ETLA Raportit
ELINKEINOELAMAN TUTKIMUSLAITOS ETLA Reports

THE RESEARCH INSTITUTE OF THE FINNISH ECONOMY 22.12.2016

No 65

Alkuvaiheen koko, osakeyhtiomuoto ja
kasvuhakuisuus selittavat nuorten
yritysten toteutunutta kasvua

Annu Kotiranta* — Mika Pajarinen** — Petri Rouvinen***

*  ETLA - Elinkeinoeldmén tutkimuslaitos, annu.kotiranta@etla.fi
*  ETLA - Elinkeinoeldmén tutkimuslaitos, mika.pajarinen@etla.fi
=+ ETLA - Elinkeinoelaman tutkimuslaitos, petri.rouvinen@etla.fi

Suositeltava ldhdeviittaus: Kotiranta, Annu, Pajarinen, Mika & Rouvinen, Petri (22.12.2016).
"Alkuvaiheen koko, osakeyhtidmuoto ja kasvuhakuisuus selittavat nuorten yritysten toteutunutta kasvua”
ETLA Raportit No 65. https://pub.etla.fi/ETLA-Raportit-Reports-65.pdf




Téama tutkimus on tehty osana VNK:n tutkimushanketta "Startup-yritysten kasvun ajurit ja pullonkaulat”.

ISSN-L 2323-2447
ISSN 2323-2447 (print)
ISSN 2323-2455 (pdf)



Sisillysluettelo

Tiivistelma
Abstract

1 Johdanto

2 Millaisia ovat suomalaiset nopeaa kasvua tavoittelevat aloittavat yritykset ja

yrittdjdt niiden takana?

2.1 Kasvuhakuiset yrittdjdt ovat kokeneita ja menestyneita riskinottajia

2.2 Kasvuhakuiset yritykset ovat verkostoituneita ja jo lahtokohtaisesti
suurempia

2.3 Kasvuhakuisuus ei realisoidu suurempana epdonnistumisen
todenndkoisyytend

2.4 Toteutunut kasvu on voimakkaampaa ldhtokohtaisesti kasvuhakuisissa

2.5 Kasvuhakuisuuden ohella lahtokoko ja osakeyhtiomuoto selittavit
merkitsevisti toteutunutta yrityskokoa

2.6 Johtopaitoksia

Lihteet
Liitteet

10



Alkuvaiheen koko, osakeyhtiomuoto ja kasvuhakuisuus selittdvat nuorten
yritysten toteutunutta kasvua

Tiivistelma

Tassa raportissa tarkastellaan suomalaisten kasvuhakuisten aloittavien yrittdjavetoisten yritysten kasvua
ja kehitystd yrityskyselyn ja rekisteripohjaisten aineistojen avulla. Tarkastelussa ovat vuoden 2005 alku-
puolella aloittaneet yritykset, joita seurataan kahdeksan vuoden ajan perustamisesta. Havaitsemme, ettd
kasvuhakuiset uuden yrityksen perustaneet yrittajat ovat tyypillisesti jo kokeneita yrittdjia ja/tai johtajia
sekd menestyneita riskinottajia. Kasvuhakuiset yritykset ovat puolestaan muita aloittaneita yrityksia ver-
kottuneempia ja jo ldhtokohtaisesti suurempia. Kasvuhakuisuus realisoituu muita yrityksia voimakkaam-
pana kasvuna, mutta ei suurempana epaonnistumisen todennakdisyytend. Kasvuhakuisuuden ohella lah-
tokoko ja osakeyhtiomuoto selittdvat merkitsevasti toteutunutta yrityskokoa.

Asiasanat: Yrittdjyys, startup, kasvuyritys, uudet yritykset, yrityspolitiikka
JEL: D92, L26, L53, M13

Initial aspirations, size, and being a limited-liability company cause growth
among startups

Abstract

In this report, we study the development of Finnish startup firms based on both survey and register da-
ta. The sample includes all firms that were founded in the first half of the year 2005, and those firms have
been monitored for eight years. We find that entrepreneurs in growth-oriented startups have had typi-
cally already some experience from being an entrepreneur or managing business, and have had success
in risk-taking activities. Growth-oriented startup firms are in turn more likely to be networked with other
firms and institutions, and are already in the startup phase larger than others. Growth-orientation corre-
lates significantly with ex-post growth, but does not boost failure rates. Besides growth-orientation, the
larger size of the firm in the startup phase and the limited liability company form correlate significantly
positively with ex-post growth.

