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Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi Suomen Teollisuussi­
joitus Oy -nimisestä valtionyhtiöstä 

ESITYKSEN PÄÄASIALLINEN SISÄLTÖ 

Esityksessä ehdotetaan säädettäväksi laki 
Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisestä 
valtionyhtiöstä. Esityksellä muutettaisiin 
eräiltä osin vuoden 1995 alusta alkaen toi­
mineen Suomen Teollisuussijoitus Oy:n teh­
täviä ja toimintaperiaatteita. 

Suomen Teollisuussijoitus Oy toimisi 
oman pääoman ehtoista sijoitustoimintaa 
harjoittavana valtionyhtiönä. Yhtiön toimin­
nan yleisenä tavoitteena olisi oman pääoman 
ehtoisen rahoituksen kohdistaminen sellaisiin 
yritysrahoituksen ongelma-alueisiin, joihin 
yksityinen sektori ei kanavoi riittävästi varo­
ja ilman julkisen sektorin toimenpiteitä. 

Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toiminnas­
sa painotettaisiin erityisesti aikaisen kehitys­
vaiheen yrityksiin sijoittavien rahastojen 
pääomittamista ja perustamista, alueellisen 
rahastoverkoston kehittämistä ja pääomien 
kartuttamista sekä Euroopan unionin rahoi­
tuksen hallinnointia. 

Yhtiön sijoitustoiminnan toisena painopis­
tealueena olisivat suorat oman pääoman eh­
toiset sijoitukset pitkäaikaista riskinottoa 
edellyttäviin yrityshankkeisiin. 

Yhtiön toiminnalle asetettaisiin liiketa­
loudellinen kannattavuustavoite. Erityistilan­
teissa, kuten siemen- ja käynnistysvaiheen 
rahastosijoituksissa sekä suorissa pitkäkes­
toisen riskin sijoituksissa, hyväksyttäisiin 
kuitenkin tavanomaista alhaisempi tuotto­
odotus ja suurempi riski. 

Esityksellä kumottaisiin pääomasijoitustoi­
mintaa harjoittavasta valtionyhtiöstä annettu 
laki sekä sen nojalla Suomen Teollisuussijoi­
tus Oy:n pääomasijoitustoiminnan yleisistä 
ehdoista annettu valtioneuvoston päätös. 

Laki on tarkoitettu tulemaan voimaan 1 
päivänä tammikuuta 2000. 

YLEISPERUSTELUT 

1. Johdanto 

Suomen pääomasijoitusmarkkinat ovat ku­
luvan vuosikymmenen aikana kehittyneet 
merkittävästi niin volyymiltaan kuin osaami­
seltaankin. Markkinoita hallitsevat pääasiassa 
ammattimaisesti toimivat yksityiset tahot. 
Kun pääomasijoitusmarkkinoilla hallinnoitiin 
vuoden 1995 alkupuolella vajaan 1 ,5 miljar­
dia markan pääomia, oli hallinnoitavien pää­
omien osuus vuoden 1998 lopussa nom 8 
miljardia markkaa. 

Vuosina 1995-1998 julkisrahoitteisten 
pääomasijoittajien suhteellinen osuus niin 
hallinnoitavasta kuin sijoitetusta pääomasta 
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on laskenut merkittävästi. Vuoden 1998 lo­
pussa julkinen sektori hallinnoi enää vajaata 
neljännestä kokonaispääomista. Kyseisen 
vuoden aikana kerätty vajaan 2 miljardin 
markan lisäpääoma toimialalle oli koko­
naisuudessaan lähtöisin yksityiseltä sektoril­
ta, suurimpien yksittäisten tahojen ollessa 
institutionaalisia sijoittajia, eli vakuutus- ja 
eläkeyhtiöitä sekä pankkeja. 

Pääomasijoitusmarkkinoilla, ja laajemmin­
kin rahoitusmarkkinoilla, tapahtuneiden 
muutosten takia on tullut tarpeelliseksi uu­
distaa Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toi­
mintaperiaatteita. 
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2. Nykytila 

2.1. Lainsäädäntö ja käytäntö 

Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toiminnas­
ta säädetään 29 päivänä joulukuuta 1994 
pääomasijoitustoimintaa harjoittavasta val­
tioyhtiöstä annetussa laissa (153111994) ja 
lain nojalla 19 päivänä syyskuuta 1996 Suo­
men Teollisuussijoitus Oy:n pääomasijoitus­
toiminnan yleisistä periaatteista annetussa 
valtioneuvoston päätöksessä (70211996). 

Lain 1 §:n mukaan Suomen Teollisuussi­
joitus Oy:n toiminnan tarkoituksena on pa­
rantaa teollisuuden ja sitä palvelevan yritys­
toiminnan edellytyksiä rahoittamana ensisi­
jaisesti pieniin ja keskisuuriin yrityksiin koh­
distettavia pääomasijoituksia. Laki säädettiin 
tilanteessa, jossa suomalaiset pääomasijoitus­
markkinat olivat vielä varsin kehittymättö­
mät ja määrältään vähäiset verrattuna esi­
merkiksi muiden OECD-maiden vastaavaan 
toimintaan. Pääomasijoitusmarkkinoiden ke­
hittämisen tarvetta lisäsi myös se, että suo­
malaisten pienten ja keskisuurten yritysten 
velkaantumisaste oli varsin korkea. Tilan­
teessa tarvittiin toimenpiteitä, joilla pyrittiin 
myötävaikuttamaan noteeraamattomien yri­
tysten kasvumahdollisuuksiin oman pääoman 
ehtoisen rahoituksen tarjontaa lisäämällä. 

