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Hallituksen esitys eduskunnalle laeiksi Teollisuustuki Oy -nimisesti valtion kokonaan
omistamasta osakeyhtiosti sekd Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisesti valtionyhtiosta
annetun lain muuttamisesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Esityksessd ehdotetaan sdéddettaviksi uusi laki Teollisuustuki Oy -nimisestd valtion kokonaan
omistamasta osakeyhtiostd. Samalla kumottaisiin I[lmastorahasto Oy -nimisestd valtion
kokonaan omistamasta osakeyhtiostd annettu laki, Business Finland Venture Capital Oy:sti
annettu laki sekd Innovaatiorahoituskeskus Business Finlandista ja Business Finland -nimisesta
osakeyhtidstd annetun lain 1 §:n 4 momentti. Lisdksi muutettaisiin Suomen Teollisuussijoitus
Oy -nimisesté valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiosté annettua lakia.

Esitys perustuu pdidministeri Petteri Orpon hallituksen hallitusohjelman tavoitteisiin, joilla
tehostetaan ja keskitetddn wvaltion p#adomasijoitustoimintaa muun muassa tarvittavilla
yritysjdrjestelyilld. Esityksen mukaan Suomen Teollisuussijoitus -konsernilla olisi nykyistd
paremmat mahdollisuudet toimia tehokkaasti valtion pddomasijoitus- ja yritysrahoitusyhtiona
ja hoitaa konsernin teollisuuspoliittista  tehtdvdd tiiviissd  yhteistydssdé muiden
erityisrahoitusyhtioiden, kuten Finnveran, kanssa.

Lait on tarkoitettu tulemaan voimaan valtioneuvoston asetuksella sdddettdvani ajankohtana.
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2. Laki Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisesté valtionyhtidstd annetun lain

muuttamisesta



PERUSTELUT

1 Asian tausta ja valmistelu

Péaiministeri Orpon hallituksen ohjelman (HAO) mukaan valtion kotimaista pddomasijoitus- ja
yritysrahoitustoimintaa tehostetaan keskittimalla Business Finland Venture Capital Oy, Oppiva
Invest Oy ja Ilmastorahasto Oy osaksi Suomen Teollisuussijoitus Oy:td. Uudelle toimijalle
annetaan nykyistd vahvemmin talouden kasvuun ja uudistumiseen sekd investointien
edistimiseen keskittyva teollisuuspoliittinen tehtdva. Lisdksi selvitetddn Finnfundin liittiminen
osaksi kokonaisuutta tavoitteena vahvistaa sen vaikuttavuutta.

Lakiehdotukset on valmisteltu virkatyoni ty6- ja elinkeinoministeriossd. Valmistelun tukena on
ollut ohjausryhmi, projektiryhmé sekd alatydryhmid, joissa ovat olleet edustettuina kaikki
edelld mainitut yhtiot. Lakiesitys oli lausuntokierroksella 10.4.—8.5.2024. Lausuntoja saatiin
madrdajassa 21 kappaletta. Valmistelun yhteydessd on myos kuultu sidosryhmid 4.10.2023 seké
24.4.2024 jdrjestetyissd sidosryhmatilaisuuksissa.

1.1 Tausta

Hallitusohjelman mukaan valtion kotimaista p#ddomasijoitus- ja yritysrahoitustoimintaa
tehostetaan keskittdmalld Business Finland Venture Capital Oy, Oppiva Invest Oy ja
[lmastorahasto Oy osaksi Suomen Teollisuussijoitus Oy:ta. Samassa yhteydesséd selvitetdén
Finnfundin liittdminen osaksi kokonaisuutta tavoitteena vahvistaa sen vaikuttavuutta.
Muodostetun Suomen Teollisuussijoitus Oy-konsernin pddomatilanne ja -tarve arvioidaan
osana valtion erityistehtdvayhtioitd koskevaa kokonaisarviointia ja kyseisid yhtioitd koskeva
lainsdddantd paivitetddn vastaamaan uutta rakennetta (HAO, 1.4. omistajapolitiikka, s. 15).

HAO:n sivulla 97 alkaen lausutaan asiasta tarkemmin. Kéytetty termi “uusi sijoitusyhtic”
tarkoittaa Suomen Teollisuussijoitus Oy:td sen uudessa roolissa. Suomen Teollisuussijoitus
Oy:n uutta teollisuuspoliittista roolia kuvataan seuraavasti:

“"Uudelle toimijalle annetaan nykyistd vahvemmin talouden kasvuun ja
uudistumiseen sekd investointien edistimiseen keskittyvi teollisuuspoliittinen
tehtivd. Tavoitteena on myos uusien teknologioiden ja puhtaan siirtymdn
luomiin mahdollisuuksiin liittyvien investointien ja viennin vauhdittaminen.
Tavoitteena on, ettd yhdessd yksityisen sektorin sijoitusten kanssa
innovaatioiden kaupallistaminen, skaalaaminen ja yritysten sekd viennin kasvu
vauhdittuvat. Samalla on mahdollista vauhdittaa esimerkiksi teknologioiden
ympdrille muodostuneita innovaatio- ja yritysekosysteemejd ja toimia osaavana
omistajana yhdessd Suomessa toimivan yksityisen osaavan pddoman kanssa.
Yhtion tehtivind on myos osaltaan varmistaa, ettd Suomi ja suomalainen vienti
hyotyvit EU:n rahoituksesta. Toimijoiden yhdistimistd koskevan valmistelun
yhteydessd arvioidaan uuden yhtion tuki-ja rahoitusinstrumentit sekd
markkinaehtoisen rahoituksen ettd valtiontuki-instrumenttien osalta, jotta
teollisuuspolititkan vaikuttavuus varmistetaan. Hallitus antaa tarvittavat
hallituksen esitykset eduskunnalle kevddlld 2024. Selvitetidn Teollisen
vhteistyon rahasto Oy:n (Finnfund) liittdmistd osaksi muodostettavaa
kokonaisuutta.”

Hallitusohjelman kirjaus esitetddn toteutettavan seuraavasti. Lakia Business Finland Venture
Capital Oy -nimisestd valtion kokonaan omistamasta kdytettdisiin mallina laadittaessa laki
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Teollisuustuki Oy:std. Taméd yhtido keskittyisi jatkossa valtiontukiehtoiseen toimintaan.
Ilmastorahasto Oy -nimisestd valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiostd annettu laki
kumottaisiin.

Valtiontukitoiminnot ~ eriytettdisiin nédin ollen omaan yhtioonsd. Lakia Suomen
Teollisuussijoitus Oy -nimisestd valtionyhtidstd muutettaisiin siten, ettd yhtion tehtdviin
siséllytettdisiin hallituksen ohjelman mukaisen uudistettavan tehtdvimairittelyn mukaiset
tehtdvat sekd wvaltion péddomisijoitustoimintaa harjoittavien yhtididen omistaminen.
Ilmastorahasto Oy ja Oppiva Invest Oy lakkautettaisiin ja varat ja vastuut fuusioitaisiin Suomen
Teollisuussijoitus Oy:00n. Jatkossa nykyistd Ilmastorahasto Oy:n ja Oppiva Invest Oy:n
varallisuutta hyodynnettiisiin Suomen Teollisuussijoitus Oy:n uudistetun tehtdvin mukaisessa
toiminnassa.

Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisesté valtionyhtiosti annettu laki sdddettéisiin omistettavien
yhtididen osalta avoimeksi, mikd mahdollistaisi my0s Teollisen yhteistydon rahasto Oy:n
(Finnfund) siirtdimisen Suomen Teollisuussijoitus Oy:n omistukseen, mikéli tihdn myéhemmin
paddyttaisiin. Tédssd vaiheessa on kuitenkin arvioitu, ettd Finnfundin toimintaa on perusteltua
jatkaa itsendisesti Suomen Teollisuussijoitus -konsernin ulkopuolella.

Suomen Teollisuussijoitus Oy vastaisi tytdryhtiondén toimivien erityistehtdvayhtididen
ohjauksesta osakeyhtidlain sddddsten nojalla. Tyo- ja elinkeinoministerié vastaisi Suomen
Teollisuussijoitus —konserniin kuuluvan valtiontukiyhtion Teollisuustuki Oy:n ohjauksesta
koskien valtiontukien mydntédmiseen ja valvontaan seké tyd- ja elinkeinoministerion tekemien
valtiontukien maksatuksen keskeyttémistd ja takaisinperimistd koskeviin paitoksiin liittyvid
julkisia hallintotehtdvid. Oppiva Invest Oy:n osalta lainmuutostarpeita ei ole koska yhtiosta ei
ole erityislainsdadantoa.

Business Finland Venture Capital Oy:n markkinachtoiset toiminnot siirtyisivit Suomen
Teollisuussijoitus Oy:60n ja valtiontukea sisdltdvit toiminnot jdisivat Teollisuustuki Oy:ksi
muuttuvaan Business Finland Venture Capital Oy:66n. Ilmastorahasto Oy:n toiminta lakkaisi,
ja yhtio purkautuisi. Ilmastorahaston sekd Oppiva Invest Oy:n varat siirrettéisiin
absorptiosulautumisen yhteydessd Suomen Teollisuussijoitus Oy:60n.

1.2 Valmistelu

Lakiehdotukset on valmisteltu virkatyona tyo- ja elinkeinoministeridssd. Valmistelun tukena on
toiminut ohjausryhmé, jossa on ollut edustettuina tyd- ja elinkeinoministerid, opetus- ja
kulttuuriministerid, valtioneuvoston kanslia, valtiovarainministerid, ympéristoministerio,
ulkoministerio, Business Finland, Teollisen yhteistyon rahasto Oy, Suomen Teollisuussijoitus
Oy, Ilmastorahasto Oy, Business Finland Venture Capital Oy sekd Oppiva Invest Oy. Liséksi
valmistelun tukena on toiminut ohjausryhmin alaisuudessa projektiryhmi ja alatyoryhmiit,
joista esitysluonnosta on késitelty erityisesti tarkoitusta varten perustetussa lakialatyoryhmaéssé.
Hallituksen esitysluonnos oli keskusteltavana ty6llisyyden ja yrittdjyyden ministerityoryhmassa
24.1.2024. Hallituksen esitys oli lausuntokierroksella 10.4.—8.5.2024. Valmistelun yhteydessé
on myds kuultu sidosryhmiéd 4.10.2023 ja 24.4.2024 jirjestetyissd sidosryhmatilaisuuksissa.



2 Nykytila ja sen arviointi
2.1 Katsaus suomalaiseen pidomasijoitusmarkkinaan
2.1.1 Yleistd

Suomen péddomasijoitusmarkkina kehittyi varsin myoOnteisesti vuosina 2015-2023. Seki
kotimaiset ettd ulkomaiset sijoittajat kasvattivat sijoituksiaan suomalaisiin yrityksiin. Tdna
aikana ulkomaisia sijoituksia tehtiin kasvavassa méérin erityisesti myohemmaén kasvuvaiheen
yrityksiin ja yksityinen rahoitus kasvoi julkista rahoitusta nopeammin. Sijoitettavissa olevat
varat suomalaisiin yrityksiin kaksinkertaistuivat kyseiselld ajanjaksolla.
Padomasijoitusmarkkina saavutti huippunsa vuonna 2020, kun kaikki ennétykset rikkoituivat
erityisesti myohemmaén kehitysvaiheen suurien growth- ja buyout -sijoitusten johdosta. Vuonna
2022 tehtiin ennétys yksittdisestd startup-yritykseen tehtdvéstd sijoituksesta (500 miljoonaa
euroa). Talld hetkelld markkinassa toimivien rahastojen kokonaisméddrd on 83
padomasijoitusyhtiotd (ndistd 43 venture- ja 22 buyout -yhtiétd), joiden salkuissa on karkeasti
arvioiden yhteensd noin 600 yritysta.

Vuoden 2023 alusta ldhtien suhdannendkymét ovat kuitenkin selvdsti huonontuneet edellisistd
vuosista, vidhentden sijoitusten tuotto-odotuksia, lisdten yritysten riskejd alkuvaiheen
rahoituksessa ja vaikeuttaen ulkomaisten VC-sijoittajien osallistumista isoihin myo6héisen
vaiheen sijoituskierroksiin. Suhdannendkymid ovat heikenténeet inflaation ja korkotason
nousun ohella Vendjin hyokkdyssodasta Ukrainassa sekd edelldi mainittujen tekijoiden
heikentdméd sijoitusten irtautumismarkkina. Suomalaiset kasvuyritykset kerdsivét kuitenkin
haastavissa markkinaolosuhteissa ldhes 1,9 miljardia euroa rahoitusta vuonna 2023, josta yhden
yksittdisen yritysjarjestelyn osuus oli ldhes kolmanneksen (noin 600 miljoonan euron buyout-
sijoitus).

Kuva 1. Pddomasijoitukset (kotimaiset ja ulkomaiset) suomalaisiin yrityksiin vuosina 2013—
2023 (milj. €)
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Varainkeruun ennitysvuosi oli vuosi 2021, jolloin rahastojen varainkeruu nousi 1,5 miljardiin
euroon. Vuonna 2022 varainkeruu kuitenkin ldhes puolittui edellisvuodesta ja keréttyjen
varojen madra tippui entisestddn vuonna 2023 (6 prosenttia edellisvuoteen ndhden). Kuitenkin
venture capital -rahastojen varainkeruu sdilyi ldhes ennétystasolla myos vuonna 2023, kun taas
growth ja buyout-rahastojen kerittyjen varojen mééri oli pienin kymmeneen vuoteen ja vain
noin 20 prosenttia vuonna 2021 kerétyisté varoista. (Ldhde: Pddomasijoittajat ry).

Kuva 2. Suomalaisten buyout-, growth- ja VC-sijoittajien’ varainkeruu 2013-2023 (milj. €).

I Médritelmid: Venture capital (VC) — sijoittajat tekevit sijoituksia venture capital -rahastoista eri
kasvuvaiheessa oleviin startupeihin, ja samalla heistd tulee yrityksen vihemmistdomistaja. Buyout &
growth-  sijoittajat  puolestaan tekevat sijoituksia  kasvuyritysrahastoista  vakiintuneempiin
kasvuyrityksiin. N&dmi sijoittajat ovat kasvuomistajia, jotka voivat tehdd enemmisto- tai
vihemmistosijoituksia. Perinteisesti Buyout tarkoittaa enemmistdsijoitusta. Startup on nuori
innovatiivinen yritys, joka tyypillisesti pyrkii nopeaan kansainvéliseen kasvuun skaalautuvalla
litketoiminnalla. Kasvuyritys on sen sijaan yritys, jolla on vakiintunutta liiketoimintaa, liikevaihtoa ja
potentiaalia kasvaa myo0s jatkossa, ja jonka liikevaihto voi vaihdella muutamasta miljoonasta satoihin
miljooniin.
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(Lahde: Padomasijoittajat ry).

Merkille pantavaa on se, ettd erityisesti suomalaiset perheyhtididen sijoitusyhtiot (family office)
aktivoituivat varainkeruussa ensimmaéistd kertaa vuonna 2023. Kaiken kaikkiaan yli kolmannes
VC-rahastojen varainkeruusta tuli perheiden sijoitusyhti6iltd (167 miljoonaa euroa).
Tyoeldkeyhtididen osuus nousi myds uuteen enndtykseen, 16 prosenttiin. Julkisista 1dhteistd
kerittiin aikaisempaa vahemman eli 11 prosenttia varoista. (Ldhde: Pddomasijoittajat ry).

Vaikka varainkeruumarkkina on kehittynyt aikaisempina vuosina myonteisesti, on kuitenkin
huomioitava, ettd suomalaisten VC-sijoittajien rahastojen koko on edelleen liian pieni.
Rahastojen mediaanikoko on 43 miljoonaa euroa ja keskikoko 54 miljoonaa euroa vuosina
2017-2021, minka lisdksi yli 100 miljoonan euron VC-rahastoja on Suomessa edelleen hyvin
vahan. Myos ulkomaisten sijoittajien osuus rahastoissa on edelleen vaatimatonta (14 prosenttia
vuoden 2022 ensimmdiselld puoliskolla). Ulkomaisista sijoituksista VC-rahastoihin on valtaosa
Euroopan investointirahaston (EIR) tekemié sijoituksia (yhteensd hieman yli 200 miljoonaa
euroa vuodesta 2010 alkaen), joten yksityiset kansainviliset sijoittajat eivit edelleenkéén ole
loytdneet Suomen VC-markkinaa. VC-rahastojen kerddmistd varoista 20 prosenttia tuli
suomalaisilta julkisilta sijoittajilta (sis. Tesi ja Business Finland VC). Téaman liséksi EIR on
vuosien varrella ollut merkittdvdssd rahastosijoittajan roolissa suomalaisiin rahastoihin.
Varainkeruuympériston tiukentuessa vuoden 2022 lopulla myds buyout-rahastojen varainkeruu
on markkinatiedon perusteella muodostunut haastavaksi erityisesti sukupolvenvaihdosta
lapikdyvilld buyout-rahastoilla. Buyout-puolella suomalaisten rahastojen koko on ollut melko
pieni, ja isommat yritysjarjestelyt ovat padsidintoisesti ruotsalaisten tai muiden ulkomaalaisten
isompien buyout-rahastojen toteuttamia. (Léhde: 4Front).

Kuvassa 3 tarkastellaan kansainvélisten sijoittajien sijoitusaktiivisuutta Suomeen. Toistaiseksi
ennétysvuosi on 2020, jolloin suomalaiset rahastot houkuttelivat 1&hes 1,4 miljardin euron
sijoitukset Suomeen.



Kuva 3. Ulkomaisten sijoittajien VC-, Buyout-, ja Growth -sijoitusten arvo (milj. €) ja
lukuméérad Suomessa 2013-2023
Lahde: Pddomasijoittajat ry
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Ulkomaalaisten pddomasijoittajien tekemadt sijoitusmadrat ovat kasvaneet merkittdvasti vuoden
2013 jalkeen, ollen vuosina 2013-2018 keskiméirin 487 miljoonaa euroa vuodessa, ja vuosina
2019-2023 1 107 miljoonaa euroa vuodessa.

Vuonna 2023 ulkomaiset sijoitukset Suomeen olivat yhteensd 1,4 miljardia euroa ohittaen
aiemman ennitysvuoden 2020. Vuoden 2023 sijoitusmddrissd VC-sijoitusten osuus putosi
kolmannekseen vuoden 2021 ja 2022 sijoitusmééristd, mutta myohemmaén vaiheen sijoituksien
sijoitusmédrd oli enndtyssuuri. Tétd selittdéd osittain vuonna 2023 toteutunut yksi yksittdinen
yritysjarjestely, joka oli arvoltaan yli puolet buyout-sijoitusmdérastd (noin 600 miljoonaa
euroa).

Vuonna 2023 ulkomaiset pddomasijoittajat sijoittivat kaikkiaan 50 suomalaiseen yritykseen, ja
vastaavasti vuonna 2022 yhteensd 52 yritykseen. Vuoden 2023 tilastot kertovat merkittavista
sijoitusten koon muutoksista. Vaikka buyout- ja growth -sijoitukset pysyivit kappaleméériisesti
liki samana (14 kappaletta vs. 13 kappaletta vuonna 2022), sijoitusten euromééré liki tuplaantui
kokonaisuudessaan 1,2 miljardiin euroon. Samanaikaisesti VC-sijoitusten kappalemééri putosi
vain kolmella (yhteensd 36 kohdeyritystd), mutta euromdirdisesti sijoitukset olivat alle
kolmanneksen edellisestd vuodesta (222 miljoonaa euroa vs. 692 miljoonaa euroa).

Luvussa 2.1.2 tarkastellaan tarkemmin ulkomaisten sijoittajien roolia
padomasijoitusmarkkinassa.

Vuosina 2012-2016 suomalaisten rahastojen sijoitettavissa olevat varat olivat keskiméairin 229
miljoonaa euroa vuodessa, kun taas vuosina 2017-2021 sijoitettavissa olevat varat olivat

9



keskimédrin 525 miljoonaa euroa vuodessa. Sijoitettavissa olevat varat suomalaisiin
kohdeyrityksiin ovat siten kaksinkertaistuneet ajanjaksolla 2012-2021. Vastaavasti
sijoitettavissa olevat varat ulkomaisiin kohdeyrityksiin on samalla ajanjaksolla ldhes
viisinkertaistunut. Vuoden 2021 tilastojen valossa suomalaisten sijoittajien sijoitettavissa olevat
varat jakaantuvat kotimaisten ja ulkomaisten aikaisen vaiheen kohdeyritysten vélilld 1dhes
suhteessa 50:50. Vuonna 2023 suomalaiset rahastosijoituksista (yhteensd 607 miljoonaa euroa)
kohdistui 516 miljoonaa euroa suomalaisiin kohdeyhtidihin ja vastaavasti 91 miljoonaa euroa
ulkomaisiin yhtidihin. Samanaikaisesti suomalaisiin yrityksiin tehtiin 1,37 miljardin euron
sijoitukset kansainvilisiltd markkinoilta. (Lihde: Pddomasijoittajat ry).

Vuosien varrella kasvanut kotimainen sijoitusvarallisuus on vaikuttanut positiivisesti myds
suomalaisten aikaisen vaiheen yritysten rahoitukseen. Vuosina 2013-2017 suomalaiset aikaisen
vaiheen yritykset saivat pddomasijoituksia suomalaisilta VC-rahastoilta yhteensé 422 miljoonaa
euroa vuotuisen keskiarvon ollessa 85 miljoonaa euroa, kun taas vuosina 2019-2023
suomalaisyritykset saivat pddomasijoituksia yli tuplasti enemmén, yhteensd 982 miljoonaa
euroa vuotuisen keskiarvon ollessa 197 miljoonaa euroa.

Kuva 4. Suomalaisten pddomarahastojen sijoitukset kotimaisiin startup-yrityksiin 2013-2023
(milj. €)
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Vuosina 2013-2022 kotimaiset padomasijoittajat toteuttivat yhden neljésosan, ja kansainviliset
sijoittajat kolme neljdsosaa, toteutuneista aikaisen vaiheen sijoituksista suomalaisiin
kasvuyhtioihin. Kansainvilisten sijoittajien suhdeluku oli entistd korkeampi (87 prosenttia
aikaisen vaiheen sijoituksista) vuosina 2021 ja 2022 muutamien isojen toteutettujen sijoituksien
siivittiméni. Ero wvuosiin 2013-2015, jolloin kansainvélisten sijoittajien osuus oli
keskiarvoltaan 39 prosenttia kaikista sijoituksista, onkin merkittava.
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Startup -yhtididen saamat sijoitukset ovat kasvoivat merkittdvésti, 28 prosentin
keskimaaraiselld vuotuisella kasvuvauhdilla, vuodesta 2013 alkaen vuoteen 2022 asti. Vuonna
2020 sijoitusten kokonaismddrd ylitti ensimmaéistd kertaa miljardi euroa. Vuonna 2021
sijoitukset olivat 1,32 miljardia euroa (tdstd suurin yksittdinen sijoitus oli 440 miljoonaa euroa)
ja vuonna 2022 vastaavasti 1,69 miljardia euroa (tdstd suurin yksittdinen sijoitus oli 500
miljoonaa euroa). Vuonna 2023 startup-sijoitusten méara tippui odotetusti yltden kuitenkin 871
miljoonaan euroon, mikd oli 48 prosentin pudotus vuoteen 2022 verrattuna (L&hde:
Péadomasijoittajat ry).

Kuva 5. Sijoitukset suomalaisiin startup -yhtiéihin vuosina 2013-2023 (milj. €)
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2.1.2 Ulkomaisten pddomasijoitusten rooli suomalaisten yritysten rahoituksessa

Ulkomaisten padomasijoitusten lukumddrd ja niiden osuus kaikista pddomasijoituksista
suomalaisiin yrityksiin on ollut kasvujohteinen vuosina 2018-2023 ollen keskiarvoltaan 64
prosenttia kaikista pddomasijoituksista. Kaikista korkein suhdeluku toteutui vuonna 2023, kun
kansainviliset sijoitukset olivat l&hes kolme neljdnnestéd (73 prosenttia) kaikista sijoituksista.
Kansainvilisten sijoitusten osuus on kasvanut merkittdvasti, silli vuosina 2013-2017,
kansainviélisten sijoittajien osuus oli keskimdérin 45 prosenttia sijoitusmaérista.

Kansainvilisten pdfdomasijoittajien keskeinen rooli korostuu sijoitusten euroméiérdisessd
volyymissd. Ulkomaisten pddomasijoitusten osuus on noin 20 prosenttia sijoituskohteena
olevista yrityksistd, joita vuosittain on hiukan alle 300 kappaletta (Kuva 6). Vuoden 2023
sijoitusmédrid peilaten, keskiméirdinen kansainvélinen sijoitus oli 27,5 miljoonaa euroa, ja
keskimédirdinen kotimainen sijoitus oli 2,4 miljoonaa euroa.

Myoés ulkomaiset VC-sijoitukset ovat keskimddrin kotimaisia merkittdvisti suurempia ja
kohdistuvat myohemmaén vaiheen yrityksiin. Mitd suuremmasta sijoituskierroksesta on kyse,
sitd todenndkdisemmin mukana on yksi tai useampi ulkomainen pddomasijoittaja. Esimerkiksi
Tesin Deep Tech -tutkimuksen mukaan ldhes kaikissa (80-90 prosenttia) yli 10 miljoonan euron
sijoituskierroksissa arvioidaan olevan mukana ulkomaisia padomasijoittajia.

Kuva 6. Kotimaiset ja ulkomaiset VC-sijoitukset suomalaisiin yrityksiin vuosina 2007-2023.
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Sijoitusmaérien osalta suomalaisten yritysten saama rahoitus (kotimaisilta ja ulkomaisilta
padomasijoittajilta) on merkittdvimpad kasvuyrittdjyyden kannalta kuin suomalaisten
padomasijoittajien sijoitukset Suomeen ja ulkomaille, mutta rahoitus vaihtelee voimakkaasti
syklien mukaan (markkinan heikentyessd ulkomaiset sijoittajat vetdytyvét herkésti
kotimarkkinalleen). Lisdksi kotimaiset sijoittajat ovat uskollisempia kotimarkkinallaan, joten
riittivdn vahva kotimaisten sijoittajien joukko on tirked péddomasijoitusmarkkinan
kestivyydella kriisejd ja markkinasyklejé vastaan.

Samalla on hyvd huomioida, ettd ulkomaiset sijoittajat sijoittavat pddasiassa myohemmille
kierroksille (vain harvoin ensimmaisille kierroksille), joten uskottavien kotimaisten varhaisen
vaiheen VC-sijoittajien merkitys on hyvin suuri sekd uusien yritysten varhaisen vaiheen
riskirahoituksen ettd ulkomaisten sijoittajien houkuttelun ndkokulmasta. Koska vuoden 2023
alun kansainviliset tilastot osoittavat VC-markkinan nopeaa laskua ja esimerkiksi
yhdysvaltalaisten VC-sijoittajien vetdytymisestd Euroopasta, Suomessakin voi olla perusteita
varautua tukemaan ja tiyttdméadn mahdollisesti kasvavaa aukkoa myohdisen vaiheen isoissa
VC-kierroksissa.

2.1.3 Suomen padomasijoitusmarkkinat verrattuna Euroopan maihin

Padomasijoitusten volyymi Suomessa on muuta FEurooppaa jiljessd: suomalaiset
padomasijoittajat tekevét bruttokansantuotteeseen verrattuna vdhemmén pédomasijoituksia
kuin Euroopassa keskimédirin. Pddomasijoitusten volyymin kasvattaminen on merkittavéa
rahoitusmarkkinoiden kehityksen kannalta, silldi pddomasijoittajien omistamat yritykset
kasvavat liikevaihdolla mitattuna kymmenen kertaa ja henkilostomaéralld mitattuna jopa
viisikymmentédkuusi  kertaa  verrokkiyhtiéitd nopeammin. Liséksi hyvin toimiva
padomasijoitusmarkkina on olennainen osa tutkimus- ja innovaatioekosysteemia.
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Kuva 7. Pddomasijoitukset Euroopassa suhteutettuna BKT:n (%).
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Suomalaiset pddomasijoittajat sijoittivat 0,32 % suhteella Suomen bruttokansantuotteeseen
verrattuna vuonna 2023, mikd oli selkedsti pienempi suhdeluku kuin Euroopan maiden
keskiarvo (0,44 %). Suomalaisten pddomasijoittajien sijoitusten suhdeluku kasvoi hieman
vuosien 2019-2023 keskiarvosta eurooppalaisen keskiarvon laskiessa yhden neljinneksen
samana ajanjaksona. Suomalaissijoituksien suhde oli yli kaksi kertaa suurempi kuin Norjan
(0,14 %) vastaava suhdeluku, kun taas Ruotsin (0,64 %) ja Tanskan (0,55 %) vastaavat
suhdeluvut olivat selkedsti Suomen suhdelukua korkeampia. Suhdeluku kuvastaa toteutuneiden
padomasijoituksien volyymia.

