysten rahoi-
tukseen vilillisesti kysynnin laskuna. Kokonaisuutena omien rahoitusldhteiden rooli néh-
déén kriisin seurauksena vield merkittdvdmmaksi kuin aikaisemmin. Epévirallisten lainojen
suhteen tunteet ovat ristiriitaisia. Rahoituksen saamisen vaikeus ajaa pienyrittdjat kaytta-
médn enemmin epavirallista rahoitusta. Toisaalta yrittdjét, joilla on ollut aikaisemminkin
epdvirallista rahoitusta, ovat jo ndiden lainojen kanssa vaikeuksissa, jolloin uusia epdviralli-
sia lainoja ei haluta ottaa. Ei olekaan yllattavaa, ettd rahoitusvaihtoehtojen ollessa olemat-
tomat, monen pienyrityksen liiketoiminta on kuihtumassa kasaan. Vahvoilla ovat ne, joilla
on paljon likvidejd varoja ja jotka ottavat hyddyn irti tilanteesta lainaamalla rahaa 40-60

prosentin koroilla.

Tulevaisuuden suhteen toivoa kohdistui erityisesti 6ljyn hinnan vakiintumiseen. Mikali 61-
jyn hinta vakiintuu, sama tapahtuu myos ruplan arvolle, miki vastaavasti vie pankeilta va-
luuttapelaamisen etua. Talldin pankkien varat ohjautuvat takaisin reaalisektoriin ja lainan-
anto alkaa pyo0rid taas, mikd vuorostaan vaikuttaa alentavasti korkoihin. Erds haastateltavis-
ta arvioi, ettd lainahanat aukeavat pari kolme viikkoa ruplan arvon vakiintumisen jélkeen.
Raportin kirjoitushetkelld Venijén hallitukselta on tullut toistuvia viesteja siité, ettd ruplan
devalvaatio on péattynyt ja my6s 6ljyn hinnan kehitys on ollut suhteellisen vakaata jo noin

kuukauden verran.

4.3 Yhteenveto

Tassa luvussa kisiteltiin haastateltujen suomalaisten ja venéldisten yritysedustajien nike-
myksid Vendjan liiketoiminnan rahoituksesta ja finanssikriisin vaikutuksesta rahoituskéy-

tdntoihin.

Suomalaisyritykset ovat toistaiseksi rahoittaneet Veniji-investointinsa pafosin emoyhtion
varoin tai suomalaisen pankkilainan turvin. Suhteet venéldispankkeihin ovat olleet melko

véhiisid, silld Pietarissakin asioidaan pddosin sinne etabloituneiden pohjoismaisten pankki-
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en kanssa. Vendldispankkien toimintaa ei ndhdé kovin tehokkaana ja venéldisen rahoituk-
sen kdyttdd ovat rajoittaneet korkea korkotaso ja lyhyet laina-ajat. Finanssikriisi on vaikut-
tanut suomalaisyritysten Vendja-toimintoihin ldhinnd kohonneena valuuttariskinid. Ruplan
devalvoituminen on lisdnnyt painetta paikallisen rahoituksen kéyttoon valuuttakurssiriskin
pienentdmiseksi. Pohjoismaisia pankkeja kritisoitiin niiden puutteellisesta Vendjan markki-
noiden tuntemuksesta ja liiallisesta varovaisuudesta Vendji-toimintojen rahoituksessa. On-
gelmaksi mainittiin etenkin se, ettei monikaan pankki hyviksy Vendjilld olevaa omaisuutta

lainan vakuudeksi.

Haastatellut venildisyritykset suhtautuivat venildisten pankkien toimintaan kriittisesti,
vaikka pankkisektorin ndhtiin kehittyneen finanssikriisid edelténeind parina vuonna. Pank-
kilainoja ei kuitenkaan ollut kéytetty korkeana pysyneen korkotason ja lainansaantiin liitty-
vén paperisodan vuoksi. Ongelmana olivat erityisesti vakuuksien puute sekéd yritystoimin-
nan ldpindkyméttomyys. Yritykset kokivat, ettd nykyiset toimintapuitteet Vendjalld eivit
anna mahdollisuutta tdysin lailliseen yritystoimintaan vaan pienyrityksen on toimittava osit-
tain harmaan talouden alueella pysydkseen hengissd. Samat syyt, eli rahoituksen hakemi-
seen liittyva byrokratia ja ldpindkyvyyden vaatimus, olivat myos esteend julkisen rahoituk-
sen kéytolle. Osa yrityksisté oli ratkaissut lainansaantiongelman turvautumalla kulutusluot-
toihin, joita osan pankeista kerrottiin myontdvén myos yritystoimintaan. Pankkirahoituksen
sijaan yleisempié oli kuitenkin toiminnan rahoittaminen joko kassavirralla, yritysten véli-
selld tavaraluototuksella tai omin ja l&hipiirin varoin. Myo6s epévirallisten rahoittajien ole-
massaolo tunnistettiin ja kriisin seurauksena epdvirallisen rahoituksen uumoiltiin jélleen

yleistyvan.
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5 Rahoittajien nidkemykset liiketoiminnan rahoituksesta Vena-

jalla

Tiassd luvussa esitellddn pohjoismaisten ja venildisten rahoituslaitosten edustajien néke-
myksid pk-yritysten luotottamisesta Vendjilld. Ensin kdyddan lapi pohjoismaisten rahoitta-
jien mielipiteet, minka jilkeen kisitelldén venildisosapuolten nidkemykset. Kappaleen lo-

pussa vertaillaan eri maiden vastaajien nikemyksié keskendin.

5.1 Pohjoismaisten rahoittajien nikemykset

Tassd luvussa esiteltdviat ndkemykset perustuvat viiden Vendjdlld toimivan pohjois-
maisomisteisen rahoituslaitoksen haastatteluihin. Kysymykset koskivat yleisesti Vendjan
pk-yritysten luottomarkkinoiden toimintaa ja pohjoismaisten yritysten investointien rahoi-
tusta Venijélla. Téssd luvussa haastateltavien ndkemykset esitelldén pk-yritysten luotto-

markkinoiden, investointien rahoituskdytiantojen ja haasteiden ndkokulmasta.

5.1.1 Nikemykset pk-yritysten luottomarkkinoiden yleisesti kehityksesti

Ennen finanssikriisid pohjoismaisten pankkien nikemykset venéldisten pk-yritysten luoton-
saantimahdollisuuksista olivat suurimmaksi osaksi positiivisia. Markkinat ovat kehittyneet
viime vuosina myonteisesti ja luotonsaanti on merkittévésti helpottunut, mihin osaltaan on
vaikuttanut kilpailun lisdintyminen. Useat pankit ovat viime vuosina aktiivisesti lanseeran-
neet pk-yrityksille suunnattuja lainaohjelmia, joita télld hetkelld mainostetaan aktiivisesti.
"Ehkd se sillain helpottuu, kun kilpailu on lisddntynyt. Niin semmoset pk-yritykset, joilla on
terve, hyvd bisnes ja hyvdt luvut, niin kylld ne saavat sitd rahoitusta ja pankit kilpailee niis-
td, ettd tddlld on niin monella pankilla nyt laajentumishaluja. Ja tdd vie siihen, ettd ollaan

2

kovin halukkaita antamaan luottoja ja se parantaa niiden mahdollisuuksia huomattavasti.
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Toisaalta Vendjin luottomarkkinoita pidettiin edelleen melko kehittyméttomind. Pankkisek-
torin keskittymisen takia kilpailu ei vieldkddn ole kovin kiivasta. Uusille tulokkaille on
edelleen tilaa. Tdmé antaa pankeille mahdollisuuden rahastaa asiakkaitaan marginaalien
muodossa: "Ehkd se toisaalta heijastelee sitd verisimmdn kilpailun puuttumista vield, koska
markkina kasvaa, kaikilla pankeilla on tilaa. Ja toisaalta sitd, ettd ei haluta ldhtee teke-
mddn alhaisilla riskimarginaaleilla, kun ei siihen ole tarvetta.” Luotonsaannin helpottumi-
seen on osaltaan vaikuttanut Vendjian kansantalouden vaurastuminen. Rahoittajien késitys-
ten mukaan yritysluototus kasvoi ennen finanssikriisid erittdin nopeasti, jopa yli 50 % vuo-
dessa. Kun aikaisemmin yritysluototus keskittyi 1&hinnd suuriin yrityksiin, nykyéén yritys-

luototuksessa toimintakenttdd on laajennettu myos pk-yrityksiin.

Globaali finanssikriisi on vahentdnyt pankkien luotonantohalukkuutta. Rahoitusmarkkinoi-
den kireys vaikuttaa erityisesti pankkien jilleenrahoituskustannuksiin ja sitd kautta myos
pk-yritysten luototukseen. Venildisten pankkien ulkomainen lainanotto on kasvanut nope-
asti, joten rahoituskriisi vaikuttaa selvésti niiden toimintaan sekd luotonantohalukkuuteen.
Lisgksi kriisi on nostanut jonkin verran jo ennestddn korkeita lainakorkoja ja marginaaleja.
Ruplamaiériiset korot kasvoivat pahimmillaan yli kuuteenkymmeneen prosenttiin, ja va-
luuttamédraisid korkoja ei ole kriisin aikana uskallettu ottaa ruplan devalvaatiopelkojen
johdosta. Ensimmaiseksi kriisin heijastevaikutukset vaikuttavat nimenomaan pk-yritysten
luototukseen: “Finanssimarkkina maailmalla on mitd on, niin sen heijastevaikutukset Ve-
ndjéin markkinoihinhan on sellaset, ettd pienten pankkien jilleenrahoitusmahdollisuudet
markkinoilla on heikentyneet, ne on huonommat kuin aikaisemmin. Ne on joutuneet supis-
tamaan lainanantoja ja varmasti mieluummin jatkavat lainanantoa isojen asiakkaiden

kanssa kuin pienten asiakkaiden kanssa.”

Finanssikriisin seurauksia on pyritty kuitenkin lieventdmiédn valtion toimenpiteilld, jotka
eradn haastateltavan mukaan heijastavat valtion halua panostaa toimivaan pankkijéirjestel-
maén: ”Se on juuri se olennainen kysymys, ettd mistd ne [vendldiset yritykset] sen rahansa
ottaa eli kylld tddlld niin ajatellaan, ettd niiden pitdisi se rahansa ottaa pankeista edelleen
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Jja sen takia tihdn pankkisektorin tukemiseen on kdytetty niin paljon sekd budjettivaroja
ettd keskuspankin valuuttavarantoja.” Toistaiseksi jad nahtdvéksi se, miten Kriisi vaikuttaa
yritysten rahoitusrakenteeseen. Voidaan olettaa, ettd pankkilainan kallistuminen ja lainan-
saannin vaikeutuminen saavat yritykset kdantymééan pankkisektorin ulkopuolisisten 1&htei-
den puoleen. Télla hetkelld Vendjilld myds paddomamarkkinat ovat kuitenkin pitkalti jaissa.
Taten yrityksille ei jéd juurikaan muita rahoitusvaihtoehtoja kuin pankkien luototus. Toi-
saalta muistutettiin siitd, ettd pienimmét venaldiset yritykset eivit ennenkédn ole tarvinneet
pankkilainaa toimintansa rahoittamiseen. “Pienet yritykset on tottunut toimimaan myods il-
man pankkeja, ettd silloin pitdd sopeuttaa toimintansa tilanteen mukaiseksi, ettd ei se vilt-

tamdttd niitd kovin paljon kaada”

Maaliskuussa 2009 kriisi jatkui yhd, mutta valtion tukitoimenpiteet olivat onnistuneet pité-
méédn rahoitusmarkkinat liikkeessa: “Toimenpiteet on pitinyt pankkisektoria pystyssd ja
sitd kautta niinkun yritysrahotusta vield toiminnassa ja jonkun verran yksityishenkilopuol-
takin toiminnassa mutta pankit eivit kasvata taseitaan ja pddoma on kaikilla rajoitteena.
Likviditeettitilanne on vihdn parempi kuin se oli viime vuoden loka-marraskuussa.” Valti-
on tukitoimenpiteitd kuitenkin my0s arvosteltiin 1dpindkyméttomyydesti, ja niiden vaikutus
on ollut ensisijaisesti suuriin yrityksiin, jotka ovat saaneet hoidettua vastuitaan kayttopaa-
oman lisdyksilld. “Ndis Vendjin valtion elvytystoimissa on muun muassa ollut se ongelma
se, ettd ne on hyvin monimuotoset ja ne ei oo kovin lapindkyvdt ja tdd valtion jdlleenrahoi-
tus jédlleenrakennus- ja kehityspankki VEB:lle, jonka kanssa nditd valuuttamdrdsid varoja
on pyritty sinne pankkisektorille allokoimaan niin se toiminta on hyvin ldpindkymdtontd, ja
siitd ei oo tullut kovin hyvin tietoa, ettd mihin niitd valuuttaluottoja loppujen lopuksi on

mennyt.”’

Pohjoismaiset rahoittajat ottivat kantaa myds Vendjan pk-sektorin tukipolitiikkaan. Yleinen
kasitys oli, ettd vaikka jotain julkisia tukijoita olisikin, niiden toiminnasta ollaan epdvarmo-
ja, eivitkd ne pysty vastaamaan pk-yritysten tarpeisiin: "Sitten on myds timmosid valtion

rahastoja. Elikkd tdillasia vihdn Finnveraa vastaavia organisaatiota on myds tddlld Lenin-
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gradin alueella, mutta se, ettd miten ne kdytinnéssd ihan oikeesti toimii, niin niitten rahoi-

tussummat on kuitenkin aika rajallisia.”

