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Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi Suomen Teollisuussi-
joitus Oy -nimisestii valtionyhtiosti

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan saddettavaksi laki
Suomen Teollisuussijoitus Oy  -nimisesti
valtionyhtiostd. Esitykselldi muutettaisiin
erdilti osin vuoden 1995 alusta alkaen toi-
mineen Suomen Teollisuussijoitus Oy:n teh-
tdvid ja toimintaperiaatteita.

Suomen Teollisuussijoitus Oy toimisi
oman pddoman chtoista sijoitustoimintaa
harjoittavana valtionyhtiéni. Yhtion toimin-
nan yleisené tavoitteena olisi oman pédoman
ehtoisen rahoituksen kohdistaminen sellaisiin
yritysrahoituksen ongelma-alueisiin, joihin
yksityinen sektori ei kanavoi riittdvisti varo-
ja ilman julkisen sektorin toimenpiteit.

Suomen Teollisuvssijoitus Oy:n toiminnas-
sa painotettaisiin erityisesti aikaisen kehitys-
vaiheen yrityksiin sijoittavien rahastojen
pddomittamista ja perustamista, alueellisen
rahastoverkoston kehittdmistd ja pddomien
kartuttamista sekd Euroopan unionin rahoi-
tuksen hallinnointia.

Yhtion sijoitustoiminnan toisena painopis-
tealueena olisivat suorat oman piddoman eh-
toiset sijoitukset pitkdaikaista riskinottoa
edellyttiviin yrityshankkeisiin.

Yhtion toiminnalle asetettaisiin liiketa-
loudellinen kannattavuustavoite. Erityistilan-
teissa, kuten siemen- ja kaynnistysvaiheen
rahastosijoituksissa sekd suorissa pitkikes-
toisen riskin sijoituksissa, hyviksyttdisiin
kuitenkin tavanomaista alhaisempi tuotto-
odotus ja suurempi riski. )

Esitykselld kumottaisiin piddomasijoitustoi-
mintaa harjoittavasta valtionyhtiostd annettu
laki seki sen nojalla Suomen Teollisuussijoi-
tus Oy:n piddomasijoitustoiminnan yleisistad
ehdoista annettu valtioneuvoston paatos.

Laki on tarkoitettu tulemaan voimaan 1
pdivdnd tammikuuta 2000.

YLEISPERUSTELUT

1. Johdanto

Suomen péddomasijoitusmarkkinat ovat ku-
luvan vuosikymmenen aikana kehittyneet
merkittdvisti niin volyymiltaan kuin osaami-
seltaankin. Markkinoita hallitsevat pidasiassa
ammattimaisesti toimivat yksityiset tahot.
Kun padomasijoitusmarkkinoilla hallinnoitiin
vuoden 1995 alkupuolella vajaan 1,5 miljar-
dia markan pééomia, oli hallinnoitavien pdi-
omien osuus vuoden 1998 lopussa noin §
miljardia markkaa.

Vuosina 1995—1998 julkisrahoitteisten
pidomasijoittajien suhteellinen osuus niin
hallinnoitavasta kuin sijoitetusta pddomasta
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on laskenut merkittdvisti. Vuoden 1998 lo-
pussa julkinen sektori hallinnoi endi vajaata
neljannestd kokonaispddomista. Kyseisen
vuoden aikana keritty vajaan 2 miljardin
markan lisdpddoma toimialalle oli koko-
naisuudessaan ldhtoisin yksityiseltd sektoril-
ta, suurimpien yksittiisten tahojen ollessa
institutionaalisia sijoittajia, eli vakuutus- ja
elikeyhtioitd sekd pankkeja.

Paaomasijoitusmarkkinoilla, 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. Lainsiéddinto ja kiytinto

Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toiminnas-
ta sidddetidn 29 pdivinid joulukuuta 1994
pddomasijoitustoimintaa harjoittavasta val-
tioyhtiostd annetussa laissa (1531/1994) ja
lain nojalla 19 pdivind syyskuuta 1996 Suo-
men Teollisuussijoitus Oy:n pddomasijoitus-
toiminnan yleisistd periaatteista annetussa
valtioneuvoston piitdksesséd (702/1996).

Lain 1 §:n mukaan Suomen Teollisuussi-
joitus Oy:n toiminnan tarkoituksena on pa-
rantaa teollisuuden ja sitd palvelevan yritys-
toiminnan edellytyksid rahoittamalla ensisi-
jaisesti pieniin ja keskisuuriin yrityksiin koh-
distettavia pddomasijoituksia. Laki sdiddettiin
tilanteessa, jossa suomalaiset piddomasijoitus-
markkinat olivat vield varsin kehittymatto-
mit ja madriltdsin vihdiset verrattuna esi-
merkiksi muiden OECD-maiden vastaavaan
toimintaan. Pddomasijoitusmarkkinoiden ke-
hittimisen tarvetta lisisi myds se, ettd suo-
malaisten pienten ja keskisuurten yritysten
velkaantumisaste oli varsin korkea. Tilan-
teessa tarvittiin toimenpiteitd, joilla pyrittiin
myotivaikuttamaan noteeraamattomien yri-
tysten kasvumahdollisuuksiin oman piddoman
ehtoisen rahoituksen tarjontaa lisdamalla.