Ukraina

Huolestuttavaa on lisdksi se, ettd suomalaisten startup -yritysten kerd&mai rahoitus on viime
aikoina heikentynyt suhteessa muihin maihin — Suomi on menettéinyt jo viisi vuotta pidetyn
kdrkisijan aikaisen vaiheen rahoituksen saatavuudessa. Isona tekijdnd rahoituksen
heikentymisessd on se, ettd kansainvéliset sijoittajat eivdt ole sijoittaneet Suomeen
aikaisemmassa tahdissa. Aiemmin kansainviliset sijoittajat ovat toteuttaneet noin 75 prosenttia
aikaisen vaiheen sijoituksista. Kansainvélisten sijoitusten vdhentyminen johtuu yleisestd
markkinatilanteesta, ja sijoittajien vetdytyminen oli erityisen nékyvédd vuonna 2023. Toisaalta,
samaan aikaan kun Suomen aikaisen vaiheen rahoituskapasiteetti on kutistunut, toteutuneiden
sijoitusten médrd on kasvanut merkittavasti Ruotsissa sekd Baltian maissa.

Suomalaiset aikaisen vaiheen yritykset saivat bruttokansantuotteeseen suhteutettuna 0,63
prosenttia sijoituksia vuonna 2023, joka on yli Euroopan keskiarvon (0,53 %). Suomen
suhdeluvun keskiarvo vuosilta 2018-2022 oli keskiarvolla mitattuna Euroopan korkein (0,17
%), mutta vuosien 2019-2023 keskiarvo putosi suhdelukuun 0,13 %, joka oli Euroopan maiden
kolmanneksi korkein Iso-Britannian ja Tanskan keskiarvojen (0,14 %) ohittaessa Suomen.
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Tilanteen korjaaminen vaatii kotimaan aikaisen vaiheen markkinan méératietoista kehittdmista
edelleen. Suomalaisten aikaisen vaiheen rahastojen kokoluokkaa on saatava kasvatettua kohti
eurooppalaista keskiarvoa, jotta kotimaista pdfomaa on tarjolla sekd startup -yritysten
siemenvaiheeseen, ettd myds enemmain pddomia vaativaan voimakkaan kansainvilisen kasvun
vaiheeseen. Siten voitaisiin varmistaa, ettd suomalaiset yritykset voivat kasvaa kansainvéliseen
mittakaavaan. Riittdvdn suuret kotimaiset rahastot tarjoavat myds houkuttelevan
sijoituskumppanin kansainviliselle pddomalle.

Positiivisia merkkejd ilmeni suomalaisyhtididen rahoitustilanteen osalta laajemmin, silld
suomalaisyritykset ~ saivat  vuonna 2023  Euroopan eniten  p#ddomasijoituksia
bruttokansantuotteeseen suhteutettuna (0,83 %). Suomalaisyhtididen saamat paddomasijoitukset
olivat suhdeluvultaan ldhes kaksi kertaa Euroopan keskiarvoa suuremmat (0,46 %).

2.2. Markkinapuute
2.2.1 Markkinapuutteen kasitteestd

Toimivat rahoitus- ja pddomasijoitusmarkkinat ovat tirked osa elinvoimaista
yrittdjyysekosysteemid, jota tarvitaan innovaatioiden ja talouskasvun edistdmiseen.
Rahoitusmarkkinan toiminta voi kuitenkin kérsid eriasteisista markkinapuutteista ja -
kapeikoista, mitkd johtuvat sijoituksiin liittyvistd ulkoisvaikutuksista, sekd sijoittajien ja
yrittdjien vilisestd epatidydellisestd informaatiosta. [lmi6 on selkeimmin havaittavissa erityisesti
aikaisen vaiheen padomasijoituksissa tai aloilla, joissa on poikkeuksellisen korkeat riskit ja
mahdolliset korkeat tuotot seké korkeat markkinoille paédsyn esteet. Sama havainto koskee myds
innovaatioihin  kohdentuvia sijoituksia, jotka synnyttivdt merkittdvii myoOnteisid
ulkoisvaikutuksia. Valtion roolia on yleensd pidetty tarpeellisena markkinakapeikkojen
korjaajana ja piddomasijoitusmarkkinoiden (tai yleisemmin rahoitusmarkkinoiden) kehityksen
tukijana.

Valtio voi tukea markkinoiden kehitystd sdéntelytoimien ja epédsuoran tai suoran pddoman
tarjonnan keinoin. On kuitenkin perusteltua sanoa, ettd valtion ensisijaisen roolin tulisi keskittya
toimivan sdéintely-ympériston luomiseen ja pddomasijoitusmarkkinoiden tehokasta toimintaa
haittaavien rakenteellisten, verotuksellisten ja oikeudellisten esteiden poistamiseen. Epédsuora
tai suora pddoman tarjonta voi kuitenkin olla tehokas keino puuttua markkinahiiri6ihin ja
edistdd yritysrahoitusmarkkinan kehitystd erityisesti alkuvaiheessa, mutta toisinaan myos
muissa segmenteissd, kuten esimerkiksi nopeasti kasvavien ja skaalautuvien kasvuyritykset
tapauksessa. Rahastosijoitukset sekd suorat sijoitukset voivat toimia myos teollisuuspolitiikan
vélineend.

Samalla kun Suomen paddomasijoitusmarkkinat kehittyvit ja vakiintuvat, tulisi my0s valtion
rooli niiden kehittdmisessad vastaavasti kehittyd. Lisdksi pddomasijoitusmarkkinoiden monet
keskeiset ajankohtaiset trendit, kuten kestévin kehityksen haasteet, diversiteettihaasteet, data-
analytiikan ja tekodlyn vaikutukset, rajat ylittdviin pddomasijoituksiin liittyvat kysymykset,
markkinoiden  syklisyys, kriisit sekd uusien toimijoiden, teknologioiden ja
rahoitusinstrumenttien (ns. fintech) ilmaantuminen, luovat tarpeen valtion roolin jatkuvalle
kehitykselle ja uudelleenarvioinnille, jotta se pystyisi optimaalisesti tukemaan Suomen
padomasijoitusmarkkinoiden kasvua ja kehitysta.

Valtiollinen padomasijoitustoimija voi toimia dynaamisesti ja vastasyklisesti uusien
markkinakapeikkojen tunnistamiseksi nykyisilld ja uusilla toimintatavoilla, ja siten toimia
strategisesti ja edistdd pddomasijoitusmarkkinoiden kehitystd yhteiskunnan etujen mukaisesti.
Julkisella pddomasijoittajalla voi olla merkittdva rooli myds kansallisen teollisuuspolitiikan
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toteuttajana. Perusldhtdkohtana on se, ettd julkisen rahoittajan rooli markkinassa on rajallinen
ja mairadaikainen, ja oleellisimpien markkinapuutteiden korjaamisen kautta tavoitteena tulisi
olla itsestd tekeminen tarpeettomaksi tietyn ajanjakson kuluttua.

2.2.2. Markkinapuutteet suomalaisessa padomasijoitusmarkkinassa

Vaikka rahoitusmarkkina on Suomessa kehittynyt vuosikymmenen aikana suotuisasti tukemaan
uusien yritysten kasvua, on se kuitenkin vield samanaikaisesti suhteellisen “hauras” johtuen
Suomen pddomakdyhyydestd ja muun muassa téitd kautta rahastojen pienuudesta. Ala on varsin
suhdanneherkkd. Taustalla vaikuttaa toki se ilmeinen seikka, ettd Suomen
pddomasijoitusrahoitusmarkkina ~ on  vield  suhteellisen  nuori.  Naiistd  syistd
padomasijoitusmarkkinoilla ja rahoitusmarkkinasssa on vield runsaasti markkinapuutteita ja -
kapeikkoja, joihin julkisen pddomasijoittajan on perusteltua pyrkid vaikuttamaan. Kyse on
kuitenkin aina poliittisesta harkinnasta ja valintojen tekemisesta.

Samalla on hyva korostaa, ettd markkina kehittyy koko ajan, ja myds markkinoiden puutteet
vaihtelevat ajassa ja markkinan kehitysasteen mukaan. Muun muassa tietyilld toimialoilla
nihdéan edelleen rahoituskapeikkoja, erityisesti erittdin korkean riskin alkuvaiheen yrityksissa
ja yrityksissé, joilla on korkeat markkinoille padsyn esteet. Markkinapuutteella ei perinteisesti
kuitenkaan tarkoiteta ensisijaisesti suhdanneperusteisia haasteita yritysrahoituksessa, eiké
varsinkaan suhdanteista johtuvaa toimialakohtaista haasteellisesta rahoitustilannetta.

Suomen piddomasijoitusmarkkinan rahoituskapasiteetti on kaukana eurooppalaisesta
keskitasosta ja se on selkeésti alemmalla tasolla kuin esimerkiksi Ruotsissa ja Tanskassa.
Yleisend ongelmana on se, ettd sekd sijoitusten ettd rahastojen koko on liian pieni
kansainvélisen kasvun vauhdittamiseksi kotimaisin pddomin yritysten ja osaamisen
juurruttamiseksi Suomeen. Yksi Suomen merkittdvimmistd markkinapuutteista on
kansainvilisen kokoluokan rahastojen puuttuminen. Rahastojen kokoluokka esimerkiksi
venture capital -rahastoissa on noin puolet Euroopan keskitasosta. Markkinakapeikkona on
erityisesti mittavien myohemmén kasvuvaiheen VC, growth- ja buyout -vaiheen kotimaisten
padomasijoitusrahastojen sekd teollisen mittakaavan hankkeisiin keskittyvien rahastojen
puuttuminen. Rahastokoot pitdisi saada nostettua ainakin Euroopan keskitasolle suomalaisen
kasvuyritysmarkkinan kasvunpotentiaalin mahdollistamiseksi. Rahastomarkkinan kehittdminen
vaatii rahastosijoittajilta vahvaa ja pitkdjanteistd tukea. (Ldhde: 4Front, 2023). Vastaava
nidkemys on vahvistunut myos TEM:n tekemissd markkinahaastatteluissa alkuvuodesta 2024.
Suomesta puuttuu esimerkiksi yli 200 miljoonan euron perinteiset vahemmistosijoituksia
tekevdt growth-rahastot. Télld hetkelld markkinaolosuhteista johtuen kansainviliset
pddomasijoitukset ovat vidhentyneet merkittdvésti ja titen rahoitusmarkkinat toimivat
puutteellisesti, heikentden suomalaisyhtididen kasvun edellytyksié.

Suomalaisessa markkinassa tunnistettuja haasteita tai markkinapuutteita ovat:

o suomalaisten rahastojen liian pieni koko erityisesti my6hdisemmaéssé venture- ja growth
-vaiheessa;

o sijoittajakenttd (erityisesti kotimainen osaava omistaja) on liian kapea;
o suurten rahastosijoittajien vihdinen maira (mm. kansainvéliset sijoittajat puuttuvat);

o suuryritysten véhidinen rooli pddomasijoitusmarkkinassa;
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o institutionaalisten sijoittajien (mm. vakuutus- ja eldkeyhtiot) rahoituksen
viahentyminen;

o puute kotimaisista B- ja C-sijoituskierrosten suurista sijoituksista (erityisesti
my6hemmén vaiheen kasvuyritykset sekd Mittelstand- ja perheyritykset) seka

o varhaisen vaiheen vaativammat ja pitkdjénteiset sijoitukset (esimerkiksi deep tech,
suuret investoinnit esimerkiksi puhtaaseen siirtymééan).

Toisaalta samanaikaisesti, markkinoilta 10ytyy paljon sijoittamatonta rahaa (’dry powder”),
jolloin voidaan sanoa, ettd haasteena on tietyissd tilanteissa myos pula hyvistd uusista
sijoituskohteista (kohdeyhtididen laatu on parantunut, mutta niiden lukuméérd on ollut
laskujohteinen).

Liahteet: Pddomasijoittajat ry, 4Front 2023, TEM:n markkinaselvitykset 2024.

Rahastosijoittamista pidetdén perinteisesti tehokkaimpana ja véhiten markkinoita vaaristdvani
rahoitusmuotona valtiolle. Rahastosijoittamisen avulla vaikutukset kohdentuvat erittdin laajalle
joukolle yrityksid kohdennettuun suorasijoitustoimintaan verrattuna. Suomalaisten rahastojen
pieni koko antaa perusteen miettid julkisen pdfomasijoittajan roolia rahastosijoittana ja
yksityisen rahan vivuttajana rahastosijoituksiin.

Suomi tarvitsee lisdé sitoutuneita kotimaisia omistajia (“ankkurisijoittajia”). Rahastosijoitusten
merkitystd korostaa liséksi se, ettd se synnyttdd markkinaan yksityisid osaavia omistajia ja sitoo
rahastorakenteiden kautta pdfdomaa pitkdjinteisemmin kotimaisen startup- ja kasvuyrityskentin
kasvun tueksi. Rahastosijoitukset voidaan néhdé pddomasijoitusmarkkinan kehittdmisen ohella
myds teollisuuspolitiitkan instrumenttina, kun Suomeen tavoitellaan esimerkiksi teollisen
mittakaavan hankkeisiin keskittyvid kokonaan uusia rahastoja (kokoluokka vahintddn 300
miljoonaa euroa), joita ei ole Suomessa vield lainkaan.

Suorien sijoitusten avulla on kuitenkin mahdollista vaikuttaa nopeammin ja tehokkaammin kuin
pelkén rahastosijoittamisen kautta. Suorasijoitustoiminnalla voisi ensinnékin parhaimmillaan
saavuttaa tarkoin kohdennettua vaikuttavuutta toimimalla osaavana omistajana ja vivuttamalla
voimakkaasti yksityistd pddomaa ja EU-rahoitusta sijoituskohteisiin, jotka ovat kansainvéliselld
tasolla kilpailukykyisid. Keskeisid tydvélineitd ovat suorasijoitusohjelmat, joita Suomessa on
ollut kdytossé useita?.

Suorilla sijoituksilla voi olla laajempaa yhteiskunnallista ja teollisuuspoliittista vaikuttavuutta
myds siind tapauksessa, ettd niiden avulla pystytddn rakentamaan ja kehittiméidn Suomeen
laajempaa rahoitus- ja innovaatioekosysteemid. Lisdksi niitd voidaan kohdentaa sellaisilla
markkinasegmenteilld toimiviin yrityksiin, joiden véhdinen mééra ei vield riitd kannusteena
yksityisille toimijoille sektorispesifin rahaston perustamista. Toimintaympéristossa tapahtuneet
muutokset (esimerkiksi yhdysvaltalaisten VC-sijoittajien 2022 puolivilin jilkeen viahentyneet
sijoitukset myohdisen vaiheen eurooppalaisiin kasvuyrityksiin) sekd kansainviliset trendit

2 Tesin ohjelmia ovat olleet mm. Venture Bridge ja Vakautusohjelma (koronaohjelmat 2020-2022),
Kiertotalousohjelma (2019), Uudistuva teollisuus -ohjelma (2014—2015), Kaivosohjelma 2.0 (2012) seka
Finanssikriisin aikainen erityissijoitusohjelma (2009).
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(esimerkiksi teollisuuspoliittisen kilpailun kiristyminen) osaltaan perustelevat tarvetta myos
suorille sijoituksille.

Julkiset pddomasijoittajat ovat vuosien varrella tehneet suoria sijoituksia’ ensisijassa kooltaan
pieniin, mutta merkittdviin suomalaisiin teollisuusyrityksiin ja laitosinvestointeihin. Kun
yritysrahoitusmarkkinan puutteita tarkastellaan erityisesti teollisuuspoliittisten tavoitteiden
nikokulmasta, rahoitusta voisi olla perusteltua kohdistaa esimerkiksi uusien liiketoimintojen,
teknologioiden ja innovaatioiden kaupallistamistamiseen ja skaalaamiseen, mikd osaltaan
edistdisi arvoketjujen ja kansainvélisesti kilpailukykyisten osaamiskeskittymien syntymisti
Suomeen. Osaamiskeskittymét puolestaan houkuttelisivat Suomeen lisdd osaajia, tutkijoita,
sarjayrittdjid, rahoitusta ja investointeja, mink& vuoksi valtion sijoitusyhtidn roolissa voisi olla
kustannustehokasta pyrkid kasvattamaan uusia osaamiskeskittymié ja uusia teollisuuden aloja
Suomeen.

Osaamiskeskittymien rakentaminen edellyttdd my0s valintojen tekemistd. Esimerkiksi Tesin
sijoitusteemoiksi méériteltiin ministerion vahvistamina erityisesti deep tech, puhdas siirtyma ja
terveysteknologia. Teemat valikoituvat suomalaisen toimintaympéristdn nousevien
vahvuuksien perusteella. Teemat eldvét kuitenkin ajassa, ja valinnan tulisi aina perustua siihen,
ettd yksityiset markkinat eivit vield muun muassa korkean riskin tai osaamispuutteiden takia
kohdista alalle riittdvasti varoja ilman julkista ankkurisijoittajaa ja riskinjakoa. Samanaikaisesti
ndihin ns. vertikaaleihin ennakoidaan syntyvén riittivd maara yrityksid, joilla on mahdollisuudet
korkeaan lisdarvoon ja voimakkaaseen kansainviliseen kasvuun. Julkisen toimijan olisi siten
mahdollista pyrkid huolella valittujen sijoitusteemojen avulla korjaamaan rahoituksen
saatavuudessa esiintyvid puutteita Suomen kehityksen kannalta kriittisiksi mééritellyilld
alueilla. Viimekadessa ratkaisuissa on aina kyse poliittisista arvovalinnoista.

Julkisen erityisrahoituslaitoksen suorilla sijoituksilla voisi olla perusteita vahvistaa myds
puolustusteollisuuden ja huoltovarmuuden kehittimistavoitteita. Julkisten suorien sijoitusten
painotuksissa saattaisi olla perusteltua priorisoida sijoituksia, jotka suoraan tai ep#suorasti
edistdvit kotimaisen keskisuuren yrityskentdn (Mittelstandin) vahvistamista siten, ettd
Suomeen syntyy aiempaa enemmin keskisuuria korkean arvonlisdn kasvuyrityksid. Suorat
sijoitukset voisivat toimia kannustimina myds suomalaisille suuyrityksille toimia aktiivisemmin
pddomasijoitusmarkkinassa ja uusien teollisen mittakaavan hankkeiden kanssasijoittajana
(corporate venture capital).

Julkista rahoitusta tulisi erityisesti suunnata yrityksiin, jotka vahvistavat osaamista ja
innovatiivisuutta ja titen luovat uutta teollisuutta ja palvelualan yrittdjyyttd Suomeen.
Markkinoiden pullonkaulat suorien sijoitusten osalta voidaan vakiintuneen nikemyksen
mukaan tiivistdd 1) tutkimus- ja teknologialdhtoisten yritysten skaalausvaiheen rahoitukseen
uusien kansainvilisesti kilpailukykyisten innovaatio- ja yritysekosysteemien seki 2) teollisen
mittakaavan skaalautuvien hankkeiden projektirahoitukseen uuden teollisuuden rakentamiseksi
Suomeen. Erityisesti ndiden riskipitoisten ja mittakaavaltaan isompiin kohteisiin ei toistaiseksi
loydy riittdvasti rahaa yksityisestdi markkinasta. Kyseisten osa-alueiden positiiviset

3 Tesin suorat sijoitukset vuosina 2018-2023 olivat yhteensi 558 miljoonaa euroa siséltéien suorat ensi-
ja jatkosijoitukset seki erityiset teollisuuspoliittiset sijoitukset (mm. koronaohjelmien mukaiset 295
miljoonaa euroa). Ilmastorahasto on kaiken kaikkiaan rahoittanut 23 hanketta (yhteensd noin 165
miljoonaa euroa), jotka voidaan luokitella suoraksi sijoitukseksi. Oppiva Invest on vuodesta 2020 tehnyt
yhteensd 33 rahoituspédtostd, joiden yhteisarvo on noin 17 miljoonaa euroa. BFVC:n salkussa on
puolestaan yksi tukea sisaltdva teollisuuspoliittinen rahoituspaitds, jonka arvo on 80 miljoonaa euroa.
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ulkoisvaikutukset voidaan kuitenkin arvioida merkittdviksi. Ndiden markkinapuutteiden
paikkaaminen edellyttéa tehokasta ja saumatonta yhteisty6té julkisten erityisrahoittajien vélilla.

2.3. Jirjestelyn kohteena olevat yhtiot

Suomen Teollisuussijoitus Oy

Suomen Teollisuussijoitus Oy (Tesi) on paddomasijoitustoimintaa harjoittava ja wvaltion
teollisuuspoliittisista sijoituksista sekd omistuksista vastaava yhtid, jonka tarkoituksena on
edistdd erityisesti suomalaista pientd ja keskisuurta yritystoimintaa sekd erityisin perustein
suomalaisen teollisuuden rakenteellista uudistumista. Tesin tehtdvana on kehittdd suomalaista
padomasijoitusmarkkinaa lisddmaélld yksityisen pddoman saatavuutta tarjoamalla markkinaa
tdydentivaad rahoitusta seké suorien ettd rahastosijoituksien muodossa.

Yhtion padomasijoitustoiminta tulee suunnata korjaamaan padomasijoitustoimialan rahoituksen
tarjonnassa esiintyvié puutteita. Yhtio voi tehdé vastaavia sijoituksia ulkomaisiin rahastoihin ja
kohdeyrityksiin edellyttden, ettd niiden toiminta edistdé taloudellista kehitystd Suomessa. (Laki
Suomen Teollisuussijoitus -nimisesté valtionyhtiostd 1352/1999, 1 §).

Suomen Teollisuussijoitus Oy:n hallinnoitavat varat olivat 31.12.2023 noin 2,5 miljardia euroa,
sisdltden 500 miljoonan euron edestd ulkoisia varoja (Kasvurahastojen rahasto KRR- ja EU-
sijoitusmandaatit). Tesi sijoittaa pddomasijoitusrahastoihin ja suoraan kasvuyrityksiin yhdessd
muiden sijoittajien kanssa ja on aina mukana vihemmistdsijoittajana. Tesin portfolio jakautuu
seuraavasti: 130 suoraa kohdeyritystd, 113 kohderahastoa ja viisi rahastojen rahastoa. Tesin
pitkélti teollisuuspoliittisiksi luokiteltavien suorien sijoitusten kokonaisvolyymi on vaihdellut
vuosittain muun muassa kulloinkin kiytdssd olevien erityissijoitusohjelmien takia. Vuosien
2018-2023 suorat sijoitukset ovat olleet yhteensd 558 miljoonaa euroa sisdltden suorat ensi- ja
jatkosijoitukset (yhteensd 263 miljoonaa euroa) seki erityiset teollisuuspoliittiset sijoitukset
(295 miljoonaa euroa). Esimerkkejé teollisuuspoliittisista sijoituksista ja rahoitusohjelmista
ovat Venture Bridge ja Vakautusohjelma (korona-ajan ohjelmat 2020-2022),
Kiertotalousohjelma (2019), Uudistuva teollisuus-ohjelma (2014-2015), sijoitus STX Finland
Oy:hyn (2014), sijoitus Aker Arctic Technology Oy:hyn (2013), Kaivosohjelma 2.0 (2012) ja
finanssikriisin aikainen erityissijoitusohjelma (2009).

Vuonna 2023 Tesi teki sijoituksia ja antoi sijoitussitoumuksia kaikkiaan 235 miljoonalla
eurolla. Tesi antoi uusia sijoitussitoumuksia yhdeksdén pédomasijoitusrahastoon 161
miljoonalla eurolla. Tdmia sisdltdd ldhes 35 miljoonan euron sijoitussitoumuksen Naton
innovaatiorahastoon (NIF) ja noin 63 miljoonan euron sitoumuksen Tesin hallinnoimaan
kasvurahastojen rahastoon (KRRV). Suoria normaalitoiminnan sijoituksia Tesi teki 25
kasvuyritykseen yhteensd 48 miljoonalla eurolla. Liséksi Tesi teki korona-ajan
erityissijoitusohjelmista jatkosijoituksia kahdeksaan yritykseen 26 miljoonalla eurolla.
Sijoitusten miérd oli huomattavasti tavanomaista korkeampi johtuen poikkeuksellisten
sijoituspditosten (NIF ja KRR V) kasautumisesta samalla vuodelle.

Vuoteen 2017 asti Tesin rooli oli toimia suorasijoittajana enemmaén laaja-alaisesti markkinaa
tdydentdvind toimijana ilman merkittdvaa sijoitusfokusta. Sittemmin sijoitusfokus kohdistui
enemmén valikoituihin sijoitusteemoihin, jotka olivat deep tech, puhdas siirtymd ja
terveysteknologia. Sijoitusteemojen tarkoituksena on ollut osaamiskeskittymien vahvistaminen
sekd rahoituksessa esiintyvien puutteiden korjaaminen mééritellyilld alueilla.
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Tesin rooli on korostunut epédvarmoissa markkinatilanteissa, kuten ilmastokriisin,
koronapandemian ja Ukrainan sodan aikana. Yhti6 on toiminut tasaajana akuuteissa
markkinahdiri6issé, esimerkiksi pandemian aikana.

Tesin vuoden 2023 toimintamenobudjetti oli 13,7 miljoonaa euroa. Joulukuussa 2023 yritys
tyollisti 51 tyontekijdd. Vuoden 2023 liikevaihto oli hallinnointituottoina laskettuna 1,9
miljoonaa euroa, mutta tilikauden tappio oli —50,7 miljoonaa euroa.

Suomen Teollisuussijoitus Oy toimii markkinaehtoisesti ja taloudellisesti kannattavasti pitkalla
aikavililld, miké on tirkedd sekd sen uskottavuuden, ettd markkinoiden tasapuolisen kilpailun
kannalta. Yhtion sijoitustuotoista 70 prosenttia tulee nykyisin rahastosijoituksista. Yhtio edistaa
sijoitustoiminnallaan  yksityisen pédoman osallistumista suomalaisten kasvuyritysten
rahoitukseen, mistd merkittdvin esimerkki on suomalaisten tyoelédkeyhteisdjen kanssa toteutettu
Kasvurahastojen rahasto —ohjelma (KRR). Vuosina 2019-2022 Tesi kanavoi KRR -ohjelmissa
institutionaalisten sijoittajien pddomaa (yhteensd noin 550 miljoonaa euroa) ldhes
kuusinkertaisesti sijoitettuun pddomaansa verrattuna.

Sijoitustoiminnan lisdksi yhtid tuottaa mm. poliittisen pddtdksenteon ja markkinan tueksi
analyyttistd ja kattavaa tietoa esimerkiksi kasvuyrityksisti (”Pk-pulssi”), kriittisten toimialojen
tilanteesta (mm. meriteollisuus tai terveysteknologia), kasvualoista kuten deeptech-yrityksista
tai suomalaisten piddomasijoitusrahastojen tuotoista. Tesi myds edistdd portfolioyhtididensi
toimintaa tarjoamalla asiantuntijuuttaan, verkostojaan, kaytdntdjadn sekd tyokalujaan
hyddynnettdviksi muun muassa hallintomallin seké kestidvyystoiminnan kehittdmiseksi. Tyo-
ja elinkeinoministerid vastaa yhtion omistajaohjauksesta.

Business Finland Venture Capital Oy

Business Finland Venture Capital Oy:n toiminnan tarkoituksena on paddomasijoitusmarkkinan
kehittdminen korjaamalla ensisijaisesti yritysten alkuvaiheen rahoituksen tarjonnassa esiintyvid
puutteita. Tyo- ja elinkeinoministerid voi padttad antaa yhtiolle valtioneuvoston talouspoliittisen
ministerivaliokunnan puoltamana erityisin perustein myos yksittdisid valtiontukea sisdltdvia
oman padoman ehtoisia sijoituksia koskevia teollisuus- tai elinkeinopoliittisia toimeksiantoja
suomalaisten yritysten toimintaedellytysten turvaamiseksi.