Pankkisektorin kilpailun kasvaessa nimelliskorkoja ja lainamarginaaleja on jouduttu laske-
maan, mutta yrityslainojen marginaalit vaihtelivat haastateltujen mukaan kevaallda 2008
edelleen noin kolmen ja kuuden prosentin valissi. T&lloin pk-yrityksille myonnettyjen lai-
nojen kokonaiskorot pysytteliviat 1015 prosentissa. Korkoprosentit olivat siis jo ennen fi-
nanssikriisid yha huomattavan korkeita verrattuna lansimaissa totuttuun. Finanssikriisi kas-
vatti huomattavasti valuuttamdérdisten ja ruplamédirdisten korkojen eroa. Ulkomaiset tai
ulkomaisella rahoituksella toimivat pankit saivat valuuttamédérdisti lainaa perustuen pitkalti
eurooppalaisiin Euribor- ja LIBOR-viitekorkoihin. Namé korot ovat laskeneet hyvin alas
finanssikriisin johdosta. Pankkien marginaalit ovat kuitenkin riskien kasvusta johtuen nous-
seet, ja parhaat vendldiset luotonottajat voivat saada lainaa 3—4 prosentin marginaalilla tai
ylikin. Pienemmilld yrityksilld marginaalit ovat jo yli kymmenen prosenttia. Kokonaisko-
roksi tulee tdlloin valuuttamairdisissé lainoissa pienemmille yrityksille 10—15 prosenttia, ja
vakavaraisimmille yrityksille alle kymmenen prosenttia. Venéldiset pankit saivat ruplaméé-
rdistd rahoitusta puolestaan venildiseen MosIBOR-viitekoron perusteella. Ruplaméériiset
korot ovat puolestaan vaihdelleet rajusti: "Ruplissa sitten ne (korot) on heilunut ihan dlyt-
tomdsti, ettd nyt ne tdlld hetkelld on sfddriin kahdenkymmenen plus marginaalit pddlle niin
se yritykselld voi olla 25, 30 (prosenttia). Vililld kdvi yli kuudessakymmenessdkin, ettd se

>

on ollut erittdin vaihtelevaa.’

Laina-ajat ovat haastateltujen mukaan Venédjilld erittdin lyhyitd, takaisinmaksuajan ollessa
myds ennen finanssikriisid vain pari vuotta. Haastateltavien mukaan viiden vuoden maturi-
teetti alkaa olla ehdoton maksimi. Ainoana pidemmin luototuksen myodntdjand mainittiin
Euroopan jélleenrakennus- ja kehityspankki (EBRD). Lainaehdot ovat pk-yrityksille haas-
tavia ja pitkdaikaisten hankkeiden rahoittaminen pankkilainalla vaikeaa. Hankkeiden kan-
nattavuuden on oltava huomattavan korkea, jotta investointi olisi ylipdatddn kannatta-

va. "Ne on kovin lyhytaikaisia luottoja, mitd sielld saa elikkd ne on ihan vuodesta kahteen
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vieensd. Ja sitten pitid olla joku projektiluontoinen hanke, jolloin voidaan myéntdd kol-

mesta viiteen vuoteen vdlilld olevia lainoja.”

Finanssikriisi on lyhentdnyt laina-aikoja entisestddn. Pankit haluavat pitdd lainansa tiu-
kemmassa kontrollissa, jotta ongelmien syntyessd voidaan reagoida nopeasti. Ruplaméaa-
rdistd jalleenrahoitusta ei pitkdlld maturiteetilla markkinoilta edes saa ruplan devalvaa-
tiopelkojen johdosta. “Ja sen takia noiden pidempien luottojen korko alkaa olla asiakkaalle
hyvin kova. Tdlld hetkelld néyttdis siltd, ettd uusien mydnnettdvien yrityslainojen keskimdd-
rdiset maturiteetit pyorii vaan sielld kolmen neljin kuukauden paikkeilla, ehkd puolta vuot-
ta. Mutta sitten kahden vuoden, viiteen vuoteen niin uusia ruplaluottoja tehdddn hyvin vi-
héin.” Jos puhutaan yli vuoden maturiteetista, niin ruplamédiriisten korkojen taso saattaa
olla jopa sadan prosentin luokkaa. "Mut se on hyvin kyseenalaista silloin minkd takia tdmd
yritys haluais ottaa vuoden pituista rahoitusta. Jos se saa puolen vuoden pituista rahoitusta
paljon halvemmalla niin sillonhan sen kannattaa ottaa se puolen vuoden rahoitus ja hakee

1

puolen vuoden pddstd uudestaan samanmddrdnen ruplaluotto.’

Lainojen perintd on Vendjilld kehittymétontd, eikd markkinoilla ole vield juurikaan 14nsi-
maisia toimijoita, siksi pankkien tdytyy ylldpitdd puskuria luottotappioiden varalta. Poh-
joismaiset rahoittajat pitivdt korkomarginaaleja ja lyhyité laina-aikoja suojautumiskeinoina
maan epdvarmuustekijoitd vastaan. Tarkednd syynéd korkeampiin lainakustannuksiin mainit-
tiin myos pankkien jilleenrahoituskustannukset sekd pitkdaikaisen jalleenrahoituksen puut-
tuminen: “Pankkien oma jdlleenrahoitus tdssd maassa on paljon kalliimpaa kuin se on jos-
sain ldnnessd ja sen takia ne joutuu sitten kdyttimddn aika isoja tai velottamaan isoja

>

marginaaleja saadakseen vield sen oman jdlleenrahoituskulunsa pdélle jotain.’

Keskuspankin vaatima luottotappiovaraus aiheuttaa pankeille lisdkustannuksia, miké tekee
erityisesti aloittavien ja pk-yritysten luotottamisen hankalaksi: “Keskuspankki valvoo hyvin
tarkkaan pankkien Iuotonantoa ja niitten asiakkaitten laatua. Kaikkien pankkien tdytyy
asettaa asiakkaat tiettyyn riskikategoriaan. Ja jos ne asiakkaat ei ole parhaassa riskikate-
goriassa, niin kuin yleensd pienyritykset ei varmaankaan tyypillisesti ole, niin se tarkottaa
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sitd, ettd pankin tdytyy tehdd luottotappiovaraus tdstd yrityksestd heti siind vaiheessa, kun
se tulee asiakkaaksi.” Markkinatalouden lainalaisuuksien mukaan pankin asiakas maksaa
tdméankin lisdkustannuksen lainansa marginaalissa. Toisaalta luottotappioihin varautumista
voidaan pitdd vastuullisena valtion politiikkana, joka lopulta koituu myds yrittdjien hyo-
dyksi.

5.1.2 Pohjoismaisten investointien rahoituskiytinnot

Haastateltavat kommentoivat asiakkaidensa investointien rahoituskdytdnt6ja muun muassa
valuuttakysymysten, korkojen, luottojen maturiteetin ja vakuuksien nikokulmasta. Liséksi
vastaajat kertoivat nikemyksiddn leasingrahoituksen kehityksestd Vendjalld. Yleisend ehto-
na investoinnin rahoituksen saannille mainittiin, ettd Vendjélld toimivalla yhtiolla on poh-
joismainen emoyhtid, joka on mukana rahoittamassa ja kehittdméssi toimintaa. Haastatel-
luista pohjoismaisista pankeista yhtd lukuun ottamatta kaikki lainoittavat Vendjalla ainoas-
taan pohjoismaisten yhtididen tytdryhtioitd. Erityisesti Finnvera mainitsi haasteeksi sen,
ettd sen sddnnot eivat salli venildisen tytdryhtion luototusta, jolloin investoinnit Venédjille

rahoitetaan aina suomalaisen emoyhtion kautta.

Etenkin Finnverassa néhtiin tirkednd, ettd tulevaisuudessa voitaisiin rahoittaa myos vena-
laistd tytdryhtiotd. Selvitystyo tdmén asian tiimoilta on kdynnissd: "Me tutkitaan tdilli het-
kelld Finnverassa tdtd lainsddddintéd myos, ettd olisko meiddn mahdollista antaa takauksia
tdmdn suomalaisen emoyhtion vendldiselle tytiryhtiélle. Se helpottais oleellisesti varmaan
suomalaisyritysten tai pk-yritysten etabloitumista tdnne, koska ne sais sitten meiddn taka-
uksen ansiosta varmaan sitd pankkirahoitusta tddltid paljon halvemmalla.” Suunnitelma

saattaisi toteutuessaan edistdd nimenomaan suomalaisen pk-sektorin toimintaa Venéjalla.

Huomattava osa pohjoismaisista toiminnoista Vendjélld rahoitetaan pohjoismaisten pankki-
en paikallisten tytdrpankkien kautta. Se on osoittautunut helpoimmaksi ja edullisimmaksi
tavaksi my0s yritykselle. Perusteluina tilanteeseen rahoittajien kannalta esitettiin kotimaas-

sa alkanutta pidempikestoista asiakassuhdetta, edullisempia lainaehtoja ja laajempaa koke-
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musta. "Kun me tunnetaan se emo, niin se tarkottaa sitd, ettd se saa pikkasen paremman
hinnan tai paremman kohtelun tai paremman palvelun. [...] Mikd taas ei vilttdmdttd ihan
samassa mddrin ole silloin, kun on vendldinen yhtio, jolla on tddlld pankkipalvelutarpeita.
Jos on pieni yritys, niin se ei vdlttdmdttd sitten saa samaa huomiota kuin ulkomaisten omis-
tamat meilld saa. Kyse on ihan resurssien jakamisesta.” Pohjoismaisten pankkien toiminta
ei ole Vendjilla vield kovin laajaa, joten on luonnollista, ettd ne tutustuvat markkinoihin
luotettaviksi kokemiensa yritysten kanssa. Kun asiakaskunta on tuttua, pystytddn riskejd

hallitsemaan paremmin.

Emopankilta saatava jilleenrahoitus mahdollistaa pohjoismaisten pankkien tarjoamat edul-
lisemmat korot ja pidemmait maturiteetit Venijilld. Myos pankkien osaaminen ja tehokkuus
suhteessa venildisiin pankkeihin vaikuttavat myonteisesti luotonannon ehtoihin. Muun mu-
assa tdstd syystd haastateltavat ndkivét kansainvilisten pankkien mahdollisuudet pérjéta
Vendjan yrityslainamarkkinoilla hyvini. Finnveran edustaja mainitsi, ettd julkisen rahoitus-
laitoksen kannalta ldnsimaisten pankkien toimintatavat ovat tutumpia, mistd syystd niiden
kayttod suositaan. “Pohjoismaiset pankit toimii jollakin tapaa samoilla sddnndéilld ja toi-
minta on jollakin tapaa ymmdrrettivdd, [...] toimintakulttuuri on enemmdn samanlainen.
Niitten kanssa on helppo toimia, meiddnhdn pitdd tuntea jollakin tapaa timd rahoittaja-
partneri. Niin onhan se paljon helpompi toimia nditten ulkomaisten kanssa.” Lisdksi mai-
nittiin, ettd ulkomaisia pankkeja pidetddn arvostettuina tydnantajina, jotka tarjoavat erin-

omaisia koulutusmahdollisuuksia.

Rabhoitettaessa pohjoismaisen yhtion tytiryrityksen investointeja Vendjélla korkona voidaan
kayttad joko kansainvilisié tai ruplaan sidottuja markkinakorkoja, riippuen kiytetystd va-
luutasta. Pankin jilleenrahoituskustannukset ennen finanssikriisid olivat Vendjélld toimival-
le kansainviliselle pankille ruplissa noin viiden ja seitsemén prosentin vililld. Finanssikrii-
sin vaikutuksesta ruplaméériiset jalleenrahoituskustannukset ovat nousseet kahdenkymme-
nen prosentin tienoille ja ylikin. My6s korkomarginaalit ovat nousseet, joskin timi pétee
yritysluototukseen kaikkialla. Pankkien edustajien mukaan yritysluotoissa kdytettdvd va-
luutta vaihtelee. Useimmin asiakas saa itse paittdd, sopiiko valuutaksi parhaiten euro, rupla
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vai dollari. Kdyttopadomaan liittyvdt lyhyet luotot nostetaan useimmiten ruplissa ja niiden
osuuden kokonaisluototuksesta mainittiin olevan suurin. Pidempiaikaisia investointeja taas
rahoitetaan enemmén euromairdisesti, silla talloin lainachdot ovat paremmat. Finanssikrii-
sin vaikutuksesta ruplamédriistd pidempiaikaista luottoa ei anneta juuri ollenkaan. Muuten
ruplamééréisen ja valuuttamdériisen luototuksen keskindinen suhde on pysynyt suhteellisen
vakaana. Ruplaméiériisten lainojen korkeista koroista huolimatta ruplan arvon heikentymi-
nen on tehnyt valuuttaméaérdisistd lainoista yhtd kalliita Venijélld ruplina tulonsa saaville

yrityksille.

Laina-ajat olivat haastateltavilla pankeilla huomattavasti lyhyempié kuin Suomessa. Vaikka
kyseessé olisi pohjoismaisen yhtion tytér, on yli viiden vuoden laina-aika harvinainen. Vas-
taajien mukaan esimerkiksi tehtaan rakentamiseen on mahdollista saada lainaa kolmesta
viiteen vuoteen. Finnveran laina-ajat ovat hieman pidempié kuin pankeilla, silld sen kautta

on mahdollista saada rahoitusta jopa kahdeksaksi vuodeksi.

Pankkien kdytdnndt lainan vakuuksien hyvidksymisen suhteen jakautuivat kahtia. Osa pan-
keista oli ehdottomasti sitd mieltd, ettd vaikka luototetaan vendldistd tytdryritystd, on poh-
joismaisen emoyhtién annettava vakuus, joka tdlldin on Pohjoismaissa sijaitsevaa omai-
suutta. Osa vastaajista taas totesi, ettd he ottavat mieluiten paikallista venildistd omaisuutta
lainan vakuudeksi. Finanssikriisin vaikutuksesta pohjoismaalaiset rahoittajat eivét olleet
muuttaneet kdytintdjaan vakuuksien suhteen, mutta vendldisten vakuuksien ottaminen on

muodostunut ongelmalliseksi ndiden arvojen jatkuvasti laskiessa.