Key words: Entrepreneurship, growth firm, start-up, enterprise policy

JEL: D92, L26, L53, M13
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1 Johdanto

Taman raportin tarkasteluaineisto perustuu Etlatiedon toteuttamaan kyselyyn koskien alku-
vuonna 2005 aloittaneita yrittdjid ja heiddn yrityksiddn (ks. Pajarinen, Rouvinen ja Yld-Ant-
tila, 2006). Kyselyssé kartoitettiin mm. aloittavien yrittdjien kasvuhakuisuutta useiden kysy-
mysten avulla. Kyselyaineistoon on yhdistetty kasilld olevaa analyysia varten seurantatietoja
Tilastokeskuksen yritysrekisteristd vuosilta 2005-2013.

Mairittelemme kasvuhakuisuuden tdssd raportissa seuraavasti: yritys on kasvuhakuinen, mi-
kali se aikoi tyollistdd 3 vuoden kuluttua perustamisvuodesta vahintddn 10 henked ja kasvattaa
henkilostoddn tuona aikana keskimédarin vahintddn 20 prosenttia vuosittain. Taimé on ldhelld
KTM:n (2004) kriteerid, joskin siind kasvuprosentti on laskettu palkkasummasta. Alkuvuonna
2005 aloittaneista yrittdjavetoisista yrityksistd 7,2 % tdytti kyseisen méaéritelman.

2 Millaisia ovat suomalaiset nopeaa kasvua tavoittelevat aloittavat
yritykset ja yrittajat niiden takana?

2.1 Kasvuhakuiset yrittajat ovat kokeneita ja menestyneita riskinottajia

Kyselyssa tarkasteltiin useilla kymmenilld mittareilla yrittdjien ja heiddn yritystensé tausto-
ja. Kasvuhakuisen yrittdjan tyypillisid piirteitd olivat korkea osaamistaso, aiempi johtamis- ja
yrittdjakokemus ja valmius ottaa suuriakin riskeja tuottojen toivossa. Kasvuhakuiset yrittéjét
olivat muita useammin menestyneet hyvin palkkaty6ssd ennen yrityksen perustamista, ja vau-
rastumisen mahdollisuus motivoi keskimaérdista useammin yrittajyydessa. Yrittdjan vanhem-
pi ikd ei sindnsé lisda kasvuhakuisuutta, pikemmin nuorempien yrittdjien joukossa havaitaan
vanhempia todenndkoéisemmin kasvuhakuisia yrittdjid, kun muiden taustatekijéiden vaikutus
huomioidaan.

2.2 Kasvuhakuiset yritykset ovat verkostoituneita ja jo lahtokohtaisesti suurempia

Vastaavasti kasvuhakuisten yrittdjien yrityksia leimasi jo lahtokohtaisesti suurempi koko: niis-
sd oli tyypillisesti useampia perustajia, suurempi alkupddomapanostus ja enemmin alkuvai-
heen tyontekijoitd kuin muissa aloittaneissa yrittdjavetoisissa yrityksissd. Kasvuhakuiset yri-
tykset toimivat enemmén verkostomaisesti ja usein liike-eliméan palveluiden parissa.

2.3 Kasvuhakuisuus ei realisoidu suurempana epaonnistumisen todennakoisyytena

Seurasimme kasvuhakuisten ja muiden yrittdjavetoisten yrittdjien selviytymistd kahdeksan vuo-
den ajan perustamisvuodesta. Kasvuhakuiseen yritystoimintaan voi ajatella sisdltyvdn suurem-
man riskipitoisuuden ja siten pienemman eloonjddmistodenndkdisyyden “normaaliin” yritys-
toimintaan verrattuna. Kasvuhakuisuus saattaa perustua esimerkiksi uuden tuotteen tai konsep-
tin markkinoille tuomiseen, minkd menestymistd etukédteen on vaikea varmuudella ennustaa.

Kasvuhakuisuus ei ndyttdisi kuitenkaan realisoituneen suurempana epaonnistumisen riskind;
kasvuhakuisten yritysten elossapysymisen todenndkoéisyys on pikemminkin vahintdan yhta
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suuri kuin muiden samana aikana aloittaneiden yritysten. Kahdeksan vuotta perustamisesta
molemmista yritysryhmistéd vajaa puolet on edelleen toiminnassa (kuvio 1).