Yhtio voi valtiontukea koskevien séddnnosten ja méérdysten puitteissa ottaa sijoituksissaan
suurempaa riskid tai tyytyd pienempiidn tuottoon kuin yksityiset sijoittajat. (Laki Business
Finland Venture Capital -nimisestd valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiostd, 1003/2022).
Yhtion omistajaohjauksesta vastaa Innovaatiorahoituskeskus Business Finland. Tyo- ja
elinkeinoministerié vastaa yhtion omistajaohjauksesta 2 §:n 2 momentissa tarkoitetun tehtavan
osalta.

Business Finland Venture Capital Oy:lld on sijoituksia 18:ssa rahastossa. Yhtion antamien
sijoitussitoumusten méird on 161 miljoonaa euroa ja rahastojen pdfdomat yhteensid ovat noin
350 miljoonaa euroa. Yhtio on tehnyt yhden 80 miljoonan euron valtiontukea siséltivén suoran
sijoituksen teollisuuspoliittisin perustein. Yhtion vuoden 2023 tilinpdétoksen taseen
loppusumma oli 300 miljoonaa euroa ja tilikauden tulos oli tappiota 0,1 miljoonaa euroa. Yhtion
henkil6ston madra on kolme henked.

Yhtion kohderahastoista 16 on alkavan vaiheen yrityksiin sijoittavia venture capital -rahastoja.

Naistd kuusi on ns. Vigo-kiihdyttimorahastoja, jotka yhtié hankki Finnvera-konsernilta yhtion
toiminnan alkuvaiheessa. Yhtion rahastosijoituksissa korostuu rahastojen teemalliset sijoitusten
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kohdistumiset tai muuten markkinaa kehittdvét toimintatavat. Yhtié on tehnyt kaksi sijoitusta
rahastoihin, jotka tekevit kanssasijoituksia bisnesenkeleiden kanssa suomalaisiin yrityksiin.
Kanssasijoitusrahasto (KSR) puolestaan tekee yhteissijoituksia suomalaisiin alkavan vaiheen
yrityksiin yhdessd bisnesenkeliryhmien kanssa. Business Finland Venture Capital Oy on
sijoittanut 30 miljoonaa euroa kanssasijoitusrahastoon, jonka toiminta alkoi joulukuussa 2023.

Business Finland Venture Capital Oy:n kohderahastoja hallinnoivat yksityiset hallinnointiyhtiot
ja niiden sijoitustoiminta painottuu suomalaisiin siemen- ja kdynnistysvaiheen yrityksiin.
Rahastot ovat tehneet sijoituksia noin 360 yhtiéon. Yhtion venture capital -rahastosijoituksista
seitsemdssd rahastossa on kéytetty valtiontukea, voitonjaon epdsymmetriaa rahastojen
yksityisten sijoittajien hyviksi. Voitonjaon epidsymmetrian kéyttd perustuu Euroopan
komission antamaan yleiseen ryhmépoikkeusasetukseen ja sen kiyttdmisen tavoitteena on
edistdd yksityisten sijoittajien kiinnostusta alkavan vaiheen padomarahastoihin.

Rahastosijoitusten liséksi yhtioé on pyrkinyt toiminnallaan edistiméain alkavan vaiheen yritysten
ekosysteemin kehittymistd jakamalla eri tavoilla tietoa venture capital -sijoittamisesta ja
rahastojen hallinnoinnista. Tédmin lisdksi yhtid jarjestdnyt yhteistyokumppaneiden kanssa
tapahtumia, joissa on edistetty eri teema-alueiden sijoittajien ja kohdeyritysten kohtaamisia ja
sijoituksia suomalaisiin alkavan vaiheen yhti6ihin.

Talouspoliittisen ministerivaliokunnan linjauksen 21.5.2024 mukaan BFVC;n toiminta jatkuu
entisellddn 31.1.2025 saakka, jonka jilkeen sen markkinacehtoinen toiminta jatkuu Tesi-
konsernin emoyhtidssé ja valtiontukimuotoinen toiminta konsernin tytéryhtidssé Teollisuustuki
Oy:ssé.

Ilmastorahasto Oy

Elinkeinoministeri on tehnyt pditdoksen Ilmastorahasto Oy:n toiminnan lopettamisesta ja
alasajosta 26.4.2024. Talouspoliittinen ministerivaliokunta on puoltanut paatostd 21.5.2024.

Ilmastorahasto Oy on ollut pddomasijoitus- ja muuta rahoitustoimintaa harjoittava yhtid, jonka
toiminnan tarkoituksena on ollut edistdd ilmastonmuutoksen torjumista, teollisuuden
vahahiilisyyden vauhdittamista ja digitalisaatiota Suomessa. Yhtid on myontinyt oman ja
vieraan padoman ehtoista rahoitusta ja vilirahoitusta, perustanut ja ollut sijoittajana rahastoissa.
[lmastorahastolain mukaan yhtién on voinut ostaa, myydd, omistaa ja hallita osakkeita,
yhtidosuuksia ja niitd vastaavia osuuksia sekd arvopapereita ja kiintedd omaisuutta. Yhtio on
voinut tehd4 vastaavia sijoituksia ulkomaisiin rahastoihin ja kohdeyrityksiin, jos niiden toiminta
edistda taloudellista kehitystd Suomessa.

Ilmastorahaston ensisijaisia sijoituskohteita ovat olleet teollisen mittaluokan skaalaukset, joissa
on kyse esimerkiksi uuden teknologian demonstraatiovaiheen hankkeista. Ndiden sijoitusten
kokoluokka on voinut olla 5-50 miljoonaa euroa. Toistaiseksi suurin [lmastorahaston tekemé
julkaistu sijoitus on 15 miljoonaa euroa. Ilmastorahasto on keskittynyt markkinoilletulon
kolmeen rahoituskapeikkoon, jotka ovat laitosinvestoinnit ja muu ilmastoinfrastruktuuri,
ilmastoratkaisujen kayttoonoton vauhditus sekd digitaaliset ilmastoratkaisut.

Ilmastorahasto ei ole tavoitellut toiminnallaan mahdollisimman suurta tuottoa, vaan se on
pyrkinyt toteuttamaan yhteiskunnalliset tehtdvdnsd tehokkaasti ja maksimoimaan
yhteiskunnallisen tuloksen. Ilmastorahaston tekemien sijoitusten ja rahoituksen kohteiden
toiminnan on kuitenkin tullut olla liiketaloudellisesti kannattavia pitkélld aikavililld. Yhtion
toiminnan menot on 1dhtokohtaisesti katettu yhtion toiminnasta saatavilla tuloilla.
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Ilmastorahasto on toiminut vaikuttavuussijoittajana ja vaikutusten arviointi ja todentaminen
sekd siitd saadun tiedon hyoddyntiminen sijoitustoiminnassa ovat muodostaneet yhtion
rahoitukselle muusta rahoitusmarkkinasta poikkeavan erityispiirteen.

[lmastorahaston rahoitustoiminta on ollut pédasiassa markkinachtoista, mutta yhtion
rahoitusinstrumentteihin on lain nojalla ollut mahdollista siséllyttdd myds valtiontukea.
Ilmastorahasto ei ole hyddyntinyt valtiontukimahdollisuutta, vaan kaikki sen tekemdt
sijoitukset ovat olleet markkinaehtoisia. Ilmastorahasto ei ole myontdnyt vastikkeettomia
avustuksia.

Yhti6é kuuluu tyd- ja elinkeinoministerion hallinnonalaan ja tyd- ja elinkeinoministerié vastaa
yhtién omistajaohjauksesta. Yhtion koko osakekannan on oltava valtion valittdméassa
omistuksessa ja hallinnassa. Ty0- ja elinkeinoministerid nimittdd yhtidlle sijoitusneuvoston,
jonka tehtdvéni on antaa tyd- ja elinkeinoministeridlle vuosittain arvio siitd, miten yhtion tulee
kehittdd toimintaansa tavoitteidensa saavuttamiseksi. (Laki Ilmastorahasto Oy -nimisesti
valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiostd 173/2023).

[lmastorahaston ensimmaéiset sijoitukset tehtiin kevéalld 2021 ja yhtiolla on 31.12.2023
mennessd 24 rahoituskohdetta. Tehdyt rahoituspdétokset ovat yhteensd noin 179 miljoonaa
euroa. [lmastorahaston lainaa sisdltdvissd 22 rahoituskohteessa Ilmastorahaston rahoitusosuus
on keskimddrin noin 34 prosenttia hankkeiden kokonaisrahoituksesta, jolloin muiden
rahoittajien osuus on noin 66 prosenttia. Ilmastorahasto teki vuoden 2023 aikana kuusi
rahoituspédtostd, joiden yhteenlaskettu summa oli 53,5 miljoonaa euroa.

Ilmastorahasto Oy:n liikevaihto tilikaudella 2023 oli noin 1,7 miljoonaa euroa koostuen
operatiivisten sijoitusten korkotuotoista. Osinkotuotot Neste Oyj:n osakkeista olivat 48,6
miljoonaa euroa ja likvidien varojen korkotuotot noin 7,9 miljoonaa euroa. Ilmastorahaston
operatiiviset kulut olivat vuonna 2023 noin 4,9 miljoonaa euroa. Yhtion tilikauden 2023 tulos
oli 39,6 miljoonaa euroa ja taseen loppusumma 31.12.2023 oli 406 miljoonaa euroa.
[lmastorahastossa tyoskentelee yhteensd 19 henkilda.

Oppiva Invest Oy

Elinkeinoministeri on tehnyt paédtoksen Oppiva Invest Oy:mn toiminnan lopettamisesta ja
alasajosta 26.4.2024. Talouspoliittinen ministerivaliokunta on puoltanut paatostd 21.5.2024.

Oppiva Invest Oy on valtion erityistehtdvayhtid, jonka omistajaohjauksesta on vastannut
Opetushallitus, mutta omistajaohjaus on siirretty kesélld 2024 asetusmuutoksella tyo- ja
elinkeinoministeridlle. Yhtiollda on ollut innovatiivisuutta edistdvd kehitystehtdva. Yhtion
tehtdvdnd on ollut rahoittaa toisen asteen ammatillisen koulutuksen oppimisympairistojen ja
opetusvilineiston kehittdmistd sekd koulutusviennin edistdmistd tukevaa yritystoimintaa
myontdmalld pddomalainoja nditd tekeville innovatiivisille yrityksille. Yritykset voivat
markkinoida ja hyodyntdd toimintansa tuotoksia rajoituksetta siitd huolimatta, ettd rahoitus
ensisijaisesti perustuu toisen asteen ammatillisen koulutuksen kehittdmispyrkimyksiin.

Oppiva Invest Oy:n toimintaan ja ohjaukseen sovelletaan osakeyhtidlakia sekd muita
osakeyhtion toimintaan liittyvid lakeja, méadrdyksid ja suosituksia. Yhtion toiminnan
jarjestdmisessd seurataan ja siithen sovelletaan myds omistajaohjausta koskevia yleisohjeita
(mm. omistajan antama ohje) ja periaatepadtoksid seka yleisesti valtion yhtiditd koskevaa hyvai
hallintotapaa.
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Yhtion perustamisen taustalla on hallituksen JTS 2018-2021 -rithessa tekemé periaatepditos,
talouspoliittisen ministerivaliokunnan péétés 13.11.2018 ja eduskunnan talousarvio vuodelle
2019. Paatds ammatillisen koulutuksen oppimisympéristdjen kehittdmiseen ja koulutusviennin
edistdimiseen liittyvdn yhtion perustamisesta tehtiin valtioneuvoston yleisistunnossla
28.2.2019. Opetushallitus perusti Oppiva Invest Oy:m, joka merkittiin kaupparekisteriin
29.3.2019. Opetushallituksen antamalla toimiohjeella maééritellddn Oppiva Invest Oy:n
toimintaa ja paitdksenteon perusteita.

Oppiva Invest Oy on kdynnistdnyt rahoitustoimintansa vuoden 2020 tammikuussa ja tehnyt
rahoituspddtoksida 33  kappaletta yhteensd 16,8 miljoonaa euroa. Toteutuneina
velkasitoumuksina portfoliossa on télld hetkelld 19 yhti6td ja yhtion laina- ja sitoumuskanta on
yhteensd noin 12 miljoonaa euroa. Yhtion rahoitusinstrumentti on vaihto-oikeudeton
padomalaina. Oppiva Invest toimii aina tdydentdvéna rahoittajana tavoitellen maksimissaan 50
prosentin osuutta rahoituskokonaisuuksista. Yhtion pyrkimyksend on siten katalysoida
rahoituskierroksilla yrityksiin myds kaupallista rahoitusta. Oppiva Invest toimii rahoittajana
yrityksille, joiden ratkaisut uudistavat ammatillista koulutusta, tukevat oppijaa ja opettajaa,
ratkaisevat tyoeldimén osaamistarpeita tai tuovat uusia, tdmén péivan tyokaluja oppilaitosten
johtamiseen ja kehittimiseen. Rahoitettavat yritykset tuottavat siten ratkaisuja ja palveluita
vastaamaan koulutuksen ja elinkeinoeldmén tarpeita liittyen tulevaisuuden osaamistarpeisiin.

Rahoitustoiminnan ohella yhtion tavoitteena on edistdd oppilaitosten, ratkaisuja kehittdvien
yritysten ja elinkeinoeldmén yhteiskehittdmistéd tulevaisuuden osaamisen tarpeet huomioiden.
Ekosysteemitydssd sen keskeisend toimena on markkinan kehittdminen, markkinatiedon
tuottaminen ja yleisesti oppimisratkaisujen ekosysteemin edistiminen. Yhtion toimintakulut ja
antolainaus on katettu sen sijoitusomaisuuden tuotoilla. Yhtiossd tyoskenteli vuoden 2023
lopussa nelja henked.

3 Tavoitteet

Jérjestelyn avulla Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle annettaisiin pédomasijoitusmarkkinan
kehittdmisen ohella nykyistd vahvemmin talouden kasvuun ja uudistumiseen sekéd investointien
edistdimiseen keskittyvd teollisuuspoliittinen tehtdvd, johon sisdltyy myds uusien
teknologioiden ja puhtaan siirtymén luomiin mahdollisuuksiin liittyvien investointien ja viennin
vauhdittaminen. Yhtié toimisi konsernimuodossa, mikd mahdollistaisi nykyrakennetta
tehokkaamman johtamisen ja fokusoinnin strategisesti térkeille alueille. Tavoitteena on, ettd
yhdessé yksityisen sektorin sijoitusten kanssa innovaatioiden kaupallistaminen, skaalaaminen
ja yritysten sekéd viennin kasvu vauhdittuvat. Samalla on mahdollista vauhdittaa esimerkiksi
teknologioiden ympérille muodostuneita innovaatio- ja yritysekosysteemeja ja toimia osaavana
omistajana yhdessd Suomessa toimivan yksityisen osaavan padoman kanssa.

Yhtion tehtdvéani olisi myds osaltaan varmistaa, ettd Suomi ja suomalainen vienti hyotyisivét
nykyistd enemmén EU:n rahoituksesta. Toimijoiden yhdistdmistd koskevan valmistelun
yhteydessd on arvioitu uuden yhtidn tuki-ja rahoitusinstrumentit sekd markkinaehtoisen
rahoituksen ettd valtiontuki-instrumenttien osalta, jotta teollisuuspolitiikan vaikuttavuus
varmistettaisiin.

Valmistelussa on paédytty siihen, ettd konsernin emoyhtié Suomen Teollisuussijoitus Oy toimii
markkinaehtoisesti. Tamén lisdksi Business Finland Venture Capital Oymn (BFVC)
valtiontukitoiminta eriytetdéin omaan tytiryhtioonsd (Teollisuustuki Oy). Uusi konserni
kohdentaisi toimintansa erityisesti hallitusohjelman méérittelemiin tavoitteisiin ja muun muassa
edelld luvussa 2.2 kuvatuille markkinapuutealueille. Liséksi yhtion uusi vahvempi
teollisuuspoliittinen rooli ohjaisi yhtion sijoituspolitiikkaa. Konsernin vahvemman
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teollisuuspoliittisen tehtdvin keskidssd voisivat olla muun muassa arvoketjut ja
osaamiskeskittymit, kansalliset strategiat ja painopisteet sekd valtioneuvoston
erityistoimeksiannot.

Teollisuuspoliittiseen tehtévidn voisi kuulua muun muassa talouden rakenteiden ja strategisesti
merkittdvien toimialojen uudistaminen sekd uusien liiketoimintojen, teknologioiden ja
innovaatioiden kaupallistamisen ja skaalaamisen rahoittaminen, miké edistdisi arvoketjujen ja
osaamiskeskittymien syntymistd ja kokonaisvaltaista kehittymistd sekd teollisuuden
kilpailukykya ja puhdasta siirtyméd. Teollisuuspoliittisen tehtdvédn keskidssd voisi lisdksi olla
kasvun ja tuottavuuden edellyttdmin osaamisen varmistaminen. Julkisia sijoituksia voisi
kohdistaa lisdksi muun muassa lupaaviin vertikaaleihin (esimerkiksi terveys, life science”).

Teollisuuspoliittista tehtdvad ohjaisivat kulloisenkin hallitusohjelman mukaiset kasvu- ja
teollisuuspoliittiset valinnat ja linjaukset, kuten muun muassa hallitusohjelman mukaisesti
edellytysten luominen maailman parhaan startup- ja kasvuyritysekosysteemin kehittymiselle
sekd kasvuhakuisten keskisuurten yrittdjavetoisten yritysten (ns. Mittelstand) médran
tuplaaminen vuoteen 2030 mennessd. Kansallisista painopistevalinnoista esimerkkejd olisivat
muun muassa murrokselliset teknologiat, puolustusteknologia tai tutkimustulosten
kaupallistaminen. Uuden konsernin toiminnalle ei ennakolta asetettaisi toimialarajoituksia.
Lainsdédiannolld luodaan toiminnan puitteet, mutta yksityiskohtaisemmasta sijoitusstrategiasta
padtettdisiin omistajaohjauksen keinoin huomioiden markkinoiden kehitys. Ensimméiinen
tallainen paatds valmistellaan syksyn 2024 kuluessa.

Hallitus muun muassa vahvisti 16.4.2024 uuden Tesi-konsernin mahdollisuuksia sijoittaa
teollisiin investointihankkeisiin suorin sijoituksin. Tdmi toteutetaan allokoimalla valtion
sijoitusomaisuutta uudelleen yhteensd 300 miljoonalla eurolla uudelle pddomasijoitusyhtidlle
suoria sijoituksia varten. Sijoitukset tehdddn markkinachtoisesti. Lisdpddoman avulla
varmistetaan yhtion kyky edesauttaa potentiaalisten teollisuuspoliittisten karkihankkeiden
toteutumista.

Yhtion tehtdviin kuuluisivat my6s yksittdiset valtioneuvoston erityistoimeksiannot, joilla
voidaan vahvistaa esimerkiksi tietyn strategisesti tirkedn yhtion, toimialan tai klusterin
elinvoimaisuutta, turvata vaikutuksiltaan merkittdvien investointien (mm. mittavat
laitosinvestoinnit) toteutuminen seka kriittisen osaamisen ja teknologian sdilyminen Suomessa.
Erityistoimeksiannot voivat koskea myds huoltovarmuuden tai puolustuksen kannalta keskeisid
hankkeita. Kyseiset teollisuuspoliittiset rahoituspditokset perustuvat aina taloudellisiin
laskelmiin ja hankkeen kannattavuuden arviointiin sekéd yhtion erityisen tarkoituksen myd&té
laajempaan teollisuuspoliittiseen ndkemykseen valtion tekemén panostuksen pitkén aikavélin
hyodyllisyydestd talouden, osaamisen lisddmisen sekd suomalaisen -elinkeinorakenteen
tasapainoisen kehittdimisen kannalta. Myos téllaiset padtokset ovat ldhtokohtaisesti
markkinaehtoisia. Erittdin poikkeuksellisesti ne voisivat sisdltdd valtiontukea, jolloin
paétoksissé tulee myds noudattaa EU:n valtiontukioikeuden méérayksié. Hankkeet késiteltdisiin
padsdintoisesti talouspoliittisessa ministerivaliokunnassa.

Tyo6- ja elinkeinoministerid méiérittelee omistajaohjauksellaan yhtion toiminnan tarkemmat
strategiset painopisteet vastaamaan kulloisiakin markkinoiden tarpeita. Liséksi ministeridossa on
valmisteilla hallitusohjelman toimeksiantona teollisuuspoliittinen strategia, joka osaltaan linjaa
my0s valtion erityistehtdvayhtididen roolia ja tyonjakoa.

Péaaministeri Orpon hallitusohjelman mukaan tulee lisdksi selvittidd Teollisen yhteistyon rahasto
Oy:n  (Finnfund) liittdmistd osaksi valtion wuutta pddomasijoitusyhtiditd. Tyo- ja
elinkeinoministerid tilasi asiantuntijaselvityksen koskien Finnfundin mahdollista liittdmisti
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osaksi valtion pddomasijoitusyhtiotd. Selvityksen laati KPMG Oy Ab ja se pohjautuu eri
sidosryhmid edustavien tahojen haastatteluihin, yritysjdrjestelyjd koskevaan teoreettiseen ja
KPMG:n kiytdnnon asiantuntijakokemukseen kehitysrahoituksen, pddomasijoittamisen seké
yritysjérjestelyjen saralla. Asiaa arvioitiin kattavasti toiminnallisesta, asiakas- ja sidosryhmé-
sekd taloudellisista ndkokulmista.

Selvityksen mukaan Finnfundin ja valtion pddomasijoituskonsernin toiminta ja sen tavoitteet,
asiakkaat ja kanssarahoittajat poikkeavat toisistaan siten, ettei yhdistdmisessd olisi
saavutettavissa merkittdvid synergiactuja

Vaikka yhdistamiselle ei 10ydy tdssd vaiheessa riittdvid perusteita, jatkossakin on tirkeéd
kehittdd yhteistyotd sekd suoraan valtion erityisrahoitusyhtididen vililld etti osana Team
Finland -toimintaa suomalaisten yritysten uudistumisen, kasvun ja kansainvilistymisen
edistimiseksi. My6s Finnfundin toiminnan kehittiminen (ml. tehokkuus) ja sitd koskevan
kdynnissd olevan sddddshankkeen eteneminen on tirked osa valtion erityisrahoitusyhtididen
vaikuttavuuden kehittdmisti ottaen huomioon toimintaympériston muutokset.

4 Ehdotukset ja niiden vaikutukset

Lakiesitys siséltdd ehdotukset valtion paddomasijoitustoiminnassa ja yritysrahoituksessa
toimivien yhtididen lainsdddantdd koskeviksi muutoksiksi sekd omistuksen keskittdmisestd
Suomen Teollisuussijoitus Oy:66n.

4.1 Keskeiset ehdotukset

Lakiesityksessd muutettaisiin lakeja Suomen Teollisuussijoitus Oy:std vastaamaan
hallitusohjelman jérjestelylle asettamia tavoitetta. Nykyisen BFVC Oy:n omistus ja
omistajaohjaus siirtyisivit Suomen Teollisuussijoitus Oy:66n. Yhtion nimi muutettaisiin
Teollisuustuki Oy:ksi ja siitd sdddettdisiin oma lakinsa. Lait [lmastorahasto Oy:std ja Business
Finland Venture Capital Oy:std kumottaisiin. [lmastorahaston ja Oppiva Invest Oy:n toiminnot
lakkautettaisiin.

Oppiva Invest Oy:n osalta lainmuutostarpeita ei ole koska yhtiosta ei ole erityislainsdddantoa.
Vuoden 2019 talousarviossa on luovutettu vastikkeetta 80 miljoonan euron arvosta
porssiosakkeita kaytettaviaksi perustettavan Oppiva Invest Oy:n omaan padomaan. Selvitysosan
mukaan Oppiva Invest tekee vaikuttavuushankintoja ammatillisen koulutuksen kehittdmiseksi
myontdmalld markkinaehtoista pddomalainaa ammatillisen koulutuksen oppimisympéristdjen
ja opetusvilineiston kehittamistd sekd koulutusviennin edistdmisti tukevaan yritystoimintaan.
Yhtion varat ehdotetaan tilld hallituksen esitykselld kohdistettavaksi Suomen Teollisuussijoitus
Oy:n uudistetun tehtdvan mukaiseen toimintaan. Téstd seuraa, ettd jatkossa kyseisid varoja ei
endd kohdistettaisi vuoden 2019 talousarvion selvitysosassa yksildityyn tarkoitukseen, vaan
kyse olisi ndiden varojen kayttotarkoituksen muutoksesta.

4.2 Paiaasialliset vaikutukset

Jarjestelyn lopputuloksena valtion omistamien neljan pddomasijoitusyhtion sijaan toimisi kaksi
yhtiotd, Suomen Teollisuussijoitus Oy ja Teollisuustuki Oy. Télld arvioidaan saavutettavan
merkittdvid synergiaetuja ja tehokkuushydtyjd, kun eri toimijoiden pédllekkéiset toiminnot
yhdistetddan. Markkina- ja asiakasnidkokulmasta valtion toiminta jérjestetddn selkeAmmin
yhdeksi kustannustehokkaammaksi kokonaisuudeksi, jolla on yhteinen strategia ja padmaéra.
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Jarjestelyn seurauksena my0Os asiakasrajapinta ty0- ja elinkeinoministerion muihin
erityisrahoituslaitoksiin ja virastoihin selkiytyy. Aikaisempaa laajempi
rahoitusinstrumenttivalikoima samalla vahvistaa sekd uuden konsernin toimintaedellytyksié,
ettd yhteistyotd muiden julkisten rahoituslaitosten kanssa. Jatkossa korostuu entistd tiiviimpi
yhteistyd hallinnonalan muiden erityisrahoituslaitosten (mm. Finnvera, Business Finland) seké
muiden julkisten toimijoiden, kuten muun muassa Solidium Oy ja Euroopan
investointipankkiryhmén kanssa.

4.2.1 Organisaatio- ja henkildstovaikutukset

Jarjestelyn lopputuloksena neljan osakeyhtion sijasta valtion pddomasijoitustoiminta keskittyisi
kahteen osakeyhtioon. Jérjestelyssa Oppiva Invest Oy:n ja [lmastorahasto Oy:n varat ja velat
sulautetaan Suomen Teollisuussijoitus Oy:60n. Business Finland Venture Capital Oy jaetaan
osittaisjakautumisena Suomen Teollisuussijoitus Oy:06n ja tukea myontimédn tytdryhtidon
Teollisuustuki Oy:66n.

Suunnitelmien mukaan jakautumisen yhteydessd tehtivilld jérjestelyilld Business Finland
Venture Capital Oym markkinachtoinen toiminta sekd tehdyt markkinaehtoiset
rahastosijoitukset siirtyvit Suomen Teollisuussijoitus Oy:66n, kun taas valtiontukitoiminta seké
valtiontukiehtoiset rahastosijoitukset jdisivdt Business Finland Venture Capital Oy:sté
muodostettavaan Teollisuustuki Oy:66n.

Teollisuustuki Oy vastaisi jatkossa nykyisistd Business Finland Venture Capital Oy:n
valtiontukitoiminnoista. Lisdksi on mahdollista, etti myShemmin ilmenee tarve yksittéisille
oman padoman ehtoisille tukipditoksille tai uudelle tukiohjelmalle konsernille mééritellyn
tehtdvin puitteissa. Edelld tarkoitetusta rakennemuutoksesta erilliset mahdolliset
organisaatiomuutokset toteutetaan Suomen Teollisuussijoitus Oy:n ja Teollisuustuki Oy:n
toimesta ja niiden itsendisilld liiketoimintapdétoksilli. Mahdolliset henkiloston
uudelleenjarjestelyt perustuvat Suomen Teollisuussijoitus Oy:n ja Teollisuustuki Oy:n omaan
arvioon niiden tarpeellisuudesta.