Lahtokohtaisesti vain emoyhtion takauksen hyviaksyvit pankit perustelivat kiytdntdddn si-
ten, ettd aloittavalla yritykselld ei ole omaisuutta Vendjilld ja vakuuden arvon méérittely on
usein vaikeaa. “Aina edellytetddin sitten, ettd se emoyhtio tulee ja antaa takauksen. Eli se
ottaa vastuun omasta tytdaryhtiostddn ja tdd nyt on aika normaalia. Tdstd ei ole kukaan
koskaan oikeestaan kieltdytynyt, silld muuta vaihtoehtoa ei ole. Se on tyhjd yhtio siind vai-
heessa, kun tullaan markkinoille”. Kun yritykselld on ollut toimintaa hieman kauemmin, se
pystyy ndyttimdin positiivista tulosta ja sen tase on vahvistunut, on tilanne toinen: “Jos on
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Jjo pari vuotta toiminut, tekee kannattavaa bisnestd elikkd voittoa jdd viimeisen viivan alle
Jja vakuudet on paikallisesti muodostuneet esimerkiks tuotantokoneet, laitteet, tehdas, niin
niitd on mahdollista myoskin kéyttdd vakuutena.” Pankit, jotka suosivat panttina venildistd
omaisuutta totesivat, ettd ulkomaisten vakuuksien ottaminen on erittdin hankalaa, jopa
mahdotonta: "Kylld se riippuu aina keissistd tietysti vihdn. Mutta kylld lihtokohtaisesti

1

pyritidn hoitamaan aina niin, ettd se tytdryhtion tddlld oleva omaisuus toimis vakuutena.’

Haastateltavat mainitsivat myds muita kuin emoyhtion tai kotipankin kautta tulevia va-
kuuksia, jotka helpottavat lainan saantia tai parantavat lainachtoja. Yksi haastateltava mai-
nitsi, ettd jos tunnettu eurooppalainen pankki on takaamassa, lainaan ei tarvita reaaliva-
kuuksia ollenkaan: “Ja tdytyy sanoa, ettd hirveen usein asiakkaat jdrjestid omalta kotipan-
kiltaan meille pankkitakauksen, niin silloin se on hyvdissd kategoriassa heti.” Myyntisaa-
misten kelpuuttamista vakuudeksi haittaa kaupparekisterin puuttuminen, joka taas johtaa
sithen, ettd yritysten luottotietojen tarkastaminen nopeasti ja luotettavasti on tyolastad. ”Va-
kuusvajeilla tietysti vendldiset pankit jonkin verran rahoittaa, myyntisaatavia muun muassa
kelpuutetaan jonkin verran vakuuksiks tddlld. Mutta siind on taas sitten totta kai se, ettd
kun myyntisaatava on vakuutena, niin tdytyis tietdd sen ostajankin luottokelpoisuudesta jo-
tain. Joka ei tddlld sitten vilttimdttd onnistu, kun ei ole samanlaista kaupparekisterijdrjes-

telmdd kuin meilld on Suomessa”

Lis#ksi mainittiin lainan saamisen olevan mahdollista my6s emoyhtion myontdmaén kirjalli-
sen vakuutuksen perusteella, jolla luvataan huolehtia Vendjélld toimivan tyttdren toimista.
Ilmeisesti téllaisen merkitys kuitenkin on kéytdnndssé vahdinen. “On olemassa sit timmo-
nen emoyhtiétakauksen ja vakuudettoman tilan vilimuoto, tdillanen Letter of Comfort. Eli
tammonen lohdutuksen kirje, mutta kun silld ei ole tavallaan mitddn vakuusarvoa sitten [...]
sehdn on vaan kdytdnnéssd tdmmonen vapaamuotonen kirje, missd emoyhtié lupaa ja va-
kuuttaa, ettd he ovat sitoutuneet tdmdn tytdaryhtion toimintaan ja kehittdvdit bisnestd Vend-
Jjélld ja ndin edespdin. Mutta vendldinen pankki ei normaalisti laskekaan sille minkddnlais-

ta vakuusarvoa.”
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Leasing on ollut viime aikoina Vendjélla erityisesti maatalousalalla keskeinen rahoitusin-
strumentti laitteiden ja koneiden hankintaan. Maatalouden paikallaan polkemista on viime
aikoina pyritty parantamaan perustamalla leasingyhtiditd ja ndin ollen mahdollistamalla uu-
sien ty6koneiden hankkiminen maanviljelijoille. Leasing on kasvattanut suosioitaan myds
pk-yritysten keskuudessa. Eréds haastateltava totesi verohelpotuksen saamisen vaikuttaneen
rahoitusmuodon suosioon: “Vendjdlld toimii yli 2000 leasingyhtiotd. Varmaan yksi iso syy
tamdn leasingtoiminnan suosioon on se, ettd tdd leasingin ottaja saa verohelpotuksia siitd
leasingistd. Eli kun he liisaa jonkun koneen tai laitteen, niin leasingin ottaja voi tddlld ha-
lutessaan pddttdd, ettd ottaaks se kirjanpidollisesti sen vehkeen omaan taseeseen vai jédks

>

se leasingyhtion taseeseen.’

Leasingrahoitusta pidettiin vield ennen finanssikriisid lupaavana rahoitusmuotona niin ve-
néldisille kuin pohjoismaisillekin yrityksille. Viime aikoina lainsdddannon uudistukset ovat
haastateltavien mukaan helpottaneet monien pienten venildisten yritysten mahdollisuuksia
hankkia investointihyddykkeitd omaan kayttoonsa: “Eli kdytdnndssd toimii niin, ettd meilld
on suomalainen asiakas, joka haluaa myydd Vendjille, vendldiselle ostajalle jonkun lait-
teen tai koneen. Jos se on liian kallis ja ostajan maksukyky ei riitd ja me ei taas vdlttimdttd
haluta rahoittaa sitd vendldistd ostajaa, niin sitten me toimitaan niin, ettd tdd [leasingyhtio]
ostaa laitteen tiltd suomalaiselta yritykseltd ja liisaa sen sitten vendldiselle ostajalle, ope-
ratiivisella tai rahoitusliisingilld. Ja nyt verrattuna siihen, ettd tdd yritys ostais timdn ko-
neen kdteiselld rahalla sinne omaan taseeseen ja tekis poistot siitd, niin tdssd leasing-
vaihtoehdossa ne voi jopa kolme kertaa nopeemmin, véhdn riippuu sen omaisuuden laadus-
ta minkd tyyppinen laite on, poistaa kirjanpidossa sen sieltd taseesta. Mikd totta kai luo
sitten etupainotteista veroetua.” Haastateltavien mukaan pohjoismaiset yritykset kdyttavét
huomattavissa méédrin my6s vendldisid leasingyhtiditd. Paikallisten leasingrahoittajien ta-
seet ja omavaraisuusasteet mainittiin tosin olevan useimmiten suhteellisen pienié, jolloin ne

eivit pysty kovin suurten leasingsopimusten tekoon.

Finanssikriisi on kuitenkin suomalaisten haastateltavien mukaan koetellut leasing-toimintaa
erityisen raskaasti. Leasingissd venéldinen leasingyhtid pitdd itsellddn laitteen vakuute-
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na. "Sitten kun niiden laitteiden vakuusarvo alkaa laskea alemmas kuin mikd sen laitteen
hinta on, niin ndd leasingyhtiét ei silloin halua tehdd vilttamdttd vientileasingia ja se hei-
kentdd suomalaisten vientiyritysten ndkymid tddlld.” Laskevat vakuusarvot yhdessd kor-

keiden ruplakorkojen kanssa ovat tehneet leasingista erityisen riskialtista.

5.1.3 Pk-yritysten rahoitukseen liittyviit haasteet

Pohjoismaalaiset rahoitussektorin edustajat mainitsivat useita eri asioita, jotka asettavat
haasteita Venéjélld toimiville pk-yrityksille. Tallaisia olivat muun muassa byrokratia, kes-
kuspankin reservivaatimukset, vakuudet, varojen kotiuttaminen Suomeen ja verotus. Tar-
keimmiit seikat, jotka mutkistavat pk-yritysten yritysluototusta ovat yritysten tausta- ja luot-
totietojen selvittdminen, kdypien vakuuksien puuttuminen seké valtion puolelta tulevat hal-
linnolliset riskit. Yhtend ongelmana yritysluototuksessa mainittiin velkojan heikko asema
lainanperintitilanteessa, vaikkakin arvioiden mukaan asiaa on pyritty korjaamaan viime
aikoina. Rahoittajat kommentoivat myos venildisten pankkien tuotevalikoimaa kapeaksi ja

alueellisia jakeluverkostoja puutteellisiksi.

Venijélld toimivan pk-yritysten luottokelpoisuuden arviointia hankaloittaa erityisesti itse
pk-sektorin ldpindkymaittdmyys, puutteellinen kaupparekisteri seké runsaat tydmaarét liitty-
en vendldisten partnereiden taustojen selvittimiseen. Yrityksen taustojen ja tilinpdatostieto-
jen analysoiminen on huomattavasti kalliimpaa ja vie enemmén aikaa kuin Suomessa, mika
lisdd pankkien haluttomuutta lainata rahaa yrityksille: "7ddlldhdn on ylipddnsd aika vaikee
saada taustatietoja ndistd tdkdldisistd yrityksistd. Luottotietojen saaminen on myoskin aika
mahdotonta, se on hyvin pitkille se, ettd tdd ldpindkyvyys puuttuu ndiltd markkinoilta.”
Yhtendisen luottorekisterin puuttuminen tekee luottotietojen ja maksukyvyn selvittimisen
vaikeaksi ja mahdollistaa myds yritysten harmaan talouden harjoittamisen. ~Tdmméstd yh-
tendistd rekisterijdrjestelmdd ei ole olemassa. Ja edelleenkin Transparency Internationalin

mukaan kaks kolmaosaa vendldisistd firmoista maksaa osan palkasta tai palkan kokonaan

pimeend. Ja se heijastelee varmaan osittain sitd, ettd kyl sielld yritysten kirjanpidossa sil-
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lon jotain muutakin varmasti pimeend menee.” Tatd asiaa kisitellddn tarkemmin vendldis-

ten rahoittajien ndkemyksien yhteydessa.

Suurin osa haastateltavista pohjoismaisista pankeista tarjoaa luottoja ldhinnd omien poh-
joismaisten asiakkaidensa Vendjdlld toimivien tytiryhtididen toiminnan rahoittamiseen.
Niin ollen asiakkaan tai investoinnin riskisyyttd arvioitaessa tirkednd kriteerind pidettiin
Pohjoismaissa toimivan emoyrityksen vakaata taloutta. My0s yrityksen taustojen tuntemi-
nen kotimaassa on tirked kriteeri luottokelpoisuutta arvioitaessa. Jotkut pankit pitivit jopa
lainansaantikriteerini sitd, ettd emoyritys oli pankin asiakas jo entuudestaan: “Jos yrityksel-
ld on riittdvd luottokelpoisuus sielld Suomessa, niin silloin me voidaan kylld ihan hyvin ra-
hoittaa tietysti myds titd vendldistd toimintaa. Vendjdlld toimiminen on aina riskitekijind
niissd tapauksissa. Meilld on tosiaan tdd vakuuspohja kunnossa sielld Suomen puolella.”
Kaikki pankit eivét asettaneet ehdoksi sitd, ettd asiakas olisi entuudestaan pankin asiakas.
Talldin venéldisen yrityksen luottokelpoisuuden arviointi aloitettiin analysoimalla 1dnsimai-
sen emoyhtion tilinpddtdstietoja ja toimintaa. “Asiakkuus on kokonaisasiakkuutta pankissa,
ettd me ei nyt yksinomaan tihdn vendldiseen materiaaliin nojauduta sen yrityksen arvioi-

misessa. Jos meilld olis ihan puhtaasti vendldisid asiakkaita, niin sitte se vois olla vihdn

eri juttu, ettd meiddn tdytyisi tuntee firma aika paljo yksityiskohtasemmin.”

Toisaalta yritystutkimus on Vendjilli monelta osin tdysin samanlainen prosessi kuin 14nsi-
maissakin: tilinpditdstietojen ja niiden pohjalta laskettavien tunnuslukujen sekd ennustei-
den analysointia. Tarkedna ja haastavana tehtdvénd pidettiin venéldisten partnereiden taus-
tojen selvittdmistd. "En md usko ettd se Vendjdin osalta niin hirvedsti poikkeaa tdd yritys-
tutkimus. Siind otetaan joitakin asioita vihdn tarkemmin, ettd pyritddn myds omalta osal-
tamme mahdollisesti nditd vendldisten partnerien taustoja selvittimddn. Se on yritykselle ja
rahoittajille tirkeetd, jos on vendldisid yhteistyopartnereita niin ne taustat kdydddn ldpi.
[...] Monta kertaa tietysti mieluummin ndhdddn ettd, ei ehkd osteta firmaa vaan ostetaan

»

vaan litketoiminta tddltd, koska sitihdn ei tiedd mitd se tase pitdd sisdllddn.’
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Veniliisille pienyrittdjille on leimallista tuloslaskelman ja taseen muokkaukset verotuksel-
lisista syistd, jolloin esimerkiksi tulokset kirjataan liian pieniksi. Tilinpditoksestd saatetaan
laatia my0s useita versioita kdyttotarkoituksesta riippuen. Siksi pankit suhtautuvat varauk-
sellisesti heille esitettdviin tietoihin yrityksen taloudelliseen tilaan liittyen, miké estéé tilin-
paitdsinformaation tehokkaan hyddyntdmisen. Tarkan arvioinnin tekeminen taas vaatisi
konkreettista yrityksen talouden seurantaa, joka sitoisi liikkaa pankkien resursseja. ”Yks pdd-
kirjanpitdjan erityisalueista on tuloksen peittely ja verojen minimointi. Ja samalla pitdis
sitten olla luotettavaa kirjanpitodataa pankille. Pankki haluu tietysti ndhdd kannattavan
yrityksen. Ja tosiaan ndiden tietojen, niitd ei loydy mistddn rekistereistd, se on kylld, se
vaatii huomattavasti enemmdn tyotd kuin Suomessa.” Analyysikustannusten noustessa
pankki joutuu vilittdmaisti jo ensikeskustelujen perusteella seulomaan asiakkaansa, jotta

viltyttéisiin turhilta kuluilta.

