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Suomen Teollisuussijoitus Oy:n (Tesi) sijoitusstrategiatydryhman

Elinkeinoelamé&n keskusliitto EK kiitta& tyo- ja elinkeinoministeriota mahdollisuudesta
tulla kuulluksi koskien Suomen Teollisuussijoitus Oy:n sijoitusstrategiatyéryhman ra-
porttia.

EK on suhtautunut myonteisesti hallituksen esitykseen nykyisten Business Finland
Venture Capital Oy:n, limastorahasto Oy:n sekd Oppiva Invest Oy:n toiminnan jar-
jestamiseksi Suomen Teollisuussijoitus Oy:n yhteyteen ja ns. Tesi-konsernin muo-
dostamiseksi. Tavoitteet valtion padomasijoitus- ja yritysrahoituksen jarjestamisesta
tehokkaammin ja kyvykkyyksien vahvistaminen entista vaikuttavamman toiminnan
mahdollistamiseksi ovat ndkemyksemme mukaan oikeita.

EK oli yksi kuultavista kyseista lakiesitysta kasittelevassa eduskunnan talousvalio-
kunnan kokouksessa 2.10.2024, jossa hallituksen esitys sai laajaa tukea kuultavilta.
Kuten monissa muissakin asiantuntijakannanotoissa, EK toi kuitenkin esille sen, etta
lakiesitys on luonteeltaan puitelaki ja tarkempi uuden konsernin omistajaohjaus ta-
pahtuu valtioneuvoston ja ministerion ohjeistuksella. My6s siksi lausuntokierros stra-
tegiasta on perusteltua.

Liséaksi EK toi talousvaliokunnan kokouksessa yleisena kantanaan esille sen, ettd on
tarve varmistaa uuden Tesi-konsernin mahdollisuus jatkaa uuteen konserniin siirty-
vien BusinessFinland Venture Capital Oy:n ja lImastorahasto Oy:n seka Tesin aikai-
sempaa rahasto- ja suorien sijoitusten liikketoimintaa riittavilla resursseilla seka hyo-
dyntaa tarkoituksenmukaisella tavalla myo6s lainainstrumentteja valttaen kuitenkin
paallekkaisyydet Finnveran kanssa. Olemme myds jo aikaisemmin kiittdneet halli-
tusta siitd, ettd osana tavoitetta kdantdd maan taloutta kasvuun Tesin suorien sijoi-
tusten kapasiteettia on paatetty lisdtd. Samoin on perusteltua todeta tarve saada
kayttoon investointeja koskeva verokannuste. Kaikkien naiden eri valineiden tehta-
vana on katalysoida yksityisia investointeja ja padomaa sek& mahdollistaa yritysten
kasvua rahoituksen keinoin.

Erityishuomiota sijoitusstrategian jatkovalmistelussa on kiinnitettadvd mm. Mittels-
tand-tavoitteen ja pk-yritysten kasvun johdonmukaiseen edistamiseen (luopuminen
linjauksesta buyout-rahastoista vetaytymisestd, suorissa sijoituksissa huomiota
markkinapuutteen tayttamiseen pk-kasvuyrityskentdssa), innovaatioiden vauhditta-
miseen (tasapainottaen TKI-politikkaan syntynytta epatasapainoa) seka etenemi-
seen painopisteen muutoksissa hallitusti (ilman padaomasijoitusmarkkinoihin liittyvia
kielteisia vaikutuksia, suorien sijoitusten lisdaminen todellisten tarpeiden pohjalta).
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Yksityiskohtaisemmat huomiot:

Omistajaohjauksen ja Tesi-konsernin paattavien elinten on varmistettava se, etta
uuden konsernin rahoitusresurssit kohdistetaan suurimpaan markkinatarpee-
seen eikd rahoitus syrjayta, vaan katalysoi yksityistd padomaa.

Tesin kaytdssa olevien instrumenttien on oltava monipuolisia (suora sijoitukset,
rahastot, lainat). Toiminnan keskigssa on oltava kasvun ja rahoituksen tehokas ka-
talysointi tavalla, joka tukee yksityisen padomasijoitusmarkkinan myonteista kehitty-
mista. Tesin suoria sijoituksia ollaan perustellusti kasvattamassa. Yksiselitteista ja-
kosuhdetta rahastojen ja suorien sijoitusten valilla ei ole tarkoituksenmukaista aset-
taa, mutta Tesin pitkaaikainen tehtadva suomalaisen pdaomasijoitusmarkkinan
kehittamisessa rahastosijoituksin on syyta edelleen sailyttaa riittdvan vah-
vana mahdollistaen padomasijoitusmarkkinan kehittamisen. Mygs lainojen hyo-
dyntaminen on perusteltua silloin, kun tdma taydentaa tarkoituksenmukaisella ta-
valla muiden toimijoiden tarjontaa.