Testasimme kasvuhakuisuuden yhteyttd yrityksen eloonjdamisen kanssa myos regressio-ana-
lyysin avulla, jolloin huomioimme samanaikaisesti noin 30 muun taustatekijan mahdollisen
vaikutuksen (muuttujien kuvaukset liitteen taulukossa 1 ja estimointitulokset liitteen taulu-
kossa 2). Teimme analyysit erikseen jokaiselle paatevuodelle 2006-2013.

Tédssd asetelmassa kasvuhakuisuus sai useimpina tarkastelujaksoina negatiivisen etumerkin,
mutta kyseinen osittaiskorrelaatio ei ollut tilastollisesti merkitseva 10 % erehtymisriskilld tai
sitd pienemmalld yhtendkédan ajanjaksona.

Muista taustatekijoistd osakeyhtiomuoto korreloi positiivisesti jokaisena tarkasteluvuonna
toiminnan jatkumisen kanssa. Ennen yrittdjyyttd ollut ansiotaso sekd starttirahan saaminen
korreloivat positiivisesti elossa pysymisen kanssa ensimmadistd toimintavuotta seuraavien kah-
den vuoden ajan ja alkuvuoden yrityskoko yhden vuoden ajan; vihintddn opistoasteisella kou-
lutustaustalla havaittiin my6s positiivista korrelaatiota selitettdvin muuttujan kanssa, mutta se
ei ollut systemaattisesti tilastollisesti merkitseva.

Negatiivinen korrelaatio elossa pysymisen kanssa jokaisena tarkasteluvuonna havaittiin sub-
jektiivisen riskiarvion kanssa, ts. yrittdjdt, jotka arvioivat yrityksensa kaatuvan alkuvuosien ai-
kana korkeammalla todennédkdisyydellda my6s katosivat markkinoilta muita todennékoisem-
min. My0s innovatiivisuus laski elossa pysymisen todenndkoisyyttd, mitd selittdd mm. inno-

Kuvio 1 Vuoden 2005 ensimmaisellad puoliskolla aloittaneista elossa olevat yritykset, %
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Lahteet: Etlatieto Oy:n yrityskysely ja Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Laskelmissa on huomioitu tapaukset, jotka
eivat ylita tilastorajaa jonakin vuonna.
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vaatiotoimintaan liittyvat riskit (ks. myds Hyytinen, Pajarinen & Rouvinen, 2015). Samoin
yrityksen toimiminen alalla, jolla yritysten kaatumisen todennakoisyys on suurempi, korreloi
toiminnan padttymisen kanssa ja oli tilastollisesti merkitsevd kahden ja kolmen vuoden ajan-
jaksoilla ensimmaisestd toimintavuodesta laskettuna.

2.4 Toteutunut kasvu on voimakkaampaa lahtokohtaisesti kasvuhakuisissa

Kasvuhakuiset vuoden 2005 alkupuolella aloittaneet yrittdjavetoiset yritykset tyollistivat vuo-
den 2005 lopussa 12 % kaikkien kyseisend aikana aloittaneiden yrittdjéavetoisten yritysten hen-
kilostomadrastd (kuvio 2). Keskimiaérin ne tyollistivit 1,3 henkil6d; vastaavasti muut aloitta-
neet yrittdjavetoiset yritykset tyollistivat keskimdérin 0,7 henkilda.

Kasvuhakuiset yrittdjavetoiset yritykset kasvoivat heti perustamisvuodesta ldhtien huomat-
tavasti voimakkaammin kuin muut (kuvio 3). Kokonaisty6llisyytta tarkasteltaessa itse asias-
sa muissa yrityksissé tyollisyyden kasvu pysdhtyi jo kahdessa vuodessa perustamisvuoden jal-
keen, kun vastaavasti kasvuhakuisissa yrityksissd kasvu jatkui aina vuoteen 2009 saakka, ts.
kaksi kertaa pidemmin ajan.

Kahdeksantena seurantavuonna kasvuhakuiset yrittdjavetoiset yritykset tyollistivét jo ldhes
neljanneksen kaikkien vuoden 2005 alkupuolella aloittaneiden yrittdjdvetoisten yritysten hen-
kilostomaarastda. Keskimaarin kasvuhakuiset yrittdjavetoiset yritykset tyollistivit tuolloin 9,8
henkiléd, lahes neljd kertaa niin paljon kuin muut yrittajavetoiset yritykset (kuvio 4).