Sinéllddn teknisesti kirjanpidossa ei pohjoismaisten pankkien mukaan ole Vendjilld suu-
rempia erityispiirteitd. Kirjanpito tehddin osaksi kansainvilisen IFRS-standardin mukaises-
ti, erityisesti kansainvélisten yritysten tytiryhtiot suosivat sisdisesti useimmiten kansainvé-
listd kirjanpitotapaa. Verottajalle kaikkien yritysten on kuitenkin toimitettava venéldisen
jérjestelmdn mukainen tilinpdatds. Tilinpaatostiedot toimitetaan verottajalle nelja kertaa
vuodessa ja ndiden tietojen pohjalta myds pankit toimivat. Lansimaisten omistuksessa ole-
vien yhtididen tilinpdétokset ovat haastateltavien mukaan keskimddrin paremmin tehtyja

kuin venildisomisteisten.

Vendjan pk-sektorilla vallitsevat samat haasteet vakuuksien kanssa kuin muuallakin maail-
massa. Vendjilld ongelman tekee erityisen suureksi se, ettei mitdan korvaavaa rahoitus- tai
takausjérjestelmad ole olemassa. Kéytinnossé tdma tarkoittaa, ettd vain sellainen pk-yritys,
jonka omistajalla on omia vakuuksia tai rahaa, pystyy saamaan rahoitusta aloittavalle yri-
tykselleen. Kdypien vakuuksien puuttuminen mainittiin useaan otteeseen ongelmana pk-
yritysten kohdalla. Erityisen ongelmallista se on nuorilla ja aloittavilla yrityksilla: "Ylei-

semmin on sitten semmosia yrityksid, joiden liiketoiminta ei ole vield lihtenyt kunnolla
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kdyntiin ja sitten tullaan huonoin vakuuksin, niin niitd joudutaan hylkddmddn noissa kont-

toreissa.”

Vakuuksien suhteen hankaluudet liittyvat 1dhinnd niiden arvon médrittdmiseen, erityisesti
jos kdytetddn venildistd omaisuutta vakuutena. Tdma ongelma on helposti ratkaistavissa
kayttamalld vain suomalaisia vakuuksia: “Vendldisten vakuuksien kéytossd on tietysti ole-
massa tammaosii arviointiongelmia, ettd miten niitd arvostetaan. Ja se on kaiken kaikkiaan
paljo helpompi yksinkertaisesti toimia niin, ettd vakuusjdrjestelyt on tuolla Suomessa, jossa
tiedetdidin tdsmdlleen, ettd miten ne arvostukset on.” Tapauksissa, joissa lainan vakuudeksi
hyviksytdédn vain pohjoismaista omaisuutta, ongelmaksi saattaa taas muodostua se, ettd yri-
tyksen toiminta ja omaisuus on keskittynyt Venijélle. Talloin kotimaassa ei vélttdmattd ole

vakuudeksi kelpaavaa omaisuutta.

Vakuuksien arvon ja omistusoikeuden mééarittdminen erityisesti kiinteistéjen suhteen on
mahdollista, mutta siihen tarvitaan usein ulkopuolisen konsultin apua: “Jos on hyvdt juristit
asialla, niin kylld sen omistusoikeuskuvion pitdis olla ihan kunnossa ja periaatteessa arvos-
tuskin on semmonen asia, ettd se on pakko aina ulkopuolisella arvioijalla arvioida kiinteis-
tot.” Yrityksen omistamat kiinteistdt ovat tavanomaisempia lainavakuuksia. Jos niitd ei ole,
pankit kelpuuttavat myds omistajan tai johtajan asuinkiinteistot. Lisdksi uudet koneet ja
laitteet kelpaavat vakuudeksi. Joissain tapauksissa varastossa olevilla tuotteilla voidaan taa-

ta laina, kuitenkin vain, jos varaston mééri ja arvo voidaan selvittdd helposti ja luotettavasti.

Yleisesti ongelmana on, ettd koko prosessi vakuuksien rekisterdinnisti niiden arvottami-
seen on ty0lds ja hidas. Hyvit vakuudet ovat pankille erityisen tirkeitd Venijalld, koska
niiden avulla voidaan pienentdd keskuspankin asettamaa reservivaatimusta: ”Emon antama
takaus tai pankkitakaus ulkomailta tai sitten hyvd kiinted kiinteistovakuus tddlld. [...] Sitten
se luottokelpoisuus ja luotto paranee niin paljon, ettd meiddn reservivaatimukset on pie-
nemmdt ja sitd kautta sille reserville vahemmdn rahoituskustannuksia.” Reservivaatimuk-
set olivat useiden haastateltavien mielestd olennainen tekiji pankkien haluttomuuteen
myontédd luottoja pk-yrityksille. Aloittavalla tai hyvin pienelld yritykselld taseeseen on har-
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voin kertynyt vield omaisuutta, jota voitaisiin kayttda lainan vakuutena. Néin ollen reservi-
varauksen suuruus saattaa vastata jopa 100 % lainaméirdstd, jolloin luototus on pankin né-
kokulmasta kannattamatonta. Yhden haastateltavan mukaan pohjoismaisten tytéryhtididen
tapauksessa ei riitd, ettd emoyritykselld on vahva tase vaan reservitalletus méardytyy Vena-
jélla toimivan tytaryhtion talouden perusteella: “Jos on tappiota tuottava yritys, niin sitd ei
Jérkevisti voida rahoittaa, koska keskuspankki sitten edellyttid rahoittajalta niin kovat re-
servitalletukset, ettd niiden rahoittaminen sitten tulee sille pankille niin kalliiksi, ettd siitd
tulee hirveen kallis siitd luotosta.” Tama myo0s osaltaan selittda sitd, miksi maahan etabloi-

tuvat suomalaisyritykset rahoittavat toimintansa kotimaasta késin.

Tytaryhtion varojen kotiuttaminen kotimaahan mainittiin niin rahoittajan kuin yrityksenkin
kannalta useammassa haastattelussa monimutkaiseksi. Muun muassa Venidjin valuuttalain-
saddantd vaikeuttaa Vendjdlld tehtyjen voittojen kotiuttamista. “Pddasiassa néd suomalai-
set yritykset kotiuttaa varoja osinkojen ja yhtion sisdisten lainojen korkojen muodossa. Pe-
riaatteessa sdddosten mukaan, sen jilkeen kun yritys on maksanut verot, niin varojen koti-
uttamiselle ei ole mitddn estettd. [...] Mut se on, sanoisko epdselvdd mun mielestd lainsdd-
ddnto tdmdn asian suhteen tdlld hetkelld. Eikd kaikki vendldisetkddn pankit ihan tarkkaan
tunnu aina tietdvdn, ettd miten valuuttasdddokset menee.” My0s siind tapauksessa, ettd
emoyritys on lainannut Venijélla toimivalle tytaryhtidlle varoja, on korkojen kotiuttamises-
ta sdddetty erikseen: “Tyttirelle annetun lainarahan korkojen kotiuttaminen Suomeen sitten
on tarkasti sdddeltyd. Eli siind on muistaakseni tdlld hetkelld, 15 % maksimi, mitd tdlle vel-

»

kapddomalle voidaan maksaa korkoa, ettd se voidaan kotiuttaa.’

Antolainauksen kannattavuutta siételee niin ikdidn Vendjan verolainsdddantd. Haastatteluis-
sa mainittiin erityisesti alikapitaalisdddos: ”On olemassa myds tdd alikapitaalisdddos, joka
menee jotakuinkin niin, ettd siltd osin kun velkapddoma ylittid oman pddoman mddrdn
kolminkertaisesti, niin siltd osin nditd korkoja ei voi vihentdd verotuksessa. Silld on ni-
menomaan sitten haluttu estdd sitd, ettd ndd tadlld toimivat tytdryhtiot ei pumppais tulos-
taan sitten verovihennyskelpoisena korkona Suomeen ja ndyttdis nollatulosta tddlld. Ja
osaltaan tdhdn ratkaisuina sitten suomalaisetkin yritykset on hakenut sitd ratkaisua, ettd
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otetaan se laina vendldisestd pankista. Ja silloinhan timd kapitalisaatiosdddads ei muodostu

ongelmaksi ja riskinjakajana on myos vendldinen pankki.”

Vendjille kaikin puolin tuttu byrokratia mainittiin erityisen raskaaksi tilien avaamisen yh-
teydesséd sekd lainan dokumentoinnissa myds rahoittajien ndkdkulmasta: ”Dokumentaatio
on kohtuullisen raskas tddlld ja lainadokumentaatio erityisesti. Elikkd semmonen byrokra-
tia siind sitten voi sanoo tulevan eteen, ettd lainasopimukset on monimutkaisempia tddlld
kun ne on jossain muualla. Ja sitten lainan nostoon liittyvdit dokumenttivaatimukset koskien
yrityksen johtoa, rekisterdintid, rahoitusta ja muuta yritysten informaatiota, niin siind tar-
vitaan aika paljon paperia ettd sitten se laina tulee nostokelpoiseksi.” Byrokratia koskettaa
vendldistd hallintokulttuuria todennékdisesti joka tasolla. Myds vendldiset yritykset kokivat

nimenomaan byrokratian suurimpana haasteena yrityslainojen suhteen.

5.2 Veniliisten rahoittajien nikemykset

Téssé luvussa esiteltdvit ndkemykset perustuvat viiden venéldisen rahoituslaitoksen ja yh-
den perintitoimiston haastatteluihin. Haastattelukysymykset koskivat yleisesti Vendjan pk-
yritysten rahoitusmarkkinoiden toimintaa ja kehitystd sekd vendldisten pk-yritysten rahoi-
tusta. Haastateltavien nikemykset esitelldén pk-yritysten luottomarkkinoiden, yritysten ra-
hoituskéytintdjen, haasteiden ja riskien ndkdkulmasta. Liséksi perintddn liittyvid ndkemyk-

sid kasitelladn erikseen.

5.2.1 Nikemykset pk-yritysten luottomarkkinoiden yleisesti kehityksesti

Samoin kuin pohjoismaalaiset haastateltavat, venéldisrahoittajat olivat kevaalld 2008 sitd
mieltd, ettd pk-yritysten luotottaminen on kehittynyt positiivisesti. Kilpailun kiristyessé
oman markkina-aseman sdilyttdmiseksi on tehtéivd entisti enemmin t6itd. Suurimmalla
osalla pankeista oli myds kunnianhimoisia suunnitelmia toiminnan laajentamisen suhteen.
Vastaajat totesivat yksimielisesti, ettd nimenomaan siksi pk-sektorin yritykset ovat tulevai-

suudessa entistd tirkedmpid asiakkaita pankeille. Luottamus lainamarkkinoihin koki kui-
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tenkin kolauksen syksylla 2008, kun etenkin pienemmaét pankit karsivat likviditeettiongel-
mista. Lokakuussa 2008 haastateltu vendldinen rahoitussektorin edustaja kertoi tapauksista,
joissa pankit eivit olleet pystyneet maksamaan aikaisemmin sovittuja kulutusluottoja, jotka
oli luvattu yritysten tarpeisiin. Myds keskisuurilla yrityksilld oli ongelmia saada sovittuja
lainojaan: “Ne toimivat hyvin ennen lokakuuta. Mutta lokakuussa ei ollut rahoitusresursse-
Jja, ei uusiin eikd jo kdynnissd oleviin projekteihin.” Haastateltava néki, ettd ndissd olosuh-
teissa pk-yritykset joutuvat tarkastamaan kehityssuunnitelmiaan uudestaan ja keskittymééan
pelkéstdan liiketoiminnan ylldpitdmiseen. “Ne tulevat taistelemaan olemassaolostaan.”

Haastateltava muistutti myds, ettd todennékdisesti myds muu kuin pankkirahoitus tulee kal-

listumaan ja saanti hankaloitumaan.

Likviditeettiongelmat ovat jatkuneet kevdilld 2009. Valtion tukiohjelmat ovat auttaneet
pankkeja vahvistamaan taseitaan, mutta venildiset rahoittajat ovat yleisesti nostaneet kor-
kojaan ja tiukentaneet lainachtoja. Venéldispankkien korot ruplamaériisille lainoille vaihte-
livat melko paljon kevaélla 2009. Suurimmilla ja vakavaraisimmilla pankeilla korot ovat
voineet nousta vain muutamia prosentteja, kun taas pienimmilld muutos on ollut yli 10 pro-
senttia. Korot ovat nousseet myos jo myonnetyille lainoille, mutta lainanottajat ovat suhtau-
tuneet asiaan ymmaértiviisesti. Venildispankkien mukaan monet lainanottajat haluavat
muuttaa valuuttamédirdiset lainansa tdlla hetkelld ruplamédéraisiksi. Tdma johtuu ruplan de-
valvaatiopeloista. Yritykset kohtaavat mieluummin korkeammat ruplakorot, kuin tuntemat-

tomat riskit ruplan devalvoitumisesta.