Lain 2 §:n 2 momentin mukaan yhtio te-
kee sijoitukset liiketaloudellisilla perusteilla
siten, ettd tekemilleen sijoituksille yhtion
tulee asettaa tuottovaatimus. Valtioneuvoston
paitoksessd tdsmennetddn sddnndstd siten,
ettd yhtio toimii liiketaloudellisin periaattein,
jolloin yhtion kaikkea sijoitustoimintaa ohjaa
kannattavuusvaatimus. Sijoituksia suunna-
taan sdidnncksen mukaan yrityksiin, joilla
arvioidaan olevan liiketaloudelliset menesty-
misen mahdollisuudet ja joihin sijoittamises-
ta on odotettavissa todenndkdistd tuottoa
sijoitukselle. Sijoituksille asetetaan tuottota-
voitteet, jotka voivat vaihdella rahaston,
kohdeyrityksen ja instrumentin mukaan.

Kohdeyritysten ja rahastosijoitusten niko-
kulmasta lain soveltaminen on tarkoittanut
sitd, ettd yhtidn tekemadt sijoitukset ovat koh-
dentuneet padasiassa muihin kuin toimintan-
sa alkuvaiheessa oleviin yrityksiin keskitty-
viin rahastoihin.

Lain 3 §:n mukaan yhtién osakkeista tulee
valtion vilittémissid omistuksessa ja hallin-
nassa olla maidri, joka on yli puolet yhtidon

kaikkien osakkeiden tuottamasta dadnima4ras-
td. Sdinndksen taustalla oli ajatus, ettd esi-
merkiksi yhtion mahdollinen listautuminen
arvopaperipdrssiin edellyttiisi omistuspohjan
laajentamista.

Lain 4 §n mukaan valtioneuvosto paittda
yhtion toiminnan  yleisistdi  periaatteis-
ta.Saannoksessd mddritellddn myos yhtion
kuuluvan kauppa- ja teollisuusministerién
hallinnonalaan. Lain 4 §:n 3 momentin mu-
kaan yhtidssd on hallituksen neuvoa-antava-
na toimielimeni sijoitusneuvosto, jonka jase-
net yhtion hallitus nimittdi. Sddnnoksen tar-
koituksena oli varmistaa, ettd yhtion halli-
tuksella on kiytossidn korkeatasoinen sijoi-
tustoiminnan asiantuntemus.

Lain 5 §:n mukaan tarkempia médrayksii
lain tdytdntdSnpanosta annetaan tarvittaessa
valtioneuvoston piitokselld. Yhtion pai-
omasijoitustoiminnan yleisistd periaatteista
annettiin edelld mainittu valtioneuvoston
pddtés vuonna 1996, joka korvasi aikai-
semman vuonna 1995 tehdyn valtioneuvos-
ton paitoksen.

2.2. Nykytilan arviointi

Suomen pidomasijoitusmarkkinat ovat vii-
me vuosien kuluessa kehittyneet yhd
enenemissd madrin yksityisten sijoittajien ja
hallinnointiyhtiéiden harjoittamaksi mark-
kinachtoisesti toimivaksi yritysrahoitusmuo-
doksi. Muun muassa hallinnoitavien padomi-
en kasvu on ollut erittdin voimakasta, ja yk-
sityisten toimijoiden, kuten vakuutus- ja eld-
keyhtididen osuus pddoman tarjoajina Suo-
messa onkin noussut merkittavisti.

My0s yritystasolla tapahtuneet muutokset
ovat osaltaan tukeneet paiomasijoitusmark-
kinoilla tapahtunutta myonteistd suuntausta.
Suomalaisten pienten ja keskisuurten yritys-
ten omavaraisuusaste on noussut merkitti-
visti laman jilkeisistd ajoista. Tamén lisdksi
myos yritysten asenteet ovat muuttuneet
myonteisemmiksi pddomasijoittajia kohtaan.
Tapahtuneen kehityksen valossa Suomen
Teollisuussijoitus Oy:n toiminnalle alun pe-
rin asetettujen tavoitteiden voidaan katsoa
toteutuneen varsin hyvin.

Myonteisestd kehityssuunnasta huolimatta
suomalaisilla yritysrahoitusmarkkinoilla, ja
osaltaan siis pddomasijoitusmarkkinoillakin,
esiintyy kuitenkin puutteita, joihin oikein
kohdennetuilla julkisen sektorin toimenpi-
teilld voidaan merkittivisti vaikuttaa. Esi-
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merkiksi pididomasijoitusmarkkinoiden kehi-
tysastetta kuvaavien uusien listautumisten ja
kasvuyritysten lukumaiérin, tutkimus- ja ke-
hittamistulosten kaupallistumisen uusien in-
novatiivisten yritysten muodossa sekéd rahas-
tojen erikoistumis- ja kansainvilistymisas-
teen valossa tarkasteltuna Suomen pidomasi-
joitusmarkkinoilla on vield paljon kehittymi-
sen varaa. Uusia kasvuyrityksid niin koti-
maisille, kuin eurooppalaisille tai globaaleil-
lekaan markkinoilie ei ole syntynyt odotetul-
la tavalla. Varsinkin kasvuyritysten aikaisen
kehitysvaiheen rahoituksessa on edelleen
ongelmia. Vuonna 1998 keritysti pidomasta
ainoastaan 4 % arvioidaan kohdistuvan ai-
kaisen kehitysvaiheen innovatiivisiin yrityk-
siin. Alkuvaiheen, ja erityisesti siemen- ja
kdynnistysvaiheen yrityksiin keskittyviin
rahastoihin ei Suomen Teollisuussijoitus Oy
pddsddntoisesti ole voinut sijoittaa laissa
midritellystd tiukasta liiketaloudellisuuden
periaatteesta ja sijoituksille asetettavasta
tuottotavoitteesta johtuen.