Kuvio 2 Vuoden 2005 ensimmaisella puoliskolla aloittaneiden yritysten nettotyoéllisyys,
henkiloa
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Lahteet: Etlatieto Oy:n yrityskysely ja Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat.
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Kuvio 3 Vuoden 2005 ensimmaisella puoliskolla aloittaneiden yritysten nettotyoéllisyys,
indeksi, jossa 2005=100
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Lahteet: Etlatieto Oy:n yrityskysely ja Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat.

Kuvio 4 Vuoden 2005 ensimmaisella puoliskolla aloittaneiden nettotyollisyys yritysta
kohden
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Lahteet: Etlatieto Oy:n yrityskysely ja Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat.
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Laskimme mielenkiinnon vuoksi, kuinka suuri osuus vertailuryhmissé kasvaa kahdeksan vuo-
den aikana vahintddn kahden henkil6tyévuoden verran ja lisdksi keskimaérin vahintdan 20 %
vuodessa. Timé on sindnsé varsin maltillinen absoluuttisen ja suhteellisen kasvun yhdistelma,
mutta kasvuhakuisistakin yrityksista sithen ylsi vain 12 %. Muista yrityksistd timan kasvukri-
teerin saavutti alle 5 %, ts. yli kaksi kertaa vihemman todenndkoisesti kuin kasvuhakuisten
yritysten tapauksessa.

Mainitsemisen arvoista on, ettd kasvuhakuisissa yrityksissa alkuvuosien kasvu niyttéisi ole-
van huomattavan voimakasta mydhempiin vuosiin verrattuna: Kayttdmalld samaa kasvukri-
teerid, mutta tarkastelemalla lyhyempid - kolmen ja viiden vuoden - ajanjaksoja aloittamis-
vuodesta ldhtien, saamme kasvuhakuisille osuuksiksi 21 % ja 17 %; vastaavasti muissa yrityk-
sissd osuudet olivat 7 % ja 5 %. Kasvuhakuisilla yrityksilla havaitaan siis alkuvuosien verraten
voimakas kasvupyrihdys, jota seuraa my6hempien vuosien maltillisempi kasvuvaihe.

2.5 Kasvuhakuisuuden ohella lahtokoko ja osakeyhtiomuoto selittavat merkitsevasti
toteutunutta yrityskokoa

Analysoimme lopuksi, millaiset tekijit selittdvat yrityksen kasvua. Analyysissa kontrolloitiin
samankaltaisin tekijoin yrittdjan ja hanen yrityksensa taustoja kuin edelld yrityksen elossa py-
symistd selitettdessd. Selitettdvana tekijdnd analyysissa tdssd tapauksessa oli padtevuoden yri-
tyskohtainen tyollisyys. Teimme tarkastelut erikseen kaikille paatevuosille 2006-2013.

Taustatekijoiden parittainen korrelaatioanalyysi ilman muiden taustatekijéiden huomioimista
péadtevuoden yrityskoon kanssa osoitti, ettd pitkalti samat tekijat selittdvit toteutunutta kasvua
ja kasvuhakuisuutta. Loppuvuoden yrityskoko korreloi ilman muiden taustatekijoiden huomi-
oimista systemaattisen positiivisesti yrittdjien taustoista korkean koulutuksen, korkeiden ai-
empien tulojen, aiemman yrittdjyys- ja johtamiskokemuksen ja aiemmasta tydympdristostd
saadun liikeidean kanssa.

Yritysominaisuuksista positiivinen parikorrelaatio loppukoon kanssa saatiin jokaiselle tar-
kastelujaksolle alkuvaiheen tyollisyyden, osakeyhtiomuodon, perustajien lukuméérin ja ver-
kostomaisen toimintatavan kanssa. Lisdksi kasvuhakuisuus oli positiivisesti yhteydessa toteu-
tuneen kasvun kanssa jokaisena tarkastelujaksona. Muista taustatekijoista muut julkiset tuet
kuin starttirahat korreloivat positiivisesti paatevuoden koon kanssa aina viiden vuoden péa-
hén yrityksen perustamisvuodesta. Sen sijaan sellaiset tekijét, kuten yrityksen maantieteelli-
nen sijainti, toimiala, starttiraha tai yrittdjan sukupuoli eivit olleet yhteydessd toteutuneen
suuremman yrityskoon kanssa. Myoskaén yrittdjan valmius ottaa suuriakin riskejd tuottojen
toivossa tai vaurastuminen yrittdjyyden motiivina eivét korreloineet tilastollisesti merkitse-
vasti toteutuneen loppukoon kanssa minddn tarkastelujaksona.