Lain 2 §:n 2 momentin mukaan yhtiö te­
kee sijoitukset liiketaloudellisilla perusteilla 
siten, että tekemilleen sijoituksille yhtiön 
tulee asettaa tuottovaatimus. Valtioneuvoston 
päätöksessä täsmennetään säännöstä siten, 
että yhtiö toimii liiketaloudellisin periaattein, 
jolloin yhtiön kaikkea sijoitustoimintaa ohjaa 
kannattavuusvaatimus. Sijoituksia suunna­
taan säännöksen mukaan yrityksiin, joilla 
arvioidaan olevan liiketaloudelliset menesty­
misen mahdollisuudet ja joihin sijoittamises­
ta on odotettavissa todennäköistä tuottoa 
sijoitukselle. Sijoituksille asetetaan tuottota­
voitteet, jotka voivat vaihdella rahaston, 
kohdeyrityksen ja instrumentin mukaan. 

Kohdeyritysten ja rahastosijoitusten näkö­
kulmasta lain soveltaminen on tarkoittanut 
sitä, että yhtiön tekemät sijoitukset ovat koh­
dentuneet pääasiassa muihin kuin toimintan­
sa alkuvaiheessa oleviin yrityksiin keskitty­
viin rahastoihin. 

Lain 3 §:n mukaan yhtiön osakkeista tulee 
valtion välittömässä omistuksessa ja hallin­
nassa olla määrä, joka on yli puolet yhtiön 

kaikkien osakkeiden tuottamasta äänimääräs­
tä. Säännöksen taustalla oli ajatus, että esi­
merkiksi yhtiön mahdollinen listautuminen 
arvopaperipörssiin edellyttäisi omistuspohjan 
laajentamista. 

Lain 4 §:n mukaan valtioneuvosto päättää 
yhtiön toiminnan yleisistä periaatteis­
ta.Säännöksessä määritellään myös yhtiön 
kuuluvan kauppa- ja teollisuusministeriön 
hallinnonalaan. Lain 4 §:n 3 momentin mu­
kaan yhtiössä on hallituksen neuvoa-antava­
na toimielimenä sijoitusneuvosto, jonka jäse­
net yhtiön hallitus nimittää. Säännöksen tar­
koituksena oli varmistaa, että yhtiön halli­
tuksella on käytössään korkeatasoinen sijoi­
tustoiminnan asiantuntemus. 

Lain 5 §:n mukaan tarkempia määräyksiä 
lain täytäntöönpanosta annetaan tarvittaessa 
valtioneuvoston päätöksellä. Yhtiön pää­
omasijoitustoiminnan yleisistä periaatteista 
annettiin edellä mainittu valtioneuvoston 
päätös vuonna 1996, joka korvasi aikai­
semman vuonna 1995 tehdyn valtioneuvos­
ton päätöksen. 

2.2. Nykytilan arviointi 

Suomen pääomasijoitusmarkkinat ovat vii­
me vuosien kuluessa kehittyneet yhä 
enenemässä määrin yksityisten sijoittajien ja 
hallinnointiyhtiöiden harjoittamaksi mark­
kinaehtoisesti toimivaksi yritysrahoitusmuo­
doksi. Muun muassa hallinnOitavien pääomi­
en kasvu on ollut erittäin voimakasta, ja yk­
sityisten toimijoiden, kuten vakuutus- Ja elä­
keyhtiöiden osuus pääoman tarjoajina Suo­
messa onkin noussut merkittävästi. 

Myös yritystasolla tapahtuneet muutokset 
ovat osaltaan tukeneet pääomasijoitusmark­
kinoilla tapahtunutta myönteistä suuntausta. 
Suomalaisten pienten ja keskisuurten yritys­
ten omavaraisuusaste on noussut merkittä­
västi laman jälkeisistä ajoista. Tämän lisäksi 
myös yritysten asenteet ovat muuttuneet 
myönteisemmiksi pääomasijoittajia kohtaan. 
Tapahtuneen kehityksen valossa Suomen 
Teollisuussijoitus Oy:n toiminnalle alun pe­
rin asetettujen tavoitteiden voidaan katsoa 
toteutuneen varsin hyvin. 