Suurehkojen oman padoman ehtoisten ris-
kipitoisten hankkeiden kdynnistiminen ilman
julkisen sektorin mydtavaikutusta on vallit-
sevilla rahoitusmarkkinoilla ollut erityisen
hidasta. Tallaisia valtion oman pddoman eh-
toisia sijoituksia ja riskinjakoa edellyttdvid
hankkeita ovat esimerkiksi erilaiset toimiala-
ja rakennejirjestelyt, eurooppalaiset suur-
hankkeet, ulkomaiset investoinnit Suomessa
sekd mittavat teknologiahankkeet. Kyseisten
oman padomachtoisten riskipitoisten yri-
tyshankkeiden rahoitus ei ole yleensd Suo-
men Teollisuussijoitus Oy:lle mahdollista
nykyisen yhtiotd koskevan lainsdddannon
pohjalta.

3. [Esityksen tavoitteet ja keskeiset
ehdotukset

Esitykselld tismennettiisiin Suomen Teol-
lisuussijoitus Oy:n tehtdvid ja keinovalikoi-
maa vallitsevilla pafiomasijoitus- ja rahoitus-
markkinoilla ilmenevien puutteiden korjaa-
miseksi.

Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toiminnan
yleinen tavoite olisi oman padoman ehtoisen
rahoituksen kohdistaminen sellaisiin yritys-
rahoituksen ongelma-alueisiin, joihin yksi-
tyinen sektori yksin ei pdfiomasijoitusmark-
kinoiden kehittymisestd huolimatta sijoita
riittdvisti varoja. Lisdksi yhtion toimintaa
ehdotettaisiin laajennettavaksi teollisuuden

ohella koskemaan myds palveluelinkeinoja.
Koska pidomasijoitusmarkkinat toimivat
tehokkaasti yritysten kasvu- ja laajentumis-
vaiheen rahoituksessa, yhtion toiminnan en-
sisijaisena painopistealueena olisi oltava al-
kavien yritysten oman piddoman ehtoisen
rahoituksen saatavuuden parantaminen. Toi-
minnassa painotettaisiin erityisesti siemen- ja
kaynnistysvaiheen yrityksiin sijoittavien ra-
hastojen kehittimistd ja padomittamista, alu-
eellisen sijoitusverkoston padomien kartutta-
mista sekd Euroopan unionin rahoituksen
hallinnointia. )
Yhtion toiseksi painopistealueeksi madri-
teltdisiin oman pddoman ehtoiset suorat si-
joitukset suurehkoihin yrityshankkeisiin. Td-
mi merkitsisi Suomen Teollisuussijoitus
Oy:n toimialan laajentamista nykyiseen ver-
rattuna. Tillaisia hankkeita voisivat olla
muun muassa erilaiset rakenne- ja toimiala-
jirjestelyt, eurooppalaiset suurhankkeet, ul-
komaisten investointien toteuttaminen Suo-
messa sekid suuret teknologiahankkeet.
Vaikka yhtién toiminnan painopisteiden
muuttaminen saattaisi johtaa yksittdisissad
hankkeissa nykyistd suurempaan riskinot-
toon, yhtion koko sijoitustoiminnan tasolla
pyritddn liiketaloudelliseen kannattavuuteen.
Sijoituksille asetettaisiin aina tuottotavoite,
joka kuitenkin voisi vaihdella sijoituksen
kohteesta ja riskistd riippuen. Alkuvaiheen
yrityksiin kohdentuviin rahastosijoituksiin
sekd suurehkoihin yrityshankkeisiin sisélty-
vai suurempaa riskid voitaisiin tasapainottaa
sijoituksilla vdhempiriskisiin kohteisiin.
Valtioneuvoston vahvistamien sijoitustoi-
mintaa koskevien yleisten suuntaviivojen
ohella kauppa- ja teollisuusministerid voisi
antaa yhtidlle toimeksiantoja elinkeinopoli-
tilkan toteuttamisen kannalta tirkeiden ta-
voitteiden saavuttamiseksi.

4. Esityksen vaikutukset
4.1. Esityksen taloudelliset vaikutukset

Paavo Lipposen II hallituksen ohjelman
mukaan valtion omaisuuden myynnistd saa-
tavat tulot ohjataan ensisijaisesti valtiovelan
lyhentimiseen, tutkimus- ja kehitysty6n saa-
vutetun menotason turvaamiseen, sekd Suo-
men Teollisuussijoitus Oy:n toimintaedelly-
tysten vahvistamiseen.