Tdydensimme tarkastelua pienimmaén nelidsumman regressioanalyysilla, jonka avulla voim-
me “eristdd” kunkin taustatekijdn itsendisen vaikutuksen toteutuneen pditevuoden ty6llisyy-
den kanssa (tulokset koottuna liitteen taulukkoon 3). Télloin taustatekijoistd tilastollisesti
merkitseviksi enintddn 10 prosentin erehtymisriskilld jaivit systemaattisesti alkuvaiheen ty6l-
lisyys, kasvuhakuisuus ja osakeyhtiomuoto. Muista taustatekijoistd yrittdjan korkea koulutus-
taso oli merkitsevd yhden vuoden ajan, samoin yrityksen suuntautuminen muillekin kuin pai-
kallisille markkinoille.
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2.6 Johtopaatoksia

Kasvuyrittdjyydelle ja -yrittdjille asetetaan suuria toiveita tulevina ty6llistdjind ja Suomen ta-
louden uudistajina. Kasvuyrittdjyyden edistiminen on siséllytetty osaksi Juha Sipildn hallituk-
sen kdrkihankkeita, jossa konkreettisena toimenpiteend on kasvuyritysten tyollisyysohjelman
toteuttaminen. Samaan aikaan ty6- ja elinkeinonministerion vuoden 2015 yrityskatsauksessa
todetaan, ettd kuva nuorista kasvuyrityksistd on ollut monelta osin puutteellinen ja paivitta-
misen tarpeessa, silld yritystilastot eivdt kerro juurikaan nuorista ja aivan pienista mikroyri-
tyksistd. Yksi timan analyysin tavoitteista onkin ollut tarjota tilastotietoa nuorista kasvuha-
kuisista yrityksistd.

Tasséd raportissa esitettyjen tulosten perusteella kasvuhakuisiin aloittaviin yrityksiin panos-
taminen kannattaa; siind missd ne onnistuvat kasvamaan muita aloittavia yrityksida nopeam-
min, on niiden selviytymisen todennakdisyys yhtaldinen hitaammin kasvavien ikdtovereiden-
sa kanssa. Nopean kasvun ja hyvin selvidmisprosentin yhdistelmda selittdvat osaltaan kas-
vuyrittdjien taustat: kasvu-uralle padsseiden yritysten taustalta 16ytyy kasvumahdollisuuksia
hyvin tukevan osakeyhtiomuotoisen yrityksen perustaneita yrittdjid, joilla on rohkeutta palka-
ta heti toiminnan alkuvuosina keskiméaraistd useampia tyontekijoita.

Panostaminen kasvuyritysten toimintaedellytyksiin ndyttda tdmén tarkastelun valossa kannat-
tavalta toiminnalta: suhteessa kaikkiin aloittaviin yrityksiin kasvuhakuiset yritykset ovat mer-
kittavia tyollistajid. Kahdeksan vuoden piadstd perustamisvuodesta neljannes kaikista tarkaste-
luryhmamme yritysten tyontekijoista tyoskenteli kasvuyrityksissa. Tyypillinen kasvuyritys tyol-
listi tuolloin ldhes 10 henked, kun vastaavasti ei-kasvuhakuisessa lukumaira jdi alle kolmeen.
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Taulukko 1. Regressioanalyysissa kdytettyjen muuttujien kuvaus (tunnusluvut painokertoimilla korjattuina,

ks. otoksesta ja kyselysta tarkemmin Pajarinen ym. 2006).

Muuttuja Kuvaus Keskiarvo Keskivirhe
Tyollisyys 2005 Tyollisyys vuonna 2005, tyévuosia 0.761 0.053
Kasvuhakuinen Saa arvon 1, jos yritys aikoo tyollistda kolmen vuoden 0.072 0.009

Innovatiivinen

Osakeyhtio
Ulkopuol. perustajia

Asiakkaina yritykset
Ei paikallinen
Yhteistyon laajuus
Saanut starttirahaa
Saanut muuta julkista
rahaa

Yrittdjan ika

Nainen

Bruttotulot
Koulutus
Tyokokemus
Johtamiskok.

Idea tyosta

Subj. riskitn.
Toimialariski
Riskipref.