Mahdollisuus kasvattaa yksittaisten suorien sijoitusten kokoa on kannatettavaa eri-
tyisesti mittavan kokoluokan hyvin padomavaltaisissa investointi- ja kasvuyritys-
hankkeissa, mutta samalla on syytd huomioida sen vaikutus riskikeskittymien muo-
dostumiseen uudessa konsernissa. Téata taustaa vasten on ymmarrettavaa jatkaa
aikaisempaa valtioneuvostonasetustasoista ohjausta, jolla huomattavan suuret yk-
sittiiset sijoitukset saavat myds valtioneuvoston paatoksenteon tuen.

On tarke&da mitata systemaattisesti Tesi-konsernin rahoituksen yksityisen paa-
oman ja EU-rahoituksen katalysointia ja huomioida tama mm. konsernin palkitse-
misjarjestelmissa. Ensimainitun kohdalla on syytd huomata se, ettd rahastojen
kautta sijoittaminen parantaa todennakoisemmin julkisen rahan vivuttamiskerrointa
kuin suorissa sijoituksissa. Jalkimmaisen kohdalla korostuu Tesi-konsernin kyky sy-
ventaa yhteistyota Euroopan investointirahaston ja -pankin kanssa. Myos tassa roo-
lin tulee olla selke& suhteessa Finnveraan, jolta odotetaan myds aiempaa voimak-
kaampaa aktiivisuutta EU-rahoituksen hyddyntamisessa. Kokonaisuudessaan EU-
rahoituksen koordinaatiota ja tavoitteellisuutta on vahvistettava niin TEM-
konsernissa kuin valtioneuvostossa yleisemmin.

Tesi-konsernin toimialaneutraaliutta on tarkeda vaalia huolimatta sille asetetta-
vasta teollisuuspoliittisesta tehtavasta. Tesi-konsernin tulee kyeta vauhdittamaan
elinkeinoja laaja-alaisesti. Erityistd huomiota on kiinnitettava horisontaalisesti esi-
merkiksi vihre&dn siirtyman vauhdittamiseen, uuden teknologian mm. tekoalyn hy6-
dyntdmiseen, elinkeinorakennettava vahvistavaan Mittelstand-kasvuun, palvelu-
viennin vahvistamiseen seké investointeihin my6s aineettoman pddomakannan vah-
vistumiseksi. Teollisuudessa merkittavia mahdollisuuksia on vihredn siirtyman rin-
nalla mm. puolustusteollisuudessa ja kaksikayttotuotteissa seka terveys- ja laake-
teknologiassa. Myonteisten yritysvetoiseen T&K:hon suuntautuvien lisapanostusten
rinnalla on kiinnitettdva huomiota niiden tulosten muuntamiseen innovaatioiksi. Nyt
innovaatioihin ja kaupallistamiseen suuntautuvien panostusten maara on lisatarpei-
den sijaan leikkautumassa ja jddmassa nain merkittavasti jalkeen T&K:sta, vaikka
juuri tdmé osa-alue on ollut Suomen perinteisid heikkouksia. Tesin tulee omassa
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toiminnassaan huomioida innovaatioiden vauhdittaminen kaikilla niilla keinoilla,
jotka sille ovat mahdollisia.

e Tesin rahastosijoituksissa on kannatettavaa pyrkid suurentamaan kotimaisten ra-
haston kokoa kohti kansainvalisesti merkittdvampaa kokoluokkaa. Talle perustellulle
tavoitteelle on ristiriitaista se, jos Tesin ohjaus ei mahdollista useampia rahastoja
hallinnoiville hallinnointiyhtidille Tesin mukanaoloa uusissa rahastosukupolvissa.
Markkinakaytanté usein myos edellyttaa aikaisempien ns. ankkurisijoittajien muka-
naoloa uusissa rahastovuosikerroissa, jotta uusia sijoittajia saadaan niihin mukaan.
Strategialuonnosta paremmin sopisi siksi jarjestely, jolla Tesin osuus kooltaan suu-
remmissa ja toistuvissa rahastovuosikerroissa pienenisi eika kategorisesti koko-
naan lakkaisi.