Venildispankkien mukaan lainakoot ovat pysyneet samoina, mutta lainojen maturiteetti on
lyhentynyt. Sen liséksi pankit ovat asettaneet joitain teollisuudenaloja “mustalle listalle”.
Naiti aloja ovat muun muassa rakennusala kuljetuspalvelut. Niiden on huomattavasti muita

sektoreita vaikeampi saada lainarahaa.

Koska suurempien yritysten luottomarkkinat ovat jo suhteellisen kattavasti jaettu pankkien
kesken, uutta kasvua on viime vuosina haettu pk-sektorilta. Sen liséksi pienyritysten luot-
tomarginaalit ovat suuryrityksid korkeammat, miké nostaa tuottopotentiaalia. Uusien mark-
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kinavaltausten seurauksena on odotettavissa kilpailun kiristymisti, jolloin myds marginaa-
lien voidaan odottaa tippuvan talouden jélleen vakautuessa. “Kilpailu on erittdin kovaa.
Suurin osa pankeista on tullut ndille markkinoille vuosina 2006-2007. Kaikki ovat huo-
manneet sektorin houkuttelevuuden, joka on melko korkea verrattuna muihin segmentteihin.
Arviolta noin kahdeksallakymmenelld sadasta suurimmasta pankista on oma pk-yrityksille
tarkoitettu lainaohjelma. Pk-sektorin lainamarkkinat eivit kuitenkaan vield ole kylldstyneet.
Luulen, ettd noin puolet kysynndstd on tdytetty. Meiddn tavoitteenamme on, ettd 30 % koko
pankin lainaportfoliosta olisi pk-yritysten lainoja.” Huolimatta pankkien toiveikkuutta he-
rattidvistd kasvupuheista, leasingyhtion edustaja niki pienyrittdjien edellytykset pankkilai-
nan saamiseen edelleen melko huonoina ja néin ollen oman yrityksensé kehittymismahdol-
lisuudet valoisina. Toki kilpailevan rahoitusmuodon tarjoajana hidnen nikemyksenséd saat-
toivat olla hieman virittyneitd, mutta ne vastasivat haastateltujen venélaisyritysten mielipi-

teitd luottomarkkinoiden tilanteesta.

Seka tilastoihin ettd haastatteluihin nojautuen voidaan todeta pk-yritysten luototuksen kas-
vun olleen finanssikriisiin asti nopeaa. Erdén haastatellun edustaman pankin lainakannan
kasvuvauhti vuonna 2007 oli 54 %. Raju laajentuminen vaatii pankeilta paljon resursseja
sekd voimavaroja. “Meilld on Pietarissa ollut todella nopeaa laajentumista. Me olemme
dskettdin perustaneet kahdeksan pk-luottoihin keskittyvdd osastoa, kun ennen niitd oli vain
Yksi. Ja ymmdrrdt kai, ettd kaiken sen henkilostén palkkaaminen ja kouluttaminen, tuottei-
den markkinointi ja lainakannan lisddminen on vaikeaa. Me yritdmme olla mukana kasva-
vassa kysynndssd, mutta koska se kasvaa niin nopeasti, me hédin tuskin pysymme mukana

Il

oman kasvavan asiakaskannan kanssa.’

Syksylld 2008 alkanut finanssikriisi pyséytti tdmdn kasvun rajusti vendldisten pankkien
osalta. Osa pankeista on sulkenut pienempié konttoreitaan kriisin johdosta, ja jotkut pankit
ovat lopettaneet lainanantamisen kokonaan. Yhden haastateltavan mukaan vain Sberbank ja
VTB24 ovat télld hetkelld aktiivisia markkinoilla. Pienyritysten lainamarkkinoiden osalta

vaikutukset ovat olleet vaihtelevat. Suurin osa pankeista on vihentinyt lainanantoaan, mika
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on mahdollistanut segmentin markkinajohtajille entistd suuremman osuuden markkinoista.

Jotkut pankit ovat jopa lisdnneet aktiivisuuttaan markkinoilla.

Haastateltavat kommentoivat myds maantieteellistd laajentumista pk-yritysten luotottami-
sen suhteen. Monet pitivit maaliskuussa 2008 alueellisia markkinoita lupaavampina kuin
Moskovan ja Pietarin markkinoita, mutta asiakkaiden tavoittaminen syrjdseuduilla on han-
kalampaa: "Tdlld hetkelld alueelliset markkinat ovat kaikkein houkuttelevimpia. Mutta niis-
sd on riskind lainanottajien syrjdinen sijainti. Sielld on luottokelpoisuuden selvittiminen,
toteutuksen ja velvollisuuksien tdyttdmisen valvonta paljon vaikeampaa ja kalliimpaa. Syr-
Jjdinen sijainti tuottaa lisdkustannuksia.” Kaikkein houkuttelevimpina paikkoina pidettiin
300 000-500 000 asukkaan kaupunkeja. Viimeisen parin vuoden aikana yhi useampi pank-
ki on perustanut konttoreita tdmén kokoisiin kaupunkeihin. Todettiin myds, ettd Luoteis-
Vendjilldkin on vield reilusti alueita, joissa ei ole pankkeja, jotka luotottaisivat pk-yrityksid
ja nimenomaan niihin haluttiin tulevaisuudessa paneutua. Finanssikriisin johdosta yritys-

keskusten ulkopuoliset konttorit ovat kuitenkin myds ensimmaéisend sulkemisuhan alla.

Pankit ovat myds ahkerasti lanseeranneet uusia pk-yrityksille suunnattuja tuotteita (mm.
factoring ja leasing). Alueellisen kasvun ohella, tuotekehittelyn seurauksena syntyy uusia
asiakassuhteita, jotka ylldpitdvit pankkipalveluiden kysyntdd myos jatkossa. Koska pankki-
en kayttdma teknologia ja infrastruktuuri ovat edistyksellisempid suurkaupungeissa, uusien
tuotteiden kdyttoonotto samalla tahdilla konttoriverkoston laajentumisen kanssa ei ole aina
itsestdéinselvyys. Tamén takia seké pk-yrityksille suunnatut lainaohjelmat ettd uudet tuotteet

tulevat maakuntiin huomattavasti kaupunkeja mydhemmin.

Ulkomaisia pankkeja ei vield pidetty merkittivini kilpailijoina Vendjan markkinoilla. "He
eivdt tunne tilannetta kovin hyvin. He ovat halukkaita tarjoamaan ajattelutapojaan, mutta
yleensd ldnsimainen ajattelutapa ei ole uskottava Vendjdlld. He tarvitsevat aikaa markki-
noiden testaamiseen.” My0skéaén pankit ja leasingyhtio eivit kokeneet olevansa suoranaisia
kilpailijoita, vaikka heilld on sama markkinasegmentti. TAima johtuu 1dhinna siitd, ettd pk-
yritysten rahoituskysyntd on valtavaa ja siksi erilaisten palvelun tarjoajille on Vendjin
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markkinoilla vield tilaa. Venéldisrahoittajien kédsitykset ulkomaisista pankeista finanssikrii-
sissd vaihtelivat jonkin verran. Jotkut haastateltavat kokivat, ettd ulkomaalaiset pankit me-
nettivit tdlla hetkelld markkinaosuuttaan. Toisaalta ulkomaisten pankkien turvattu rahoitus
néhtiin kriisiaikana niiden toimintaa tukevana. Ulkomaiset pankit olivat jo ennen finanssi-

kriisid venildisid pankkeja konservatiivisempia lainanannossa.

5.2.2 Pk-yritysten rahoituskiytinnot

Haastateltavilta kysyttiin nikemyksié siitd, millaisten kdyténtdjen avulla pk-yrityksid Vena-
jélla rahoitetaan. He kommentoivat rahoitusta 1dhinnd erilaisten pk-yrityksille suunnattujen
tuotteiden sekd omien lainanantoperusteidensa osalta. Venéldiset rahoituskdytdnndt ovat
vahvasti sidonnaisia toimintaympdriston erityispiirteisiin ja ldhtokohtiin. Jélleen kerran

suurin esille tullut padtdksentekoa jarruttava yksittdinen tekija oli yritysten lapindkymétto-

myys.

Kaikilla haastateltavilla pankeilla oli kevailld 2008 omat pk-yrityksille suunnatut lainaoh-
jelmat. Useilla nimé ohjelmat oli otettu kdyttoon aivan dskettdin. Myonnettdvat summat
vaihtelevat melko paljon, 15 miljoonasta ruplasta aina 130 miljoonaan ruplaan. Liséksi kai-
killa pankeilla on vakuudettomia tuotteita, joita myos pk-yritysten on mahdollista hakea.
Ilmoituksensa mukaan pankit myonsivét ennen finanssikriisid vakuudettomia lainoja noin
viidestdsadasta tuhannesta miljoonaan ruplaan, ja niiden takaisinmaksuajat olivat yleensa
vuodesta kahteen. Finanssikriisin johdosta osa pankeista oli kuitenkin joutunut lopettamaan
pk-yrityksille suunnatut ohjelmansa. “Aloitimme (pienyrityksille suunnatun) ohjelman vii-
vdstyksien jdlkeen. Tuotteille, joiden oli tarkoitus kasvattaa rahaston kokoa, ei ollutkaan
Juuri kysyntdd. Toisin sanoen varsinaista laajaa lanseerausta ei koskaan tapahtunut. Me
yritimme, mutta se ei onnistunut.” Vasta perustetut rahastot eivit koskaan ehtineet kasvaa
tavoitteiden mukaisiksi. Myos vakuudettomien lainojen myontdminen on kdytdnndssé lop-

punut ainakin toistaiseksi.
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Tassd tutkimuksessa aikaisemmin késitellyt vendldiset pienyritykset kertoivat kokemuksi-
aan siitd, miten henkilokohtaisten kulutusluottojen kaytté on helpoin ja nopein tapa jéirjes-
tad yritykselle rahoitusta pankista. Pankit saattavat suhtautua asiaan kuitenkin ristiriitaisesti.
Jotkut pankit eivit myonné kulutusluottoa, jos huomaavat sen menevén liiketoiminnan tar-
peisiin, kun taas toiset eivit ole kiinnostuneita kayttotarkoituksesta: “Kulutusluottoa myén-
nettdessd me emme tarkasta kdyttokohdetta. Jos asiakas sanoo, ettd hdn ottaa lainan auton
tai asunnon ostoon niin sitten hdn ottaa sen auton tai asunnon ostoon. Me emme tarkasta,
mihin se sen jéilkeen menee.” Eroavaisuudet pankkien kdytdnndissd hidastavat lainanotta-
misen ja itse asiassa koko sektorin kehitystd. Jos pienyrityksiltd ei edellytetd ponnistuksia

toimintansa ldpindkyvyyden parantamiseksi, ne eivit sité tee.

Useat pankit kayttdvat potentiaalisten asiakkaittensa arviointiin Euroopan jélleenrakennus-
ja kehityspankin teknologiaa, joka kehitettiin 1990-luvulla erityisesti Venéjdlle soveltuvak-
si. Jotkut pankit ovat toki tehneet omia muunnelmiaan olemassa olevaan jéirjestelméén. Jér-
jestelmd perustuu scoring-menettelyyn ja potentiaalisen asiakkaan liiketoiminnan yksityis-
kohtaiseen tutkimiseen. Erds haastateltava totesi, ettd he eivit ole halunneet keksid pyorda

uudelleen, kun on ollut mahdollisuus kiyttdd olemassa olevaa jarjestelmaa.

Yksi pankki kertoi kevédlld 2008 kdynnistdneensd uuden tuotteen, jonka avulla yrittéjat
voivat helposti saada vakuudetonta kulutusluottoa kolmeen miljoonaan ruplaan asti. Lainan
mydntdminen perustuu pisteytysjirjestelmédin (myds erddnlainen scoring), jonka avulla
luotto tulee yrittdjén tilille pankin ilmoituksen mukaan parhaassa tapauksessa 2—3 péivéssa.
Asiakas saa lomakkeen tdytettdvikseen, vastaa kysymyksiin ja saadessaan tdydet pisteet
hénelle voidaan myontdé luottoa kolme miljoonaa ruplaa. Yrittdjille suurin hyoty téstd on
padtoksenteon nopeus ilman suuria asiakirjavaatimuksia. Pankin edustajan mukaan yrittdjén
taustatiedot tutkitaan huolellisesti. Oletettavasti téllainen tuote vaatii kuitenkin pidempaa
asiakkuushistoriaa ja yrityksen maksuliikenteen ndkymistad tilitapahtumista, silld muutoin
takaisinmaksukyvyn arviointi vastaaville summille olisi mahdotonta. Lisdksi pankki mai-
nitsee pystyvinsd palvelemaan kyseisen luoton hakijoita paljon paremmin kuin perinteisen
yritysluoton hakijoita, silld luotto voidaan mydntda pankin kaikissa konttoreissa. Esimer-
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kiksi Pietarissa pankilla on 35 konttoria, joissa vain kahdeksassa pystytddn palvelemaan
yrityslainan hakijoita, mutta yksityishenkiloind asiakkaita pystytddn palvelemaan kaikissa
konttoreissa. Pankki totesi tulevaisuudessa kehittdvinsd palveluitaan nimenomaan tdhén

suuntaan.

Kaikki haastateltavat seuraavat asiakkaittensa luottohistorioita ja osa myds toimi yhteis-
ty0ssé luottotoimistojen kanssa. Pankit ilmoittivat pitdvinsd omia kattavia rekistereitd asi-
akkaistaan, heiddn maksukdyttdytymisestddn sekd mahdollisista maksuviiveistd. Jotkut
pankit rekisteréivat myos asiakkaiden pankkiin soitetut puhelut, jotta kaikkea saatua infor-
maatiota voitaisiin kéyttid jatkossa esimerkiksi luottopdétoksen tekemiseen. Luottohistoria
vaikuttaa tyypillisesti lainachtoihin. Erdén vastaajan mukaan asiakas, jolla on hyvé luotto-
historia tai hdn on muuten ollut pankin uskollinen asiakas, voi saada ruplalainan 1 % ja va-
luuttalainan 0,5 % pienemmalld korolla. Toinen haastateltava totesi, ettd he huomioivat us-

kolliset asiakkaat tapauskohtaisesti.