Myönteisestä kehityssuunnasta huolimatta 
suomalaisilla yritysrahoitusmarkkinoilla, ja 
osaltaan siis pääomasijoitusmarkkinoillakin, 
esiintyy kuitenkin puutteita, joihin oikein 
kohdennetuilla julkisen sektorin toimenpi­
teillä voidaan merkittävästi vaikuttaa. Esi-
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merkiksi pääomasijoitusmarkkinoiden kehi­
tysastetta kuvaavien uusien listautumisten ja 
kasvuyritysten lukumäärän, tutkimus- ja ke­
hittämistulosten kaupallistumisen uusien in­
novatiivisten yritysten muodossa sekä rahas­
tojen erikoistumis- ja kansainvälistymisas­
teen valossa tarkasteltuna Suomen pääomasi­
joitusmarkkinoilla on vielä paljon kehittymi­
sen varaa. Uusia kasvuyrityksiä niin koti­
maisille, kuin eurooppalaisille tai globaaleil­
lekaan markkinoille ei ole syntynyt odotetul­
la tavalla. Varsinkin kasvuyritysten aikaisen 
kehitysvaiheen rahoituksessa on edelleen 
ongelmia. Vuonna 1998 kerätystä pääomasta 
ainoastaan 4 % arvioidaan kohdistuvan ai­
kaisen kehitysvaiheen innovatiivisiin yrityk­
siin. Alkuvaiheen, ja erityisesti siemen- ja 
käynnistysvaiheen yrityksiin keskittyviin 
rahastoihin ei Suomen Teollisuussijoitus Oy 
pääsääntöisesti ole voinut sijoittaa laissa 
määritellystä tiukasta liiketaloudellisuuden 
periaatteesta ja sijoituksille asetettavasta 
tuottotavoitteesta johtuen. 

Suurehkojen oman pääoman ehtoisten ris­
kipitoisten hankkeiden käynnistäminen ilman 
julkisen sektorin myötävaikutusta on vallit­
sevilla rahoitusmarkkinoilla ollut erityisen 
hidasta. Tällaisia valtion oman pääoman eh­
toisia sijoituksia ja riskinjakoa edellyttäviä 
hankkeita ovat esimerkiksi erilaiset toimiala­
ja rakennejärjestelyt, eurooppalaiset suur­
hankkeet, ulkomaiset investoinnit Suomessa 
sekä mittavat teknologiahankkeet Kyseisten 
oman pääomaehtoisten riskipitoisten yri­
tyshankkeiden rahoitus ei ole yleensä Suo­
men Teollisuussijoitus Oy:lle mahdollista 
nykyisen yhtiötä koskevan lainsäädännön 
pohjalta. 

3. Esityksen tavoitteet ja keskeiset 
ehdotukset 

Esityksellä täsmennettäisiin Suomen Teol­
lisuussijoitus Oy:n tehtävää ja keinovalikoi­
maa vallitsevilla pääomasijoitus- ja rahoitus­
markkinoilla ilmenevien puutteiden korjaa­
miseksi. 

Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toiminnan 
yleinen tavoite olisi oman pääoman ehtoisen 
rahoituksen kohdistaminen sellaisiin yritys­
rahoituksen ongelma-alueisiin, joihin yksi­
tyinen sektori yksin ei pääomasijoitusmark­
kinoiden kehittymisestä huolimatta sijoita 
riittävästi varoja. Lisäksi yhtiön toimintaa 
ehdotettaisiin laajennettavaksi teollisuuden 

ohella koskemaan myös palveluelinkeinoja. 
Koska pääomasijoitusmarkkinat toimivat 

tehokkaasti yritysten kasvu- ja laajentumis­
vaiheen rahoituksessa, yhtiön toiminnan en­
sisijaisena painopistealueena olisi oltava al­
kavien yritysten oman pääoman ehtoisen 
rahoituksen saatavuuden parantaminen. Toi­
minnassa painotettaisiin erityisesti siemen- ja 
käynnistysvaiheen yrityksiin sijoittavien ra­
hastojen kehittämistä ja pääomittamista, alu­
eellisen sijoitusverkoston pääomien kartutta­
mista sekä Euroopan unionin rahoituksen 
hallinnointia. 

Yhtiön toiseksi painopistealueeksi määri­
teltäisiin oman pääoman ehtoiset suorat si­
joitukset suurehkoihin yrityshankkeisiin. Tä­
mä merkitsisi Suomen Teollisuussijoitus 
Oy:n toimialan laajentamista nykyiseen ver­
rattuna. Tällaisia hankkeita voisivat olla 
muun muassa erilaiset rakenne- ja toimiala­
järjestelyt, eurooppalaiset suurhankkeet, ul­
komaisten investointien toteuttaminen Suo­
messa sekä suuret teknologiahankkeet 

Vaikka yhtiön toiminnan painopisteiden 
muuttaminen saattaisi johtaa yksittäisissä 
hankkeissa nykyistä suurempaan riskinot­
toon, yhtiön koko sijoitustoiminnan tasolla 
pyritään liiketaloudelliseen kannattavuuteen. 
Sijoituksille asetettaisiin aina tuottotavoite, 
joka kuitenkin voisi vaihdella sijoituksen 
kohteesta ja riskistä riippuen. Alkuvaiheen 
yrityksiin kohdentuviin rahastosijoituksiin 
sekä suurehkoihin yrityshankkeisiin sisälty­
vää suurempaa riskiä voitaisiin tasapainottaa 
sijoituksilla vähempiriskisiin kohteisiin. 

Valtioneuvoston vahvistamien sijoitustoi­
mintaa koskevien yleisten suuntaviivojen 
ohella kauppa- ja teollisuusministeriö voisi 
antaa yhtiölle toimeksiantoja elinkeinopoli­
tiikan toteuttamisen kannalta tärkeiden ta­
voitteiden saavuttamiseksi. 