Tukea myontdvin tytdryhtion Teollisuustuki Oy:n vuosittainen sijoitusvolyymi vaihtelee
todennéakoisesti hyvin paljon. Kaiken kaikkiaan Teollisuustuki Oy:n sijoitusten vuotuinen
kappalemédra jad hyvin pieneksi suhteutettuna konsernin kokonaissijoitusten volyymiin, koska
konsernin toiminnan ensisijainen tavoite on markkinachtoisen rahoituksen kanavointi
padomasijoitusmarkkinaan. Télloin on varmistettava, ettd Teollisuustuki Oy:606n palkattu
henkilokunta voisi osallistua hiljaisempina kausina emoyhtion markkinaehtoisten hankkeiden
valmisteluun. T4ll4 tavoin mahdollistetaan toiminnan tehokkuus sekd henkilokunnan osaamisen
sdilyminen ja motivaatio.

4.2.2 Taloudelliset vaikutukset

Jarjestelyn taloudelliset vaikutukset arvioidaan myonteisiksi. Jarjestelylld tehostetaan valtion
paddomasijoittajien toimintaa ja saavutetaan synergiaetuja arviolta miljoona euroa vuonna 2024,
5 miljoonaa euroa vuonna 2025 ja 6 miljoonaa euroa vuonna 2026, jolloin vuotuiset synergiat
toteutuvat ldhes tdysimaardisesti vuoden alusta alkaen. Synergiat toteutuvat muun muassa
henkil6std-, rahoituspditosvalmistelu- ja palvelukuluja karsimalla. Yhtion aloittaessa
toimintansa vuoden 2025 alkupuolella, yhtién likvidien varojen arvioidaan olevan noin 650
miljoonaa euroa ja yhtion voimassa olevien sijoitussitoumusten yhteisarvoksi arvioidaan noin
750 miljoonaa euroa. Huomioituna kehysrithen 16.4.2024 lisdpddomituspaédtokset, kolmen
ensimmadisen toimintavuoden aikana vuotuisten sijoitusten mééréksi voidaan arvioida noin 250—
400 miljoonaa euroa.
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Suomen Teollisuussijoitus -konsernin taloudellisiin toimintaedellytyksiin vaikuttavat padtokset
Business Finland Venture Capital Oy:n vuotuisen budjettirahoituksen lakkauttamisesta,
Ilmastorahasto Oy:n omistamien Neste Oyj:n osakkeiden siirtdmisestd takaisin valtioneuvoston
kanslian omistukseen sekd Ilmastorahastolle vuoden 2023 tdydentdvdssd talousarviossa
myoOnnetyn 100 miljoonan euron siirtoméirdrahan (3v) peruuttaminen vuoden 2023 toisessa
lisdtalousarviossa. Ilmastorahasto Oy:n omistamat Neste Oyj:n osakkeet (8,3 prosenttia)
siirrettiin valtioneuvoston kanslialle syyskuussa 2023. [lmastorahaston operatiivisen toiminnan
rahoitus on perustunut olennaisilta osin Neste Oy:n osakkeille maksettavaan osinkoon, joka
tuloutuu jatkossa suoraan valtiontalouteen. Lisdksi siirrosta seuraa Ilmastorahaston
maksettavaksi noin 149 miljoonan euron luovutusvoittovero. Nidin ollen Suomen
Teollisuussijoitus Oy:n omistukseen siirtyvad yhtidvarallisuus on edelld mainittujen toimien
perusteella supistunut merkittavasti.

Jarjestelylld keskitetddn kaikki valtion markkinaehtoinen pdiomasijoitustoiminta jatkossa
Suomen Teollisuussijoitus Oy:06n. Valtiontukitoiminta keskitetddn puolestaan Suomen
Teollisuussijoitus Oy:n kokonaan omistamaan tytdryhtioon Teollisuustuki Oy:60n.
Keskittdmélld myos puhtaan siirtymén markkinachtoinen rahoitus jatkossa yhteen yhtiéon
arvioidaan saavutettavan paremmin hallituksen ohjelmaan kirjattuja tehokkuusetuja.

Markkinoilla toimivien yritysten rahoitustarpeiden nédkdkulmasta taloudelliset vaikutukset ovat
kytkoksissd tulevan Tesi-konsernin kaytettdvissd oleviin paddomiin. Mikili jérjestely johtaa
omien padomien merkittivdin vdhentymiseen, on samalla vaikeampaa tavoitella hallituksen
ohjelman linjaamien yritysten kasvun edellyttimien rahoitustarpeiden ja uuden
teollisuuspoliittisen tavoiteasetannan ndkokulmasta vaikuttavinta lopputulosta. Kehysriihen
16.4.2024 paitds yhtion 300 miljoonan euron lisdpddomituksesta kuitenkin helpottaa konsernin
mahdollisuuden toimia tehokkaasti hallitusohjelmassa asetettujen tavoitteiden mukaisesti.
Konsernin kaytettivissd olevia varoja voidaan lisdksi vahvistaa Euroopan unionin tarjoamien
rahoitusmahdollisuuksien paremmalla hyodyntdmiselld ja uusia, esimerkiksi vieraaseen
padomaan liittyvid markkinaehtoisia rahoitusjérjestelyjd kiyttoonottamalla.

4.2.3. Vaikutukset puhtaan siirtymén rahoitukseen

Helmikuussa 2024 FEuroopan komissio esitteli arvionsa EU:n vuoden 2040 wuudesta
ilmastotavoitteesta. Komissio suositteli EU:n kasvihuonekaasujen nettopddstojen vahentamista
90 prosentilla vuoteen 2040 mennesséd vuoden 1990 tasosta. Tavoite perustuu sekéd Pariisin
ilmastosopimukseen ettd EU:n omaan ilmastolakiin. Vuoden 2040 tavoite tulee jo voimassa
olevien, vuosien 2030 ja 2050 tavoitteiden rinnalle. Kaikkien vertailukohtana on vuosi 1990.
Vuodelle 2030 on voimassa vihintdan 55 prosentin nettopaastovahennystavoite. Vuoteen 2050
mennessd EU:n pitéisi olla hiilineutraali. EU:n uusi 2040 ilmastotavoite korostaa investointien
tarkeytta.

Joulukuussa 2023 jérjestetyssd Dubain ilmastokokouksessa puolestaan tehtiin péétds, jolla
allekirjoittajavaltiot ilmoittivat aikeistaan vauhditettuun lyhyen aikavilin toimintaan ja
jarjestelmalliseen siirtymiseen pois fossiilisten polttoaineiden kaytostd kohti ilmastoneutraaleja
energiajarjestelmi.

Puhtaan siirtymén arvioidaan olevan yksi tulevien vuosikymmenten keskeisimmistd
teollisuuden muutosajureista, joka tarjoaa merkittédvid mahdollisuuksia Suomelle. Suomeen on
syntynyt merkittdvd méard yksityisen sektorin investointiaikeita ja Elinkeinoeldmén
keskusliiton dataikkuna listaa jopa yli 200 miljardin euron edesti pédasiassa laitos- ja
infrainvestointihankkeita (EK 12/2023). Toteutuessaan hankekannan vaikutukset Suomen
kasvuun, vientiin, ty6llisyyteen, arvonlisdén ja kilpailukykyyn olisivat merkittavat. Alustavien
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arvioiden mukaan kuitenkin vain 10 prosenttia hankkeista olisi sellaisia, joilla olisi tosiasiallista
kykya kerdtd rahoitusta markkinasta. Todenndkoisin markkinapuute olisi ns. “off-take” -
hankkeissa, jotka hyddyntdvit ylituotantona syntyvdd puhdasta energiaa. Valtion voisi olla
jatkossa perusteltua osallistua muun muassa tdmin kaltaisten uusien teollisen mittakaavan
hankkeiden rahoittamiseen.

Alkuvuoden 2023 tietojen valossa investointiaalto Suomessa néyttdisi olevan hidastumassa tai
jopa pysdhtymissd. Hidastumisen syynd ovat rahoituksen hinta ja saatavuus sekd inflaatio
(Selvitys: Mustat joutsenet vihredn siirtymén investointien kiihdytyskaistalla, AFRY 5/2023).
Investointien hidastuminen ei kuitenkaan nidy hankkeiden suunnittelussa, vaan muun muassa
YVA-menettelyiden méidrd on edelleen ennétyksellisen korkealla tasolla. Valtaosa
investointivolyymista (noin 150 miljardia euroa) kohdistuu puhtaan siirtymén mahdollistajiin,
kuten sdhkontuotantoon ja -jakeluun, jotka toteutuessaan edistidvit myos tehdasinvestointeja.
Toisaalta mikali puhtaan teollisuuden investoinnit eivit etene, on riskind, ettd my0ds puhtaan
energian investoinnit toteutuvat huomattavasti pienemmassd mittakaavassa ja hitaammin,
jolloin Suomen houkuttelevuus investointikohteena laskee merkittivisti. (Ilmastorahaston
markkina-analyysi 12/2023).

Hiilineutraaliustavoitteen saavuttamiseen liittyvien teollisuuden ja energiatuotannon
investointitarpeiden on arvioitu vuoteen 2035 mennessd nousevan Suomessa jopa kymmeniin
miljardeihin euroihin (Hiilineutraali Suomi 2035 — ilmasto ja energiapolitilkan toimet ja
vaikutukset, Valtioneuvoston selvitys- ja tutkimustoiminnan julkaisusarja 2021:62). Puhtaan
siirtymén rahoituksessa on tunnistettu markkinapuute erityisesti tuotantoprosessien kestavyytta
palvelevan uuden teknologian kiyttoonotossa ja skaalaamisessa teolliseen mittakaavaan. Néihin
kaupallistamisvaiheisiin liittyy usein epavarmuuksia, joiden hinnoittelu rahoitusmarkkinoilla
estdd tarvittavat investoinnit. Rahoituksessa on todettu markkinapuute myos uusien kestdvien
ratkaisujen kehittdmisessd, testaamisessa ja markkinoille viemisessd (Vihredn siirtymén
rahoitus kasvupolitilkan osana, TEM 2022:41). Lahtokohtaisesti markkinat hoitavat myos
vihreén siirtymén investointien rahoituksen, mutta julkisella rahoituksella arvioidaan kuitenkin
olevan ohjaava rooli ilmastoystdvéllisten ratkaisujen ja investointien vauhdittamisessa
riskinjakajana ja yksityisen rahoituksen katalysoijana.

Rahoitusmarkkinoiden sykli jatkuu haastavana puhtaan siirtymén paddomaraskaiden hankkeiden
osalta. Epdvarmuus ja talouden heikot ndkymait saavat sijoittajat entistd varovaisemmiksi.
Samaan aikaan suurista kilpailukykyd kehittivistd investoinneista on kéynnissi
poikkeuksellinen kansainvélinen kilpailu, jonka kriittinen vaihe néyttdisi ajoittuvan seuraavien
muutaman vuoden jaksolle. Kansainvilisen investointitukikilpailun kiristyessd Suomen
keskeiset puhdasta siirtyméé viime vuosina vauhdittaneet julkiset rahoitusldhteet, kuten RRF-
rahoitus ja energiatuet, ovat loppumassa tai supistumassa murto-osaan aiemmasta.
Avustusmuotoisen rahoituksen véhentyessd kasvaa kysyntd muulle rahoitukselle.
(Ilmastorahaston markkina-analyysi 12/2023).

Suomen teollisuuspolitiikan ndkokulmasta olisi olennaisen tirkedd onnistua korkean
jalostusasteen ydinteknologioiden kehittdmisessd. Korkeamman arvonlisdn hyddykkeet luovat
pddasiassa enemmaén tyopaikkoja sekd suoraan ettd arvoketjua tukevan muun liiketoiminnan
kautta. I[lmastoteknologioiden kehityspolkuun liittyy rahoituskapeikkoja teknologioiden
kaupallistamisessa tutkimuksesta pilottiin sekd FoaK (first-of-a-kind) -laitosrahoitusvaiheessa,
jossa tuotanto skaalataan ensimmdistd kertaa teolliseen mittakaavaan. Suurten
padomakustannusten vuoksi rahoituskapeikko on erityisen haastava FoaK-vaiheessa. Mikéli
Suomessa ei onnistuta korkean arvonlisédn pddomaraskaiden investointien houkuttelussa, voivat
kasvu-, ty6llisyys- ja vientivaikutukset jadda késilld olevasta mahdollisuudesta murto-osaan.
(Ilmastorahaston markkina-analyysi 12/2023).
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Tyo- ja elinkeinoministerid katsoo, ettd mikéli puhtaan siirtymdn rahoitus huomioidaan
riittdvisti muodostettavan Tesi-konsernin toiminnassa, jatkuu rahoitustoiminta puhtaan
siirtymén investointiaallon vauhdittamisessa jalostusastetta nostavalla tavalla. Tavoitteena olisi
pyrkid lisddmddn yksityisen ja EU-rahoituksen osuutta hankkeissa. Talloin jéarjestelyn
taloudelliset vaikutukset puhtaan siirtymédn luomien mahdollisuuksien vauhdittamisessa
voidaan arvioida véhintdin neutraaleiksi, mutta mahdollisesti positiivisiksi.

Suomen Teollisuussijoitus Oy on valtionvarainvaliokunnalle 28.9.2023 antamassaan
lausunnossa todennut, ettd muodostettavan uuden Suomen Teollisuussijoitus -konsernin varat
eivit riitd nykyisen Ilmastorahaston volyymin ylldpitimiseen puhtaan siirtymin osalta. Tdmén
arvioidaan osaltaan kasvattavan painetta puhtaan siirtymén rahoittamiselle muiden julkisten
toimijoiden kautta.

Puhtaaseen siirtyméddn kohdentuvaa lainamuotoista julkista rahoitusta on leikattu
Ilmastorahastosta noin 500 miljoonaa euroa seuraavan neljin vuoden ajanjaksolla. Jatkossa
Suomen Teollisuussijoitus -konserni vastaa puhtaan siirtymén vauhdittamiseen kohdistettavasta
valtion piddoma- ja rahastosijoitustoiminnasta. Mikédli puhtaan siirtymidn vauhdittamiseen
osoitettavan valtion rahoituksen volyymin tason séilyttiminen ennallaan halutaan varmistaa,
edellyttdd timi uuden yhtion strategisten painopisteiden ja rahoituskriteereiden maérittdmista
ja ohjausta tdltd osin sekd riittdvdd rahoitusta sijoitusten tekemiseen, joko ulkoisen- tai
budjettirahoituksen perusteella. (Tesin lausunto valtiovarainvaliokunnalle 28.9.2023).

4.2.4. Vaikutukset julkiseen talouteen

Petteri Orpon hallituksen yhtena pédétavoitteena on kdantida Suomi kestdvén kasvun uralle. TAma
edellyttdd julkisen sektorin menojen tarkastelua ja niihin tehtévid leikkauksia. Nyt
ehdotettavassa jirjestelyssd nelja erillistd valtionyhtiotd uudelleen jirjestellddn tavalla, jonka
lopputuloksena on kaksi yhtiGta. Jarjestelylld tavoitellaan synergia- ja tehokkuusetuja. Samalla
on tarkoitus purkaa yhdistyvien yhtididen toimintojen paéllekkdisyyksid ja tehostaa toimintaa
kokonaisvaltaisesti. Jarjestelylld arvioidaan olevan myonteisid vaikutuksia julkiseen talouteen.

Suomen Teollisuussijoitus Oy:td ja Teollisuustuki Oy:td koskeviin lakeihin ei ehdoteta
nimenomaisia sddnndksid tappioiden kattamisesta tai madrdrahojen myontdmisestd. Namé ovat
omistajan ndkokulmasta tarvittaessa kiaytettdvissd olevia ja luonteeltaan poikkeuksellisia
toimenpiteiti Muun muassa suuren mittakaavan teollisuuspoliittiset valtioneuvoston
toimeksiannot eivét ldhtdkohtaisesti onnistu ilman lisépddomitusta vaarantamatta uuden
konsernin perustehtdvaa padomasijoitusmarkkinassa ja teollisuuspolitiikan instrumenttina.

Voimassa olevan Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisestd valtionyhtiéstd annetun lain
(1352/1999) 2 §:n 1 momentin mukaan yhtion toiminnan tulee olla liiketaloudellisesti
kannattavaa pitkalla aikavililld. Momentin alkuun ehdotetaan lisattdvaksi vaatimus siitd, ettd
yhtidon toiminnan tulee olla my6s markkinaehtoista. Vastaava maidrdys l0ytyy Suomen
Teollisuussijoitus Oy -nimisestd valtionyhtiostd annetun valtioneuvoston asetuksen 2 §:n 2
momentista (23.1.2014/54). Lisdys ei muuta yhtion toimintataperiaatteita nykyisestd, mutta
korostaa lahtokohtaa, jonka pohjalta yrityksen toiminnan tulee olla itsekannattavaa, eiké valtion
lisdpddomituksia padsaantoisesti tarvittaisi. Lisdksi lisdys vahvistaa sitd periaatetta, ettd yhtio
toimii markkinassa, eikd sen toiminta saa véddristdd alan yksityisten yhtididen
toimintaedellytyksid. Markkinachtoisuus mééritellddin EU:n valtiontukisdintelyn periaatteiden
mukaisesti. Télla hetkelld markkinassa toimii noin 80 yksityistd padomasijoitusyhtiotd. Yhtiolla
on valtion erityistehtdvayhtiolle tyypilliselld tavalla laissa sdddetty tehtéva, joka yhdessa edella
mainitun sddnnoksen kanssa tarkoittaa, ettd yhtion ensisijaisena tarkoituksena ei kuitenkaan ole
voiton tuottaminen osakeyhtidlain I luvun 5 §:n tarkoittamalla tavalla.
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Hallitus vahvisti kehysriihessd 2024 uuden Tesi-konsernin mahdollisuuksia sijoittaa teollisiin
investointihankkeisiin 300 miljoonan euron lisdpddomituksella. Taémé kuitenkin toteutetaan
allokoimalla valtion sijoitusomaisuutta uudelleen.

4.2.5 Vaikutukset viranomaisten toimintaan

Ehdotettujen lakien voimaantulon ja jirjestelyn toteuttamisen jélkeen Innovaatiorahoituskeskus
Business Finlandin omistajaohjauksessa oleva Business Finland Venture Capital Oy siirtyisi
Suomen Teollisuussijoitus Oy:n suoraan omistukseen ja yhtidbn nimi muutettaisiin
Teollisuustuki Oy:ksi. Tyd- ja elinkeinoministerid vastaisi kuitenkin edelleen tukea myontavan
tytaryhtion Teollisuustuki Oy:n ohjauksesta julkisten hallintotehtdvien hoitamisen, ts.
valtiontukiehtoisten pdfomasijoitusten, osalta. Valtiontukien maksatuksen keskeyttdmiseen ja
takaisinperimiseen liittyvdt merkittdvad julkisen vallan kéyttod sisélladn pitdvit tehtdvét
kuuluisivat myo6s jatkossa ty6- ja elinkeinoministerion vastuulle.

Ty6- ja elinkeinoministerion tehtdvid koskevalla asetusmuutoksella on lakkautettu
Opetushallituksen ohjausvastuu Oppiva Invest Oy:td kohtaan ja yhtid siirtyisi TEM:n
omistajaohjaukseen alasajotoimia silmilld pitden. Yhtion toiminnan lakkauttamisen kautta
vapautuu samalla omistajaohjausresurssien tarve. Jarjestelyn seurauksena Ilmastorahaston
toiminta mukaan lukien sijoitusneuvoston toiminta lakkaa. Sijoitusneuvosto koostuu eri
ministerididen edustajista. Myd6s Ilmastorahaston omistajaohjausresurssit vapautuvat
jarjestelyiden tuloksena. Suomen Teollisuussijoitus Oy:lld on neuvoa antavana elimend ja
yhtion yhteiskuntasuhteiden edistdmistd varten Tesi Advisory Board (74B). TAB:n toimintaa
on perusteltua jatkaa myos uudessa konsernissa.

4.2.6. Yhteiskunnalliset vaikutukset

Jarjestelyn lopputuloksena valtion pddomasijoittajat on muodostettu  selkeimmén
kokonaisuuden alle. Se kuinka vaikuttavaksi yhtion toiminta muodostuu, on avainasemassa
arvioitaessa yhteiskunnallisia vaikutuksia. Toiminnan muuttuessa entisti enemmén “yhden
luukun” periaatteen mukaiseksi, yritysten edellytykset hyodyntdd rahoitusta paranevat, mutta
varsinaiseen siéntelytaakkaan télld organisaatiolainsdddédnndlla ei ole suoranaista vaikutusta.

Jéarjestelyn mahdollistaman sijoitusvolyymin kasvun avulla uusi Suomen Teollisuussijoitus Oy
kykenee toteuttamaan nykyistd pédtehtdvdinsd suomalaisten kasvuvaiheen yritysten
rahoittamista aiempaa laajemmin. T&méd parantaa my0s suomalaisen rahoitusmarkkinan
pddomien saatavuutta eurooppalaisiin kilpailijamaihin verrattuna. Lisdksi sijoitusvolyymin
kasvulla voi olla positiivinen vaikutus Suomen Teollisuussijoitus Oy:n teollisuuspoliittisten
erityistehtdvien toteuttamisessa, kuten strategisten toimialojen kehittimisessd, merkittdvien
teollisen mittakaavan hankkeiden edistimisessd, ulkomaisten investointien houkuttelemisessa
Suomeen seka yksityisen pddoman kanavoimisessa markkinaan.

Valtion pdidomasijoitustoiminnan keskittdminen neljdn toimijan sijasta yhteen mahdollistaa
myds toimivamman ja selkeimmin rahoitusalustan mahdollisille tulevaisuuden
painopistealueille, kuten esimerkiksi kaksikayttotuotteille, puolustusteknologialle, mittelstand-
yrityksille tai puhtaan siirtymén teollisen mittakaavan hankkeille.

Yhdistymisarvioinnissa mukana olevat toimijat toteuttavat nyt tehtévdénsd eri kohdassa
markkinaa, erilaisella 14htokohdilla ja erilaisilla keinoilla. Kun valtion padomasijoitustoiminta
on keskitetty yhden toimijan alle, jonka toimintaperiaatteet vastaavat normaalin
markkinaehtoisen pddomasijoittajan toimintaperiaatteita, tuo se selvdn signaalin myds
markkinalle siitd, millaisen ehdoin ja periaattein valtio pddomasijoitustoimintaa harjoittaa.
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Yhteiskunnallisten vaikutusten arvioidaan olevan jossain méirin negatiivisia toimialoilla, joihin
ei endd osoitettaisi resursointia uudistuneessa toiminnassa tai joiden osalta resursointia
vahennetdin. Jarjestelyn lopputuloksena esimerkiksi Oppiva Invest Oy:n toiminta lakkautetaan.
Jatkossa Oppiva Invest Oy:n nykyiseen toimintaan kohdistetut varat kaytettdisiin Suomen
Teollisuussijoitus Oy:n uudistuneen tehtdvdn hoitamiseen, jossa ammatillisen koulutuksen
oppimisympdéristéjen kehittdmisen ja koulutusviennin edistdmisen arvioidaan olevan nykyista
huomattavasti vihdisemmaissé roolissa. Toisaalta uuden konsernin sijoitusten voidaan arvioida
kohdistuvan ammatillista koulutusta laaja-alaisemmin koulutussektorin alan yrityksiin
(“edutech”) sekd koulutuksen ettd osaamisen kehittdmiseen Suomen nopeimmin kasvavilla
uusilla toimialoilla ja kohdeyrityksissa.

Yksi Tesin nykyisistd sijoitusteemoista on puhtaan siirtymin investoinnit, minka liséksi
Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle kevddn 2024 kehysriihessé allokoitu lisdpddoma on tarkoitus
kohdistaa teollisiin investointihankkeisiin, joilla voidaan arvioida olevan yhteys puhtaan
siirtyméin edistimiseen Suomeen. Vastuullisuuden ja kestdvyyden tuominen aktiivisen
omistajuuden kautta osaksi Suomen Teollisuussijoitus Oy:n kohdeyhtididen toimintaa, on
tarked osa nykyisen Tesin strategiaa, joten omistuksen kautta Tesi jo télld hetkelld auttaa
kohdeyhtiditdén kohti puhdasta siirtyméd. Tesin toimintamalli eroaa nykyisen Ilmastorahasto
Oy:n toimintamallista siini, ettd myos puhtaan siirtymén sijoitustoimina on tuottotavoitteellista.

Samoin, jos jérjestelyn lopputuloksena Business Finland Venture Capital Oy:n harjoittama
alkavan vaiheen yritysten pddomatarjonta tai sen monipuolistuminen vdhenee merkittavasti
uuden  konsernin  strategiassa, voi tdlld olla  vaikutusta aikaisen  vaiheen
padomasijoitusmarkkinassa. Toisaalta aikaisen vaiheen pdéomasijoitusmarkkinassa (siemen ja
aikainen venture-vaihe) ei ole endi sellaisia merkittdvid padomakapeikkoja, jotka tarvitsivat
uusia mittavia julkisia tukea siséltdvid rahoitusratkaisuja. Vastaavasti, mikédli Suomen
Teollisuussijoitus Oy:n harjoittamaa sijoitustoimintaa myo6hdisemmén vaiheen venture- ja
growth -rahastoissa véhennettiisiin kauttaaltaan merkittavasti, olisi silld kielteisid vaikutuksia
oman padoman chtoisen rahoituksen saatavuuteen Suomessa ja uusien rahastojen markkinoille
tuloon ja kokoon.

4.2.7. Ympdristovaikutukset

Hankkeen ympéristovaikutukset riippuvat suurelta osin siitd, kuinka wvaltion kestdvin
rahoituksen investoinnit jirjestetd&in osana uutta Tesi-konsernia. Jos puhtaan siirtymén
investoinnit jadavét yhtion toiminnassa vihemmalle huomiolle kuin nykyjarjestelyssé, voidaan
ympdristovaikutusten arvioida olevan todenndkdisesti negatiivisia. Ympéristoteknologia on
tdlld hetkelld maailman intensiivisimmin kehittyvia teknologia-alueita, jossa uusia ldpimurtoja
voi tulla eri puolilta maailmaa. Tdma tarkoittaa korkeaa vaatimustasoa sijoitustoiminnan
tutkimus- ja faktapohjaisuuden suhteen. Uusi Tesi-konserni jatkaa vastuullista ja vaikuttavaa
sijoittamista kaikissa sijoitusluokissaan ja yhtion tarkoituksena on vauhdittaa vihemmén
ympéristdd kuormittavaan ja kestévéén elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvid investointeja.

Ilmastorahasto on ollut vaikuttavuussijoittaja, jonka nimenomaisena tehtdvané on ollut edistda
ilmastonmuutoksen torjumista ja teollisuuden véhdhiilisyyden vauhdittamista Suomessa.
Digitalisaatiohankkeisiin, joilla ei ole kytkostd ilmastonmuutoksen torjumisen edistdmiseen ja
teollisuuden vidhdhiilisyyden vauhdittamiseen, Ilmastorahasto on voinut osallistua edellyttden,
ettd niiden ympéristovaikutukset ovat véhintdin neutraaleja ja ettd niilld voidaan saavuttaa
merkittdvid muita yhteiskunnallisia hydtyjéd. Ilmastorahasto on myds ainut erityistehtédvayhtio,
jonka tavoitteisiin on siséltynyt luonnonvarojen kdytdon tehostaminen ja luonnon
monimuotoisuuden edistdminen.
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Ilmastorahaston  rahoituspdétoksilla ei ole saanut olla merkittivid  kielteisid
ympaéristovaikutuksia, eivitkd sen toteuttamat investoinnit ole saaneet aiheuttaa merkittdvai
haittaa Dbiologiselle monimuotoisuudelle. Sijoituskohteita valitessaan Ilmastorahaston
arviointikriteereji ovat esimerkiksi olleet investoinnin péédstovahennyspotentiaali ja muut
yhteiskunnalliset vaikutukset, joiden perusteella rahoituspaitoksié priorisoidaan.