Tavoitteeksi tulisi asettaa, etti valtion
omaisuuden myyntituloista ohjattaisiin kulu-
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valla vaalikaudella vihintidn 1 miljardia
markkaa Suomen Teollisuussijoitus Oy:n
sijoitustoimintaan. Esitys ei suoranaisesti
litty valtion vuoden 2000 talousarvioesityk-
seen, mutta tulisi kasitelld sen yhteydessa.

Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toiminnal-
le asetettaisiin kokonaissijoitukset huomioon
ottaen liiketaloudellinen kannattavuustavoite.
Erityistilanteissa, kuten siemen- ja kidynnis-
tysvaiheen rahastosijoituksissa sekd suorissa
sijoituksissa pitkdaikaista riskinottoa edellyt-
taviin yrityshankkeisiin voitaisiin kuitenkin
hyviksyd tavanomaista alhaisempi tuotto-
odotus ja suurempi riski. Kannattavuusta-
voitteen turvaamiseksi yhtio voisi tehdi var-
sinaisten toimintansa painopistealueiden
ohella korkeamman tuotto-odotuksen sijoi-
tuksia ensisijaisesti hyvituottoisiin rahastoi-
hin.

Toiminnan uudelleenohjaamisella voidaan
arvioida olevan keskeinen merkitys siemen-
ja aikaisen kasvuvaiheen péddomasijoitus-
markkinoille. Julkisten varojen kohdentami-
nen aikaisen kehitysvaiheen teknologiayri-
tyksiin keskittyvddn péadomasijoitustoimin-
taan loisi edellytyksid myos yksityisen paa-
oman kiinnostumiseen siemen- ja aikaisen
kehitysvaiheen piddomasijoitusmarkkinoihin.
Toiminnalla pystyttdisiin osaltaan vaikutta-
maan aikaisen kasvuvaiheen, ja varsinkin
siemenvaiheen yritysten rahoitustilanteen
parantumiseen, sekd innovatiivisten yritysten
tuotteiden kaupallistamiseen ja kasvuun.

Pitkéaikaista riskinottoa edellyttiviin yri-
tyshankkeisiin tehtdvien suorien sijoitusten
taloudelliset vaikutukset voidaan arvioida
Suomen elinkeinoeldmille merkittiviksi.
Suorien sijoitusten tarkoituksena olisi madal-
taa kynnysti yksityisten sijoittajien mukaan-
tulolle sekd vihentdd ulkomaisten yritysten
riskid liiketoiminnan laajentamiseksi Suo-
meen. Sijoitukset mahdollistaisivat lisdksi
sellaisten kehityskelpoisten riskihankkeiden
kéynnistdmisen sekid ylimenokauden rahoi-
tuksen turvaamisen, jotka ovat elinkeinopo-
liittisten tavoitteiden kannalta merkittivid.

Yhtion toimialan laajentaminen koskemaan
myos palveluelinkeinoa, ja erityisesti osaa-
misintensiivisten palveluyritysten toiminta-

edellytyksid vaikuttaisi merkittdvésti joko
vilittomasti tai vilillisesti myds teollisuus-
yritysten kehitykseen.

4.2, Organisaatio- ja
henkildstovaikutukset

Esitettyjen uusien toimintojen toteuttami-
nen edellyttdisi Suomen Teollisuussijoitus
Oy:n organisaation kehittdmistd, resurssien
lisddamistd sekd asiantuntemuksen laajenta-
mista. Yhtio voisi kédyttdd myos ulkopuolisia
palveluja esimerkiksi sijoituskohteiden ana-
Iysoinnissa ja hallinnoinnissa. Koska lisére-
surssien tismallisti tarvetta on vaikea arvi-
oida téissi vaiheessa, yhtion hallitus péiaittiisi
asiasta myohemmin.

5. Asian valmistelu

Talouspoliittinen ministerivaliokunta puol-
si 13 péiviand elokuuta 1998 pidetyssd ko-
kouksessaan kauppa- ja teollisuusministerion
esitystd kdynnistdd valmistelutyd Suomen
Teollisuussijoitus Oy:n toimialan laajentami-
seksi. Asiaa kisiteltiin Suomen Teollisuussi-
joitus Oy:n toimialan laajentamista koskevan
muistion (9.10.1998) pohjalta hallituksen ta-
louspoliittisessa ministerivaliokunnassa 13
pdivdnd lokakuuta 1998.