Raha motivoi

Toimiala
Alue

paasta vah. 10 henkil6a ja kasvattaa henkilostodan vah. 20

% vuosittain, muuten 0

Saa arvon 1, jos yritys harjoittaa tai aikoo seuraavien 3v. 0.444
aikana harjoittaa innovaatiotoimintaa, muuten 0

Saa arvon 1, jos yritys on osakeyhtio, muuten O 0.289
Saa arvon 1, jos yrityksen perustajissa on muitakin 0.221
henkildita kuin vastaaja tai puoliso, muuten 0

Saa arvon 1, jos yrityksen tulot tulevat padosin muilta 0.494

yrityksiltd, muuten O

Saa arvon 1, jos yritys saa myyntituloja muualtakin kuin 50 0.620
km sdteeltd toimipaikasta, muuten 0

YhteistyOsuhteiden lukumaara, 4 luokkaa, skaalattu valille 0.293
0-1

Saa arvon 1, jos yrittdja on saanut starttirahaa, muuten 0 0.353

Saa arvon 1, jos yritys on saanut muualtajulkista tukea, 0.301
muuten 0

Yrittdjan ikd, vuosia/10 3.750
Saa arvon 1, jos yrittdja on nainen, muuten O 0.312
Yrittdjan aiemmat bruttotulot kuukaudessa/1000 2.305
Saa arvon 1, jos yrittajalla on vahintaan opistotason 0.468
koulutus, muuten 0

Saa arvon 1, jos yrittdjalla on aiempaa tyo- tai 0.777

yrittajyyskokemusta alalta, jolla yritys toimii, muuten O

Saa arvon 1, jos yrittdjalla on aiempaa johtamiskokemusta, 0.497
muuten 0

Saa arvon 1, jos liikeidea on saatu aiemmasta tyosta tai 0.378
tydymparistdstda, muuten 0

Yrittdjan arvio, kuinka suurella tn. yritys epaonnistuu seur. 0.107
3. v. aikana

Tol-2008 3-numerotasolla laskettu osuus vuonna 2005 alle

5 vuotta vanhoista yrityksista, jotka ovat lopettaneet

toimintansa estimointivuonna

Yrittajan riskinottohalu, 4 luokkaa, skaalattu valille 0-1 0.456
Yrityksen perustamisen motiivina luoda varallisuutta, 4 0.637
luokkaa, skaalattu valille 0-1

8 toimialakontrollia

5 maatieteellisen sijainnin kontrollia

0.017

0.000
0.012

0.018

0.017

0.011

0.017
0.016

0.036

0.016

0.060

0.017

0.015

0.017

0.017

0.006

0.011
0.010
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Taulukko 2. Probit-estimointi: selitettavana, etta yritys on elossa kunakin vuonna; marginaalivaikutukset.

