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sijoitusstrategiaksi

Nakemyksendamme Suomen Teollisuussijoitus Oy:n (Tesi) sijoitusstrategiatyéryhman
raportista Tesin toiminnan uudistaminen: tavoitteet ja sijoitusstrategia vuosille 2025—
2029 — tyéryhmdén keskeiset ehdotukset lausumme seuraavaa.

Yleisesti ottaen ndemme strategiassa monia ongelmallisia kohtia, jotka eivat milldan
tavoin ole hyodyllisia Suomen taloudelle tai suomalaisille yrityksille. Olemme tdhan
listanneet niista tarkeimmat.

* Tesin pddomien kyky vivuttaa kasvua ei toteudu, mikali suoria
teollisuuspoliittisia sijoituksia lisdtddn rahastosijoitusten kustannuksella.
Rahastosijoittamisessa tyypillisesti julkisyhteis6jen sijoitukset edustavat
selvdd vdhemmistéa ja vyksityisen pddoman osuus enemmistoa.
Rahastosijoittamiseen (toisin kuin suoriin sijoituksiin) liittyy perinteisesti
myods se hyoty, ettd hallinnointiyhtié saa sijoittajista (myds suurista)
rippumattoman oikeuden kehittda yrityksen liiketoimintaa ja omistaja-arvoa.
Yleisesti valtiota ei pidetd kyvykkdimpana omistajana ja esitetyssd mallissa
valtion rooli dominoivana ankkurisijoittajana rajoittaisi yksityisen pddoman
sijoittamista ndihin kohteisiin ja sijoituskohteiksi yksityiselle pddomille
valikoituisivat suuremmissa maarin muut yritykset ja hankkeet.

e Suorien sijoitusten osuutta tulee pienentdd. Rahastosijoituksien osuutta
kasvattamalla varmistetaan sijoituskohteiden valikoituvan
markkinaehtoisesti, mika hajauttaa sijoituksiin liittyvaa riskid. My®6s sijoittajat
edellyttavat saavansa omalla pddomasijoitusallokaatiollaan ajallisen
(vuosikerrat), manageri (hallinnointiyhtiot), strategia (rahastot) ja kohde
(kohdeyritykset) hajautuksen —tdma ei toteudu kaytanndssa kuin tekemalla
rahastomuotoisia sijoituksia — hyvin harvalla sijoittajalla ovat omat resurssit
sellaiset, etta riittdvan em. hajautuksen aikaansaaminen suorilla sijoituksilla
on mahdollista.

* Tesin rahastosijoittamista  esitetdadan  rajattavaksi vain  kahteen
varainkeruukierrokseen. On tyypillista, etta hallinnointiyhtididen keratessa
varoja uusiin vuosikertoihinsa niiden rahastokoot kasvavat. Rajaaminen






heikentda rahastojen kykya kerdtd padomia edelld mainituin tavoin.
Suomalaisessa buyout -rahastokentdssd kokemuksemme mukaan suurin
puute talld hetkelld ovat riittdvan suuret rahastot ja tiimit, kooltaan riittavan
suurten sijoitusten tekemiseksi. Osallistuminen my6hemmissa vaiheissa lisaa
rahastojen kykyd skaalautua kansainviliselld tasolla kilpailukykyiseksi
toimijoiksi. Tyypillisesti ndemme suurten sijoitusten tekijéind vain
kansainvalisia rahastoja tai kansainvilisida teollisia toimijoita. Tall6in
luonnollisesti myds merkittdvd osa tuotoista kanavoituu Suomen
ulkopuolelle.

Tesin on jatkettava sijoittamista buyout -rahastoihin, eli rahastoihin, jotka
ostavat enemmistdosuuksia yrityksistda kasvattaakseen niistd suurempia
yhtidita. Historiallisesti ndiden rahastojen tuotto/riski -suhde on ollut hyvi, ja
ne ovat tuottaneet myds Tesille vakaata ja tasaista tuottoa, mikd on
vahvistanut Tesin kykya tehda my®6s riskipitoisempia sijoituksia.

Tesin ei tule ryhtyd lead -sijoittajaksi eli tahoksi, joka neuvottelee
varainkeruukierroksen ehdot muiden puolesta ja on eniten kierroksella
padomia sijoittava taho. Valtion sekaantuminen markkinalle passivoi ja
syrjayttaa vyksityisia sijoittajia, koska valtiota ei koeta kyvykkdaimmaksi
sijoittajaksi ja sen lead -rooli rajoittaa yksityisten sijoittajien mielenkiintoa
hyvienkin mahdollisuuksien osalta. Tatda ongelmaa ei rahastosijoituksissa ole
(hallinnointiyhtion valtuudet toimia).

Tesin sijoitusstrategiaan kaavailtujen muutosten ajoitus erittdin huono, koska
kansainviliset varainkeruumarkkinat toimivat talld hetkelld historiallisen
huonosti. Tatd osaltaan rajoittaa télla hetkella huonosti toimiva yrityskauppa-
ja listautumismarkkina.

Tesilla on vakiintunut sijoitustoiminta ja strategia, jonka yhtakkinen
muuttaminen aiheuttaa epdjatkumon ja tuhoaa merkittdvan osan jo tehdysta
tyosta.

Hallituksen omistajapolitilkan periaatepdatoksessa asetetut ymparistéon ja
vhteiskuntaan liittyvat velvoitteet tulisi huomioida esityksessa.

Espoossa 10. lokakuuta 2024
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