Hallitusohjelmaan siséltyvien kannanotto-
jen pohjalta asiaa on valmisteltu virkamies-
tyond kauppa- ja teollisuusministeriéssd. Mi-
nisterié on valmistelutyon aikana ollut yh-
teydessd pddomasijoitus- ja rahoitusmarkki-
noilla toimivien yhteisdjen ja niiden asian-
tuntijoiden kanssa. Luonnoksesta hallituksen
esitykseksi laiksi Suomen Teollisuussijoitus
Oy nimisestd valtionyhtiostd pyydettiin lau-
sunto Suomen Teollisuussijoitus Qy:lti,
Teollisuuden ja Tyonantajain Keskusliitolta,
Suomen Yrittdjiltd sekd Suomen p#fiomasi-
joitus ry:1td. Lausunnoissa esitetyt lakiesityk-
sen yksityiskohtaisia perusteluja koskevat
tdsmennykset ja tarkennukset on huomioitu
mahdollisuuksien mukaan esitystd valmistel-
taessa.
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YKSITYISKOHTAISET PERUSTELUT

1. Lakiehdotuksen perustelut

1 §. Lakichdotuksen 1 §:ssd midriteltdisiin
Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toiminnan
yleinen tarkoitus sekd tehtidvien sijoitusten
toteutusperiaatteet.

1 §n 1 momentin mukaan sijoitustoimin-
nan ensimmadisend painopistealueena olisi
rahoituksen kanavointi rahastosijoituksina
yritysrahoituksen ongelma-alueille sellaisiin
riskipitoisiin hankkeisiin, joihin yksityinen
sektori ei rahoitusmarkkinoiden kehittymi-
sestd huolimatta kanavoi riittdvisti varoja.
Toiminnan kehittimisen painopistealueena
olisi tdlldin siemen- ja kdynnistysvaiheen ra-
hastosijoitukset, alueellisen rahastoverkoston
kehittiminen ja pddomittaminen sekd Euroo-
pan unionin rahoituksen hallinnointi.

Siemen- ja kdynnistysvaiheen rahastosijoi-
tusten lisddmisessi ja sijoitusten hallinnoin-
nin jirjestimisessd tulisi painottaa valtion
erityisrahoittajien yhteistyoti. Erityisesti tuli-
si ottaa huomioon Suomen itsendisyyden
juhlarahaston (SITRA) siemenrahoitusalueen
kokemus ja Teknologian kehittimiskeskuk-
sen merkittivd asema tutkimus- ja tuotekehi-
tysrahoituksen ohjaajana. Suomen Teolli-
suussijoitus Oy ja SITRA voisivat yhteis-
tyossd kehittda toimintamallin uudentyyppi-
sestil rahastosta, joka keskittyisi sijoittamaan
siemen- ja kdynnistysvaiheen yrityksiin. Tél-
laista rahastoa perustettaessa selvitettdisiin
myos yksityisten tahojen kiinnostus padomit-
taa ja hallinnoida rahastoa.

Alueellisen rahastoverkoston kehittiminen
ja pddomittaminen olisivat tirked osa pii-
omasijoitustoimialan kehittimistid. SITRA on
vastannut alueellisten rahastojen hallinnoin-
tiyhtididen kehittimisestd ja Suomen Teolli-
suussijoitus Oy rahastojen pddomittamisesta
ja rahastojen sijoitustoiminnan valvonnasta.
Tavoitteena olisi kehittdd alueellista pai-
omasijoitustoimintaa siten, etti rahastojen
koko on oikein mitoitettu toiminta-alueen
sijoituspotentiaaliin nihden, ja etti rahasto-
jen hallinnointiyhti6t voitaisiin yksityistia.

Tavoitteena olisi my6s edistdda Euroopan
unionin rahoitusldhteistd riskirahoitukseen
kohdennettavissa olevien varojen tehokasta
ja tarkoituksenmukaista ohjaamista sijoitus-
kohteisiin, Euroopan unionin rahoituslihteiti
olisivat Euroopan aluekehitysrahaston
(EAKR)-osarahoitus sekd Euroopan inves-

tointipankin (EIB) ja Euroopan investointira-
haston (EIF) riskirahoitus. Euroopan unionin
rahoitukseen liittyvit toiminnot kasittdisivit
Suomen Teollisuussijoitus Oy:n asiantunte-
muksen hyviksikdyttéd rahoituksen hallin-
noinnissa.

Esityksen tavoitteena olisi, ettd merkittivi
osuus yhtién rahastosqoutuksxsta kohdistet-
taisiin innovatiivisten yritysten alkuvaihee-
seen, ja erityisesti aivan kdynnistysvaihee-
seen keskittyviin rahastoihin. Sijoitukset ai-
kaisessa kasvuvaiheessa oleviin yrityksiin
olisi aina tarkoituksenmukaista tehdi toimin-
taan erikoistuneiden rahastojen kautta.

Vaikka yhtién sijoitukset paaomasqoxtus-
markkinoilla kohdistuisivatkin pédasiassa ra-
hastosijoituksiin, my6s suorien oman pai-
oman echtoisten sijoitusten kohdentaminen
pitkéaikaista riskinottoa edellyttiviin suureh-
koihin yksittdisiin yrityshankkeisiin olisi ra-
hoitusmarkkinoilla vallitsevan tilanteen mu-
kaan perusteltua. Suomessa ei ole riittiavisti
sellaisia kotimaisin pddomin toimivia rahas-
toja, jotka laajamittaisesti pystyisivit koh-
dentamaan rahoitusta elinkeinorakenteen ra-
kennemuutoksen kannalta tirkeisiin kohtei-
siin. Tdllaisia 1 §:n 2 momentissa tarkoitet-
tuja yksittdisid yrityshankkeita olisivat erityi-
sesti rakenne- ja toimialajirjestelyt, eu-
rooppalaiset suurhankkeet, ulkomaisten in-
vestointien toteuttaminen Suomessa sekd
suuret teknologiahankkeet.