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Kerroin/S.E.  Kerroin/S.E.  Kerroin/S.E.  Kerroin/S.E. Kerroin/S.E. Kerroin/S.E.  Kerroin/S.E.  Kerroin/S.E.
Tyollisyys 2005 0.275 ***  0.013 0.017 0.010 0.005 0.005 0.008 0.010
(0.062) (0.018) (0.020) (0.015) (0.012) (0.012) (0.012) (0.012)
Kasvuhakuinen -0.024 0.033 -0.042 -0.017 -0.042 -0.063 -0.057 -0.033
(0.047) (0.049) (0.059) (0.061) (0.062) (0.063) (0.062) (0.062)
Innovatiivinen -0.063 ***  -0.111 *** -0.068 ** -0.065 * -0.045 -0.057 -0.046 -0.045
(0.024) (0.030) (0.034) (0.036) (0.037) (0.038) (0.038) (0.038)
Osakeyhtio 0.120 *** 0.183 *** (0214 *** 0.212 *** 0.212 *** 0.228 **¥* 0.266 *** 0273 k**
(0.024) (0.032) (0.037) (0.041) (0.043) (0.044) (0.044) (0.044)
Ulkopuol. perustajia -0.007 -0.047 0.003 0.019 0.004 0.013 0.001 -0.015
(0.033) (0.040) (0.042) (0.044) (0.045) (0.046) (0.046) (0.045)
Asiakkaina yritykset 0.013 0.020 0.024 0.026 0.005 -0.009 -0.020 0.000
(0.024) (0.030) (0.033) (0.035) (0.037) (0.038) (0.038) (0.038)
Ei paikallinen 0.018 -0.008 0.016 -0.011 0.021 0.015 0.025 0.021
(0.025) (0.030) (0.034) (0.036) (0.038) (0.039) (0.039) (0.039)
Yhteisty6n laajuus 0.019 0.052 0.042 0.019 0.034 0.010 0.017 0.017
(0.038) (0.047) (0.052) (0.055) (0.058) (0.059) (0.059) (0.059)
Saanut starttirahaa 0.050 * 0.054 * -0.004 -0.014 -0.010 0.009 0.024 -0.010
(0.028) (0.032) (0.037) (0.040) (0.044) (0.044) (0.044) (0.044)
Saanut muuta julk. rahaa  0.006 0.052 0.078 ** 0.044 0.058 0.034 0.015 0.029
(0.031) (0.034) (0.037) (0.041) (0.043) (0.045) (0.045) (0.045)
Yrittajan ika -0.003 -0.006 -0.006 -0.009 -0.012 -0.007 0.002 -0.006
(0.012) (0.016) (0.017) (0.018) (0.019) (0.020) (0.020) (0.020)
Nainen -0.020 -0.019 -0.003 -0.054 -0.065 -0.077 *  -0.060 -0.038
(0.026) (0.032) (0.035) (0.039) (0.041) (0.042) (0.042) (0.042)
Bruttotulot 0.017 * 0.025 **  0.011 0.007 0.005 0.000 0.005 0.002
(0.010) (0.011) (0.009) (0.012) (0.011) (0.011) (0.011) (0.011)
Koulutus 0.043 * 0.033 0.077 ** 0.113 ***  0.044 0.039 0.008 0.030
(0.024) (0.030) (0.032) (0.035) (0.038) (0.039) (0.039) (0.039)
Tyokokemus 0.035 0.048 0.031 0.020 0.049 0.041 0.048 0.066
(0.031) (0.034) (0.038) (0.041) (0.043) (0.044) (0.044) (0.044)
Johtamiskok. 0.036 0.037 0.026 0.040 0.039 0.035 0.006 0.006
(0.024) (0.029) (0.033) (0.036) (0.038) (0.039) (0.040) (0.039)
Idea tyosta -0.009 0.005 0.033 0.060 * 0.051 0.043 0.031 0.045
(0.027) (0.029) (0.032) (0.034) (0.036) (0.037) (0.038) (0.038)
Subj. riskitn. -0.209 ***  -0.362 *** -0.374 *** -0.362 *** -0.393 *** .0.403 *** -0.416 *** -0.426 ***
(0.065) (0.078) (0.089) (0.100) (0.108) (0.113) (0.117) (0.119)
Riskipref. -0.009 -0.018 -0.081 -0.092 -0.146 ** -0.102 * -0.106 * -0.128 **
(0.039) (0.047) (0.052) (0.056) (0.059) (0.061) (0.062) (0.061)
Raha motivoi -0.016 -0.009 0.008 0.040 0.043 0.023 0.032 -0.020
(0.042) (0.047) (0.052) (0.056) (0.059) (0.061) (0.061) (0.061)
Toimialariski -0.277 -0.687 *** -0.661 *** -6.614 -5.958 -3.488 -0.496 -0.464
(0.172) (0.194) (0.213) (4.159) (4.003) (3.812) (0.498) (0.508)
Toimialadymmyt (8) Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla
Aluedymmyt (5) Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla
R2 (pseudo) 0.324 0.194 0.157 0.128 0.105 0.097 0.094 0.097
Log pseudolikelihood -215.834 -314.665 -377.804 -425.151 -467.883 -483.757 -489.573 -487.904
Wald (Malli) 106.630 122.720 130.320 118.200 101.240 91.740 98.520 105.040
Hav. lkm 780 780 780 780 780 780 780 780
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Taulukko 3. OLS-estimointi: selitettavana yrityksen tyollisyys kunakin vuonna; * p<0.10, ** p<0.05, ***