4. Esityksen vaikutukset 

4.1. Esityksen taloudelliset vaikutukset 

Paavo Lipposen II hallituksen ohjelman 
mukaan valtion omaisuuden myynnistä saa­
tavat tulot ohjataan ensisijaisesti valtiovelan 
lyhentämiseen, tutkimus- ja kehitystyön saa­
vutetun menotason turvaamiseen, sekä Suo­
men Teollisuussijoitus Oy:n toimintaedelly­
tysten vahvistamiseen. 

Tavoitteeksi tulisi asettaa, että valtion 
omaisuuden myyntituloista ohjattaisiin kulu-
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valla vaalikaudella vähintään 1 miljardia 
markkaa Suomen Teollisuussijoitus Oy:n 
sijoitustoimintaan. Esitys ei suoranaisesti 
liity valtion vuoden 2000 talousarvioesityk­
seen, mutta tulisi käsitellä sen yhteydessä. 

Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toiminnal­
le asetettaisiin kokonaissijoitukset huomioon 
ottaen liiketaloudellinen kannattavuustavoite. 
Erityistilanteissa, kuten siemen- ja käynnis­
tysvaiheen rahastosijoituksissa sekä suorissa 
sijoituksissa pitkäaikaista riskinottoa edellyt­
täviin yrityshankkeisiin voitaisiin kuitenkin 
hyväksyä tavanomaista alhaisempi tuotto­
odotus ja suurempi riski. Kannattavuusta­
voitteen turvaamiseksi yhtiö voisi tehdä var­
sinaisten toimintansa painopistealueiden 
ohella korkeamman tuotto-odotuksen sijoi­
tuksia ensisijaisesti hyvätuottoisiin rahastoi­
hin. 

Toiminnan uudelleenohjaamisella voidaan 
arvioida olevan keskeinen merkitys siemen­
ja aikaisen kasvuvaiheen pääomasijoitus­
markkinoille. Julkisten varojen kohdentami­
nen aikaisen kehitysvaiheen teknologiayri­
tyksiin keskittyvään pääomasijoitustoimin­
taan loisi edellytyksiä myös yksityisen pää­
oman kiinnostumiseen siemen- ja aikaisen 
kehitysvaiheen pääomasijoitusmarkkinoihin. 
Toiminnalla pystyttäisiin osaltaan vaikutta­
maan aikaisen kasvuvaiheen, ja varsinkin 
siemenvaiheen yritysten rahoitustilanteen 
parantumiseen, sekä innovatiivisten yritysten 
tuotteiden kaupallistamiseen ja kasvuun. 

Pitkäaikaista riskinottoa edellyttäviin yri­
tyshankkeisiin tehtävien suorien sijoitusten 
taloudelliset vaikutukset voidaan arvioida 
Suomen elinkeinoelämälle merkittäviksi. 
Suorien sijoitusten tarkoituksena olisi madal­
taa kynnystä yksityisten sijoittajien mukaan­
tulolle sekä vähentää ulkomaisten yritysten 
riskiä liiketoiminnan laajentamiseksi Suo­
meen. Sijoitukset mahdollistaisivat lisäksi 
sellaisten kehityskelpoisten riskihankkeiden 
käynnistämisen sekä ylimenokauden rahoi­
tuksen turvaamisen, jotka ovat elinkeinopo­
liittisten tavoitteiden kannalta merkittäviä. 

Yhtiön toimialan laajentaminen koskemaan 
myös palveluelinkeinoa, ja erityisesti osaa­
misintensiivisten palveluyritysten toiminta-

edellytyksiä vaikuttaisi merkittävästi joko 
välittömästi tai välillisesti myös teollisuus­
yritysten kehitykseen. 

4.2. Organisaatio- ja 
henkilöstövaikutukset 

Esitettyjen uusien toimintojen toteuttami­
nen edellyttäisi Suomen Teollisuussijoitus 
Oy:n organisaation kehittämistä, resurssien 
lisäämistä sekä asiantuntemuksen laajenta­
mista. Yhtiö voisi käyttää myös ulkopuolisia 
palveluja esimerkiksi sijoituskohteiden ana­
lysoinoissa ja hallinnoinnissa. Koska lisäre­
surssien täsmällistä tarvetta on vaikea arvi­
oida tässä vaiheessa, yhtiön hallitus päättäisi 
asiasta myöhemmin. 

5. Asian valmistelu 

Talouspoliittinen ministerivaliokunta puol­
si 13 päivänä elokuuta 1998 pidetyssä ko­
kouksessaan kauppa- ja teollisuusministeriön 
esitystä käynnistää valmistelutyö Suomen 
Teollisuussijoitus Ox:n toimialan laajentami­
seksi. Asiaa käsiteltiin Suomen Teollisuussi­
joitus Oy:n toimialan laajentamista koskevan 
muistion (9.10.1998) pohjalta hallituksen ta­
louspoliittisessa ministerivaliokunnassa 13 
päivänä lokakuuta 1998. 