Asiakkaiden luottokelpoisuuden arviointi ja koko yritystutkimus Venéjélld on ldnsimaisesta
nikokulmasta melko mielenkiintoinen prosessi. Pankit saattavat arvioinneissaan kayttda
rinnakkain yrityksen virallista, verottajalle suunnattua kirjanpitoa ja yrityksen johdon si-
sdistd laskentatoimea. Kéytdnnot timén osalta vaihtelevat pankeittain. Erityiseksi tdmén
asian tekee se, ettd johdon laskentatoimen luvut saattavat poiketa merkittévéstikin virallisis-
ta talousluvuista. Pankkeja ei vélttdméttd kiinnosta viralliset luvut ollenkaan, vaan ne teke-
vit paatoksensd pelkidstddn yrityksen omien ilmoitusten perusteella. Toisaalta johdon las-
kentatoimen luvutkaan eivét vilttimatta vastaa yrityksen todellista tilannetta. Finanssikriisi
on jossain médrin vihentinyt sisdisten laskelmien hyvéiksymistd rahoitusta myonnettiessa.
Kriteerit rahoituksen myontédmiselle ovat tiukentuneet, ja tdlldin virallisten laskelmien kéyt-

tdminen on osoittautunut pankkien osalta riskittdmammaéksi vaihtoehdoksi.

Vield ennen finanssikriisid erds haastateltava totesi ndin: “Totta kai me otamme huomioon
asiakkaan omat laskelmat. Me annamme hdnelle mahdollisuuden avata meille koko hdnen
bisneksensd. Ja totta kai meilld on sitten keinot totuuden loytdmiseen.” Haastateltava ei
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kuitenkaan eritellyt, mitd keinoja hin konkreettisesti tarkoitti totuuden selvittdmiseksi.
Luultavasti tima kuitenkin pitdd sisdllddn yrityksen toiminnan ja tase-erien henkildkohtais-

ta tarkastamista paikan paalla.

Toinen haastateltava puolestaan totesi, ettd pankki kylld ottaa huomioon sisdiset laskelmat,
mutta vaatii silti viralliset talousraportit. Hén kertoi pankin ymmaértévén hyvin, etti siséisis-
sd laskelmissa yrittdjad voi védristelld lukuja ja yrityksen tuloja. Vastaaja ei kuitenkaan
kommentoinut sitd, miten he suhtautuvat virallisten ja sisdisten lukujen eroavaisuuksiin.
Erds kiinnostava seikka tdhén liittyen on se, ettd riippumatta luottopaidtoksen perusteena
olevista luvuista korot riippuvat yksinomaan lainan kestosta ja maéarasta: “Ei silld ole mer-
kitystd korkoihin. Me katsomme liiketoiminnan luonnetta.” Téssd kohtaa todettiin myos,
ettd virallisen kirjanpidon tarkastaminen on paljon helpompaa. Jos pankki ei néde virallisia

ja todenmukaisia papereita, se ei voi tehdd myonteistd paatosta.

Pankin edustajalta kysyttiin, milld tavalla he suhtautuvat kahteen eri lainanhakijaan, joilla
on suunnilleen samanlaiset tunnusluvut, mutta toisen kirjanpito on virallinen ja totuuden-
mukainen, kun taas toisella on kdytossddn useita eri kirjanpitometodeita: “Kaikki riippuu
yrityksen taloudellisesta tuloksesta. [...] Nditd on mahdoton rinnastaa. Totta kai me ar-
vioimme asiakkaan potentiaalin hinen avoimuuden kannalta ja katsomme kuinka laillisesti
héin toimii tdlld hetkelld ja kuinka laillisesti hin aikoo toimia tulevaisuudessa. En vditd,

1

ettemmekd ottaisi titd huomioon. Tarkastelemme, katselemme ja vertaamme.’

Kaytintdjen erilaisuus johtaa siihen, ettd asiakkaan ja pankin vélinen luottamus on monise-
litteinen asia. Jos yritys esittdd sisdisissd laskelmissaan hyvinkin erilaisia lukemia suhteessa
virallisiin laskelmiin, niin oikeiden tilinpdatoslukujen arviointi edellyttdd kovin harjaantu-
nutta silméd tai yksinkertaisesti erinomaisia henkildsuhteita. Toisaalta pankit saavat tietoa
yrityksen epdvirallisesta toiminnasta, mutta useimmiten ne pitdytyvit ilmoittamasta asiasta
verottajalle asiakassuhteen sdilyttdmiseksi. “Toisaalta huomioiden valtion kiristynyt vero-
politiikka, on olemassa vaara tietojen levidmisestd ja paljastumisesta. Me yritdmme tdydel-
lisesti suojella asiakasta, jotta mitddn tietoa ei lihde meiltd ulos.” Yleisen laillisuuskehi-
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tyksen kannalta vastaavanlaisen “luottamuksen” lisdéntyminen ei luonnollisesti ole kovin

positiivinen ilmid.

Muista rahoitusmuodoista leasingrahoituksen kdyton mainittiin lisddntyneen Vendjilla
voimakkaasti viimeisten vuosien aikana. Sitd pidettiin yleisesti hyvind vaihtoehtona inves-
tointien rahoitukselle, mutta koska se ei sovellu kayttopddoman puutteiden paikkaamiseen,
se ei ole pankkilainan kanssa kilpailukykyinen tdltd osin. Leasing sopii yleisié kirjanpitope-
riaatteita kdyttiville yrityksille, mutta niille, jotka kdyttdvit yksinkertaistettua kirjanpitoa
(mikroyritykset), leasing on vihemmaén kiinnostava vaihtoehto. Niille yksinkertaisempaa on
pankkilainan hakeminen, ainakin kirjanpidollisesta ndkdkulmasta. Finanssikriisin vaikutuk-
set leasing-toimintaan ovat venildisrahoittajien mukaan olleet vaihtelevat. Leasing-
yritykset ovat muuttaneet strategiaansa, ja madrittdvét nyt leasing-tuotteiden arvon valuu-
tassa. Tamé vidhentdd ruplan devalvaatiopelkojen vaikutusta yrityksen kannattavuuteen.
Asiakkaat eivit kuitenkaan ole halukkaita sitoutumaan valuuttaméiréiseen toimintaan de-
valvaatiopelkojen takia. Leasingin ruplamédrdinen kysynta on puolestaan lisddntynyt. Rup-
lamédérdinen leasing ndhddan vihériskisend verrattuna perinteisiin lainoihin, silld leasattu

tuote toimii kdytdnndssi lainan vakuutena.

Factoring-rahoitusmuodon tarjoajia on ilmestynyt Venéjélle jonkin verran, mutta padosin se
on vield tuntematon toimintamuoto: “Edellisessd tydpaikassani meilld oli factoring-osasto.
Sen johtaja sanoi kéiyttivinsd 90 prosenttia tyéajastaan selittdmiseen, mitd factoring on. Se
ei ole suosittua eikd sitd tunneta hyvin.” Haastateltava piti factoring-rahoitusmuotoa hyo-
dyllisempéné isoille yrityksille, jotka ymmartivit sen periaatteet ja osaavat kédyttdd sitd.
Koska alan kilpailu on vield pientd, factoring on Venéjdlla vield suhteellisen kallis rahoi-

tusmuoto.

5.2.3 Pk-yritysten rahoitukseen liittyviit haasteet

Kuten raportissa on aiemmin todettu, pk-yritysten luotottamiseen Venijélla siséltyy paljon

haasteita. Osa niisté liittyy kiintedsti siihen, ettd pk-yritysten luotottaminen on Venijélld
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ylipadtaan melko uusi ilmid, jolloin kokemukset toiminnasta ovat vield lyhytaikaisia. Suu-
rimmista ongelmista haastateltavat olivat melko yksimielisia ja ne liittyivét sekd pankkien
sisdisiin ettd ulkoisiin tekijoihin. Téllaisiksi mainittiin toiminnan ldpindkymattomyys, han-
kaluudet vakuuksien kanssa, pankkien ja yrittdjien vilinen luottamus seké toimijoiden ko-
kemattomuus. “Suurin ongelma on liiketoiminnan ldpindkymdttomyys ja virallisten tulos-
raporttien puute. Joskus ei ole minkddnlaisia raportteja.” Koska yhtiot kokevat verotuksen
kirednd, he pyrkivit kiertimdén veronmaksua mitd kekselidimmilld tavoilla. Tastd johtuen
niiden toiminta on l&pindkymétonti ja ne ovat toisinaan haluttomia avaamaan toimintaansa
pankille ja veroviranomaisille paljastumisen pelossa. Pankkien edellyttimét tiedonantovel-
voitteet ovat laajoja ja ne saavat liikkeenharjoittajat skeptiselle kannalle koko luotottamisen
suhteen. Se, mihin nditd tietoja kiytetddn ja se, miten saisin ne toimitettua, ovat perimmai-

sid kysymyksia.

Kuten jo mainittu, pankin ja asiakkaan vélinen luottamus on tirked edellytys hyvén suhteen
solmimiselle. Téssé tutkimuksessa haastatellut yrittdjat kommentoivat samaa aihetta useaan
otteeseen. Erddn pankin edustaja kommentoi luottamuskysymysta télld tavalla: “Yrittdjilld
on luottamuspula pankkeja kohtaan. Yhd useammin monet asiakkaat vain katoavat kesken
hakuprosessin ja sen jdlkeen heiddn tavoittamisensa on mahdotonta.” Liséksi hin totesi,
ettd kokemuksella on suuri merkitys lainanhakuprosessissa. Ensimmaéisen lainan hakeminen

on raskasta, mutta jo toisen lainan myontdminen on paljon helpompaa.

Haasteet vakuuksien kanssa liittyvit useimmin siihen, ettd asianmukaisia vakuuksia ei yk-
sinkertaisesti ole, minka takia luottoa ei voida myontda. Erddn pankin edustajan mukaan he
tulevat asiakasta vastaan tdssd asiassa ja ottavat huomioon kaikki mahdolliset vakuudet,
kuten hakijoiden omat asunnot, autot, tontit ja kesdmokit. Tuotantoyritysten kohdalla eri-
tyyppisten vakuuksien, erityisesti teollisuuslaitteiden jilkimarkkinoiden kehittymittomyys
asettaa rajoitteita. Poikkeuksena tistd mainittiin autot ja kuljetusvélineet. Lisdksi vakuuksia

koskevan lainsddddnnon kerrottiin olevan perin monimutkainen.
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Haastateltavat totesivat, ettd jos asiakkaalle tulee ongelmia lainan lyhentdmisessi, yleensi
ratkaisu pyritdan 10ytdméédn ennen kuin juridiset toimenpiteet aloitetaan, silld oikeusproses-
si on hyvin monimutkainen ja aikaa vievd. Usein asiakkaat itse yrittdvdt myydéd vakuuksi-
aan, ja ostajia yritetdén 10ytdd myos yhteistuumin pankin muiden asiakkaiden keskuudes-
ta. "Yleensd jos kyseessd on kiinteisto, niin meiddn ensimmdinen maininta siitd, ettd ede-
tddn oikeusteitse saa aikaan sen, ettd asiakas itse yrittdd loytdd ratkaisun.” Kuitenkaan
asiakkaitakin 10ytyy moneen 14ht66n ja panttina ollut kohde voidaan havaita ongelmatilan-
teessa kadonneeksi tai jo myydyksi. Vakuuden olemassaolo ei mydskéin tarkoita automaat-
tista lainapaétosta, jos liiketoimintaa ei ndhda kehityskelpoisena. Asiakkaiden lainapyynndt
kun saattavat ylittdd kaikin puolin realistiset odotukset. "Meiddn asiakkaiden toiveet ja il-
maistut tarpeet summista aika usein ylittdvdt sen, mitd bisnes varsinaisesti on.” Vakuuksi-
en kéyttd on osoittautunut haastavaksi myds venéldispankeille finanssikriisin aikana. Va-
kuusvaatimukset ovat muuttuneet tiukemmiksi, ja vakuuksien arvoja on laskettu. Arvojen
lasku on seurausta halvaantuneista jilleenmyyntimarkkinoista; etenkin kiinteistovakuuksien

jélleenmyyntihinnat ovat laskeneet rajusti kysynndn romahtamisen johdosta.

Venildisrahoittajat myds perddnkuuluttivat valtion tarkoituksenmukaista osallistumista pk-
sektorin luototuksen kehittdimiseen. Toimivia valtiollisia ohjelmia nimenomaisesti aloitta-
vien yritysten tukemiseksi ei ole, kun taas pankit eivit reservivaatimusten takia halua ottaa
tillaisia riskejd kantaakseen. "Meilld ei ole sellaisia riskirahastoja. Jos valtio ottaisi vas-
tuun toimintansa alkuvaiheessa olevien yritysten auttamisesta, niin myos bisneksen olisi
helpompaa kehittyd. Erittdin usein valtio rakentaa esteitd lainsddddnnélliselld tasolla ja se
myds hdiritsee pienyrittdjyyden kehittymistd. Nyt paljon puhutaan pienyrittdjyyden toimin-

1

nan helpottamisesta, mutta mitddn konkreettisia askeleita sen eteen on tehty vihdn.’

5.2.4 Nikemykset riskeistii ja perinnésti

Suurimpina pk-sektorin luototukseen liittyviné riskeiné rahoittajan kannalta mainittiin yrit-
tdjien ammattitaito, poliittiset riskit liittyen toimintaympériston muutoksiin, suurten kaup-

paketjujen rantautuminen markkinoille seké se, etté pieni liikketoiminta on liian helppoa ajaa
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alas. Pienyritysten menestyminen ja takaisinmaksukyky ovat sidonnaisia johtajan kykyyn
huolehtia liiketoimistaan. “Pienyritys on yleensd riippuvainen perustajastaan. Hén sairas-

>

tuu, kuolee tai katoaa, eikd kontrolloi bisnestddn, niin liiketoiminta alkaa ndivettyd.’