Ennen Ilmastorahaston taseessa olleiden Nesteen osakkeiden siirtoa takaisin valtion suoraan
omistukseen yhtid tavoitteli 130 miljoonan euron vuotuista rahoituspdédtdsvolyymia vuosina
2023-2026. Télloin [lmastorahaston rahoitusvolyymi olisi neljan vuoden aikana ollut yli 500
miljoonaa euroa, mikd olisi kohdentunut hiilikddenjdljen kasvattamiseen. Mikéli puhtaan
siirtymén investointeihin kéytettédvissd oleva pddoma on uudessa yhtidssd pienempi, ja mikali
puhtaan siirtymén vaikuttavuussijoittaminen jdd sédntelyssd ja uuden yhtion toiminnassa
vihemmalle huomiolle kuin nykyjarjestelyssd, voidaan jérjestelyn ympéristovaikutusten
arvioida olevan kielteisia.

Toisaalta Suomen Teollisuussijoitus Oy:n arvion mukaan kaikista sen suorien sijoitusten
portfoliosta noin 70 prosenttia kohdistuu puhdasta siirtymai edistdviin hankkeisiin, ja lisaksi
Tesin instrumentaatio mahdollistaa joissakin tarkoin harkituissa tilanteissa jatkorahoituksen
Ilmastorahaston salkussa oleviin hankkeisiin. Ilmastorahasto ei ole toistaiseksi tehnyt
jatkorahoituspditoksid,  joten  jatkorahoitusmahdollisuuden osalta yhdistymisen
ympdéristovaikutuksen voidaan arvioida olevan jossain méérin positiivinen. Ilmastorahasto ja
Tesi arvioivat siirtymikauden 2024 aikana tehtdvien rahoituspditdsten mahdolliset
jatkorahoitustarpeet tiiviissd yhteistyossd. Lisdksi tavoitteena on pyrkid katalysoimaan
enemmaén yksityistd ja EU-rahoitusta hankkeisiin ja kohdeyrityksiin.

Lisdksi Tesi pyrkii aktiivisen omistajuuden avulla jalkauttamaan parhaimpia
kestidvyyskaytintdjd kohdeyhtidissddn esimerkiksi hallitusvaikuttamisen avulla. Tesi pyrkii
nostamaan kestdvyysosaamista ja kestdvid toimintatapoja markkinoilla myds yleisesti muun
muassa tarjoamalla néditd koskevia tydkaluja markkinatoimijoiden kehitystyon tueksi.
Kestivyyskehitystd pystytddn myos seuraamaan ja edistimiidn Tesi jo olemassa olevien
tietomallien pohjalta jatkossa kaikkien yhtididen toiminta-alueilla.

Ilmastovaikutusten kannalta olisi my0s tirkedd auttaa ympdristod kuormittavia yrityksid
muuttumaan ympéristdd vihemmain kuormittavaksi. Sijoittaminen vain valmiiksi ”puhtaisiin”
yrityksiin ei luultavasti toisi vastaavaa ilmastovaikutusta, kuin sijoittaminen yrityksiin, jotka
ovat muuttamassa toimintaansa vdhemmédn ympéristod kuormittavaksi. On varsin
todennékdisti, ettd yksityinen rahoitus- ja pddomamarkkina kilpailevat taksonomian mukaisista
vihreistd hankkeista suhteessa enemmén kuin sitd tavoittelevien yritysten rahoituksesta.
Jalkimméiinen ldhestymistapa palvelisi yleisid ilmastotavoitteita todennékoisesti paremmin.

5 Muut toteuttamisvaihtoehdot

Muina pééasiallisina toteuttamisvaihtoehtoina on arvioitu jérjestelyn toteuttamista
kaksivaiheisesti siten, ettd ensin toteutettaisiin jarjestelyyn osallistuvien yhtididen omistuksen
keskittdminen Suomen Teollisuussijoitukselle, jonka jdlkeen konsernin yhtididen strategiat ja
toiminnan painopisteet uudistettaisiin omistajaohjauksen kautta. Vaihtoehtona on ollut myos
yhtiérakenteen muokkaaminen siten, ettd valtiontukea siséltdvd toiminta organisoitaisiin
Suomen Teollisuussijoitus  Oy:66n. Mahdollista olisi myds tukea sisdltdvén
padomasijoitustoiminnan lakkauttaminen tai valtiontukea sisdltdvien sijoitusten eriyttiminen
muodostettavasta Suomen Teollisuussijoitus Oy -konsernista, mutta ndmé vaihtoehdot eivét
taytd kaikkia hallitusohjelmakirjauksen tavoitteita.
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5.1 Vaihtoehdot ja niiden vaikutukset

Hallituksen ohjelman kirjauksen mukaan Ilmastorahasto Oy:n, Business Finland Venture
Capital Oy:n ja Oppiva Invest Oy:n omistus keskitetddn Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle.
Jokaisen Suomen Teollisuussijoitus Oy:66n yhdistettdvan yhtion kohdalla on ollut useampi
toteuttamisvaihtoehto. Kukin yhtif voitaisiin sulauttaa Suomen Teollisuussijoitukseen tai siirtad
sen omistamaksi tytdryhtioksi. Liséksi olisi mahdollista siirtdd osa sulautuvan yhtion
liiketoiminnasta Suomen Teollisuussijoitukseen liiketoimintasiirtona tai jakaa yhti6 esimerkiksi
markkinaehtoisesti toimivaan ja valtiontukiehtoisesti toimivaan yhtiéon, joista toinen yhtid
puolestaan  sulautettaisiin =~ Suomen  Teollisuussijoitukseen.  Alla  on  selostettu
toteuttamisvaihtoehdot kolmen pééasiallisen vaihtoehdon mukaisesti, joista ensimmaisena olisi
yhtiéiden keskittdminen Suomen Teollisuussijoituksen omistukseen tytiryhtidind, toisena
yhtididen sulauttaminen Suomen Teollisuussijoitukseen absorptiosulautumisen kautta ja
kolmantena jérjestelyn toteuttaminen sisaryhtiomalliin perustuen, jossa valtion suoraan
omistukseen olisi jadnyt kaksi erillistd yhtiota.

Ensimmaisend vaihtoehtona olisi jirjestelyn toteuttaminen siten, ettd Suomen Teollisuussijoitus
Oy:n omistukseen siirrettéisiin kaikki Ilmastorahasto Oy:n, Business Finland Venture Capital
Oy:n sekd Oppiva Invest Oy:n osakkeet. Ilmastorahastolakiin ja BFVC-lakiin tehtiisiin
omistajavaihdoksen edellyttdmit muutokset. Suomen Teollisuussijoitus Oy ohjaisi konsernin
markkinaehtoista toimintaa. Ty0- ja elinkeinoministerid ohjaisi Ilmastorahaston ja Business
Finland Venture Capital Oy:n valtiontukitoimintoja. Oppiva Invest Oy:td koskeva budjettilaki
huomioitaisiin Suomen Teollisuussijoitus Oy:std annetun lain muutoksen yhteydessa siten, ettd
mahdollistettaisiin Oppiva Invest Oy varojen kéyttotarkoituksen uvudelleenméérittely
yhteensopivaksi hallituksen ohjelman tavoitteiden kanssa. Teollisuuspoliittisen tehtidvin
vahvistaminen ja konsernin yhtididen toiminnan painopisteiden uudelleenmaéaérittely
toteutettaisiin Suomen Teollisuussijoitusta ohjaavan tyo- ja elinkeinoministerion toimesta ja
tytaryhtigitddn ohjaavan Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toimesta omistajaohjauksen kautta.
Vaihtoehdossa hallituksen ohjelman kirjaukset toimeenpantaisiin kaksivaiheisesti siten, ettd
ensin keskitettdisiin yhtididen omistus Suomen Teollisuussijoitukselle, jonka jélkeen
omistajaohjauksellisin keinoin, esimerkiksi ohjauskirjein ja toimiohjein, paivitettdisiin
konserniyhtididen tehtdvdt ja painopisteet. Mikéli omistuksen keskittimisen jélkeisessé
jatkovalmistelussa ilmenisi, ettd konsernin jirjestiminen toimivaksi kokonaisuudeksi
edellyttdisi konserniyhtididen yhtidoikeudellista yhdistdmistd, toteutettaisiin mahdollisesti
tarvittavat lainsdédéannolliset muutokset toisella lainsdéddantohankkeella. Toteuttamisvaihtoehto
mahdollistaisi huolellisemman vaikutustenarvioinnin ja sidosryhmaselvitykset
teollisuuspoliittisen tehtdvin vahvistamiseen ja toiminnan painopisteiden
uudelleenmaérittelyyn liittyen. Toisaalta toimintojen yhdistdmistd koskeva valmistelu voisi
pitkittyd ja usean eri yhtion olemassaolon jatkuminen mahdollisesti tarkoittaisi tinkimisté
jarjestelyn kautta saavutettavista synergia- ja tehokkuuseduista.

Toisena toteuttamisvaihtoehtona olisi jdrjestelyn toteuttaminen siten, ettd kaikki yhtiot
yhdistettdisiin absorptiosulautumisen kautta Suomen Teollisuussijoitus Oy:66n, jolle
annettaisiin julkiset hallintotehtévit valtiontukien myontimiseen ja valvontaan muuttamalla
Suomen Teollisuussijoitus Oy:std annettua lakia. Vaihtoehdolla saavutettaisiin parhaiten
synergia- ja tehokkuushyddyt, kun kaikki toiminta tapahtuisi jatkossa samassa yhtiossa.
Vaihtoehtoa varten laaditussa oikeudellisessa selvityksessd todettiin, ettd jérjestely olisi
mahdollinen kansallisen ja EU:n valtiontukisdédntelyn puitteissa. Jarjestelyn seurauksena
julkisista hankinnoista ja kayttdoikeussopimuksista annettu laki soveltuisi tyd- ja
elinkeinoministerion arvion mukaan jatkossa kaikkeen Suomen Teollisuussijoitus Oy:n
toimintaan, jolla yhtién arvion mukaan olisi olennaisella tavalla yhtion markkinaehtoista
sijoitustoimintaa haittaava vaikutus. Lisdksi Suomen Teollisuussijoitus arvioi, ettd
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valtiontukiviranomaisen rooli haittaisi sen asemaa kansainvélisilli markkinaehtoisesti
toimivilla rahoitusmarkkinoilla. Valmistelussa arvioitiin myds vaihtoehtoa, jossa valtiontukien
myOntdmisestd olisi jatkossa luovuttu, jolloin absorptiosulautuminen olisi voitu toteuttaa ilman
julkisen hallintotehtdvén antamista Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle. Vaihtoehdon riskeina
ndhtiin muun muassa yhdistymisen kautta Suomen Teollisuussijoituksen vastattaviksi tulevat
yhdistyvien yhtididen vastuut ja velvoitteet sekd valtiontuki-instrumenttien poistuminen
keinovalikoimasta. Lisdksi Business Finland Venture Capital Oy on jo tehnyt
valtiontukiehtoisia sijoituksia, joka edellyttiisi sitd koskevan lain voimassaolon ja yhtion
olemassaolon jatkamista vdhintdén valtiontukiehtoisilta osin, jonka seurauksena valtion tai
Suomen Teollisuussijoituksen omistukseen jaisi joka tapauksessa erillinen osakeyhtio.

Kolmantena toteuttamisvaihtoehtona olisi, ettd Business Finland Venture Capital Oy:m ja
Ilmastorahasto Oy:n valtiontukitoiminnot yhdistettdisiin fuusioimalla yhtiét keskendén ja
siirtdmélld niiden markkinaehtoiset toiminnot liiketoimintasiirtona Suomen Teollisuussijoitus
Oy:lle. Téssa vaihtoehdossa pelkdstddn valtiontukien mydntdmiseen keskittyvé tukiyhtid jdisi
tyd- ja elinkeinoministerion tai Business Finlandin suoraan omistuksen ja omistajaohjaukseen.
Suomen Teollisuussijoitus jatkaisi markkinaehtoista toimintaa huomioiden hallituksen
ohjelmaan kirjatut uudet painopisteet. Vaihtoehto selkeyttéisi Suomen Teollisuussijoitus Oy:n
ja tukiyhtion asemaa sekd perustuslain ettd EU:n valtiontukisiéntelyn ndkokulmasta, mutta se
ei vastaisi tdysin hallituksen ohjelmassa annettua toimeksiantoa kaiken toiminnan
keskittdmisestd, kun valtiontukia myontdvd yhtio olisi jddnyt valtion suoraan omistukseen
Suomen Teollisuussijoituksen ulkopuolelle. Sisaryhtiomallin etuna olisi toisaalta se, ettd valtio
voisi tukiyhtidn ainoana osakkeenomistajana tehdé osakeyhtidlain 5 luvun 1 §:n 2 momentissa
ja 2 §m 2 momentissa tarkoitettuja osakkeenomistajan padtoksié omistamassaan yhtidssd. Nyt
ehdotettavassa jarjestelyssd Suomen Teollisuussijoitus Oy omistaa tukiyhtion osakekannan.
Tukiyhtion valtiontukitoimintojen ohjaus ehdotetaan sdddettéviksi tyo- ja elinkeinoministerion
vastuulle siten, ettdi Suomen Teollisuussijoitus Oy ei saa puuttua tytdryhtionsi
valtiontukitoimintojen hoitamiseen. Téstd seuraa, ettd Suomen Teollisuussijoitus Oy ei
my0skédn voisi tehdd osakkeenomistajan padtostd tukityttdressé valtiontukiehtoista sijoitusta
koskien.

Valmistelussa on my0s arvioitu vaihtoehtoa, jossa valtiontukia myontavélla tytaryhtiolla sailyisi
mahdollisuus markkinaehtoiseen toimintaan. Perusteena on ollut muun muassa investointien
jatkorahoituksen toteuttaminen joustavasti samasta organisaatiosta tilanteessa, jossa alkujaan
valtiontukiehtoisen rahoituksen toisella rahoituskierroksella olisikin tarkoituksenmukaisempaa
noudattaa markkinaehtoista rahoitusta. Samoin on mahdollista, ettd investointia valmistellessa
ilmenisi, ettei sen toteuttamiselle valtiontukiehtoisena ole perusteita tai ettd asiakas voisi itse
todeta markkinaehtoisen rahoituksen sopivan paremmin tarpeisiinsa. Koska tytiryhtio ei voi
myOntdd rahoitusta markkinaehdoin, tulisi keskenerdisen investoinnin valmistelu siirtad
emoyhtidlle, joka voi asiakasndkdkulmasta hankaloittaa ja hidastaa investointipddtdksen
valmistelua. Toisaalta tyttiren markkinaehtoisen toiminnan mahdollisuuden poissulkemista on
perusteltu emoyhtion ja tytiryhtion vélisen tyOnjaon selkeydelld ja siitd seuraavien
henkiloresurssien ja padomien kohdistamisen tehokkuudella. Markkinaehtoisuuden
sdilyttdmisen tytdryhtidssé katsottiin my0s johtavan tilanteeseen, jossa tytéryhtiossé olisi oltava
riittdvit resurssit markkinaehtoisen toiminnan toteuttamiseksi, jolloin jouduttaisiin tinkiméaan
jarjestelystd saatavista tehokkuushyodyistd. Valmistelussa péaddyttiin siihen, ettd resurssien
tehokkaan kdyton ja konsernin toiminnan selkeyden nédkokulmasta yksinkertainen jako
markkinaehtoista rahoitusta tarjoavaan emoyhtidon ja valtiontukiehtoista tarjoavaan
tytdryhtidon on eri ndkdkannat huomioiden perustelluin ratkaisu. T4lloin saavutetaan parhaiten
hallitusohjelmassa todetut jirjestelyn selkeyteen ja tehokkuuteen liittyvit kirjaukset. Ehdotettu
jéarjestely on myds selkedmpi ratkaisu Euroopan unionin valtiontukisddnndsten edellyttimén
ristisubvention poissulkemisen nékdkulmasta.
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5.2 Ulkomaiden lainsiadiinto ja muut ulkomailla kiytetyt keinot

Vastaavanlaisia jarjestelyji on toteutettu useassa Euroopan unionin jisenvaltiossa. Esimerkiksi
Euroopan komission péaiatds SA.36061 koski Yhdistyneeseen kuningaskuntaan perustettavaa
erityisrahoituskonsernia nimeltdan British Business Bank. Yhtion rakenne oli jarjestetty siten,
ettd valtion suorassa omistuksessa oli konsernin emoyhtid, joka omisti kolme tytéryhtiota.
Emoyhti6lla ei ollut markkinatoimintaa, vaan markkinatoiminta oli jérjestetty sen tytdryhtididen
kautta. Kaupallisen tytéryhtion kaikki toiminta oli markkinaehtoista mukaan lukien siihen
tehdyt padomitukset, kun kaupallisen yhtion toiminnalta edellytettiin markkinaehtoista tuottoa
ja se toimi markkinoilla kaupallisin ehdoin ei-markkinaehtoisesta toiminnasta erillddn.
Valtuutetun tytaryhtion pdédomitus ei puolestaan ollut markkinaehtoista, silla valtio ei odottanut
saavansa sijoitukselleen markkinaehtoista tuottoa. Valtuutettu tytiryhtié toimi markkinoilla
etukdteen maédritellyissi markkinapuute-tapauksissa useimmiten epésuorasti rahoituksen
vilitystoimintaa harjoittavien yritysten kautta, mutta myds suorat sijoitukset yhtidihin olivat
mahdollisia. Pddosa yhtion rahoituksesta oli valtiontukiehtoista, mutta osa rahoituksesta oli
markkinapuutealueille kohdennettavaa markkinaehtoista rahoitusta. Kolmantena tytéryhtiona
toimi palveluyhtid, johon koottiin aiemmin useamman eri ministerion alaisuudessa ollut
asiantuntemus ja tietotaito liittyen pieniin ja keskisuuriin yrityksiin. Palveluyhtién pddomitus ei
ollut markkinaehtoista. Se tarjosi operatiivisia-, hallinnollisia- ja neuvonantopalveluja
Yhdistyneen kuningaskunnan valtiolle, emoyhtidlle ja valtuutetulle tytiryhtidlle liittyen
pienten- ja keskisuurten yritysten rahoitustarpeisiin, mutta se ei tarjonnut palveluita
markkinoille.

Toisena esimerkkind voidaan todeta komission paitds SA.105087, joka koski Tanskan vienti-
ja investointirahaston perustamista. Rahasto oli uusi valtion kokonaan omistama yhteiso, joka
muodostettiin yhdistdmalld kolme olemassa olevaa Tanskan valtion omistamaa yhteisoé
yhteiseen omistukseen. Jirjestely toteutettiin perustamalla uusi valtion suoraan omistama
emoyhtid, jonka tehtidvind ei aluksi ollut muuta kuin tytdryhtididenséd omistaminen. Olemassa
olevat kolme yhteisod jérjesteltiin uudelleen emoyhtion kahdeksi erilliseksi tytiryhtidksi
liittdmalla yhteen Tanskan kasvurahasto ja vihreén investoinnin rahasto yhdeksi tytdryhtioksi ja
siirtdmélld Tanskan vientiluottoyhtidon toiminnot toiseen emoyhtion tytiryhtioon. Molemmat
tytiryhtiot pystyivit tarjoamaan sekd valtiontukiehtoista rahoitusta ettd
markkinataloussijoittajaperiaatteen  edellytykset tdyttdvdd markkinaehtoista rahoitusta
tunnistetuilla markkinapuutealueilla. Kilpailun véiristyminen estettiin ottamalla kayttoon
erindisid kriteereitd, joiden avulla estetdfin markkinachtoisesti toimivien kilpailijoiden
syrjdytymistd markkinoilta (ns. mno-crowding-out-measures). Naméd kriteerit liittyivét
esimerkiksi  yksityisen rahoituksen ensisijaisuuteen, —markkinaehtoisen  rahoituksen
lapindkyvyyteen ja toimintaa koskevan valituskanavan luomiseen. Tanskan jérjestelyssd ei
leikattu yhdistyvien yhtididen pddomia, vaan uutta kokonaisuutta lisdpddomitettiin, jonka
liséksi otettiin kdyttdon valtiontakuita ja verohelpotuksia koskevia jéarjestelyita.

Komission p#ddtds SA.36904 koski Single Development Institution -nimisen
erityisrahoitusyhtion perustamista Latviassa. Jarjestely toteutettiin yhdistaimélld kolme julkisen
sektorin kokonaan omistamaa yhtiotd. Uusi yhti6 toimii vain ei-markkinaehtoisesti ja Latvia
sitoutui ilmoittamaan komissiolle, jos yhtid mydhemmin laajentaa toimintaansa my0s
markkinaehtoiseen rahoitukseen.

Portugalin Banco Portugués de Fomento -nimisen erityisrahoitusyhtion perustamista koski
komission pditds SA.55719. Jarjestely toteutettiin yhdistdmailld kolme julkisen sektorin
kokonaan omistamaa yhtiotd. Uusi yhtid tarjosi sekd valtiontukiehtoista rahoitusta ettd
markkinataloussijoittajaperiaatteen  edellytykset tdyttdvdd markkinaehtoista rahoitusta
tunnistetuilla markkinapuutealueilla. Kilpailun véiristyminen estettiin ottamalla kayttoon
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erindisid kriteereitd, joiden avulla estetdin markkinaehtoisesti toimivien kilpailijoiden
syrjaytymistd markkinoilta (ns. no-crowding-out measures).

Vastaavalla tavalla komissio on arvioinut myds Hollannin Invest International -
rahoitusjirjestelmidn perustamista (SA.55465) ja kehityspankki Invest-NL:n perustamista
(SA.47821). Kummassakin tapauksessa perustettaviin yhtidihin siirrettiin olemassa olleita
investointirahastoja tai muita rahoitusjirjestelyjd. Yhtididen pddomitus katsottiin valtion tueksi,
kun yhtiGiltd ei edellytetty markkinaehtoista tuottoa. Molemmat yhtiot tekivit seké
markkinaperusteisia ettd ei-markkinachtoisia sijoituksia ja kilpailun vaéristyminen estettiin no-
crowding-out-kriteereill4.

Ruotsalainen verrokkiyhtié Saminvest perustettiin vuonna 2016 valtion pddomasijoitusyhtioksi.
Saminvest sijoittaa markkinaehtoisesti yksityisiin kasvuvaiheen rahastoihin. Julkisomisteiset
padomasijoitusyhtidt, Inlandsinnovation ja Fouriertransform, yhtiditettiin Saminvestin
alaisuuteen tytiryhtidiksi. Tytdryhtididen toiminta sulautuu osaksi Saminvestid portfolioiden
tultua likvidoiduksi. Saminvestin perustamisen mahdollisesta notifioinnista ei ole saatavilla
dokumentaatiota komission sivuilta.

Taulukossa 1 esitelldén yll4 mainittujen toimijoiden tiedot tarkemmin:

Taulukko 1: Verrokkimaiden toimijoiden vertailu
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6 Lausuntopalaute

Lakiesityksesta jarjestettiin lausuntomahdollisuus 10.4.—8.5.2024 julkisella lausuntopalvelu.fi -
sivustolla. Médriajan puitteissa saatiin 21 lausuntoa, ja myonnetyn lyhyen lisdajan puitteissa
vield 3 lausuntoa. Lausunnoissa laajasti kannatettiin hallituksen esitysté, mutta tuotiin esiin
erilaisia ndkokohtia ja parannusehdotuksia. Pddomasijoittamisen kehittimistarpeista ja valtion
roolia siind kommentoitiin laajasti. Yleensa ottaen valtion toiminta pdiomasijoitusmarkkinoilla
ndhtiin tarpeellisena, mutta sen tulisi keskittyd 1dhinnd markkinapuutealueisiin. Erdissi
lausunnoissa (mm. VNK omistajaohjausosasto) painotettiin elinkeino- ja teollisuuspoliittisten
sijoitusten roolia keskeisené osana valtion erityistehtdvidkonsernin toimintakenttaa.

Ilmastorahaston toiminta ja tehtdvikenttd sai myonteisid arvioita (Keskuskauppakamari,
Teknologiateollisuus). Vihredn siirtymdn investoinneista kannettiin useissa lausunnoissa
huolta, samoin ns. FoaK-investoinneista (’first of a kind”). Ympéristoministerion lausunnossa
esitettiin teollisuuspoliittisen strategian nostamista lainsdddanndlliseksi ohjausinstrumentiksi ja
sijoitusneuvostoa koskevaa sddntelyd. YM esitti myos [lmastorahaston tavoin ”do no significant
harm” -ehdon lisdamista lakiin. Nditd muutoksia ei kuitenkaan ole esitykseen paitetty tehda.

VNK esitti yhtidon pddomittamista valtion varoista koskevan lainkohdan poistamista. VM esitti
myds ndiden lisdksi médrdrahoista sddtdmisen poistamista esityksesti. TEM on péattinyt
poistaa kyseiset lainkohdat esityksestd. TEM:n arvion mukaan kyseiset lainkohtien poistot
helpottavat merkittavasti myos EU:lle yritysjérjestelysti tehtdvan tuki-ilmoituksen kéisittelyd
komissiossa. Tesin kassavarojen méddrdd paljoksuttiin VNK:n lausunnossa. Témén asian
kasittely jaa TEM:n tulevien omistajaohjauslinjausten varaan.

Business Finland Venture Capital ja Suomen Teollisuussijoitus Oy ehdottivat lain valmistelun
lahtokohdan muuttamista niin, ettd Teollisuustuki Oy:n pohjaksi otetaan BFVC-laki ja
[lmastorahastolaki kumotaan. Ministeridssd tehdyn arvion perusteella on péddytty téhén
lains@dtdmistd yksinkertaistavaan ratkaisuun. Lakiesityksen viimeistelyssd Teollisuustukilain
pohjana on ollut voimassa oleva BFVC-laki.

Teollisuustuki Oy:n nimed pidettiin erdissd lausunnoissa uutta tarkastelua vaativana (mm.
Keskuskauppakamari, Kulta ry). ”Teollisuus”-termi kytkee lausuntojen mukaan toimintaa litkaa
yhdelle toimialalle. Yhtion tulisi palvella myos esimerkiksi kulttuuri- ja taidealoja. Tdssd
vaiheessa ei kuitenkaan esitetd muutosta yhtion nimeen.

Teollisuustuki Oy:td koskevaan lakiin siséllytettdva, nykyisin lakiin Business Finland Venture
Capital Oy:td siséltyvd julkisen hallintotehtdvin maédritelmi aiheutti lausuntokierroksella
keskustelua siitd, onko kyseessa ylipaatdan julkinen hallintotehtava. UM katsoi lausunnossaan,
ettd PL 124 § ei valttaimattd sddda valtiontuen myontdmisestd. Toisaalta pidettiin selvdni, ettd
tehtévaédn liittyy julkinen intressi (OM:n lausunto). Témén valtion erityistehtdvimuotoista
toimintaa koskevan merkittdvin epdvarmuuden poistamiseksi TEM on katsonut, ettd hallituksen
esityksestd on syytd pyytdd perustuslakivaliokunnan lausunto.

7 Sadinnoskohtaiset perustelut
7.1 Laki Teollisuustuki Oy -nimisestii valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiosti
1 §. Yhtion tarkoitus. Lakiehdotuksen 1 §:n mukaan Teollisuustuki Oy olisi valtiontukea

sisdltdvdd péddomasijoitus- ja rahoitustoimintaa harjoittava ja valtiontukea sisdltdvistd
teollisuuspoliittisista sijoituksista vastaava yhtio. Yhtion tarkoituksena olisi edistda erityisesti
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suomalaisten pienten ja keskisuurten yritysten kasvua sekid uudistaa suomalaista teollisuutta ja
elinkeinorakennetta. Yhtion tarkoituksena olisi lisdksi vauhdittaa uusiin teknologioihin ja
vahemmaéan ympéristdd kuormittavaan ja kestdvddn elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvid
investointeja sekd kehittdd pddomasijoitusmarkkinaa korjaamalla yritysten rahoituksen
tarjonnassa esiintyvid puutteita. Kaytdnnossd Business Finland Venture Capital Oy jatkaisi
valtiontukitoimintaansa muutettuine tehtévineen ja uudella Teollisuustuki Oy -nimelld. Yhtion
y-tunnus sdilyisi samana.