Hallitusohjelmaan sisältyvien kannanotto­
jen pohjalta asiaa on valmisteltu virkamies­
työnä kauppa- ja teollisuusministeriössä. Mi­
nisteriö on valmistelutyön aikana ollut yh­
teydessä pääomasijoitus- ja rahoitusmarkki­
noilla toimivien yhteisöjen ja niiden asian­
tuntijoiden kanssa. Luonnoksesta hallituksen 
esitykseksi laiksi Suomen Teollisuussijoitus 
Oy nimisestä valtionyhtiöstä pyydettiin lau­
sunto Suomen Teollisuussijoitus Oy:ltä, 
Teollisuuden ja Työnantajain Keskusliitolta, 
Suomen Yrittäjiltä sekä Suomen pääomasi­
joitus ry:ltä. Lausunnoissa esitetyt lakiesityk­
sen yksityiskohtaisia perusteluja koskevat 
täsmennykset ja tarkennukset on huomioitu 
mahdollisuuksien mukaan esitystä valmistel­
taessa. 
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YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT 

1. Lakiehdotuksen perustelut 

1 §. Lakiehdotuksen 1 §:ssä määriteltäisiin 
Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toiminnan 
yleinen tarkoitus sekä tehtävien sijoitusten 
toteutusperiaatteet. 

1 §:n 1 momentin mukaan sijoitustoimin­
nan ensimmäisenä painopistealueena olisi 
rahoituksen kanavointi rahastosijoituksina 
yritysrahoituksen ongelma-alueille sellaisiin 
riskipitoisiin hankkeisiin, joihin yksityinen 
sektori ei rahoitusmarkkinoiden kehittymi­
sestä huolimatta kanavoi riittävästi varoja. 
Toiminnan kehittämisen painopistealueena 
olisi tällöin siemen- ja käynnistysvaiheen ra­
hastosijoitukset, alueellisen rahastoverkoston 
kehittäminen ja pääomittaminen sekä Euroo­
pan unionin rahoituksen hallinnointi. 

Siemen- ja käynnistysvaiheen rahastosijoi­
tusten lisäämisessä ja sijoitusten hallinnoin­
uin järjestämisessä tulisi painottaa valtion 
erityisrahoittajien yhteistyötä. Erityisesti tuli­
si ottaa huomioon Suomen itsenäisyyden 
juhlarahaston (SITRA) siemenrahoitusalueen 
kokemus ja Teknologian kehittämiskeskuk­
sen merkittävä asema tutkimus- ja tuotekehi­
tysrahoituksen ohjaajana. Suomen Teolli­
suussijoitus Oy ja SITRA voisivat yhteis­
työssä kehittää toimintamallin uudentyyppi­
sestä rahastosta, joka keskittyisi sijoittamaan 
siemen- ja käynnistysvaiheen yrityksiin. Täl­
laista rahastoa perustettaessa selvitettäisiin 
myös yksityisten tahojen kiinnostus pääomit­
taa ja hallinnoida rahastoa. 

Alueellisen rahastoverkoston kehittäminen 
ja pääomittaminen olisivat tärkeä osa pää­
omasijoitustoimialan kehittämistä. SITRA on 
vastannut alueellisten rahastojen hallinnoin­
tiyhtiöiden kehittämisestä ja Suomen Teolli­
suussijoitus Oy rahastojen pääomittamisesta 
ja rahastojen sijoitustoiminnan valvonnasta. 
Tavoitteena olisi kehittää alueellista pää­
omasijoitustoimintaa siten, että rahastojen 
koko on oikein mitoitettu toiminta-alueen 
sijoituspotentiaaliin nähden, ja että rahasto­
jen hallinnointiyhtiöt voitaisiin yksityistää. 

Tavoitteena olisi myös edistää Euroopan 
unionin rahoituslähteistä riskirahoitukseen 
kohdennettavissa olevien varojen tehokasta 
ja tarkoituksenmukaista ohjaamista sijoitus­
kohteisiin. Euroopan unionin rahoituslähteitä 
olisivat Euroopan aluekehitysrahaston 
(EAKR)-osarahoitus sekä Euroopan inves-

tointipankin (EIB) ja Euroopan investointira­
haston (EIF) riskirahoitus. Euroopan unionin 
rahoitukseen liittyvät toiminnot käsittäisivät 
Suomen Teollisuussijoitus Oy:n asiantunte­
muksen hyväksikäyttöä rahoituksen hallin­
noinnissa. 

Esityksen tavoitteena olisi, että merkittävä 
osuus yhtiön rahastosijoiituksista kohdistet­
taisiin innovatiivisten yritysten alkuvaihee­
seen, ja erityisesti aivan käynnistysvaihee­
seen keskittyviin rahastoihin. Sijoitukset ai­
kaisessa kasvuvaiheessa oleviin yrityksiin 
olisi aina tarkoituksenmukaista tehdä toimin­
taan erikoistuneiden rahastojen kautta. 