My®bs poliittista riskid pidettiin merkittédvéna, silld lainsdddantd voi muuttua milloin tahansa.
Yhtékkid saattaa ilmaantua uusia kirjanpidollisia sddadoksiéd tai uusia tarkastuksia viran-
omaisten taholta. Pienyrittdjien ammattitaito ei useinkaan riitd ainaiseen sopeutumiseen.
Lisgksi mainittiin se, ettd etenkin Pietarissa suuret kauppaketjut ja supermarketit ovat val-
taamassa markkinoita etenkin vahittdismyynnin osalta. T&lldin pienyritykset eivdt valtta-
mittd yksinkertaisesti kykene selviytymadn markkinoilla. Erityisen riskin pk-yritysten osal-
ta rahoittajalle muodostaa my0s se, ettd pieni yritys on liian helppo lopettaa, mihin saattaa
liittyd my0s epérehellisyyttd. “Asiakas voi kdidrid bisneksensd kohtuullisen nopeasti ja

>

pankilta huomaamatta. Me emme sitd ehdi silld hetkelld kontrolloimaan.’

Kevaiilla 2008 haastateltujen vendldispankkien kokemukset niin sanottujen huonojen laino-
jen osuudesta vaihtelivat ainoastaan 1-3 prosentin vililld. On kuitenkin otettava huomioon,
ettd lainanhakuprosessin aikana hakijat kulkevat melko tiukan seulan 14pi. Néin ollen ne,
joilla ei ole edellytyksié lainan saamiseen, ovat jo karsiutuneet, eivétka siksi rasita pankkien
lainaportfoliota. Kevailld 2009 luvut olivat kuitenkin jo korkeammat. Huonojen lainojen
osuus on noussut vuodessa 4—10 prosenttiin. ”Luonnollisesti se on noussut. On vaikea an-
taa tarkaa lukua, mutta voin varmasti sanoa, ettd se (huonojen velkojen mddrd) on noussut
huomattavasti. Jos se oli aiemmin 2-3 prosenttia, nyt jotkut pankkiirit sanovat sen olevan

Il

10 prosenttia.’

Lainanottajien takaisinmaksuvaikeudet ovat myds lisddntyneet lainakannan kasvun myo6ta,
varsinkin yksityishenkildiden luototuksen puolella. Téstd johtuen perintddn joudutaan tur-
vautumaan aika ajoin, mutta valtiolliset toimistot koettiin tehottomiksi toimeenpanijoiksi.
Enemmistolld haastateltavista pankeista on siksi oma perintdorganisaationsa, jota yleensd
kutsutaan pankin turvallisuusosastoksi. Talouskriisin aikana pankit nidkevit myos paljon
vaivaa neuvotellakseen lainoja uudelleen. “Erddntyneiden lainojen mddrd on kasvanut, sil-
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ld (litketoiminta) tilanne on heikentynyt viimeisen puolen vuoden aikana ja yrityksille on
kerddntynyt erddntyneitd lainoja. Tdstd johtuen me kdytimme paljon aikaa pelastaen yri-
tyksid. Toisin sanoen me uudelleenrahoitamme liiketoimintaa pidemmilld lainoilla, uudel-
leenjdrjestelemme lainoja ja muutamme niitd valuuttamddrdisistd ruplamddrdisiksi. Toisin
sanoen pelastamme hukkuvia.” Vaikka erindisid perintitoimistoja on Vendjille viime ai-
koina ilmaantunut paljon, ei niiden k&yttd tdmin tutkimuksen valossa ole kovin yleis-
td: "En tiedd yhtddn perintdtoimistoa, joka todella saisi palautettua "huonot” lainat ja joi-
den palkkiot saisi tulosten perusteella kompensoitua. Yleensd kaikki tahtovat rahaa ensin ja

>

sitten ehkd jotain saattaa tapahtua.’

Haastatellun perintdtoimiston omistajan mukaan varsinkin pienemmat pankit ja rahoituslai-
tokset hyddyntivit heiddn palveluitaan. Hén oli luottavainen omaan tulevaisuuteensa ja to-
tesi kehityksen olevan perintdalalla varmaa, silld pankit ovat ajautuneet torméyskurssille
huonojen lainojen perinnéssi. Isoille pankeille saattaa olla edullisempaa jirjestdd perintd
itse, mutta pienimmille pankeille perinndn ulkoistaminen on kannattavampaa. Toisaalta
Vendjdlld on yleistd, ettd téllaisten asioiden kommentointi on hieman varovaista, silld perin-
tddn saattaa liittyd ik@vidkin piirteitd. Perintdtoimiston edustaja kommentoi tilannettaan tél-
18 tavalla: “Joillain pankeilla on omat vahvat turvallisuusorganisaationsa, mutta hyvin
harvalla [ ...] On tyypillistd, ettd pankit yrittdviit ensin itse perid saataviaan, mutta riippuen

hieman menestyksestd he alkavat etsid ulkopuolista apua.”

Pankkien kayttdmat asiakkaiden luotettavuuden arviointiin kaytettivdt menetelméit eivét
saaneet kiitosta perintdtoimiston edustajalta: “Pankkien pisteytysjirjestelmdt eivit usein-
kaan ole kovin loogisia. Ihmisille, joilla on hyvdi palkka ja jotain muutakin omaisuutta, an-
netaan kielteinen pddtaés, mutta jollekin kummalliselle yritykselle tai yksityisyrittdjdlle, joka
on vaikka eilen rekisterditynyt annetaan lainaa. Ja sitten pankit alkavat miettimddn, miten-
kéhdn ne peritddn takaisin.” Toisaalta tilld tavoin perintdtoimistot saavat lisdd asiakkaita.
Perintitoimiston edustaja huomautti myos, ettd oikeusprosessit perinndn suhteen ovat ras-
kaita ja kuluttavia. Lisdksi kaikki oikeusistuimet ovat ylikuormitettuja, eiké henkilokunnan
osaaminen tai palvelualttius saanut kovin korkeita arvosanoja.
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5.3 Finanssikriisin vaikutukset Venijin yritysrahoitusmarkkinoihin

Kaikkien haastateltujen mielestd kansainviliselld finanssikriisilld on ollut huomattavia vai-
kutuksia Venédjan yritysrahoitusmarkkinoihin. Valtion toimenpiteet ovat pitdneet markkinat
hengissa, mutta ruplan devalvaatiopelko ja epdvarma tulevaisuus ovat johtaneet siihen, ettd
yritystoimintaa ei Ven#jélld ainakaan tdlld hetkelld juurikaan laajenneta. "Ldhinnd tdlld
hetkelld rahoituksen kysyntd on kdyttopddoman kysyntdd. Investoinnit tuntuvat olevan jdds-
sd. Kdyttopddomaa kysytddn aika paljon, koska sitd tarvitaan pikkasen enemmdn kun ra-
han kierto on hidastunut. Suomalaisyritys tddlld, joka myy asiakkaalle, saa hitaammin ra-
haa asiakkaalta niin sillon se kdyttopddoman tarve kasvaa. Ndin se sitten rahotetaan jotta
saadaan pysymddn se bisnes kdynnissd, mutta investointeja pankkirahoituksella ei juuri-

1

kaan nyt kukaan tee.’

Arviot finanssikriisin vakavuudesta Vendjin pankkisektorin kannalta vaihtelevat. Haastatel-
lut uskovat kaikki finanssikriisin johtavan alan keskittymiseen pienten alueellisten pankki-
en kadotessa. Parhaimmassa asemassa ovat suuret pankit, jotka saavat rahoitusta kohtuulli-
sen edullisesti hallitukselta, sekd ulkomaiset pankit, jotka rahoittavat toimintaansa kansain-
vilisilla markkinoilla. Jarjestimdttomien luottojen maird on kasvanut hieman, ja sen odote-
taan kasvavan vuonna 2009. Jarjestimattomat luotot ovat lainoja, jotka ovat olleet erdénty-
neind yli kolme kuukautta. Konservatiiviset arviot jirjestiméttomien luottojen kasvusta en-
nustavat niiden edustavan viittd prosenttia lainakannasta vuoden lopussa. Pessimistisimmét
puolestaan uskovat prosenttiluvun nousevan jopa kahteenkymmeneen. Tamé edustaisi jo
vakavaa uhkaa Vendjan rahoitussektorin vakaudelle. Talld hetkelld jo olemassa olevien lai-
nojen takaisinmaksuaikoja myds uudelleenneuvotellaan. Toistaiseksi ongelmavelkojen

mééri ei ole noussut halyttavan suureksi.

Tuntematon muuttuja yritysrahoituksessa Vendjilld on pddomamarkkinoiden kehitys. Télla
hetkelld markkinat ovat tdysin hiljentyneet, eivitkd edes suuret yritykset pysty nostamaan

markkinoilta rahaa joukkovelkakirjoilla ja osakeanneilla. Pddomamarkkinoiden hiljentymi-
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nen on johtanut rahoitustarpeen purkautumiseen pankkisektorille. Se, miten hyvin pankit
pystyvit tdhdn tarpeeseen vastaamaan, riippuu pitkilti niiden omasta vakavaraisuudestaan.
Monet haastatellut mainitsivat valtion rahoituksen pankeille menneen siind pieleen, ettd
pankit ovat luotonannon lisddmisen sijaan sijoittaneet saadut ruplat valuuttoihin. Téiten
pankit ovat lyoneet vetoa ruplan devalvoitumisen puolesta ja vahvistaneet omaa tasettaan.
Valitettavasti ndin sidotut avustukset eivit ole siis siirtyneet eteenpéin luottomarkkinoille,

ja valtion toimenpiteiden vaikutukset ovat olleet toivottua vahdisemmat.

Liiketoiminnan rahoittamisen riskit ovat kasvaneet kansainvélisesti talouskasvun hidastu-
misen my6td. Vendja ei ole tissd poikkeus, mutta sitd ei ndhdé erityisen paljon muita maita
riskisempénd: "Emmd usko, ettd se (viski) on mitenkddn keskeisesti niinkun (kasvanut). Lii-
ketoimintaympdristéon liittyvit riskit varmasti on nousseet, mutta poliittiseen tai lainsdd-
dinndlliseen toimintaympdristéon liittyvdit riskit on mun mielestd pysyneet ennallaan.”
Kriisi ei kuitenkaan ole vield missddn mielessd ohi: “Tédnd vuonna varmaan selvitddn koh-

1

tuullisen pienin kolhuin, mutta jos tdd kriisi jatkuu kauan, silloinhan se tilanne huononee.’

Talla hetkelld pienissd ja keskisuurissa yrityksissd kidydédéan selviytymistaistelua: “Monissa
yrityksissd tippu volyymeistd puolet pois ja silld pienelld pienelld volyymilld pitdd sitten
pitdd firma pyorimdssd. Kustannustaso ei oo kuitenkaan tippunut niin paljoo ja rahotusku-
lut on noussut koska korot on noussut.” Toistaiseksi yritykset ovat onnistuneet pysyméain

pystyssd, mutta pidennetty kriisi tulee kaatamaan paljon etenkin pienid yrityksia.

Rahoituksen saaminen on hiljentynyt yrityksilld kautta linjan, mutta pienten ja keskisuurten
yritysten rahoituksen saatavuus on heikentynyt entisestéén johtuen samoista asioista, jotka
olivat ongelmia jo ennen kriisid. Erityisesti vakuuksien kdyttiminen on haastavaa: “Mut
(ongelma on) se, ettd vakuudeksi kelpaavan omaisuuden eli kiinteistojen, koneiden, raaka-
ainevarastojen ja niin edespdin, niin niiden arvot on laskussa. Tdd tarkoittaa sitd, ettd ndi-
den yritysten mahdollisuudet hankkia vakuuskelpoista omaisuutta on heikentynyt ja se mer-
kitsee sitd, ettd niiden velanottokyky on heikentynyt.” Heikentyneet lainansaantimahdolli-
suudet ovat venildisten haastateltavien mukaan myds johtaneet siihen, ettid kysynté ja tar-
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jonta epéviralliselle lainanannolle, ns. koronkiskureille, on lisddntynyt. Suurilla pdrssiin
listautuneilla yrityksilld on se etu, ettd ne voivat sentddn kayttda osakkeitaan vakuutena lai-

noissa.

Kriisin pituudesta ei kenelldkdédn ole varmaa tietoa. Jos tilanne alkaa parantua optimistisim-
pien arvioiden mukaisesti jo kesén jdlkeen, voivat vahingot yrityskentdlld jadda melko va-
héisiksi. Jos kriisi kuitenkin pitkittyy, korot pysyvit korkeana ja omaisuuden arvo jatkaa
laskuaan, saattaa timi johtaa yha pahempaan sykliin. Yritysten lisddntyvat maksuvaikeudet
vihentdvit luotonantoa entisestddn, mikd taas heijastuu kaikkien yritysten toimintaan.
Haastateltujen mielestd vield ei kuitenkaan olla téssé tilanteessa. “Yleisesti pankeilla suunta
on kohti laatua elikkd paremmilla yrityksilld on paremmat mahdollisuudet saada pankin
Jdrjestelmdstd lainaa kuin pienemmilld ja huonommilla yrityksilld. Voidaan sanoa, ettd jér-
Jjestelmd on tiukentanut vihdn kriteerejd.” Yritys, jolla on toimiva liiketoiminta, saa siis
vield lainaa, joskin korkealla korolla. Korkeiden korkojen vaikutus tulee luonnollisesti né-

kymaéin lainanotossa: korkeat korot vaativat myos korkeita tuotto-odotuksia.