Ehdotetussa 1 §:ssd huomioidaan BFVC Oy:n uusiutunut rooli Suomen Teollisuussijoitus Oy:n
tytaryhtiond (Teollisuustuki Oy), johon keskitetddn kaikki hallituksen ohjelman kirjauksen
mukaiseen fuusioon osallistuvien osakeyhtididen valtiontukitoiminnot. Teollisuustuki Oy tekisi
ainoastaan valtiontukiehtoisia sijoitus- ja rahoituspdétoksid. Yhtio kohdistaisi valtiontukensa
nykyisille Suomen Teollisuussijoitus Oy:n, Business Finland Venture Capital Oy:n ja
Ilmastorahasto Oy:n toiminta-alueille. Lakiesityksen 1 § vastaa hallituksen ohjelman yleisia
tavoitteita, jotka koskevat uusien teknologioiden ja vihemmén ympéristéd kuormittavaan ja
kestdvién elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvien investointien vauhdittamisen edistdmista.
Teollisuustuki Oy:n yhtené tarkoituksena olisi my0s jatkossa ensivaiheen teollisen mittaluokan
skaalausten mahdollistaminen ja vauhdittaminen, jolla pyritdin muodostamaan Suomeen
korkean jalostusasteen teknologista ja teollista toimintaa.

2 §. Yhtion tehtdivdt. Pykdlan 1 momenttiin ehdotetaan viittd tehtavikohtaa yhtion tarkoituksen
toteuttamiseksi. / kohdan mukaan yhti6 myontdisi oman ja vieraan pddoman ehtoista rahoitusta
ja vélirahoitusta, 2 kohdan mukaan yhtio voisi perustaa ja olla sijoittajana rahastoissa.

Pykéldn 1 momentin 3 kohdan nojalla yhtion tehtdvané olisi 1 §:ssd sdddetyn tarkoituksen
toteuttamiseksi myontéda takauksia pddomarahastojen yksityisille sijoittajille. Kyseinen sddnnos
on nykyisin Business Finland Venture Capital Oy -nimisestd valtion kokonaan omistamasta
osakeyhtiostd annetun lain 2 §:n 1 momentissa ja se ehdotetaan otettavaksi Teollisuustuki Oy:n
tehtavid sddntelevdan 2 §:n keinovalikoimaan, BFVC-lain tullessa kumotuksi. Teollisuustuki
Oy:lle annettaisiin my0s jatkossa operatiivisen toiminnan osalta monipuoliset mahdollisuudet
eri sijoitus- ja rahoitusinstrumenttien kayttoon 1 §:ssé sdddetyn tarkoituksen toteuttamiseksi.
Talld mahdollistetaan Teollisuustuki Oy:n operatiivinen toiminta joustavasti erilaisissa
tilanteissa kuitenkin aina sidottuna yhtion tarkoituksen mukaiseen valtiontukiehtoiseen
toimintaan.

Kohdan 4 nojalla yhtion tehtdvénd olisi osallistua Euroopan unionin rahoitusvélineisiin.
Osallistumisessa olisi kyse tukiehtoisesta osallistumisesta rahoitusvélineeseen tavoitteena
unionin rahoituksen kanavoiminen Suomen tai suomalaisten toimijoiden hyvéksi. Yhti6 voisi
toimia vilineend kanavoida tai hallinnoida unionin rahoitusta taikka kanssasijoittajana.
Euroopan unionin rahoitusvilineisiin osallistuminen késittdisi myds valtiontukiehtoisen
vastinrahoituksen tarjoamisen Euroopan unionin rahoitusvilineisiin.

Pykéldn 1 momentin 5 kohdan mukaan yhtié voisi tehtdvinsa toteuttamiseksi ostaa, myyda,
omistaa ja hallita osakkeita, yhtidosuuksia ja niitd vastaavia osuuksia sekd arvopapereita ja
kiintedd omaisuutta. S44dds vastaisi emoyhtidlaissa olevaa sdddostd ja on tarpeen kidytdnnon
toimintaan liittyvissd jérjestelyissd. Toimet tapahtuisivat Suomen Teollisuussijoituksen
omistajaohjauksessaan antamien ohjeiden mukaisesti.

Pykéldn 2 momentin nojalla Teollisuustuki Oy:n tehtdvéna olisi 1 momentissa sdddetyn lisdksi
palvelujen tuottaminen Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle. Yhtid6 perisi Suomen
Teollisuussijoitus Oy:lle tuottamistaan palveluista markkinaehtoiseksi katsomansa hinnan.
Teollisuustuki Oy olisi jatkossa Suomen Teollisuussijoitus Oy:n valtiontukiehtoista rahoitusta
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myontéva tytiryhtio. Valtiontukitoimintojen eriyttiminen omaan tytdryhtidonsé on perusteltua
sekd perustuslaillisesta ettdi EU:n valtiontukisddnndsten nékdkulmasta. Teollisuustuki Oy:n
valtiontukitoimintojen toteuttamisessa on kyse Suomen perustuslain 124 §:n tarkoittamasta
julkisen hallintotehtédvin hoitamisesta. Markkinaehtoisesti toimiva emoyhtid ei saa puuttua tai
ohjata tytdryhtionsd toimintaan siltd osin kuin siind on kyse julkisen hallintotehtdvin
hoitamisesta. Samalla on kuitenkin synergiaetujen ja tehokkuuden nédkokulmasta
mahdollisimman pitkélle tarkoituksenmukaista varmistaa, ettd tytdryhtion henkilostd on
joustavasti kaytettdvissd emoyhtion toiminnassa. Tdmid on tarpeen henkildstopolitiikan
nidkokulmasta etenkin tilanteessa, jossa valtiontukiehtoisia sijoituksia tehddin vuositasolla vain
vahaisid madrid. EU:n valtiontukisddnnokset edellyttdvat markkinaehtoisia kdytdnt6ja myos
samaan konserniin kuuluvien yhtididen vililld, jotta valtiontukien ristisubventio voidaan
tehokkaasti sulkea pois. Tdmén perusteella ehdotetaan sééddettdviksi, ettd Teollisuustuki Oy:n
tulee perid Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle tuottamistaan palveluista markkinaehtoiseksi
katsottava hinta.

Esimerkiksi Euroopan komission péétoksessd SA.36061 koskien Yhdistyneeseen
kuningaskuntaan perustettavaa erityisrahoituskonsernia nimeltddn British Business Bank
katsottiin asianmukaiseksi jarjestely, jossa eri yhtididen vélisten yhteisten toimintojen
kustannukset jaettiin yhteisdjen kesken tydntekijéresurssin kédyton mukaisessa suhteessa
(paatoksen kohta 2.1.4). Vastaavanlaista jirjestelyd voitaisiin soveltaa myds Teollisuustuki
Oy:n osalta, jolloin Suomen Teollisuussijoitus Oy maksaisi yhtion tyontekijdresurssin
hyodyntamlseen perustuvan suhteellisen osan kyseisen tydntekijéresurssin kustannuksista.
Toisin sanoen palvelujen tuottamiseen kéytettyjen tyontekijaresurssien kustannukset jaettaisiin
yhtidéiden kesken niiden kdyton mukaisessa suhteessa. Télloin markkinaehtoiseksi katsottava
hinta olisi kéytt6dn perustuvan suhteellisen osuuden maksaminen tyontekijaresurssin
kustannuksista.

3 §. Yhtion omistajaohjaus. Pykalan 1 momentin mukaan yhtio olisi Suomen Teollisuussijoitus
Oy:n kokonaan omistama ja se kuuluisi tyd- ja elinkeinoministerion hallinnonalaan. Suomen
Teollisuussijoitus -konserni kuuluu ty6- ja elinkeinoministerion hallinnonalaan. Suomen
Teollisuussijoitus Oy vastaisi yhtion omistajaohjauksesta ja voisi antaa Teollisuustuki Oy:lle
yhtidn tarkoitukseen soveltuvia toimeksiantoja.

Pykildn 2 momentin nojalla tyd- ja elinkeinoministeridé vastaisi yhtion omistajaohjauksesta
koskien 4 §:n 2—4 momentissa sekd 5-7:ssd tarkoitettuja valtiontukien mydntdmiseen,
takaisinperintdén ja muutoksenhakuun liittyvié julkisia hallintotehtévia.

Hallituksen ohjelman kirjauksen toimeenpanon jidlkeen Teollisuustuki Oy:n osakekannan
omistaa Suomen Teollisuussijoitus Oy, joka Kkéyttdd tytdryhtiossddn maéadrdysvaltaa
osakeomistuksen perusteella. Ohjauksen sddtdminen viranomaisen vastuulle julkisen
hallintotehtdvén alaisten osalta on valttiméatontd, jotta ei muodostu tilannetta, jossa hallinnon
yleislakien soveltumisen ulkopuolella oleva emoyhtid voisi osakeyhtidoikeudellisen
madrdysvaltansa puitteissa ohjata ja antaa tytdryhtidlleen méérdyksid siitd, kuinka sen on
hoidettava julkisia hallintotehtdviddn. Téltd osin Teollisuustuki Oy:n ohjaus ehdotetaan
sdddettdvian lakiin otettavalla nimenomaisella sddnndkselld tyd- ja elinkeinoministerion
tehtdvéksi. Tama tarkoittaa myds siitd huolehtimista, ettd osakkeenomistaja ei voi esimerkiksi
tehdd osakeyhtilain 5 luvun 1 §n 2 momentin ja 2 §n 2 momentin mukaista
osakkeenomistajan pédtosté asiassa, joka koskee Teollisuustuki Oy:n julkisen hallintotehtévén
toteuttamista. Teollisuustuki Oy:lle on siten perustuslaillisista ndkokohdista johtuen
muodostettava riittdvan itsendinen rooli suhteessa emoyhtioonsd siltd osin kuin kyse on
julkisten  hallintotehtdvien hoitamisesta. =~ Muussa tapauksessa myds emoyhtion
omistajaohjauksen voitaisiin katsoa muodostavan julkisen hallintotehtdvan, silld se voisi
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omistajaohjauksensa kautta vaikuttaa tytiryhtionsd julkisten hallintotehtivien hoitamisen
tapaan ja sisaltoon.

Pykéldan 3 momentin nojalla tyo- ja elinkeinoministerid voisi antaa yhtidlle toimeksiantoja.
Toimeksiannot voisivat koskea 2 §:ssd, 4 § 2—4 momentissa sekd 5-7§:ssd tarkoitettuja
valtiontukien mydntédmiseen, takaisinperintdén ja muutoksenhakuun liittyvié tehtévia.

Koska ty6- ja elinkeinoministerion ohjaus Teollisuustuki Oy:ssi ei perustuisi osakeomistukseen
ja siten Teollisuustuki Oy:n ohjaukseen ei sovellettaisi lakia valtion yhtidomistuksesta ja
omistajaohjauksesta (1368/2007) kyseisen lain soveltamisalaa koskevan 1 §:n nojalla, olisi
vélttdméatontd lisdtd lakiin sdénnds, joka antaisi valtiontukitoimintoja ohjaavalle tyo- ja
elinkeinoministeridlle toimivallan antaa yhtion noudatettavaksi ohjeita julkisen hallintotehtévén
hoitoon liittyen. Ty6- ja elinkeinoministeri voisi sddnnoksen nojalla antaa Teollisuustuki Oy:n
noudatettavaksi valtiontukien mydntdmiseen ja valvontaan sekd maksatuksen keskeyttdmisté tai
takaisinperintdd koskevien péétdsten tukitoimenpiteisiin liittyvadn julkiseen hallintotehtidvain
liittyviéd ohjeita omistajaohjaajana. Suomen Teollisuussijoitus Oy omistaa Teollisuustuki Oy:n
osakekannan. Siten tyd- ja elinkeinoministerion ohjeidenantovaltuus ehdotetaan rajoitettavaksi
vain valtiontukitoimintaan liittyvéaén julkiseen hallintotehtavéan.

Pykéldn 4 momentin mukaan enintddn yksi kolmasosa yhtion hallituksesta saisi muodostua
Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toimitusjohtajasta, hallituksen jisenistd tai tyontekijoista.
Yhtion hallituksessa olisi oltava riittdvd, védhintddn kolmasosaa hallituksen kokoonpanosta
edustava virkamiesedustus siten, ettd yhtion hallinto ja tehtdvien hoito on kokonaisuudessaan
asianmukaisesti jarjestetty timén lain mukaisten tehtévien hoitamiseksi siten, ettd varmistetaan
riittdva valtiontukiin liittyvé asiantuntemus hallituksen kokoonpanossa.

Ehdotetulla sddnnodkselld Suomen Teollisuussijoitus Oy:n roolin rajaamisesta yhtion
hallituksessa varmistetaan osaltaan Teollisuustuki Oy:n riittdva itsendisyys suhteessa
emoyhtioonséd. Jarjestelylld varmistetaan, ettd Suomen Teollisuussijoitus Oy:n edustajat
hallituksessa eivit muodosta enemmistod yhtion péaatoksenteossa. Sdanndkselld velvoitetaan
emoyhtio kayttdmiadn hallituksen jédsenten valintaa koskevaa toimivaltaansa siten, ettd
hallituksen jdsenistd véhintddn kaksi kolmasosaa on emoyhtiostd itsendisid eli eivét ole
emoyhtion hallituksen tai toimivan johdon jésenid eivitkd tyontekijoitd. Riittdvalla
viranomaisen, eli tyd- ja elinkeinoministerion virkamiesten edustuksella Teollisuustuki Oy:n
hallituksessa varmistetaan yhdessd 3 §:n 2 ja 3 momenttia koskevien ehdotusten kanssa, ettd
yhtién valtiontukia koskeva tehtdvdt ovat viranomaisohjauksessa. Lisdksi sddannokselld
varmistetaan viranomaisedustus yhtion hallituksessa, silld ty6- ja elinkeinoministerié ei voisi
endd omistuksen perusteella valita yhtion hallituksen jésenid, vaan jatkossa tdmé oikeus kuuluisi
Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle.

4 §. Taloudelliset toimintaperiaatteet ja valtiontuen myontdminen. Pykélan I momentin mukaan
yhti6 ei tavoittelisi toiminnallaan voittoa. Yhtid voisi tehdé sijoituksia tai myontéd rahoitusta
kohteisiin, joilla arvioidaan olevan edellytykset kannattavaan liiketoimintaan.

Pykildn 1 momentti huomioi yhtion keskittymisen jatkossa pelkdstdén valtiontukiehtoiseen
sijoitus- ja rahoitustoimintaan. Tillaiselle yhtidlle ei ole tarkoituksenmukaista asettaa
osakeyhtidlain 1 luvun 5 §:n mukaista tarkoitusta tuottaa voittoa osakkeenomistajille, silld
valtiontukitoiminta on 14htokohtaisesti riskipitoisempaa ja védhdtuottoisempaa kuin
markkinaehtoinen toiminta. Siten ei ole odotettavissa, ettd kaikki yhtion tekemit sijoitukset
olisivat taloudellisesti tuottoisia. Yhtion on tarkoitus toimia tilanteissa, joissa on tunnistettu
markkinapuute, johon valtiontuellisella rahoituksella voidaan vaikuttaa mydnteisesti
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valtiontukisddnnosten tarkoittamalla tavalla ja joissa on tunnistettu teollisuuspoliittinen intressi
valtion erityistehtdvayhtion toiminnalle.

Jotta mahdollinen EU:n valtiontukioikeudessa kielletty ristiinsubventiotilanne emo- ja
tytiryhtion vililld véltettdisiin, emoyhtion yht10JarJestykseen esitetdén otettavaksi méédrdys,
Jonka mukaan tytdryhtidstd ei palautettaisi pddomia tai sijoitusten mahdollista tuottoa tai
siirrettdisi muuta vastikkeetonta rahoituserdd emoyhtioon. Sijoituksista palautuvat paddomat (ml.
tuotot) tulisi kdyttdd uusiin rahoituspéatoksiin, jotka noudattavat EU:n valtiontukimaarayksié.
Myd6s osingonmaksu emoyhtidlle olisi timédn periaatteen mukaan kiellettyd. Mahdolliset
paddomien palautukset kohdistetaan suoraan valtion talousarvioon.

Vaikka yhtié keskittyisi valtiontukiehtoiseen sijoitus- ja rahoitustoimintaan, edellytettiisiin,
ettd yhtio tekisi sijoituksia vain yhtidihin, joilla arvioidaan olevan edellytykset kannattavaan
liiketoimintaan. Sijoitus- ja rahoitustoiminta pitdd siséllddn riskinottoa, eivétkd kaikki
sijoitukset huolellisesta ennakkoarvioinnista huolimatta ole lopulta yhtion kannalta
tuloksellisia. Yhtion hallinnon huolellisuusvelvoitteen ja vastuun osalta noudatettaisiin siten
osakeyhtiolaissa (624/2006) sdiddettyd. Lahtokohta on, ettd yhtio sijoittaisi etukiteiseen
arviointiin pohjautuen ainoastaan kohteisiin, joilla arvioidaan olevan edellytykset kannattavaan
liiketoimintaan. Yhtio ei voisi yksittdisen sijoitus- ja rahoituspédétoksen kohdalla luopua
kokonaan tuotosta, mutta se voisi edellyttid sijoitukseltaan pienempii tuottoa kuin yksityiset
sijoittajat, kuten esimerkiksi sitd, ettd yhtion sijoituksen tuoton maardytymisperuste tai tuoton
maksun ajankohta poikkeaisivat mukana olevien yksityisten sijoittajien vastaavista ehdoista.
Yhti6 ei voisi myOntdd téysin vastikkeetonta avustusmuotoista rahoitusta, vaan instrumentit
muodostuvat oman ja vieraan péadoman chtoisista rahoitustuotteista, joihin siséltyy
tukielementti, esimerkiksi markkinaehtoista rahoitusta pienempi korko. Avustusmuotoiset tuet
soveltuvat paremmin mydnnettiviksi suoraan viranomaisen toimesta. Yhtidn sijoitusten
siséltidva valtiontukielementti koskisi markkinaehdoista poikkeavaa riski- tai tuottotasoa 4 § 2
momentissa sdddettivilld tavalla.

Pykalén 2 momentin mukaan yhtié myontéisi paétokselladn tdssa laissa tarkoitettua valtiontukea
siséltdvdd rahoitusta. Yhtio saisi valtiontukea koskevien sddnndsten ja méérdysten puitteissa
ottaa sijoitustoiminnassaan ja muussa rahoitustoiminnassaan suurempaa riskid tai tyytyd
pienempddn tuottoon kuin mitd yksityiset sijoittajat ovat valmiita hyviksyméén taikka olisivat
valmiita hyvéiksyméédn vastaavassa tilanteessa. Yhtid voisi myontdd valtiontukea sekd
yksittdisend tukena ettd yhtion padtokselld kdyttoon otettavan valtiontukiohjelman kautta.

Yhti6 myontidisi tdssd laissa tarkoitettua rahoitusta siten, ettid siihen sisdltyy valtiontukea.
Ehdotetulla muutoksella poistettaisiin yhtioltd mahdollisuus valita my6ntddko se rahoitusta
markkinaehtoisena taikka  valtiontukiehtoisena. Jatkossa kaikki = markkinaehtoinen
rahoitustoiminta olisi Suomen Teollisuussijoitus -konsernissa keskitetty emoyhtié Suomen
Teollisuussijoitus Oy:00n. Vastaavasti kaikki konsernin valtiontukitoiminta keskitettdisiin
Suomen Teollisuussijoitus Oy:n kokonaan omistamaan tytiryhtioon Teollisuustuki Oy.

Pykéldn 3 momentin mukaan tyd- ja elinkeinoministerid voisi pdittdd antaa yhtidlle
valtioneuvoston talouspoliittisen ministerivaliokunnan puoltamana myds yksittéisid
valtiontukea siséltdvid oman tai vieraan paddoman ehtoisia sijoituksia koskevia teollisuus- tai
elinkeinopoliittisia toimeksiantoja suomalaisten yritysten toimintaedellytysten turvaamiseksi.

Uusi momentti vastaisi Business Finland Venture Capital Oy -nimisestd valtion kokonaan
omistamasta osakeyhtiostd annetun lain (967/2013) nykyistd 2 §:n 2 momenttia. Valmistelussa
on arvioitu tarkoituksenmukaiseksi séilyttdd wvaltion keinovalikoimassa edelld mainittuun
sdaannokseen perustuva poikkeuksellisiin teollisuus- tai elinkeinopoliittisiin tilanteisiin liittyva
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valtiontuki-instrumentti. Aiempaa sanamuotoa ehdotetaan kuitenkin tarkennettavaksi siten, ettd
jatkossa momentin tarkoittamat valtiontukea siséltdvét sijoitukset voisivat olla joko oman tai
vieraan pddoman chtoisia, eivétkd ainoastaan oman piddoman ehtoisia. Lisdyksen arvioidaan
parantavan valtiontuki-instrumentin kayttokelpoisuutta mahdollisesti eteen tulevissa erilaisissa
soveltamistilanteissa.

Uuden valtiontukitehtdvin mukaan yhtid voisi lain muiden edellytysten tdyttyessé tehdd edelld
sanotuin edellytyksin suoria pddomasijoituksia elinkeino- tai teollisuuspoliittisesti merkittavissa
tilanteissa, joissa olisi kysymys yksittdistd yritystd laajemman yritysryhméin tai toimialan
elinvoimaisuudesta. Kyseiset toimet voisivat liittyd tietyn toimialan kannalta strategisesti
tirkedn osaamisen tai teknologian taikka niihin perustuvan liiketoiminnan kehittdmiseen tai
sdilyttdmiseen Suomessa, klusterin tai toimialan elinvoimaisuuden turvaamiseen,
vaikutuksiltaan erityisen merkittidviin teknologiahankkeisiin, vaikutuksiltaan erityisen
merkittdvien ulkomaisten investointien toteuttamiseen Suomessa tai muihin vastaaviin
hankkeisiin. Lisdksi téllaiseen hankkeeseen ja arviointiin voisi liittyd puolustuspoliittisia tai
huoltovarmuuteen liittyvid ndkokohtia. Edelld on kuvattu esimerkkiluettelon elinkeino- ja
teollisuuspoliittisista intresseistd, joiden olemassaolo jdisi viime kiddessd tapauskohtaisen
arvioinnin varaan. T&mid voisi kattaa myOs mittavat riskipitoiset puhtaan siirtymén
laitosinvestoinnit.

Hankkeet olisivat ldhtokohtaisesti hyvin poikkeuksellisia. Siten kysymyksessa ei olisi mikdén
uusi vakiorahoitusinstrumentti, eikd tapauksia vélttdmattd olisi edes vuosittain. Erityisin
elinkeino- tai teollisuuspoliittisin perustein tehtdvéit sijoitukset suunnattaisiin padasiallisesti
toimialoille, joilla on kéynnissé tai ennakoitavissa merkittdva rakennemuutos, mutta jotka ovat
kérsineet tilapdisesti merkittdvistad ulkopuolisista tekijoistd. Tallaisilla sijoituksilla pyrittdisiin
nimenomaisesti edistimdén suomalaisen teollisuuden elinvoimaa ja uudistumista. On siten
ilmeistd, ettei etukiteen ole mahdollista tunnistaa kattavasti niitd harvinaisia tilanteita, joissa
vahvat teollisuuspoliittiset sekd mahdolliset huoltovarmuus- tai puolustuspoliittiset ndkdkohdat
puoltavat sijoitusta tai osakehankintaa. Viime kddessd arvio tehdddn tyo- ja
elinkeinoministerion esityksesté valtioneuvoston talouspoliittisessa ministerivaliokunnassa.

Pykélédn 4 momentin mukaan edelld 2 ja 3 momentissa tarkoitettu yhtion toteuttama rahoitus tai
sijoitus voitaisiin toteuttaa vasta Euroopan komission hyvéksyttyd valtiontukipddtdksen, jos
Euroopan unionin valtiontukea koskeva lainsdddanto tdtd edellyttdd. Ehdotetulla sdénnokselld
pykélaan lisattdisiin selkeyden vuoksi SEUT 108 artiklan 3 kohdan edellytys siitd, ettd
Euroopan komissiolle on annettava tieto tuen myontdmistd tai muuttamista koskevasta
suunnitelmasta niin ajoissa, ettd se voi esittdd huomautuksensa. Jasenvaltio, jota asia koskee, ei
saa toteuttaa ehdottamiaan toimenpiteitd, ennen kuin menettelyssé on annettu lopullinen péatos.

5 §. Takaisinperintdd koskeva pddtds. Tyo- ja elinkeinoministerio paattdisi Teollisuustuki Oy:n
myOntdmén valtiontuen keskeyttdmisestd ja takaisinperinnésta.

Pykéldn 2 momentin mukaan Teollisuustuki Oy:n tulisi tehdéd tyd- ja elinkeinoministeridlle
ilmoitus tuen keskeyttdmiseksi ja takaisinperimiseksi, jos sen tietoon tulisi peruste
keskeyttimiselle tai takaisinperinnille. Teollisuustuki Oy:n ja sen kohderahaston
hallinnointiyhtion  tulisi  toiminnallaan  edistdd tuen  keskeyttimispditoksen ja
takaisinperintdpaitoksen toimeenpanoa.

Pykélin 3 momentin mukaan keskeyttimis- tai takaisinperintdpdédtds tulee tehd4, jos
Teollisuustuki Oy:n mydntdmai valtiontukea ei ole osoitettu sisdmarkkinoille soveltuvaksi.
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Pykélédn 4 momentin mukaan, jos Teollisuustuki Oy:n sijoitukseen liittyva valtiontuki perustuisi
johonkin muuhun kuin yleiseen ryhmépoikkeusasetukseen tai EU:n komission hyviksymain
yksittdiseen tukeen, keskeyttdmis- tai takaisinperintdpditos tulisi tehdd, jos valtiontuen saada
olisi menetellyt valtionavustuslain (688/2001) 21 tai 22 §:ssd kuvatulla tavalla.

6 §. Muutoksenhaku. Ty6- ja elinkeinoministerion tdmén lain nojalla tekeméén pééatokseen saisi
vaatia oikaisua. Oikaisuvaatimuksesta sdddetddn hallintolaissa (434/2003). Muutoksenhausta
hallintotuomioistuimeen sdddetddn oikeudenkdynnistd hallintoasioissa annetussa laissa
(808/2019).

7 §. Takaisinperintd ja viivdistyskorko. Muutetaan pykildn 3 momentti. Jos takaisinperittavaa
madrdd ei makseta viimeistddn tyo- ja elinkeinoministerion asettamana erdpdivénd, sille olisi
maksettava vuotuista viivéstyskorkoa korkolain (633/1982) 4 §:n 1 momentissa tarkoitetun
korkokannan mukaan.

8 §. Vastuut. Yhtion toimitusjohtajaan, hallituksen jdseniin ja henkilostoon sovellettaisiin
rikosoikeudellista virkavastuuta koskevia sddnnoksia heidin kasitellessddn timén lain 4 § 2—4
momentissa sekd 5-7 §:ssd tarkoitettuja toimia. Vahingonkorvausvastuusta séddetddn
vahingonkorvauslaissa (412/1974).

9 §. Voimaantulo. Ehdotuksen mukaan laki tulisi voimaan valtioneuvoston asetuksella
sdddettdvind ajankohtana. Yritysjarjestelyn monimutkaisuudesta, noudatettavista madréajoista,
mahdollisista viivéstyksistd ja Euroopan komission késittelystd johtuen lakia ei esitetd tulevan
voimaan tiettyné ajankohtana. Kyseisen ajankohdan arvioiminen olisi asian luonne huomioiden
haastavaa. Siten laki esitetdén tulemaan voimaan valtioneuvoston asetuksella sdddettdviana
ajankohtana, kun kyseinen ajankohta on varmuudella tiedossa. Tavoitteena on lain voimaan
tuleminen mahdollisimman pian ilman aiheettomia viivytyksié.

Télla lailla kumottaisiin Ilmastorahasto Oy -nimisestd valtion kokonaan omistamasta
osakeyhtiostd annettu laki (173/2023), Business Finland Venture Capital Oy -nimisesté valtion
kokonaan omistamasta osakeyhtiostd annettu laki (967/2013) sekd Innovaatiorahoituskeskus
Business Finlandista ja Business Finland -nimisestd osakeyhtiostd annetun lain (1146/2017) 1
§:n 4 momentti.

7.2 Laki Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisesti valtionyhtiostd annetun lain
muuttamisesta

1 §. Yhtion tarkoitus ja tehtdvdt. Pykéldan lisdttiisiin otsikko. Pykdld ehdotetaan muutettavaksi
siten, ettd siind huomioidaan hallituksen ohjelman kirjaukset Suomen Teollisuussijoitus Oy:n
aikaisempaa vahvemmasta teollisuuspoliittisesta tehtavasta.