Vaikka yhtiön sijoitukset pääomasijoitus­
markkinoilla kohdistuisivatkin pääasiassa ra­
hastosijoituksiin, myös suorien oman pää­
oman ehtoisten sijoitusten kohdentammen 
pitkäaikaista riskinottoa edellyttäviin suureh­
koihin yksittäisiin yrityshankkeisiin olisi ra­
hoitusmarkkinoilla vallitsevan tilanteen mu­
kaan perusteltua. Suomessa ei ole riittävästi 
sellaisia kotimaisin pääomin toimivia rahas­
toja, jotka laajamittaisesti pystyisivät koh­
deotamaan rahoitusta elinkeinorakenteen ra­
kennemuutoksen kannalta tärkeisiin kohtei­
siin. Tällaisia 1 §:n 2 momentissa tarkoitet­
tuja yksittäisiä yrityshankkeita olisivat erityi­
sesti rakenne- ja toimialajärjestelyt, eu­
rooppalaiset suurhankkeet, ulkomaisten in­
vestointien toteuttaminen Suomessa sekä 
suuret teknologiahankkeet 

Suorien sijoitusten tarkoituksena olisi ma­
daltaa kynnystä yksityisten sijoittajien mu­
kaantulolle sekä vähentää ulkomaisten yri­
tysten riskiä liiketoiminnan laajentamiseksi 
Suomeen. Suorilla sijoituksilla turvattaisiin 
lisäksi kehityskelpoisten riskihankkeiden 
käynnistäminen sekä ylimenokauden rahoi­
tuksen tarve. Kysymys olisi tältäkin osin 
markkinapuutteiden tunnistamisesta ja toi­
minnan kohdistamisesta niiden poistamiseen. 

Sijoitukset tehtäisiin oman pääoman ehtoi­
sina. Oman pääoman ehtoinen sijoitus täyt­
tää seuraavat tuntomerkit: vakuudettomuus, 
takaisinmaksun rajoitus ja koron tai muun 
tuoton maksamisen rajoitus. Tällaisia sijoi­
tuksia voivat olla osakesijoitukset, pääoma­
lainat ja vaihtovelkakirjalainat. Lisäksi yhtiö 
voi sijoittaa välirahoitusinstrumentein. Näi­
den lainainstrumenttien tuntomerkkejä ovat 
vakuudettomuus ja heikompi etuoi­
keusasema. Yhtiön tekemään sijoitukseen ei 



6 HE 132/1999 vp 

tarvitsisi liittyä äänivaltaa. Sijoituskohteen 
kokonaisriskin hallinta pitkäaikaista riskiä 
sisältävissä suorissa sijoituksissa saattaa tie­
tyissä tilanteissa edellyttää myös oman pää­
oman ehtoisten korkoinstrumenttien käyttö­
mahdollisuutta. 

Koska suorat sijoitukset suurehkoihin pit­
käkestoista riskinottoa edellyttäviin hankkei­
siin eivät aina kuulu perinteiseen pää­
omasijoitustoimialaan, olisi pääomasijoitus­
toiminta liian ahdas määritelmä kuvaamaan 
yhtiön uutta tehtäväkenttää. Täten esitetään, 
että yhtiön tekemistä sijoituksista käytettäi­
siin yleistermiä "oman pääoman ehtoinen si­
joitustoiminta". 

Yhtiö toimisi vähemmistösijoittajana sekä 
pääomasijoitusrahastoissa että yksittäisissä 
kohdeyrityksissä. Yksittäisten suorien sijoi­
tusten tapauksessa enemmistösijoitukset voi­
sivat poikkeuksellisesti olla väliaikaisina 
järjestelyinä mahdollisia. 

Pääomasijoitusmarkkinoilla vallitseva ti­
lanne huomioituna, yhtiön toimialaa tulisi 
laajentaa koskemaan teollisuuden ohella 
myös palvelusektoria. Näin voitaisiin julki­
sen sektorin toimenpitein myötävaikuttaa 
myös osaaruisintensiivisten palveluyritysten 
toimintaedellytyksiin. 

2 §. Lakiehdotuksen 2 §:ssä määriteltäisiin 
yhtiön sijoitustoiminnan liiketaloudellinen 
kannattavuustavoite sekä yksittäisissä sijoi­
tuspäätöksissä hyväksyttävä tavanomaista 
alhaisempi tuotto-odotus ja suurempi riski. 
Esitetty säännös tarkoittaisi sitä, että vaikka 
yhtiön toiminnalla on liiketaloudellinen kan­
nattavuustavoite, ei tavoite estäisi ottamasta 
poikkeuksellisesti yksittäisten sijoitusten ta­
pauksessa suurtakin riskiä. Kannattavuusvaa­
timuksesta seuraisi, että yhtiöllä tulisi olla 
samat toimintaedellytykset kuin muillakin 
pääomasijoitus- ja rahoitusmarkkinoilla toi­
mivilla yrityksillä. Koska kannattavuusta­
voitteen lisäksi yhtiölle asetettaisiin elinkei­
nopoliittisia tavoitteita, olisi kannattavuudel­
le aiheutuvat lisärasitukset otettava huomi­
oon asetettaessa elinkeinopoliittisia tavoittei­
ta toteuttavien sijoitusten tuottovaatimuksia. 