Suorien sijoitusten tarkoituksena olisi ma-
daltaa kynnystd yksityisten sijoittajien mu-
kaantulolle sekd vihentdd ulkomaisten yri-
tysten riskid liiketoiminnan laajentamiseksi
Suomeen. Suorilla sijoituksilla turvattaisiin
lisaksi  kehityskelpoisten riskihankkeiden
kdynnistiminen sekd ylimenokauden rahoi-
tuksen tarve. Kysymys olisi téltikin osin
markkinapuutteiden tunnistamisesta ja toi-
minnan kohdistamisesta niiden poistamiseen.

Sijoitukset tehtéisiin oman padoman ehtoi-
sina. Oman péidoman ehtoinen sijoitus tdyt-
tdd seuraavat tuntomerkit: vakuudettomuus,
takaisinmaksun rajoitus ja koron tai muun
tuoton maksamisen rajoitus. Tillaisia sijoi-
tuksia voivat olla osakesijoitukset, padoma-
lainat ja vaihtovelkakirjalainat. Lisdksi yhtio
voi sijoittaa vilirahoitusinstrumentein. Nii-
den lainainstrumenttien tuntomerkkeji ovat
vakuudettomuus ja heikompi etuoi-
keusasema. Yhtion tekeméan sijoitukseen ei
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tarvitsisi liittyd 4énivaltaa. Sijoituskohteen
kokonaisriskin hallinta pitkdaikaista riskid
sisdltivissd suorissa sijoituksissa saattaa tie-
tyissd tilanteissa edellyttii myods oman pdi-
oman chtoisten korkoinstrumenttien kiytto-
mahdollisuutta.

Koska suorat sijoitukset suurehkoihin pit-
kikestoista riskinottoa edellyttdviin hankkei-
siin eivdt aina kuulu perinteiseen péa-
omasijoitustoimialaan, olisi piddomasijoitus-
toiminta liian ahdas médritelmd kuvaamaan
yhtion uutta tehtivikenttdd. Téten esitetdédn,
ettd yhtion tekemisti sijoituksista kiytettdi-
siin yleistermid "oman pd4oman ehtoinen si-
joitustoiminta".

Yhtio toimisi vihemmistosijoittajana sekd
ip(éiéioma\sijoitusrahastoissa ettd yksittdisissd

ohdeyrityksissd. Yksittdisten suorien sijoi-
tusten tapauksessa enemmistosijoitukset voi-
sivat poikkeuksellisesti olla viliaikaisina
jarjestelyind mahdollisia.

Padomasijoitusmarkkinoilla vallitseva ti-
lanne huomioituna, yhtion toimialaa tulisi
laajentaa koskemaan teollisuuden ohella
myo0s palvelusektoria. Niin voitaisiin julki-
sen sektorin toimenpitein mydtivaikuttaa
myoOs osaamisintensiivisten palveluyritysten
toimintaedellytyksiin.

2 §. Lakiehdotuksen 2 §:ssd madriteltdisiin
yhtién sijoitustoiminnan liiketaloudellinen
kannattavuustavoite sekd yksittdisissd sijoi-
tuspaitoksissd hyviksyttivd tavanomaista
alhaisempi tuotto-odotus ja suurempi riski.
Esitetty sddnnos tarkoittaisi sitd, ettd vaikka
yhtion toiminnalla on liiketaloudellinen kan-
nattavuustavoite, ei tavoite estdisi ottamasta
poikkeuksellisesti yksittdisten sijoitusten ta-
pauksessa suurtakin riskid. Kannattavuusvaa-
timuksesta seuraisi, ettd yhtiolld tulisi olla
samat toimintaedellytykset kuin muillakin
pddomasijoitus- ja rahoitusmarkkinoilla toi-
mivilla yrityksilld. Koska kannattavuusta-
voitteen lisdksi yhtiolle asetettaisiin elinkei-
nopoliittisia tavoitteita, olisi kannattavuudel-
le aiheutuvat lisdrasitukset otettava huomi-
oon asetettaessa elinkeinopoliittisia tavoittei-
ta toteuttavien sijoitusten tuottovaatimuksia.