e Yhteiskunnallisessa talouskeskustelussa ns. Mittelstand-yritysten maaran ja
koon kasvattaminen on saanut laajaa tukea ja tavoitteesta on vahva linjaus
myo6s hallitusohjelmassa. Tavoitteena on vahvistaa pk-yritysten kasvua, kasvattaa
Suomen verrokkimaita kapeampaa keskisuurta yrityskokoluokkaa seka lisata nain
talouden resilienssia. Omissa tavoitteissaan my6és EK on painottanut samaa tar-
vetta. Talle tavoitteelle on ristiriitaista se, jos nimenomaan naita yhtioita kehittaville
buyout-rahastoille ei enaa olisi mahdollista saada Tesid mukaan sijoittajaksi. Talla
olisi myds Suomen talouskasvutavoitteille kielteinen vaikutus kasvuyritysrahoituk-
sen vahentyessa. Linjaus buyout-rahastoista vetaytymisesta on muutettava.

¢ Yleensa sijoittaminen kaikkein varhaisimman vaiheen yrityksiin on sijoitusriskeiltaén
kaikkein suurinta. Samoin instituutiosijoittajien joukossa on sijoittajia, jotka eivét si-
joita uusien hallinnointitimien rahastoihin. Siksi markkinoilletulo uusille ja varhaisim-
paan vaiheeseen keskittyville rahastoille on vaikeaa, vaikka koko suomalaisen paa-
omasijoitusmarkkinan pitkan tahtayksen kehittymiselle ja uudistumiselle olisi tarkeaa
saada myoOs uusia hallinnoijia antamaan nayttdja. Toisaalta kasvavat TKI-
panostukset todennakdisesti — ja toivottavasti — vaikuttavat myonteisesti korkeakou-
lulahtdisten innovaatioiden kaupallistamistarpeeseen, mihin tarvitaan kaupallisia si-
joittajia kehittamaan innovaatioista liiketoimintaa. BusinessFinland Venture Capital
Oy:lla on ollut mahdollisuus kayttad harkitusti epasymmetriaa valtiontukisaanttjen
puitteissa rahastosijoituksissa ja tatéa tulee kyeta jatkamaan toisin kuin strategialuon-
noksessa esitetaan.

e Tesin rahastosijoitustoiminnan uudistumisessa on otettava huomioon yrityskauppo-
jen ja sukupolvenvaihdosten oman paaoman tarve ja kohdistetaan niihin palveluita.

¢ Rahastosijoitustoiminnassa tapahtuvat mahdolliset muutokset on toteutettava ta-
valla (mm. riittavalla aikavalilla), jotka aiheuttavat mahdollisimman vah&n hairi6ita
padomasijoitusmarkkinoille. Niiltd osin kuin toiminta on mahdollisesti vetaytyvaa, on
tama erityisen tarke&dd. Myos suorien sijoitusten lisadamisessa on edettava hallitusti
ja vain todellisten tarpeiden pohjalta toimien (sijoitusten lisaéaminen itsessdan ei saa
ohjata toimintaa merkittavasta lisdpaaomituksesta huolimatta).

e Teollisuussijoitus Oy:n tuottotavoite tulee asettaa tasolle, joka mahdollistaa
elinkeinopoliittisessa roolissa onnistumisen. Toimintaa tulee arvioida
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ensisijaisesti tasta nakdkulmasta. "Teollisuustuki Oy:n” tuotto-odotus on maaritelty
sen rooliin kuuluvalla tavalla oikein todeten, ettei yhtio tavoittele toiminnallaan voit-
toa.

e Perdankuulutamme valtion erityistehtavayhtididen omistajaohjauksen selkaa kes-
kittamista tavalla, jolla yhtididen eri toiminnot ja instrumentit saadaan mahdollisim-
man kattavasti hyodyntamaan elinkeinoelamén kannattavaa kasvua aikana, jolloin
vanhoja ajatus- ja toimintamalleja haastavat geopolitiikka, protektionismi, euroop-
palainen voimakas saantely ja jopa erilaiset sodankaynnin muodot. Julkisen vallan
edustajien ja elinkeinoelaman hyva yhteispeli on keino kdantaa talouslukuja taas
ylospain.

Helsingissa 11. lokakuuta 2024

Petri Vuorio Paavali Kukkonen
johtaja johtava asiantuntija

Lisatietoja: paavali.kukkonen@ek.fi
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