Tavanomaista suurempi riski voitaisiin 
hyväksyä kohdennettaessa rahoitusta siemen­
ja käynnistysvaiheen, ja erityisesti aikaisen 
kasvuvaiheen teknologiayrityksiin keskitty­
viin rahastoihin. Toisaalta myöskin suorien 
yrityshankkeita koskevien sijoitusten tapauk­
sessa olisi perusteltua sijoittaa riskipitoisiin 
normaalia pidempää sijoitusaikaa edellyttä­
viin yrityshankkeisiin. Myös kyseisissä riski-

pttolSlssa rahastosijoituksissa tai suorissa 
sijoituksissa pitkäaikaista riskinottoa edellyt­
täviin yrityshankkeisiin asetettaisiin liiketa­
loudellisen kannattavuusperiaatteen mukai­
nen tuottotavoite, joka voisi kuitenkin vaih­
della eri sijoituskohteiden osalta. Edellä mai­
nituissa sijoituksissa voitaisiin poikkeukselli­
sesti hyväksyä tavanomaista alhaisempi tuot­
to-odotus. Tämä tarkoittaisi sitä, että erityis­
tapauksissa rahoitus voitaisiin toteuttaa al­
haisemmalla tuotto-odotuksella kuin mitä 
yksittäiseen sijoituskohteeseen sisältyvä riski 
edellyttäisi. Periaatteella turvattaisiin yhtiön 
mahdollisuus sijoittaa sellaisiin elinkeinopo­
liittisesti tärkeisiin kohteisiin, jotka yksityi­
sesti toimivilla markkinoilla jäisivät toteutu­
matta. 

Yhtiön sijoitussalkun tasapainottamistar­
koituksessa ja kannattavuustavoitteen turvaa­
miseksi voitaisiin pääomasijoitusmarkkinoil­
la tehdä sijoituksia myös muihin myöhem­
män kehitysvaiheen yrityksiin keskittyviin 
rahastoihin. Poikkeuksellisesti kyseeseen 
voisivat tulla myös kasvuvaiheessa oleviin 
yrityksiin kohdistuvat suorat sijoitukset. Lii­
ketaloudellinen periaate olisi säädöksessä 
määritelty siten, että se toteutuisi yhtiön ko­
ko sijoitustoiminnan tasolla. 

Sijoitukset tehtäisiin pääsääntöisesti yhdes­
sä muiden, ensisijaisesti yksityisten sijoittaji­
en kanssa. Pitkäaikaista riskinottoa edellyttä­
vät suorat sijoitukset olisivat tyypillisesti 
keskisuurten tai suurten yritysten uuden tek­
nolo~ian käyttöönottoon tai uuden tuotanto­
toimmnan käynnistämiseen liittyviä hankkei­
ta. Kyseisissä suorissa sijoituksissa yhtiö toi­
misi pääasiassa vähemmistösijoittajana, ei 
siis johtavana sijoittajana. 

Myös rahastosijoituksissa pyrittäisiin sii­
hen, että mahdollisimman suuri osa rahaston 
kokonaispääomasta tulisi yksityiseltä sekto­
rilta. Poikkeuksellisesti voitaisiin hyväksyä 
myös kokonaan julkisesti pääomitetut rahas­
tot. Tämä olisi perusteltua esimerkiksi tilan­
teissa, joissa Suomen Teollisuussijoitus Oy 
yhteistyössä SITRA:n kanssa perustaisi alka­
viin teknologiayrityksiin keskittyvän rahas­
ton. Tällöinkin tavoitteeksi tulisi asettaa, että 
rahastojen toiminnan käynnistyttyä lisäpää­
omitusta saataisiin yksityisiltä sijoittajilta. 

3 §. Pykälän mukaan yhtiön koko osake­
kannan olisi oltava valtion välittömässä 
omistuksessa ja hallinnassa. Voimassa ole­
van lain mukaan yhtiön osakkeista tulisi val­
tion välittömässä omistuksessa ja hallinnassa 
olla määrä, joka on yli puolet yhtiön kaikki-
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en osakkeiden tuottamasta äänimäärästä. Tä­
tä perusteltiin sillä, että omistuspohjan laa­
jentaminen voi osoittautua tarpeelliseksi. 
Käytännössä valtio omistaa yhtiön tällä het­
kellä kokonaan. Ottaen huomioon esitykses­
sä määritellyt Suomen Teollisuussijoitus 
Oy:n tehtävät ja toimintaperiaatteet, käyttäisi 
yhtiö merkittävää elinkeinopoliittista valtaa. 
Tästä syystä valtion tulisi jatkossakin omis­
taa yhtiö kokonaan. 

4 §. Pykälän 1 momentin mukaan valtio­
neuvosto vahvistaisi yhtiön sijoitustoiminnan 
yleiset suuntaviivat. Näiden tulee olla yh­
denmukaiset lain 1 §:ssä määritellyn yhtiön 
toiminnan tarkoituksen kanssa. Yhtiön ope­
ratiivisesta toiminnasta vastaisivat yhtiön la­
kisääteiset toimielimet Tämän lisäksi kaup­
pa- ja teollisuusministeriö voisi antaa yh­
tiölle toimeksiantoja, jotka ovat tarpeen yh­
tiölle asetettujen tavoitteiden saavuttamisek­
si. Toimeksiannoilla tarkoitettaisiin elinkei­
nopoliittisesti tärkeisiin hankkeisiin tehtäviä, 
lähinnä suoria sijoituksia, joita toteutettaisiin 
kauppa- ja teollisuusministeriön esityksestä. 
Näissä tapauksissa yhtiön hallituksen kuu­
lemisen jälkeen asia vietäisiin talouspoliitti­
seen ministerivaliokuntaan, jonka jälkeen 
lopullisen päätöksen asiassa tekisi yhtiön 
hallitus tai yhtiökokous. Yhtiöön sovellettai­
siin sellaisiin kauppa- ja teollisuusministeri­
ön hallinnonalalla toimiviin valtionyhtiöihin 
hyväksyttyjä periaatteita, joille on asetettu 
kannattavuustavoitteen ohella muita, lähinnä 
elinkeinopoliittisia tavoitteita. Tällaisissa ta­
pauksissa on elinkeinopoliittisista tavoitteista 
kannattavuudelle aiheutuvat lisärasitukset 
joko korvattava kansainvälisten sopimusten 
sallimissa rajoissa taikka otettava huomioon 
asetettaessa yhtiölle tuottovaatimuksia. 