Pykéldn I momentin mukaan Suomen Teollisuussijoitus Oy olisi pddomasijoitustoimintaa
harjoittava ja valtion teollisuuspoliittisista sijoituksista vastaava yhtio, jonka tarkoituksena olisi
edistdd erityisesti suomalaisten pienten ja keskisuurten yritysten kasvua sekd uudistaa
suomalaista teollisuutta ja elinkeinorakennetta. Toiminnan tarkoituksena olisi lisdksi vauhdittaa
uusiin teknologioihin ja vihemmaian ympéristod kuormittavaan ja kestdvaan elinkeinotoimintaan
siirtymiseen liittyvid investointeja Suomessa seké kehittdd padomasijoitusmarkkinaa ja korjata
yritysten rahoituksen tarjonnassa esiintyvid puutteita.

Pykéldn 1 momentin muutosten seurauksena Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle annettaisiin
hallituksen ohjelman kirjausten mukaisesti nykyistd vahvemmin talouden kasvuun ja
uudistumiseen sekd investointien edistimiseen liittyvd teollisuuspoliittinen tehtdva.
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Teollisuuspoliittinen  tehtivd ei  pelkéstddn tarkoita  valtioneuvoston  yksittdisid
erityistoimeksiantoja, vaan on muutenkin keskeisessd roolissa pdfdomasijoitusmarkkinan
kehittdmisen ohella konsernin normaalissa rahasto- ettd suorasijoitustoiminnassa. Muutoksilla
huomioitaisiin muun muassa hallituksen ohjelman kirjaus tavoitteesta vauhdittaa uusiin
teknologioihin ja puhtaan siirtymén luomiin mahdollisuuksiin liittyvid investointeja.
Suomalaisen teollisuuden ja elinkeinorakenteen uudistaminen voisi liittyd muun muassa
tehtyjen innovaatioiden teollisen mittaluokan skaalauksiin. Vdhemmén ympéristod
kuormittavaan ja kestdvddn elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvien investointien
vauhdittamisella tarkoitettaisiin puhtaaseen siirtyméén liittyvid investointeja. Ndmé voisivat
liittyd esimerkiksi hiilijalanjéljen vdhentdmiseen tai hiilikddenjéljen vahvistamiseen seki
innovatiivisten ratkaisujen edistdmiseen, joiden tavoitteena on kasvihuonepdistojen
viaheneminen, hiilinielujen vahvistaminen ja luonnonvarojen kéyton tehostaminen. Konsernin
teollisuuspoliittisen tehtdvdn keskiossd voisivat siten olla muun muassa arvoketjut ja
osaamiskeskittymit, kansalliset strategiat ja painopisteet sekd valtioneuvoston suuren
mittakaavan erityistoimeksiannot.

Voimassaolevan lain 1 § 2 mom. sddnnds (“yhtidn paddomasijoitustoiminta tulee suunnata
korjaamaan péddomasijoitustoimialan rahoituksen tarjonnassa esiintyvid puutteita”)
siséllytettdisiin uuteen 1 momenttiin uudelleen muotoiltuna. Uusi muotoilu kattaa nykyistd 1 §
2 mom. sddnndstd laajemmin yritysten rahoituksen tarjonnassa esiintyvien puutteiden
korjaamisen.

Pykilén uuden 2 momentin mukaan yhtion tehtévéini olisi 1 momentissa sdddetyn tarkoituksen
toteuttamiseksi myontéd oman ja vieraan padoman ehtoista rahoitusta ja vélirahoitusta, perustaa
ja olla sijoittajana rahastoissa, osallistua Euroopan unionin rahoitusvilineisiin, ostaa, myyda,
omistaa ja hallita osakkeita, yhtidosuuksia ja niitd vastaavia osuuksia sekd arvopapereita ja
kiintedd omaisuutta. Ehdotetut muutokset tarkoittavat, ettd jatkossa Suomen Teollisuussijoitus
Oy:11a olisi kdytossddn aiempaa laajempi valikoima sijoitus- ja rahoitusinstrumentteja.
Muutoksella huomioidaan hallituksen ohjelman kirjaus siitd, ettd valmistelun yhteydessa
arvioidaan uuden yhtion tuki- ja rahoitusinstrumentit sekd markkinaehtoisen ettd valtiontuki-
instrumenttien osalta, jotta teollisuuspoliittinen vaikuttavuus varmistetaan. Muutoksella
annettaisiin Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle monipuoliset mahdollisuudet eri sijoitus- ja
rahoitusinstrumenttien kayttoon 1 momentissa sdddetyn tarkoituksen toteuttamiseksi. Laajempi
instrumenttivalikoima tehostaa yhteistyotd sekd muiden julkisten erityisrahoittajien kanssa, etta
tehostaa yksityisen rahoituksen vivuttamista investointihankkeisiin.

Yhti6 voisi ehdotetun 2 momentin / kohdan nojalla myontdé sekd oman ettd vieraan pddoman
ehtoista rahoitusta. Yhtion tekemit suorat sijoitukset olisivat kuitenkin ensisijaisesti oman
pddoman ehtoisia sijoituksia. Padsdédnndstd poikkeavat ja erikseen perusteltavat vieraan
padoman ehtoiset sijoitukset voisivat koskea esimerkiksi vihemmén ympérist6d kuormittavaan
ja kestdvéin elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvien investointien vieraan pddoman ehtoista
rahoitusta  kuten péddomalainoja tai  juniorilainoja. Uuden konsernin laajempi
instrumenttivalikoima ei kuitenkaan vaikuta muiden valtion erityisrahoituslaitosten toimialaan
ja rahoituspditoksiin. Vieraan pddoman ehtoisen rahoituksen tapauksessa tulee arvioida aina
huolella muun muassa Finnveran mahdollisuus rahoittaa hanketta.

Ehdotetun 2 momentin 2 kohdan nojalla yhtion tehtdvand olisi 1 momentissa sdddetyn
tarkoituksen toteuttamiseksi perustaa ja olla sijoittajana rahastoissa. Tdma tehtdva kisittéisi
jatkossa Suomen Teollisuussijoitus Oy:n vakiintuneen rahastosijoitustoiminnan liséksi tehtédvin
edistdd yritysten alkuvaiheen liiketoimintaa perustamalla uusia rahastoja seka tekemélld oman
ja vieraan paddoman ehtoisia sijoituksia rahastoihin. Siten nykyinen Business Finland Venture
Capital Oy:n markkinachtoinen yritysten alkuvaiheen rahoitukseen liittyvd toiminta
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toteutettaisiin jatkossa osana emoyhtid Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toimintaa. Business
Finland Venture Capital Oy:n valtiontukiehtoinen rahastosijoitustoiminta toteutettaisiin
tytaryhtion Teollisuustuki Oy:n toimesta, josta sdddettéisiin erilliselld lailla, joka kuitenkin
vastaisi pitkdlti nykyistd lakia Business Finland Venture Capital -nimisestd valtion kokonaan
omistamasta osakeyhtiosti (967/2013).

Ehdotetun 2 momentin 3 kohdan nojalla yhtion tehtdvané olisi osallistua Euroopan unionin
rahoitusvilineisiin.  Osallistumisessa olisi kyse markkinaehtoisesta osallistumisesta
rahoitusvilineeseen tavoitteena unionin rahoituksen kanavoiminen Suomen tai suomalaisten
toimijoiden hyvéksi. Euroopan unionin rahoitusvilineisiin osallistuminen késittdisi myds
markkinaehtoisen vastinrahoituksen tarjoamisen Euroopan unionin rahoitusvilineisiin.
Euroopan  unionin  rahoitusvélineet sisdltdvat  késitteend  myds Euroopan
investointipankkiryhmén tarjoaman tai vélittivdn rahoituksen. Muutoksella huomioidaan
hallituksen ohjelman kirjaus siité, ettd yhtion tehtdvdnd on myds osaltaan varmistaa, ettd Suomi
hyotyy Euroopan unionin rahoituksesta. Kaikki yhtion tekemaét sijoitukset ja sen myontima
rahoitus olisi EU:n valtiontukisddannosten puitteissa markkinaehtoiseksi luokiteltavaa. Business
Finland Venture Capital Oy toimisi jatkossa uudistetulla toiminimelld Suomen
Teollisuussijoitus Oy:n kokonaan omistamana tytéryhtiond (Teollisuustuki Oy), jonka
tehtdvéni olisi valtiontukiehtoisten sijoitusten tekeminen ja rahoituksen myontdminen. Lakien
voimaantulon my6td Suomen Teollisuussijoitus Oy vastaisi konsernin markkinaehtoisista
teollisuuspoliittisista sijoituksista ja rahoituksesta, kun taas tytiryhtio Teollisuustuki Oy vastaisi
konsernin valtiontukiehtoisista teollisuuspoliittista sijoituksista ja rahoituksista mukaan lukien
valtiontukiehtoisesta osallistumisesta Euroopan unionin rahoitusvilineisiin.

Lakiesityksen 1 §:n 2 momentin 4 kohdan mukaan yhti6 voisi ostaa, myydéd, omistaa ja hallita
osakkeita, yhtidosuuksia ja niitd vastaavia osuuksia sekd arvopapereita ja kiintedd omaisuutta.
Lainkohta helpottaisi yhtion kiytdnndn toiminnassa tarvittavia rutiiniluontoisia jérjestelyja.
Toiminta tapahtuisi ty0- ja elinkeinoministerion omistajaohjauksessa annettujen ohjeiden
mukaisesti.

Pykéldan lisattdviksi ehdotettavan uuden 3 momentin nojalla yhtio voisi tarkoituksensa
toteuttamiseksi omistaa muita paddomasijoitustoimintaa harjoittavia valtion
erityistehtaviyhtioitd. Yhtio vastaisi ndiden yhtididen omistajaohjauksesta, poislukien niiden
valtiontukea sisdltdvat sijoitukset, joita koskevien julkisten hallintotehtdvien ohjauksesta
vastaisi ty0- ja elinkeinoministerid. Momentilla mahdollistettaisiin ehdotettu jarjestely, jossa
nykyinen Business Finland Venture Capital Oy siirrettéisiin Suomen Teollisuussijoitus Oy:n
kokonaan omistamaksi tytdryhtioksi Teollisuustuki Oy:ksi vastaamaan jatkossa konsernin
kaikesta wvaltiontukiehtoisesta sijoitus- ja rahoitustoiminnasta. Tytiryhtion valtiontukien
myOntdmiseen ja valvomiseen liittyvien julkisten hallintotehtdvien ohjaus ehdotetaan
sdddettaviksi tyo- ja elinkeinoministerion vastuulle. Télloin julkisten hallintotehtdvien ohjaus
pysyisi jatkossakin viranomaisen, eli tyo- ja elinkeinoministerion vastuulla, kun taas Suomen
Teollisuussijoitus Oy vastaisi osakeomistuksensa perusteella kaikesta muusta tytdryhtionsd
omistajaohjauksesta. Jarjestelylld véltettdisiin rakenne, jossa julkisia hallintotehtdvid hoitavaa
yhtiotd ohjaisi kyseisten tehtdvien osalta emoyhtid, johon ei kuitenkaan sovelleta hallinnon
yleislakeja ja virkavastuusdédnndksié toisin kuin tehtdvid hoitavaan tytiryhtioon Teollisuustuki
Oy:060n. Kyseinen asetelma halutaan vélttaa, silli télloin emoyhtid pystyisi omistajaohjauksen
kautta vaikuttamaan esimerkiksi valtiontuen saajien piirin maéérittelemiseen ja tukirahojen
suuntaamiseen, jolloin my0s emoyhtidn omistajaohjauksen voitaisiin téltd osin katsoa
muodostavan sille julkisen hallintotehtdvin. Mahdollisen perustuslaillisen ongelman
poistamiseksi ehdotetaan tytéryhtididen valtiontukitoiminnan ohjaamisen kuulumista tyo- ja
elinkeinoministerion vastuulle.
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Voimassaolevan lain 1 § 3 momentin sdénnos siirtyisi 4 momentiksi.

2 §. Markkinaehtoisuus. Pykélaan lisittdisiin otsikko. Uuden 2 §:n I momentin mukaan yhtio
toimisi markkinachtoisesti. Markkinaehtoisuus toteutuu parhaiten silloin, kun sijoitukset
tehdddn yhdessd yksityisen sijoittajan kanssa samoin ehdoin. Yhte1ssumtukset yksityisten
sijoittajien kanssa olisi toiminnan perusldhtokohta sekd rahasto- ettd suorissa sijoituksissa.
Mikéli poikkeuksellisessa tilanteessa sijoitukset tehddin ilman yksityistd ulkopuolista
kanssasijoittajaa, tulee sijoituksen markkinaehtoisuuden hinnoitteluun kiinnittdd erityisté
huomiota. Markkinaehtoisuuden periaate kattaa ldhtokohtaisesti myds talouspoliittisen
ministerivaliokunnan puoltamat teollisuuspoliittiset valtioneuvoston erityistoimeksiannot.

Markkinaehtoisuus olisi osoitettava etukéteisesti ja dokumentoidusti ennen jokaisen transaktion
toteuttamista. Kaytinndssd timé tarkoittaa, ettd yhtion on sijoitus- ja rahoitustoiminnassaan
noudatettava Euroopan unionin valtiontukisdanndsten mukaista
markkinataloustoimijaperiaatetta. Periaatteen mukaan julkisten yritysten toteuttamat
taloudelliset transaktiot eivdt anna etua, eivdatkd ndin ollen ole valtiontukea, jos niissd
noudatetaan tavanomaisia markkinaehtoja. Komission tiedonanto Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitetusta valtiontuen kisitteesta
(2016/C 262/01) (EUVL C 262, 19.7.2016, s. 1-50), sisdltdd tietoa markkinataloustoimijatestin
soveltamisesta. Yleinen tapa markkinataloustoimijatestin téyttimiselle on transaktion
toteuttaminen tasavertaisesti (pari passu) yksityisten toimijoiden kanssa. Markkinaehtoisuus
voidaan kuitenkin osoittaa my0s esimerkiksi vertailuanalyysin ja muiden arviointimenetelmien
perusteella. Markkinataloustoimijatestin eri variaatiot tdhtddavéit samaan padmédirdén, eli sen
osoittamiseen, ettd vastaavan kokoinen tavanomaisissa markkinatalouden olosuhteissa toimiva
yksityinen toimija olisi tehnyt kyseisen transaktion samoissa olosuhteissa. Jos jdsenvaltio
vaittdd, ettd se toimi markkinataloustoimijana, mutta tistd on epdilyjd, jisenvaltion on
toimitettava todisteita, joista kdy ilmi, ettd pdatds kyseisen transaktion toteuttamisesta tehtiin
sellaisten arvioiden perusteella, jotka samankaltaisissa olosuhteissa rationaalisesti toimiva
markkinataloustoimia (jonka ominaisuudet vastaavat kyseisen julkisen yrityksen
ominaisuuksia) olisi tehnyt méérittdékseen transaktion kannattavuuden tai taloudelliset edut.
Neuvoston asetus (EU) 2015/1589, annettu 13 péivénd heinékuuta 2015, Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen 108 artiklan soveltamista koskevista yksityiskohtaisista
saannoistd (kodifikaatio) (EUVLL 248, 24.9.2015, s. 9) koskee wvaltiontukimenettelyissi
noudatettavia menettelytapoja. Menettelyasetuksen 17 artiklan 1 kohdassa sdddetdén, ettd
komission toimivaltuuksiin méérétd tuki takaisinperittivédksi sovelletaan kymmenen vuoden
vanhentumisaikaa. Menettelyasetuksen 17 artiklan 2 kohdan mukaisesti vanhentumisaika alkaa
pdivéstd, jona sddntdjenvastainen tuki myonnettiin tuensaajalle, joko yksittidisend tukena tai
tukiohjelmaan kuuluvana tukena. Kun kyseessd on tukiohjelma, vanhentumisaika ei ala kulua
pdivistd, jona sen oikeusperusta on hyvéksytty, vaan hetkestd, jona yksittdinen tuki on
myonnetty tistd tukiohjelmasta. Tastd seuraa, ettd uuden konsernin olisi sdilytettivé jokaista
toteuttamaansa transaktiota koskevat etukéteiset laskemat ja tiedot, jotka osoittavat
markkinataloustoimijatestin  tdyttymisen, véhintddn kymmenen vuoden ajan kyseisen
transaktion toteuttamisajankohdasta laskettuna.

Taman lisdksi yhtio tavoittelee sijoituksilleen tuottoa. Sijoituksiin liittyy irtautumissuunnitelma,
joka osaltaan vahvistaa toiminnan markkinachtoisuutta. Yhtion toiminnan tulisi olla
liiketaloudellisesti kannattavaa pitkélld aikavalilla.

Voimassaolevan lain 2 § 2 momentti ei sisdltyisi uuteen 2 §:44n. Sddnnoksen mahdollistama
elinkeino- ja teollisuuspoliittisen tehtdvén tdyttiminen yksittdisissd tapauksissa hyviksymalla
sijoituspddtoksissd tavanomaista suurempi riski tai matalampi tuottotavoite voidaan rinnastaa
nykyisen SEUT 107 artiklan 1 -kohdan tulkinnan mukaiseksi valtiontueksi. Liséksi yhtio ei ole
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toistaiseksi tehnyt sijoituspédétoksid kyseisen momentin nojalla. Momentissa on ollut tarkoitus
erottaa yhtion skaalautuvaa kasvua tavoitteleva perinteinen pidéomasijoittaminen rahastoihin ja
kohdeyhtidihin mahdollisesta yksittdisestdi matalan tuoton ja korkean riskin suorasta
sijoituksesta. Korkealla riskitasolla on viitattu mahdolliseen tilanteeseen, jossa yhtid yksittdinen
sijoitus olisi kooltaan suuri ja siithen voitaisiin arvioida liittyvan poikkeuksellisen korkea riski,
jota yksityisen sijoittajan olisi vaikea hyviksyé.

Mikéli rahoituksen myontdminen voimassa olevan pykéldn hengessd osoittautuisi jatkossa
tarpeelliseksi esimerkiksi valtioneuvoston erillistoimeksiantona, voitaisiin sijoituspaatoksia
tehdd markkinachtoisesti ja omistajaohjauksen nojalla Tesin toimesta normaalien
sijoitusperiaatteiden mukaisesti tai vaihtoehtoisesti valtiontukea siséltdvénd tytdryhtio
Teollisuustuki Oy:n toimesta EU:n valtiontukisdéntelyn menettelytapojen mukaisesti, jota
koskevat sddnnokset ovat tytiryhtioti koskevan lain 4 § 2—-3 momentissa.

Hallituksen ohjelman kirjausten mukaan muodostetun uuden sijoitusyhtion pddomatilanne- ja
tarve sekd yhtiotd koskeva lainsdddanto arvioidaan kokonaisuutena, tavoitteena luoda selkedn
tehtédvin ja tavoitteen omaava tehokas tydvéline vauhdittamaan yritysten kasvua. Yhtion
nykyinen pddomarakenne nojaa kokonaisuudessaan yhtion sijoitusomaisuuteen ja niistd
palautuviin tuottoihin seka likvideihin varoihin, sekd oman pddoman ehtoiseen valtio-omistajan
rahoitukseen. Valmistelussa on arvioitu Suomen Teollisuussijoitus Oy:n mahdollisuutta
rahoittaa jatkossa rahoitustoimintaansa myos vieraalla pddomalla. Tdméa mahdollistaisi yhtion
kaytettdvissd olevien pddomien kasvattamisen esimerkiksi liikkeelle laskettavien
joukkovelkakirjalainojen tai muun lainanoton perusteella. Mahdollinen ulkopuolisen vieraan
padoman kéayttotarve seuraavien kolmen vuoden aikana helpottui kehysrithen linjattua
konsernille 300 miljoonan euron lisdpddomituksesta.

3 §. Osakekannan omistus. Pykélaan lisattéisiin otsikko.

4 §. Hallinnolliset sdddokset. Pykélaan lisattiisiin otsikko. Pykéldn 2 momenttia ehdotetaan
muutettavaksi siten, ettd yhtion olisi annettava tyd- ja elinkeinoministeridlle sen pyynndstd
yhtidn tai sen konsernin toiminnan ohjaamisen ja valvonnan kannalta tarpeellisia tietoja.
Ehdotuksen = mukaan tiedonantovelvollisuus  laajennettaisiin =~ koskemaan  Suomen
Teollisuussijoitus Oy:n sijaan koko Suomen Teollisuussijoitus -konsernia késittien Suomen
Teollisuussijoitus Oy:n ja yhtidt joissa silld yksin tai yhdessd muiden samaan konserniin
kuuluvien yhtididen kanssa olisi méérdysvalta.

5 §. Asetuksenantovaltuus. Valtioneuvoston asetuksella voitaisiin antaa tarkempia sddnnoksid
yhtidn toiminnassa noudatettavista periaatteista, jotka koskevat yhtion sijoitustoiminnan
suuntaamista ja tavoitteita sekd sijoitusten hallintaa (/ kohta), yhtidon riskienhallintaa,
menettelytapoja seki yhtion raportointia (2 kohta) sekd muita yhtion toimintaan liittyvid yleisid
suuntaviivoja (3 kohta). Kyseiset kohdat vastaisivat nykyisin voimassaolevan lain kohtia 3—35.

Laki tulisi voimaan valtioneuvoston asetuksella sdddettédviné ajankohtana. Yritysjarjestelyn
monimutkaisuudesta, noudatettavista maéraajoista, mahdollisista viivéistyksistd ja Euroopan
komission kisittelystd (SEUT 108 artiklan kohdan 3 mukainen ennakkoilmoitus) johtuen lakia
ei esitetd tulevan voimaan tiettyné ajankohtana. Kyseisen ajankohdan arvioiminen olisi asian
luonne huomioiden haastavaa. Siten laki esitetdén tulemaan voimaan valtioneuvoston
asetuksella sdddettdvand ajankohtana, kun kyseinen ajankohta on varmuudella tiedossa.
Tavoitteena on lain voimaan tuleminen mahdollisimman pian ilman aiheettomia viivytyksia.

6 §. Lisdtddn pykélaan otsikko (voimaantulo™).
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8 Lakia alemman asteinen sdintely

Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisesti valtionyhtiostd annetun lain asetuksenantovaltuutta
koskevaan 5 §:44n ehdotetaan lisdttdvaksi sddnnokset jonka nojalla jatkossa olisi mahdollista
antaa valtioneuvoston asetuksella tarkempia sddnnoksid yhtion toiminnasta.

9 Voimaantulo

Ehdotetaan, ettd lait tulevat voimaan valtioneuvoston asetuksella sdddettivdnd ajankohtana.
Yritysjérjestelyn =~ monimutkaisuudesta, noudatettavista  médrdajoista, mahdollisista
viivistyksistd ja Euroopan komission késittelystd johtuen lakia ei esitetd tulevan voimaan
tiettynd ajankohtana. Kyseisen ajankohdan arvioiminen olisi asian luonne huomioiden
haastavaa. Siten laki esitetdén tulemaan voimaan valtioneuvoston asetuksella sdddettdviana
ajankohtana, kun kyseinen ajankohta on varmuudella tiedossa. Tavoitteena on lain voimaan
tuleminen mahdollisimman pian ilman aiheettomia viivytyksid. Lailla Teollisuustuki Oy -
nimisestd valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiostd kumottaisiin Ilmastorahasto Oy -
nimisestd valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiostd annettu laki (173/2023), Business
Finland Venture Capital Oy -nimisesté valtion kokonaan omistamasta osakeyhtidstd annettu laki
(967/2013) seké Innovaatiorahoituskeskus Business Finlandista ja Business Finland -nimisesta
osakeyhtiostd annetun lain (1146/2017) 1 §:n 4 momentti.

10 Toimeenpano ja seuranta

Uudistuneen Suomen Teollisuussijoitus -konsernin strategiaa ja konsernirakenteen edellyttdmia
yritysjérjestelyitd on valmisteltu hankkeen valmisteluorganisaatiossa ja jarjestelyyn
osallistuvissa yhtidissd samanaikaisesti hallituksen esitysluonnoksen laatimisen kanssa.
Jarjestelyn edellyttdmait yksityisoikeudelliset yhtidjarjestelyt voidaan toteuttaa nyt esitettdvéksi
sdadettdvien lakien tultua voimaan. Jarjestelyn edellyttimén toimeenpanon arvioidaan jatkuvan
siten, ettd uudistunut konserni voisi aloittaa toimintansa vuoden 2025 alkupuoliskolla.

11 Suhde perustuslakiin ja sdatimisjidrjestys
11.1 Tehtivin antaminen osakeyhtiolle

Suomen perustuslain 80 §:n mukaan yksilon oikeuksien ja velvollisuuksien perusteista on
saddettiva lailla. Yksilolld tarkoitetaan myds yksityisoikeudellisia yhteis6jd. Perustuslain 124
§:n mukaan julkinen hallintotehtdvéd voidaan antaa muulle kuin viranomaiselle vain lailla tai
lain nojalla, jos se on tarpeen tehtdvén tarkoituksenmukaiseksi hoitamiseksi eikd vaaranna
perusoikeuksia, oikeusturvaa tai muita hyvdn hallinnon vaatimuksia. Julkisella
hallintotehtévélld viitataan perustuslaissa verraten laajaan hallinnollisten tehtédvien
kokonaisuuteen, johon kuuluu esimerkiksi lakien toimeenpanoon seké yksityisten henkildiden
ja yhteisdjen oikeuksia, velvollisuuksia ja etuja koskevaan pditoksentekoon liittyviéd tehtdvid
(HE 1/98 vp. s. 179). Julkisen hallintotehtdvin késitettd on késitelty perustuslain esitdiden
lisdksi muun muassa hallintolain esitdissd, joiden mukaan julkinen hallintotehtdva viittaa
toimintaan, johon liittyy yleisen edun toteuttamista tai muutoin julkisten palvelujen
jarjestamiselle luonteenomaisia piirteitd. Keskeistd on myds, ettd tehtdva perustuu lailla tai lain
nojalla annettuun julkiseen toimeksiantoon. Julkisiin hallintotehtiviin liittyy usein oikeus
kayttdd julkista valtaa eli hallintopditosten tekemistd sekd asian ratkaisemista vélittomasti
palvelevia valmistelu- ja tdytdntoonpanotoimia. Julkisen vallan kéyttdmistd on my0s yksityisiin
kohdistuvien késkyjen taikka kieltojen antaminen (HE 72/2002 vp. s. 52-53).
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Esitykselld annettaisiin Teollisuustuki Oy:lle nykyinen Business Finland Venture Capital Oy:lle
kuuluva teollisuus- tai elinkeinopoliittisiin valtiontukiehtoisiin sijoituksiin liittyvéd tehtéva.
Tehtdvé ehdotetaan annettavaksi Teollisuustuki Oy:lle yhtiotd koskevan lakiesityksen 4 §:n 2
momentilla. Kaytdnndssd Teollisuustuki Oy:n valtiontuki-instrumentaatioon  kuuluisi
mahdollisuus viranomaisen toimeksiannosta tehtédvaén valtiontukiehtoiseen sijoitukseen. Lailla
(1003/2022) Business Finland Venture Capital Oy:n tehtdvéksi sdéddetty tehtdvd halutaan
sdilyttdd nyt ehdotettavaksi muodostettavan Suomen Teollisuussijoitus -konsernin
keinovalikoimassa.

Teollisuustuki Oy-lakiin siséltyisi kuitenkin my6s nykyiseen BFVC-lakiin sisiltyvid julkisia
hallintotehtdvid, jotka sisdltyisivit sellaisinaan uuteen Teollisuustuki Oy:td koskevaan lakiin.
Julkisia hallintotehtdvid olisivat uuden yhtion osalta valtiontukien myoOntdmiseen,
muutoksenhakuun ja valvontaan liittyvdt tehtdvdt. Yhtion hallituksen jéseniin,
toimitusjohtajaan ja henkilostoon sovelletaan hallinnon yleislakeja ja heihin sovelletaan
rikosoikeudellista ~ virkavastuuta heiddn hoitaessaan  valtiontukiin  liittyvid  julkisia
hallintotehtdvid. Teollisuustuki Oy:lle ehdotettavan uuden tehtdvdn osalta perusteena on
rahoitustoiminnan kéytinnon tilanteiden pohjalta havaittu tarve laajentaa valtion kéytettédvissa
olevia rahoituskanavia pédomasijoittamiselle teollisuus- tai elinkeinopoliittisista syista.
Yksittdinen toimeksianto edellyttidd tyo- ja elinkeinoministerion paitoksen, valtioneuvoston
talouspoliittisen ministerivaliokunnan puollon ja EU:n hyviksynnén.