5.4 Yhteenveto

Tiassd luvussa vertaillaan haastateltujen pohjoismaisten ja venéléisten rahoituslaitosten né-
kemyksid pk-yritysten rahoittamisesta. Analysoitaessa pohjoismaisten ja vendldisten rahoi-
tuslaitosten nikemyksid Vendjén liiketoiminnoistaan on syytd huomioida erilaisuudet
pankkien kohderyhmissd. Pohjoismaiset pitivét pddasiakkainaan toistaiseksi pohjoismaisia

yrityksid, kun taas vendldiset keskittyvét venildisten asiakkaiden palvelemiseen.

Pohjoismaiset ja venéldiset rahoituslaitokset ovat yhtd mielta siité, ettd pk-sektorin luotto-
markkinoiden kehitys oli myodnteistd aina syksyyn 2008 asti. Pohjoismaiset rahoittajat ko-
rostivat sitd, etti lainaa oli mahdollista saada, jos on hyvét vakuudet, kun taas venildiset
painottivat sitd, kuinka paljon sektori oli kasvanut. Pohjoismaiset nakivit kilpailulle olevan

vield tilaa, mutta venéldiset nostivat esille koventuneen kilpailun.
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Poikkeavat mielipiteet markkinoiden saturoitumisesta johtuvat erilaisista asiakassegmen-
teistd. Suomalaisyhtiét hakeutuvat mieluiten pohjoismaalaisten pankkien venéldistyttarien
asiakkaiksi, silld heiddn toimintatapansa ovat tutumpia ja asiakassuhteet on useimmiten
solmittu jo emoyhtion kautta. Koska ldnsimaalaisia pankkeja ei ole vield Vendjén markki-
noilla kovin montaa, maassa toimivilla yrityksilld ei ole niinkddn paljoa valinnanvaraa
pankkinsa suhteen. Venildisten pankkien pk-sektorin luototus taas kasvoi kriisid edeltinei-
nd vuosina noin 50 prosentin vuosivauhtia, miké toi alalle uusia toimijoita seké lainatuottei-
ta ja luonnollisesti lisdsi kilpailua. Kuitenkin jos huomioidaan, ettd asiantuntijoiden arvioi-
den mukaan ennen finanssikriisid vain puolet vendldisistd pk-yrityksistd sai tarvitsemaansa
rahoitusta, luototussektorilla on markkinapotentiaalia etenkin Moskovan ja Pietarin ulko-

puolella.

Rahoituskéytintdjen suhteen vertailtavilla on melko erilaiset ldhtdkohdat. Pohjoismaiset
pankit rahoittavat lansimaisten toimijoiden venéldisia tytdryhtiditd, jolloin emoyhtion edel-
lytetddn useimmiten osallistuvan prosessiin riskinjakajana, useimmiten lainan takaajan roo-
lissa. Venildisrahoittajat taas tarjoavat luottojaan suoraan venéldisille pk-yrityksille, joille
on suunniteltu omat lainaohjelmat. Liséksi pienyrityksid on rahoitettu runsaasti yksityis-
henkilon nimissa nostettujen kulutusluottojen avulla. Seké asiakas ettd pankki sadstyvat tél-
16in raskaaksi koetulta byrokratialta, joka liittyy varsinaiseen yritysluototukseen. Edelleen,

venéldispankki supistaa tilld tavoin keskuspankin asettamaa reservivarausta.

Mielenkiintoinen erityispiirre on venildisyhtididen luottokelpoisuuden arviointi. Osa vené-
laistoimijoista huomioi seki virallisen ettd epévirallisen kirjanpidon, jotka voivat yritysten
lapindkymattomyydestd johtuen poiketa merkittiviéstikin toisistaan. Toiset rahoittajat puo-
lestaan toimivat vain virallisiin, verottajalle toimitettuihin, tilinpdatdstietoihin nojautuen.
Epaévirallisen kirjanpidon huomioiminen vaatii pankeilta erityisosaamista, resursseja omai-

suuden arviointiin seké luottamusta asiakkaaseen.

Rahoittamisessa kohdattavat haasteet ovat myods pohjimmiltaan kohtalaisen erilaisia. Suo-
malaisyritysten osalta my6s pankkien haasteena on se, miten Vendjilld saavutetut voitot
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kotiutetaan Suomeen. Pohjoismaiset pankit joutuvat myds ratkaisemaan hankaluudet va-
kuuksien hyvaksymisessd, silld Vendjilld sijaitsevan vakuuden hyvéiksyminen ei ole yksise-
litteistd. Vendldisilld puolestaan haasteena on se, ettd yrityksilld harvoin on asianmukaisia
vakuuksia, minké takia lainahakemuksia joudutaan hylkddméén. Yritysten lapindkymattd-
myys myodnnetidn myds pankeissa, ja he kokevat sen hidastavan huomattavasti yritysluoto-
tuksen kehittymistd. Koska pienyritysten luototus on varsin uusi erikoistumissuuntaus
maassa, lainanhakijoiden kokemus asianmukaisten papereiden téyttdmisestd on riittiméaton-

td. Pankit joutuvat taistelemaan my0s asiakkaidensa luottamuspulaa vastaan.

Talouskriisin suhteen pohjoismaiset ja venéldiset toimijat olivat pitkédlti samoilla linjoilla
yleisestd kehityksestd, mutta kohtasivat myds hieman erilaisia haasteita. Koska pohjoismai-
set pankit rahoittivat 1dhinnd kansainvilisten yritysten tytiryhti6itd ja olivat hyvin varovai-
sia vendldisten vakuuksien hyviksynnéssd, eivdt vakuusarvojen lasku ja laina-aikojen ly-
hentyminen ole koetelleen niitd yhtd paljon kuin venéldisid pankkeja. Haastatellut pohjois-
maiset yritykset eivit olleet juurikaan muuttaneet Vendja-strategiaansa, mutta timé johtui
pitkalti siitéd, ettd ne olivat toimineet varsin konservatiivisesti jo ennen kriisid. Venéldiset
pankit puolestaan tiukensivat lainanantokriteerejadn huomattavasti vaatien enemmén va-

kuuksia ja asettaen joitain toimialoja mustalle listalle.
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6 Yhteenveto ja johtopaitokset

Tassa tutkimusraportissa on pyritty luomaan kokonaiskuva Vendjan yritysrahoitusmarkki-
noista analysoimalla pk-yritysten tilannetta Pietarissa. Ndkokulma on ollut seké yritysten
ettd rahoittajien. Tassd luvussa vedetddn yhteen tutkimusraportin tirkeimmaét tulokset ja
johtopéatokset. Erityisesti analysoidaan 1) millaisia rakenteellisia ongelmia yritysrahoituk-

seen Vendjilld liittyy ja 2) miten globaali finanssikriisi on vaikuttanut yritysrahoitukseen.
Vendjdn yritysrahoitusmarkkinoita leimaa virallisen ja epdvirallisen rinnakkaiselo

Tutkimuksessa nousi selkedsti esiin, miten voimakkaasti epéviralliset kdytdnnot edelleen
vaikuttavat virallisten kdytdnt6jen rinnalla rahoittajan ja rahoitusta hakevan pk-yrityksen

vilisessd toiminnassa.

Venijén yritysrahoitusmarkkinoiden 2000-luvun kehitys oli nopeaa aina syksyyn 2008 asti.
Korkean talouskasvun vuosina lainakannat kasvoivat merkittévésti ja uusia jirjestelmid ja
toimijoita ilmestyi markkinoille. Epévirallisten rahoitusldhteiden kdytté alkoi hienoisesti
vihentyd ja koko rahoitusmarkkinat 1dhentyd ldnsimaista jérjestelmdd. Tama ndkyy pk-
yrityksille ja yritystoiminnan eri osa-alueisiin suunnattujen rahoitusinstrumenttien, kuten
pk-yrityslainojen, sekd leasing- ja factoringrahoituksen kehityksessd 2000-luvulla. Viralli-
sen rahoituksen lisddntynyttd tarjontaa edustavat myos pk-yrityksille radtéloidyt julkisen
sektorin rahoitusmuodot, jotka finanssikriisin my6td ovat jopa lisdéntyneet. Julkisen rahoi-
tuksen kayttod tosin jarruttaa pk-yritysten epéluulo julkista sektoria kohtaan sekd niiden
haluttomuus ’avata’ yrityksensé tilejd valtiolle. Tdma puolestaan johtuu siitd, ettd useilla

pk-yrityksilld on jotain salattavaa verottajalta.

Rahoittajan ldpindkyvyysvaatimuksista johtuen myds pankkilainat pysyivat kdytdnnossa
monen venéldisen pienyrittdjdn ulottumattomissa, vaikka ndenndisesti niiden tarjonta li-

sadantyi 2000-luvun talouskasvun vuosina. Toimintaympériston epdvakaudesta, lainsdadéan-
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nollisistd puutteista ja kiredhkdstd verotuksesta johtuen vendldiset pienyritykset eivit kyke-
ne tai halua toimia tdysin harmaan talouden ulkopuolella. Usein yrityksen liikevaihto koos-
tuu osittain pimeésti kaupasta ja on tavallista, ettd palkat yrityksessd maksetaan kirjanpidon
ulkopuolella. Kirjanpitoa myos sovelletaan kulloisenkin tarpeen mukaan. Rahoittajan néko-
kulmasta pk-yritysten ldpindkyméattomyys hankaloittaa niiden luottokelpoisuuden arvioin-
tia. Pankkien arviointimetodit yrityksen “todellisen” tilanteen ymmaértdmiseksi ovat moni-
mutkaisia, byrokraattisia ja kalliita. Pankkien on pakko suojautua riskiéén vastaan korkeilla
marginaaleilla. Ratkaisuna ongelmaan osa pankeista turvautuu epévirallisiin kdytantoihin
pk-yritysten luototuksessa. Pankit saattavat ottaa huomioon yrityksen epavirallisen kirjan-
pidon, joka voi poiketa merkittivéstikin yrityksen virallisista luvuista. Toisaalta keskus-
pankin reservivaatimuksia kierretdin myontdmailld kulutusluottoja yrittdjille, jotka taas
kéayttavét luottonsa yrityksensd tarpeisiin. Yhtendisid lainan myontdmiskéytint6ja ei ole,
vaan perusteet lainoitukselle vaihtelevat pankista toiseen. Téstd johtuen yrittdjien on hanka-
laa ymmartad, mitd missékin vaaditaan ja milld perustein. Tdma johtaa siihen, ettd yrittdjit
kokevat pankkien toiminnan mielivaltaiseksi, mikd synnyttdd epédluottamusta pankkien ja

yritysten valilla.

Virallisen rahoituksen vaikean saatavuuden takia epéviralliset rahoitusmuodot ja rahoitus-
kiytdnnot ovat edelleen yleisid Vendjin pk-sektorilla. Yritysten vélinen, suulliseen sopimi-
seen ja keskindiseen luottamukseen perustuva tavaraluototus on edelleen yleistd ja tulee
todennékdisesti jopa lisddntyméén talouskriisin pitkittyessd. Virallisen pankkijérjestelman
rinnalla — ja toisinaan jopa yhteistydssd sen kanssa — toimii myos kilpailevia, epavirallisia
rahoituksenvilittdjid. Toisinaan pk-yrityksille tarjotaan apua lainaneuvotteluissa pankin
kanssa, toisinaan taas yrittdjd asioituaan pankkikonttorissa saa hetken paistd kilpailevan
tarjouksen ’varjopankkiirilta’. Tdmé luonnollisesti nakertaa edelleen pk-yritysten luotta-

musta pankkeja kohtaan.
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Vendjdn yritysrahoitusmarkkinoiden kehitysndkymdit

Tutkimustulosten perusteella voidaan sanoa, etté rahoittajien ja pk-yritysten suhteita leimasi
molemminpuolinen epiluottamus jo ennen finanssikriisid. Pk-yritykset suhtautuvat epaluu-
loisesti etenkin valtioon rahoittajana, mutta myos pankkien toiminta ndhdién usein epéjoh-
donmukaisena ja luotonantokriteerit epaselvini. Pankkeja kritisoidaan siité, ettd ne ’lupaa-
vat yhtd mutta tekevit toista’, esimerkiksi mainostamalla todellisuutta suurempia luottoja ja
eparealistisen lyhyitd kasittelyprosesseja. Rahoittajat ovat puolestaan skeptisid venéldisten
yrittdjien ammattitaidon suhteen. Vaikka intoa yrittdjyyteen olisikin, rahoittajien mielestd
suunnitelmat ja tavoitteet eivit aina ole realistisia, eikd pankin ole mahdollista ldhted jaka-

maan riskié.

Syksylld 2008 Venijin talouteen iskeneesté finanssikriisistd huolimatta suomalaisten rahoi-
tuslaitosten ndkokulmasta Ven&jalld on paljon mahdollisuuksia. Suomalaiset yritykset
suunnittelevat edelleen investointeja Venijélle ja niiden palveleminen on tdhankin asti ollut
pohjoismaisten pankkien ydintoimintaa. Toistaiseksi suomalaiset yritykset kiyttavét erittdin
vdhan venildisten pankkien palveluita. Toiminnan laajentaminen myds puhtaasti venéldis-
ten yritysten rahoittamiseen on toki haasteellista, mutta ei mahdotonta. Suomalaisten ko-
kemus ja kiytdnnét ovat arvokkaita asioita Vendjdn vield nuoressa rahoituskulttuurissa.
Tarkeintd on luottamuksen pitkdndkoinen rakentaminen ja ldpindkyvyyden merkityksen
korostaminen. Rehellinen venildinen yrittdja arvostaa rehellistd pankkia riippumatta pankin
kotimaasta. My0s muut rahoitusmuodot, kuten leasing ja factoring ovat yleistymissd ja

ovat oivallisia kdytdnt6jd venildisten tarpeisiin.
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