Pykälän 2 momentin mukaan yhtiön olisi 
annettava kauppa- ja teollisuusministeriölle 
sen pyynnöstä toiminnan ohjaamisen ja val­
vonnan kannalta tarpeellisia tietoja. Tietojen 
antaminen voisi perustua yhtiön kanssa so­
vittavaan säännölliseen raportointikäytän­
töön, tai taT{Jeen mukaan kauppa- ja teolli­
suusministenön esittämään erilliseen pyyn­
töön. Ohjauksen ja valvonnan kannalta riittä­
vän raportoinnin tietosisältö yksilöitäisiin 
omistaja-, elinkeino- ja teknologiapoliittisesti 
keskeisten tavoitteiden seuranta- ja valvonta­
tarpeen pohjalta. 

4 §:n 3 momentin mukaan yhtiö kuuluisi 
kauppa- ja teollisuusministeriön hallin­
nonalaan. 

5 §. Pykälän mukaan lain täytäntöönpanos­
ta säädettäisiin tarvittaessa kauppa- ja teolli­
suusministeriön päätöksellä. 

6 §. Pykälään ehdotetaan otettavaksi ta­
vanomainen voimaantulosäännös. 

Ennen esityksen voimaantuloa tehtyihin 
yhtiön sitoumuksiin sovellettaisiin sitou­
mushetkellä voimassa olleita säännöksiä. 

2. Tarkemmat säännökset ja 
määräykset 

Kauppa- ja teollisuusministeriö antaisi tar­
vittaessa tarkempia säännöksiä lain täytän­
töönpanosta. 

3. Voimaantulo 

Laki ehdotetaan tulevaksi voimaan 1 päi­
vänä tammikuuta 2000. 

Edellä esitetyn perusteella annetaan Edus­
kunnan hyväksyttäväksi seuraava lakiehdo­
tus: 
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Laki 

Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisestä valtionyhtiöstä 

1 § 
Suomen Teollisuussijoitus Oy -mmtsen 

valtionyhtiön tarkoituksena on parantaa eri­
tyisesti pienen ja keskisuuren yritystoimin­
nan edellytyksiä tekemällä oman pääoman 
ehtoisia sijoituksia pääomasijoitustoimintaa 
harjoittaviin yhteisöihin. 

Yhtiö voi tehdä oman pääoman ehtoisia 
sijoituksia suoraan kohdeyrityksiin erityisesti 
pitkäaikaista riskinottoa edellyttävissä yri­
tyshankkeissa. 

2 § 
Yhtiön toiminnan tulee olla liiketaloudelli­

sesti kannattavaa. 
Yksittäisissä sijoituspäätöksissä voidaan 

poikkeuksellisesti hyväksyä tavanomaista 
alhaisempi tuotto-odotus ja suurempi riski. 

3 § 
Yhtiön koko osakekannan on oltava valti­

on välittömässä omistuksessa ja hallinnassa. 

4§ 
Valtioneuvosto vahvistaa yhtiön sijoitustoi­

minnan yleiset suuntaviivat. Kauppa- ja teol­
lisuusministeriö voi antaa yhtiölle toimek­
siantoja, jotka ovat tarpeen yhtiölle asetettu­
jen tavoitteiden saavuttamiseksi. 

Helsingissä 29 päivänä lokakuuta 1999 

Yhtiön on annettava kauppa- ja teollisuus­
ministeriölle sen pyynnöstä yhtiön toiminnan 
ohjaamisen ja valvonnan kannalta tarpeelli­
sia tietoja. 

Yhtiö kuuluu kauppa- ja teollisuusministe­
riön hallinnonalaan. 

5 § 
Tarkempia säännöksiä tämän lain täytän­

töönpanosta antaa tarvittaessa kauppa- ja 
teollisuusministeriö. 

6 § 
Tämä laki tulee voimaan päivänä 

kuuta 20 ... 
Tällä lailla kumotaan pääomasijoitustoi­

mintaa harjoittavasta valtionyhtiöstä 29 päi­
vänä joulukuuta 1994 annettu laki 
(153111994) sekä Suomen Teollisuussijoitus 
Oy:n pääomasijoitustoiminnan yleisistä peri­
aatteista 19 päivänä syyskuuta 1996 annettu 
valtioneuvoston päätös (702/ 1996). Ennen 
tämän lain voimaan tuloa tehtyihin yhtiön 
sitoumuksiin sovelletaan tämän lain voimaan 
tullessa voimassa olleita mainitun lain sekä 
valtioneuvoston päätöksen säännöksiä. 

Tasavallan Presidentti 

MARTTI AHTISAARI 

Kauppa- ja teollisuusministeri Erkki Tuomioja 