p<0.01.
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Kerroin/S.E.  Kerroin/S.E. Kerroin/S.E.  Kerroin/S.E. Kerroin/S.E.  Kerroin/S.E.  Kerroin/S.E.  Kerroin/S.E.
Tyollisyys 2005 1.196 *** 1211 *** 1167 *F¥* 1236 *¥¥* 1,111 *¥*¥* 1,167 **¥*  1.017 **¥*  1.065 F**
(0.093) (0.119) (0.208) (0.179) (0.164) (0.204) (0.213) (0.237)
Kasvuhakuinen 0.733 * 1.934 *** 3,023 *** 3740 *** 4,033 ** 5.139 ** 6.251 ** 5.435 *
(0.432) (0.691) (1.124) (1.320) (1.602) (2.081) (2.883) (2.822)
Innovatiivinen 0.025 0.139 -0.050 0.232 -0.275 -0.028 0.331 0.647
(0.158) (0.245) (0.400) (0.434) (0.458) (0.524) (0.623) (0.702)
Osakeyhtio 0.559 *** 1,023 *** 1221 *** 1462 **¥* 1783 *¥*¥* 1554 *¥¥* 1537 *K¥¥ D460 ***
(0.169) (0.267) (0.333) (0.372) (0.407) (0.497) (0.548) (0.931)
Ulkopuol. perustajia 0.211 0.097 0.219 -0.366 -0.387 -0.225 -0.261 -0.481
(0.183) (0.284) (0.360) (0.464) (0.570) (0.746) (1.028) (1.160)
Asiakkaina yritykset -0.187 -0.238 -0.224 0.041 -0.040 -0.116 -0.278 -0.642
(0.145) (0.208) (0.294) (0.316) (0.330) (0.388) (0.439) (0.706)
Ei paikallinen -0.353  ** -0.197 0.101 -0.070 -0.220 -0.114 -0.362 -1.134
(0.178) (0.222) (0.324) (0.301) (0.335) (0.402) (0.491) (0.919)
Yhteistyon laajuus 0.229 -0.143 -0.146 0.048 0.172 -0.147 0.205 -0.213
(0.219) (0.295) (0.407) (0.552) (0.620) (0.760) (1.015) (1.194)
Saanut starttirahaa -0.260 -0.370 0.043 -0.084 0.245 0.076 -0.477 -0.778
(0.201) (0.271) (0.410) (0.434) (0.477) (0.580) (0.687) (0.788)
Saanut muuta julk. rahaa 0.314 0.497 * 0.362 0.691 * 0.164 0.354 0.689 1.007
(0.204) (0.280) (0.366) (0.406) (0.413) (0.502) (0.613) (0.762)
Yrittajan ika -0.018 -0.010 0.033 -0.073 -0.087 -0.068 -0.321 -0.585
(0.065) (0.109) (0.147) (0.166) (0.172) (0.223) (0.284) (0.459)
Nainen -0.087 -0.047 0.115 0.431 0.031 0.279 0.249 -0.084
(0.172) (0.257) (0.361) (0.400) (0.441) (0.561) (0.699) (0.865)
Bruttotulot 0.029 0.075 0.129 0.165 0.023 0.199 0.168 0.025
(0.034) (0.066) (0.095) (0.112) (0.095) (0.167) (0.202) (0.210)
Koulutus 0.406 *** 0.331 0.338 0.353 0.269 0.219 0.499 0.684
(0.148) (0.215) (0.262) (0.261) (0.272) (0.314) (0.360) (0.569)
Tybkokemus 0.096 -0.071 0.107 0.312 0.512 0.700 0.600 0.063
(0.151) (0.224) (0.301) (0.374) (0.402) (0.500) (0.570) (1.245)
Johtamiskok. -0.052 -0.232 -0.217 -0.277 -0.023 -0.179 -0.169 0.291
(0.138) (0.232) (0.295) (0.348) (0.370) (0.438) (0.520) (0.919)
Idea tyosta 0.237 0.422 * 0.254 0.360 0.375 0.318 0.690 -0.009
(0.147) (0.223) (0.316) (0.366) (0.407) (0.493) (0.656) (0.700)
Subj. riskitn. -0.485 -0.576 -0.419 -0.506 0.065 -0.004 -1.105 -2.278
(0.423) (0.685) (0.872) (1.063) (1.184) (1.329) (1.265) (1.944)
Riskipref. -0.127 -0.342 -0.291 -0.685 -0.532 -0.080 0.019 -0.848
(0.262) (0.386) (0.604) (0.742) (0.825) (0.976) (1.124) (1.644)
Raha motivoi 0.256 0.586 0.980 1.086 0.228 0.640 0.512 0.710
(0.254) (0.437) (0.663) (0.677) (0.752) (0.880) (1.124) (1.291)
Vakio -0.184 -0.250 -0.870 -1.187 0.219 -0.418 0.934 4.179
(0.423) (0.729) (1.145) (1.266) (1.157) (1.354) (1.512) (3.983)
Toimialadymmyt (8) Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla
Aluedymmyt (5) Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla Kylla
R2 (adj.) 0.754 0.593 0.448 0.438 0.346 0.301 0.222 0.165
Wald(Malli) 15.141 *** 10.901 *** 6.817 *** 6,137 **¥* 7.482 *** 5300 *** 4844 *** 3615 Rk
Hav. lkm 608 584 538 498 449 415 388 379
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