Tavanomaista suurempi riski voitaisiin
hyviksyi kohdennettaessa rahoitusta siemen-
ja kdynnistysvaiheen, ja erityisesti aikaisen
kasvuvaiheen teknologiayrityksiin keskitty-
viin rahastoihin. Toisaalta mydskin suorien
yrityshankkeita koskevien sijoitusten tapauk-
sessa olisi perusteltua sijoittaa riskipitoisiin
normaalia pidempadd sijoitusaikaa edellyttd-
viin yrityshankkeisiin. Myos kyseisissa riski-

pitoisissa rahastosijoituksissa tai suorissa
sijoituksissa pitkdaikaista riskinottoa edellyt-
taviin yrityshankkeisiin asetettaisiin liiketa-
loudellisen kannattavuusperiaatteen mukai-
nen tuottotavoite, joka voisi kuitenkin vaih-
della eri sijoituskohteiden osalta. Edelld mai-
nituissa sijoituksissa voitaisiin poikkeukselli-
sesti hyviksyd tavanomaista alhaisempi tuot-
to-odotus. Tamdé tarkoittaisi sité, ettd erityis-
tapauksissa rahoitus voitaisiin toteuttaa al-
haisemmalla tuotto-odotuksella kuin mité
yksittiiseen sijoituskohteeseen siséltyvi riski
edellyttiisi. Periaatteella turvattaisiin yhtién
mahdollisuus sijoittaa sellaisiin elinkeinopo-
liittisesti tdrkeisiin kohteisiin, jotka yksityi-
sesti toimivilla markkinoilla jiisivit toteutu-
matta.

Yhtién sijoitussalkun tasapainottamistar-
koituksessa ja kannattavuustavoitteen turvaa-
miseksi voitaisiin pddomasijoitusmarkkinoil-
la tehdd sijoituksia myos muihin my6hem-
min kehitysvaiheen yrityksiin keskittyviin
rahastoihin. Poikkeuksellisesti kyseeseen
voisivat tulla myos kasvuvaiheessa oleviin
yrityksiin kohdistuvat suorat sijoitukset. Lii-
ketaloudeliinen periaate olisi sdddoksessd
midritelty siten, ettd se toteutuisi yhtion ko-
ko sijoitustoiminnan tasolla.

Sijoitukset tehtdisiin padsdantdisesti yhdes-
sd muiden, ensisijaisesti yksityisten sijoittaji-
en kanssa. Pitkdaikaista riskinottoa edellytta-
viit suorat sijoitukset olisivat tyypillisesti
keskisuurten tai suurten yritysten nuden tek-
nologian kaytt6onottoon tai uuden tuotanto-
toimimnan kdynnistamiseen liittyvid hankkei-
ta. Kyseisissi suorissa sijoituksissa yhtio toi-
misi pédasiassa viahemmistosijoittajana, ei
siis johtavana sijoittajana.

Myéos rahastosijoituksissa pyrittdisiin sii-
hen, ettd mahdollisimman suuri osa rahaston
kokonaispidomasta tulisi yksityiseltd sekto-
rilta. Poikkeuksellisesti voitaisiin hyviksyi
my0s kokonaan julkisesti pidomitetut rahas-
tot. Tdmd olisi perusteltua esimerkiksi tilan-
teissa, joissa Suomen Teollisuussijoitus Oy
yhteistydssid SITRA:n kanssa perustaisi alka-
viin teknologiayrityksiin keskittyvian rahas-
ton. Tilidinkin tavoitteeksi tulisi asettaa, etti
rahastojen toiminnan kdynnistyttyd lisdpdi-
omitusta saataisiin yksityisiltd sijoittajilta.

3 §. Pykdlin mukaan yhtion koko osake-
kannan olisi oltava valtion vélittdmassé
omistuksessa ja hallinnassa. Voimassa ole-
van lain mukaan yhtién osakkeista tulisi val-
tion valittdbmdssd omistuksessa ja hallinnassa
olla miéri, joka on yli puolet yhtidon kaikki-



HE 132/1999 vp 7

en osakkeiden tuottamasta d4nimidrastd. Ta-
td perusteltiin silld, ettd omistuspohjan laa-
jentaminen voi osoittautua tarpeelliseksi.
Kéytinndssd valtio omistaa yhtién tilld het-
kelld kokonaan. Ottaen huomioon esitykses-
sd mdédritellyt Suomen Teollisuussijoitus
Oy:n tehtdvit ja toimintaperiaatteet, kayttiisi
yhtid merkittivaid elinkeinopoliittista valtaa.
Téstd syystd valtion tulisi jatkossakin omis-
taa yhtio kokonaan.

4 §. Pykilin 1 momentin mukaan valtio-
neuvosto vahvistaisi yhtion sijoitustoiminnan
yleiset suuntaviivat. Niiden tulee olla yh-
denmukaiset lain 1 §:ssd mdiritellyn yhtion
toiminnan tarkoituksen kanssa. Yhtién ope-
ratiivisesta toiminnasta vastaisivat yhtién la-
kisdateiset toimielimet. Tdman lisdksi kaup-
pa- ja teollisuusministerid voisi antaa yh-
tille toimeksiantoja, jotka ovat tarpeen yh-
tidlle asetettujen tavoitteiden saavuttamisek-
si. Toimeksiannoilla tarkoitettaisiin elinkei-
nopoliittisesti tirkeisiin hankkeisiin tehtivii,
ldhinnd suoria sijoituksia, joita toteutettaisiin
kauppa- ja teollisuusministerion esityksesta.
Naiissd tapauksissa yhtion hallituksen kuu-
lemisen jilkeen asia vietdisiin talouspoliitti-
seen ministerivaliokuntaan, jonka jilkeen
lopullisen péitoksen asiassa tekisi yhtion
hallitus tai yhtidkokous. Yhtiéon sovellettai-
siin sellaisiin kauppa- ja teollisuusministeri-
on hallinnonalalla toimiviin valtionyhti6ihin
hyviksyttyjd periaatteita, joille on asetettu
kannattavuustavoitteen ohella muita, 1dhinni
elinkeinopoliittisia tavoitteita. Téllaisissa ta-
pauksissa on elinkeinopoliittisista tavoitteista
kannattavuudelle aiheutuvat lisédrasitukset
joko korvattava kansainvilisten sopimusten
sallimissa rajoissa taikka otettava huomioon
asetettaessa yhtidlle tuottovaatimuksia.