Valtiontukea toiminnassaan hyddyntdvdt valtion erityistehtdvayhtiot ovat tavanomaisesti
valtion suorassa omistuksessa. Ndin on esimerkiksi Ilmastorahasto Oy:n, Business Finland
Venture Capital Oy:n ja Finnvera Oyj:n tapauksessa. Nyt ehdotettava jérjestely on poikkeava
téltd osin, koska valtio omistaisi Suomen Teollisuussijoitus Oy:n, joka puolestaan omistaisi
valtiontukia myontivan Teollisuustuki Oy:n.

Suomen perustuslakia koskevassa hallituksen esityksessd (1/1998 vp) todetaan 124 §:n
perusteluiden osalta perustuslakivaliokunnan ldhteneen siitd, ettei virallishallintoperiaate
merkitse ehdotonta estettd antaa julkista valtaa ja julkisia tehtdvid rajoitetusti muille kuin
viranomaisille kuten valtion liikelaitoksille ja yksityisoikeudellisille yhteisoille. Téalloin
valiokunta on kuitenkin edellyttinyt, ettd tehtdvien hoitamisesta ja siind noudatettavasta
menettelystd annetaan riittdvdn yksityiskohtaiset sddnnokset, ettd oikeusturvanikdkohdat
otetaan huomioon ja ettd julkisia tehtdvid hoitavat henkilot kuuluvat rikosoikeudellisen
virkavastuun piiriin. Perustuslain 124 § koskee sanamuotonsa perusteella julkisen
hallintotehtdvian antamista muulle kuin viranomaiselle. Lain sanamuodosta ei kuitenkaan
ilmene perusteita sille, ettd julkinen hallintotehtiva saataisiin antaa vain valtion kokonaan
omistamalle taholle, kuten osakeyhtidlle. Olennaista on, ettd julkisesta hallintotehtévista
sdddetddn riittdvdn  yksityiskohtaisesti oikeusturvandkokohdat ja rikosoikeudellisen
virkavastuun soveltuminen huomioiden.

Suomen Teollisuussijoitus Oy vastaisi Teollisuustuki Oy:n omistajaohjauksesta. Teollisuustuki
Oy:n ohjauksesta vastaisi kuitenkin tyo- ja elinkeinoministerio koskien Teollisuustuki Oy:td
koskevan lain 4 § 2—4 momentissa ja 5-7 §:ssd tarkoitettuja valtiontukien myOntdmiseen ja
valvontaan liittyvid julkisia hallintotehtdvid. Lisdksi ehdotetaan liséttdviksi uusi 3 §:n 3
momentti, jonka nojalla tyo- ja elinkeinoministerid voisi antaa yhtidlle toimeksiantoja, jotka
voisivat koskea 2 §:ssi, 4 § 2-4 momentissa ja 5-7 §:ssd tarkoitettuja valtiontukien
myOntdmiseen ja valvontaan liittyvid tehtéivid. Ndin ollen omistusjdrjestelyn muutoksista
huolimatta Teollisuustuki Oy:n valtiontukitoimintoihin liittyvét julkiset hallintotehtdvét
pysyisivit myds jatkossa viranomaisen, eli tyd- ja elinkeinoministerion suorassa ohjauksessa,
eikd Suomen Teollisuussijoitus Oy:lld olisi toimivaltaa vaikuttaa kyseisten tehtdvien
hoitamiseen tai niiden sisdltoon. Liséksi lain 3 §:44n ehdotetaan lisdttdvaksi uusi 4 momentti,
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jonka nojalla yhtion hallituksessa olisi oltava riittdva virkamiesedustus siten, ettd yhtion hallinto
ja tehtdvien hoito on kokonaisuudessaan asianmukaisesti jérjestetty timén lain mukaisten
tehtidvien hoitamiseksi. Sddnndkselld osaltaan varmistettaisiin yhdessd 3 §:n 2 ja 3 momentin
ehdotuksen kanssa, ettd yhtion valtiontukia koskeva tehtdvdat ovat riittdvdn
viranomaisosaamisen johdossa ja valvonnassa. Merkittdvad julkisen vallan kayttod sisdllaén
pitavit tehtivét kuuluisivat myds jatkossa tyd- ja elinkeinoministerion tehtéviksi.

Ehdotettujen sddnnosten katsotaan varmistavan, ettd Teollisuustuki Oy olisi huolimatta sen
siirtymisestd valtion suorasta omistuksesta valtion suoraan omistaman tytiryhtion omistukseen
riittdvdn suorassa viranomaisohjauksessa lakiin nimenomaisesti otettavien sddnndsten
seurauksena. Jarjestelyssd Suomen Teollisuussijoitus Oy:n hoidettavaksi ei myoskéin jatkossa
siirrettdisi julkisia hallintotehtévid, eiké sen toimintaan siten sovellettaisi hallinnon yleislakeja
eikd rikosoikeudellista virkavastuuta.

Emoyhtion tyontekijoiden osallistuminen tukia myontidvén tytdryhtion Teollisuustuki Oy:n
paitdsten valmisteluun olisi perustuslain 124 §:n kannalta jannitteistd, eikd téllaista toimintaa
esitetd. Tytdryhtion tyontekijoiden toiminta emoyhtion valmistelevissa tehtdvissa ei kuitenkaan
ole tdssd suhteessa ongelmallista.

11.2 Tehtivien siirron tarkoituksenmukaisuus

Julkisen hallintotehtdvien siirron edellytykseni muulle kuin viranomaiselle on sen
tarkoituksenmukaisuus. Tarkoituksenmukaisuusarvioinnissa tulee hallinnon tehokkuuden ja
muiden hallinnon sisdisiksi luonnehdittavien tarpeiden liséksi kiinnittdd erityistd huomiota
yksityisten henkil6iden ja yhteisdjen tarpeisiin (HE 1/1998 vp, s. 179/11, PeVL 8/2014 vp, s.
3/11, PeVL 16/2016 vp, s. 3). My0s hallintotehtdvin luonne on otettava huomioon (HE 1/1998
vp, s. 179/11, ks. esim. PeVL 6/2013 vp, s. 2/1I, PeVL 65/2010 vp, s. 2/II, PeVL 57/2010 vp, s.
5/1). Siten tarkoituksenmukaisuusvaatimus voi palveluiden tuottamiseen liittyvien tehtdvien
kohdalla tayttyd helpommin kuin esimerkiksi yksilon tai yhteison keskeisié oikeuksia koskevan
paitoksenteon kohdalla (HE 1/1998 wp, s. 179/11, ks. myds PeVL 8/ 2014 vp, s. 4/]).
Perustuslakivaliokunta on arvioidessaan tarkoituksenmukaisuuskriteerin  tiyttymista
kiinnittdnyt huomiota muun muassa tehtivissid tarvittavaan erityisosaamiseen tai resursseihin
PeVL 29/2013 vp, PeVL 37/2010 vp), joustavuuteen (PeVL 6/2013 vp, s. 2/II) seké toiminnan
tehokkuuteen (PeVL 3/2009 vp, s. 4/I). Merkitystd on voitu myds antaa viranomaisen
henkildstoresurssien riittdvyydelle (PeVL 23/2013 vp, s. 3/1I, PeVL 6/2013 vp, s. 2/1I).
Perustuslakivaliokunta on painottanut vakiintuneessa lausuntokdytdnnossd, ettd julkisen
hallintotehtévin siirtoon liittyva tarkoituksenmukaisuusvaatimus on oikeudellinen edellytys,
jonka tdyttyminen jda tapauskohtaisesti arvioitavaksi (ks. esim. PeVL 44/2016 vp, PeVL
16/2016 vp, PeVL 12/2014 vp). Tarkoituksenmukaisuusvaatimuksen tiyttymisté tulee arvioida
tapauskohtaisesti kunkin viranomaisorganisaation ulkopuolelle annettavaksi ehdotetun julkisen
hallintotehtdvéan kohdalla erikseen (ks. esim. PeVL 44/2016 vp, s. 5).

Esityksessd hyodynnetddn Teollisuustuki Oy:n asiantuntemusta ja resursseja uuden teollisuus-
tai elinkeinopoliittisia valtiontukitoimeksiantoja koskevan tehtdvén osalta, mutta pdétés uuden
tehtdvin mukaisesta sijoituksesta tehtdisiin tyd- ja elinkeinoministeridssd valtioneuvoston
talouspoliittisen ministerivaliokunnan puollon jilkeen. Sijoitus edellyttdisi my6s Euroopan
komission hyvaksynnan.

Hallituksen  esitykseen  siséltyvd  julkisen  hallintotehtdvin  mééritelmd  aiheutti
lausuntokierroksella keskustelua. UM:n lausunnon mukaan kyseessd oleva rahoituksen
myOntdminen on kuitenkin finanssipoliittinen toimi eikd julkinen hallintotehtévi, vaikka se
sisdltdisi valtiontukea. Samoin pidettiin selvéni, ettd tehtdvién liittyy julkinen intressi (OM:n

50



lausunto). Tamén merkittdvin oikeudellisen epavarmuuden poistamiseksi TEM katsoo, ettd
hallituksen esityksesta olisi syytd pyytdd perustuslakivaliokunnan lausunto.

Edelld mainituilla perusteilla hallitus katsoo, ettd lakiehdotus voidaan késitelld tavallisessa
lainsddtamisjarjestyksessa.

Ponsi

Edelld esitetyn perusteella annetaan eduskunnan hyvéksyttaviksi seuraavat lakiehdotukset:
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Lakiehdotukset

Laki

Teollisuustuki Oy -nimisesté valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiosta

Eduskunnan péaétoksen mukaisesti sdddetidn:

1§
Yhtion tarkoitus

Teollisuustuki Oy on valtiontukiehtoista pddomasijoitus- ja rahoitustoimintaa harjoittava ja
valtion valtiontukea sisdltdvistd teollisuuspoliittisista sijoituksista vastaava yhtio. Yhtion
tarkoituksena on edistéé erityisesti suomalaisten pienten ja keskisuurten yritysten kasvua seké
uudistaa suomalaista teollisuutta ja elinkeinorakennetta. Yhtion tarkoituksena on liséksi
vauhdittaa uusiin teknologioihin ja vdhemmén ymparistdd kuormittavaan ja kestdvain
elinkeinotoimintaan  siirtymiseen  liittyvid investointeja Suomessa sekd  kehittdd
padomasijoitusmarkkinaa ja korjata yritysten rahoituksen tarjonnassa esiintyvid puutteita.

238
Yhtion tehtdvdit

Yhtion tehtdvéand on 1 §:ssd sdddetyn tarkoituksensa toteuttamiseksi:

1) myontdd oman ja vieraan piddoman chtoista rahoitusta ja vilirahoitusta;

2) perustaa ja olla sijoittajana rahastoissa;

3) myontéd takauksia pddomarahastojen yksityisille sijoittajille;

4) osallistua Euroopan unionin rahoitusvilineisiin; ja

5) ostaa, myyd4, omistaa ja hallita osakkeita, yhtidosuuksia ja niitd vastaavia osuuksia sekd
arvopapereita ja kiintedd omaisuutta.

Yhtion tehtdvdnd on 1 momentissa sdddetyn lisdksi palvelujen tuottaminen Suomen
Teollisuussijoitus Oy:lle. Yhtid perii Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle tuottamistaan
palveluista markkinaehtoiseksi katsottavan hinnan.

38
Yhtion omistajaohjaus

Yhtid6 on Suomen Teollisuussijoitus Oy:n kokonaan omistama ja se kuuluu tyd- ja
elinkeinoministerion  hallinnonalaan. Suomen Teollisuussijoitus Oy vastaa yhtion
omistajaohjauksesta ja voi antaa yhtiolle yhtion tarkoitukseen soveltuvia toimeksiantoja.

Tyo- ja elinkeinoministerid vastaa yhtion ohjauksesta koskien 4 §:n 2—-4 momentissa ja 5-7
§:ssd tarkoitettuja valtiontukien myontdmiseen ja valvontaan liittyvid julkista valtaa siséltdvia
tehtévia.
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Ty6- ja elinkeinoministerid voi antaa yhti6lle toimeksiantoja. Toimeksiannot voivat koskea 2
§:ssd ja 4 §:n 24 momentissa sekd 5—7 §:ssé tarkoitettuja tehtavii.

Enintddn yksi kolmasosa yhtion hallituksesta saa muodostua Suomen Teollisuussijoitus Oy:n
toimitusjohtajasta, hallituksen jdsenistd tai tyOntekijoistd. Yhtion hallituksen jdsenistd on
vahintddn kolmasosan oltava virkamiesjdsenia.

4§
Taloudelliset toimintaperiaatteet ja valtiontukien myéntiminen

Yhti6 ei tavoittele toiminnallaan voittoa. Yhtié voi tehda sijoituksia tai myontda rahoitusta
yrityksiin, joilla arvioidaan olevan edellytykset kannattavaan liiketoimintaan.

Yhtio myontii paatoksellddn tdssa laissa tarkoitettua valtiontukea siséltédvia rahoitusta. Yhtio
saa valtiontukea koskevien sdidnndsten ja méérdysten puitteissa ottaa sijoitustoiminnassaan ja
muussa rahoitustoiminnassaan suurempaa riskid tai tyytyd pienempdin tuottoon kuin mitd
yksityiset sijoittajat ovat valmiita hyvaksymddn taikka olisivat valmiita hyviksyméain
vastaavassa tilanteessa. Yhtid voi myontdd valtiontukea seké yksittdisend tukena ettd yhtion
padtokselld kdyttoon otettavan valtiontukiohjelman kautta.

Tyo- ja elinkeinoministerid voi pdittdd antaa yhtidlle valtioneuvoston talouspoliittisen
ministerivaliokunnan puoltamana erityisin perustein myos yksittdisid valtiontukea sisdltdvia
oman tai vieraan pddoman chtoisia sijoituksia koskevia teollisuus- tai elinkeinopoliittisia
toimeksiantoja suomalaisten yritysten toimintaedellytysten turvaamiseksi.

Edelld 1 ja 2 momentissa tarkoitettu rahoitus tai sijoitus voidaan toteuttaa vasta Euroopan
komission hyviksyttyd rahoitusta tai sijoitusta koskevan valtiontukipaitoksen, jos Euroopan
unionin valtiontukea koskeva lainsdadanto titd edellyttia.

58§
Takaisinperintid koskeva pddtos

Tyo- ja elinkeinoministerid péittdd yhtion myontdmén valtiontuen keskeyttdmisestd ja
takaisinperinnésta.

Yhtion tulee tehdd tyo- ja elinkeinoministeriolle ilmoitus tuen keskeyttdmiseksi ja
takaisinperimiseksi, jos sen tietoon tulee peruste keskeyttdmiselle tai takaisinperinnélle. Yhtion
ja sen kohderahaston hallinnointiyhtion tulee toiminnallaan edistdé tuen keskeyttdmispédatoksen
ja takaisinperintépéétoksen toimeenpanoa.

Keskeyttamis- tai takaisinperintépaitos tulee tehdi, jos yhtion myontiméé valtiontukea ei ole
osoitettu sisémarkkinoille soveltuvaksi.

Jos yhtidn sijoitukseen liittyvd valtiontuki perustuu johonkin muuhun kuin tiettyjen
tukimuotojen toteamisesta sisimarkkinoille soveltuviksi perussopimuksen 107 ja 108 artiklan
mukaisesti annettuun komission asetukseen (EU) N:o 651/2014 (ryhmdpoikkeusasetus) tai
Euroopan unionin komission hyvdksyméén yksittdiseen tukeen, keskeyttimis- tai
takaisinperintdpdédtds tulee tehdd, jos valtiontuen saaja on menetellyt valtionavustuslain
(688/2001) 21 tai 22 §:ssé kuvatulla tavalla.

63§
Muutoksenhaku

Tyo- ja elinkeinoministerion tdman lain nojalla tekeméén paatokseen saa vaatia oikaisua.
Oikaisuvaatimuksesta sdddetdédn hallintolaissa (434/2003). Muutoksenhausta
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hallintotuomioistuimeen sididetdin oikeudenkiynnistd hallintoasioissa annetussa laissa
(808/2019).

78§
Takaisinperintd ja viivistyskorko

Jos takaisinperittdvid maérad ei makseta viimeistidn tyo- ja elinkeinoministerion asettamana
erdpdivénd, sille on maksettava vuotuista viivéstyskorkoa korkolain (633/1982) 4 §:n 1
momentissa tarkoitetun korkokannan mukaan.

83§
Vastuut

Yhtion toimitusjohtajaan, hallituksen jaseniin ja henkildstoon sovelletaan rikosoikeudellista
virkavastuuta koskevia sddnnoksia heiddn kasitellessdadn 4 §:n 2—4 momentissa sekd 5—7 §:ssd
tarkoitettuja toimia. Vahingonkorvausvastuusta sédédetidan vahingonkorvauslaissa (412/1974).

93§
Voimaantulo

Tama laki tulee voimaan valtioneuvoston asetuksella sdddettivini ajankohtana.

Talla lailla kumotaan:

1) Ilmastorahasto Oy -nimisestd valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiostd annettu laki
(173/2023);

2) Business Finland Venture Capital Oy -nimisestd valtion kokonaan omistamasta
osakeyhtiostd annettu laki (967/2013); ja

3) Innovaatiorahoituskeskus Business Finlandista ja Business Finland -nimisesti
osakeyhtiostd annetun lain (1146/2017) 1 §:n 4 momentti.

Laki

Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisesté valtionyhtiosti annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan péétoksen mukaisesti

muutetaan Suomen Teollisuussijoitus Oy —nimisesté valtionyhtiosti annetun lain (1352/1999)
1ja2§,4 §:n2 momentti sekd 5 §, sellaisina kuin ne ovat, 1 ja 2 § lacissa 76/2007 ja 1305/2013
sekd 4 §:n 2 momentti ja 5 § laissa 1305/2013, sekd

lisdtddn 3 §:44n uusi otsikko, 4 §:4én, sellaisena kuin se on laissa 1305/2013, uusi otsikko ja
6 §:44n uusi otsikko seuraavasti:
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1§
Yhtion tarkoitus ja tehtdivit

Suomen Teollisuussijoitus Oy on pddomasijoitustoimintaa harjoittava ja valtion
teollisuuspoliittisista sijoituksista vastaava yhtid, jonka tarkoituksena on edistdé erityisesti
suomalaisten pienten ja keskisuurten yritysten kasvua sekd uudistaa suomalaista teollisuutta ja
elinkeinorakennetta. Toiminnan tarkoituksena on lisdksi vauhdittaa uusiin teknologioihin ja
vihemmaén ympéristdd kuormittavaan ja kestdvadn elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvia
investointeja Suomessa seka kehittdd pddomasijoitusmarkkinaa ja korjata yritysten rahoituksen
tarjonnassa esiintyvid puutteita.

Yhtion tehtdvind on 1 momentissa sdddetyn tarkoituksensa toteuttamiseksi:

1) myontdd oman ja vieraan pddoman ehtoista rahoitusta ja vélirahoitusta;

2) perustaa ja olla sijoittajana rahastoissa;

3) osallistua Euroopan unionin rahoitusvilineisiin;

4) ostaa, myydd, omistaa ja hallita osakkeita, yhtidosuuksia ja niitd vastaavia osuuksia sekd
arvopapereita ja kiintedd omaisuutta.

Yhtio voi tarkoituksensa toteuttamiseksi omistaa muita piddomasijoitustoimintaa harjoittavia
valtion erityistehtdvayhtiditd. Yhtid vastaa ndiden yhtididen omistajaohjauksesta pois lukien
niiden valtiontukea siséltavit sijoitukset, joita koskevien julkisten hallintotehtdvien ohjauksesta
vastaa ty0- ja elinkeinoministerid.

Yhtiéo voi tehdd 1 momentissa tarkoitettuja sijoituksia vastaavia sijoituksia ulkomaisiin
rahastoihin ja kohdeyrityksiin edellyttiden, ettd niiden toiminta edistdd taloudellista kehitystad
Suomessa.

238
Markkinaehtoisuus

Yhtio toimii markkinaehtoisesti. Yhtion toiminnan tulee olla litketaloudellisesti kannattavaa
pitkdlld aikavalilla.

338
Osakekannan omistus

43

Hallinnolliset sddnnokset

Yhtion on annettava tyd- ja elinkeinoministerille sen pyynnostd yhtioén tai sen konsernin
toiminnan ohjaamisen ja valvonnan kannalta tarpeellisia tietoja.
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Asetuksenantovaltuus

Valtioneuvoston asetuksella voidaan antaa tarkempia sdidnndksid yhtion toiminnassa
noudatettavista periaatteista, jotka koskevat:

1) yhti6n sijoitustoiminnan suuntaamista ja tavoitteita sek sijoitusten hallintaa;

2) yhtion riskienhallintaa, menettelytapoja seké yhtion raportointia;

3) muita kuin 1 ja 2 kohdassa tarkoitettuja yhtion toimintaan liittyvid yleisid suuntaviivoja.

63§
Voimaantulo

Tama laki tulee voimaan valtioneuvoston asetuksella sdddettdvand ajankohtana.

Helsingissd 5.9.2024

Paaministeri

Petteri Orpo

Elinkeinoministeri Wille Rydman
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Liite
Rinnakkaisteksti

Laki

Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisesté valtionyhtiostid annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paatoksen mukaisesti

muutetaan Suomen Teollisuussijoitus Oy —nimisesté valtionyhtiosti annetun lain (1352/1999)
1ja2§,4 §:n 2 momentti sekd 5 §, sellaisina kuin ne ovat, 1 ja 2 § laeissa 76/2007 ja 1305/2013
sekd 4 §:n 2 momentti ja 5 § laissa 1305/2013, sekd

lisdtddn 3 §:44n uusi otsikko, 4 §:44n, sellaisena kuin se on laissa 1305/2013, uusi otsikko ja

6 §:44n uusi otsikko seuraavasti

Voimassa oleva laki

1§

Suomen  Teollisuussijoitus Oy  on
pidomasijoitustoimintaa harjoittava ja valtion
teollisuuspoliittisista omistuksista vastaava
yhtid, jonka tarkoituksena on edistdd
erityisesti suomalaista pientd ja keskisuurta
yritystoimintaa sekd erityisin  perustein
suomalaisen  teollisuuden  rakenteellista
uudistumista. Tarkoituksensa toteuttamiseksi
yhtio tekee sijoituksia pddomarahastoihin
seké tekee suoria pddomasijoituksia ja hankkii
kohdeyrityksien osakkeita. Yhtid voi tehdi
tai  hankkia

suoraan padomasijoituksia
kohdeyrityksien osakkeita erityisesti
pitkdaikaista  riskinottoa  edellyttdvissd
yrityshankkeissa  tai  teollisuuspoliittisin
perustein.

Yhtion  pddomasijoitustoiminta  tulee
suunnata korjaamaan
padomasijoitustoimialan rahoituksen

tarjonnassa esiintyvié puutteita.

Ehdotus

1§
Yhtion tarkoitus ja tehtdvdt

Suomen  Teollisuussijoitus Oy  on
paddomasijoitustoimintaa harjoittava ja valtion
teollisuuspoliittisista sijoituksista vastaava
yhtid, jonka tarkoituksena on edistda
erityisesti suomalaisten pienten  ja
keskisuurten yritysten kasvua sekd uudistaa
suomalaista teollisuutta ja
elinkeinorakennetta. Toiminnan
tarkoituksena on lisdksi vauhdittaa wuusiin
teknologioihin ja vihemmdn ympdristod

kuormittavaan ja kestdvddn
elinkeinotoimintaan  siirtymiseen  liittyvid
investointeja  Suomessa  sekd  kehittdd

pddomasijoitusmarkkinaa ja korjata yritysten
rahoituksen tarjonnassa esiintyvid puutteita.

Yhtion tehtivind on 1 momentissa sdddetyn
tarkoituksensa toteuttamiseksi:

1) mydntid oman ja vieraan pddoman
ehtoista rahoitusta ja vilirahoitusta,

2) perustaa ja olla sijoittajana rahastoissa;

3) osallistua Euroopan unionin
rahoitusvdilineisiin;
4) ostaa, myydd, omistaa ja hallita

osakkeita, yhtiGosuuksia ja niitd vastaavia
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Voimassa oleva laki

Yhtio voi tehdd vastaavia sijoituksia
ulkomaisiin rahastoihin ja kohdeyrityksiin
edellyttden, ettd niiden toiminta edistda
taloudellista kehitysté Suomessa.

28
Yhtion toiminnan tulee olla
likketaloudellisesti  kannattavaa  pitkélla
aikavalilla.

Yhtion elinkeino- ja teollisuuspoliittisen
tehtdvin tdyttamiseksi voidaan yksittdisissd
sijoituspddtoksissd hyviksyd tavanomaista
suurempi riski tai matalampi tuottotavoite.

38

Yhtion on annettava tyo- ja
elinkeinoministeridlle sen pyynnostd yhtion
toiminnan ohjaamisen ja valvonnan kannalta
tarpeellisia tietoja.

Ehdotus

osuuksia sekd arvopapereita ja kiintedd
omaisuutta.

Yhtié voi tarkoituksensa toteuttamiseksi
omistaa  muita  pddomasijoitustoimintaa
harjoittavia valtion erityistehtdvdyhtiditd.
Yhtio vastaa ndiden Vvhtididen
omistajaohjauksesta  pois lukien niiden
valtiontukea  sisdltdvdit  sijoitukset, joita
koskevien Jjulkisten hallintotehtdvien
ohjauksesta vastaa tyo- ja
elinkeinoministerio.

Yhtio voi tehdd I momentissa tarkoitettuja
sijoituksia vastaavia sijoituksia ulkomaisiin
rahastoihin ja kohdeyrityksiin edellyttden, ettd
niiden toiminta edistdé taloudellista kehitysté
Suomessa.

23§
Markkinaehtoisuus

Yhtié  toimii markkinaehtoisesti. Yhtidon
toiminnan tulee olla liiketaloudellisesti
kannattavaa pitkéllé aikavalilla.

38
Osakekannan omistus

43§

Hallinnolliset sdddokset

Yhtion on annettava tyo- ja
elinkeinoministeridlle sen pyynnostd yhtion
tai sen konsernin toiminnan ohjaamisen ja
valvonnan kannalta tarpeellisia tietoja.



Voimassa oleva laki

58§

Valtioneuvoston asetuksella voidaan antaa
tarkempia sdénnoksid yhtion toiminnassa
noudatettavista periaatteista, jotka koskevat:

1) 1 §:n 1 momentissa tarkoitettujen
pitkdaikaista riskinottoa edellyttivien
yrityshankkeiden  ja  teollisuuspoliittisten
perusteiden mddrittelyd;

2) 2 §nm 2 momentissa tarkoitettua
vksittdisissd sijoituspddtoksissd
hyviksyttdvid  tavanomaista  suurempaa
riskid tai matalampaa tuottotavoitetta,

3) yhtidn sijoitustoiminnan suuntaamista ja
tavoitteita seké sijoitusten hallintaa;

4) yhtion riskienhallintaa, menettelytapoja
seké yhtion raportointia;

5) muita yhtidn toimintaan liittyvid yleisid
suuntaviivoja.

68§

Ehdotus

58
Asetuksenantovaltuus

Valtioneuvoston asetuksella voidaan antaa
tarkempia sddnnoksid yhtidn toiminnassa
noudatettavista periaatteista, jotka koskevat:

1) yhtion sijoitustoiminnan suuntaamista ja
tavoitteita seké sijoitusten hallintaa;

2) yhtion riskienhallintaa, menettelytapoja
sekd yhtidn raportointia;

3) muita kuin 1 ja 2 kohdassa tarkoitettuja
yhtion toimintaan liittyvia yleisiad
suuntaviivoja.

63§
Voimaantulo

Tdimd laki tulee voimaan valtioneuvoston
asetuksella sdddettivind ajankohtana.
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