Pykildn 2 momentin mukaan yhtion olisi
annettava kauppa- ja teollisuusministeriolle
sen pyynnosti toiminnan ohjaamisen ja val-
vonnan kannalta tarpeellisia tietoja. Tietojen
antaminen voisi perustua yhtién kanssa so-
vittavaan sadinnolliseen raportointikdytan-
toon, tai tarpeen mukaan kauppa- ja teolli-
suusministerion esittiméin erilliseen pyyn-
to6n. Ohjauksen ja valvonnan kannalta riittd-
vian raportoinnin tietosisilto yksilditdisiin
omistaja-, elinkeino- ja teknologiapoliittisesti
keskeisten tavoitteiden seuranta- ja valvonta-
tarpeen pohjalta.

4 §n 3 momentin mukaan yhtié kuuluisi
kauppa- ja teollisuusministerion hallin-
nonalaan.

5 §. Pykéldn mukaan lain tiytint6onpanos-
ta saddettiisiin tarvittaessa kauppa- ja teolli-
suusministerion padtokselld.

6 §. Pykildin ehdotetaan otettavaksi ta-
vanomainen voimaantulosdinnds. )

Ennen esityksen voimaantuloa tehtyihin
yhtién sitoumuksiin soveliettaisiin sitou-
mushetkelld voimassa olleita sadnnoksid.

2, Tarkemmat sifiinndkset ja
midriykset

Kauppa- ja teollisuusministerié antaisi tar-
vittaessa tarkempia sdfinnoksid lain tdytin-
toénpanosta.

3. Voimaantulo

Laki ehdotetaan tulevaksi voimaan 1 péi-
vind tammikuuta 2000.

Edella esitetyn perusteella annetaan Edus-
kunnan hyviksyttaviksi seuraava lakiehdo-
tus:
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Laki

Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisestii valtionyhtiosti

18

Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisen
valtionyhtién tarkoituksena on parantaa eri-
tyisesti pienen ja keskisuuren yritystoimin-
nan edellytyksid tekemidlli oman pidioman
ehtoisia sijoituksia pddomasijoitustoimintaa
harjoittaviin yhteisoihin.

Yhtié voi tehdd oman péddoman ehtoisia
sijoituksia suoraan kohdeyrityksiin erityisesti
pitkdaikaista riskinottoa edellyttavissd yri-
tyshankkeissa.

2§
Yhtién toiminnan tulee olla liiketaloudelli-
sesti kannattavaa.
Yksittdisissd sijoituspdidtoksissd voidaan
poikkeuksellisesti hyviksyd tavanomaista
alhaisempi tuotto-odotus ja suurempi riski.

38
Yhtion koko osakekannan on oltava valti-
on vilittoméssi omistuksessa ja hallinnassa.

48
Valtioneuvosto vahvistaa yhtion sijoitustoi-
minnan yleiset suuntaviivat. Kauppa- ja teol-
lisuusministerié voi antaa yhtiélle toimek-
siantoja, jotka ovat tarpeen yhtidlle asetettu-
jen tavoitteiden saavuttamiseksi.

Helsingissd 29 pédivédnid lokakuuta 1999

Yhtién on annettava kauppa- ja teollisuus-
ministeriolle sen pyynndsta yhtion toiminnan
ohjaamisen ja valvonnan kannalta tarpeelli-
sia tietoja.

Yhtio kuuluu kauppa- ja teollisuusministe-
rién hallinnonalaan.

58
Tarkempia sddnnoksid timin lain tdytin-
toonpanosta antaa tarvittaecssa kauppa- ja
teollisuusministerid.

68§
Tdmé laki tulee voimaan
kuuta 20...

Talla lailla kumotaan piiomasijoitustoi-
mintaa harjoittavasta valtionyhtiostd 29 pdii-
vind joulukuuta 1994 annettu laki
(1531/1994) sekd Suomen Teollisuussijoitus
Oy:n pidomasijoitustoiminnan yleisistd peri-
aatteista 19 piivini syyskuuta 1996 annettu
valtioneuvoston piditos (702/1996). Ennen
tdmén lain voimaan tuloa tehtyihin yhtion
sitoumuksiin sovelletaan timin lain voimaan
tullessa voimassa olleita mainitun lain seki
valtioneuvoston pédédtéksen sddnnoksid.

pdivind

Tasavallan Presidentti

MARTTI AHTISAARI

Kauppa- ja teollisuusministeri Erkki Tuomioja



