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Hallituksen esitys eduskunnalle laeiksi Suomen Teollisuussijoitus Oy —nimisesta valtionyhti-
0std annetun lain muuttamisesta ja siihen liittyviksi laeiksi seké@ Business Finland Venture Ca-
pital Oy —nimisesté valtion kokonaan omistamasta osakeyhtitsté annetun lain kumoamisesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Hallituksen esitys sisaltad lakiehdotukset Business Finland Venture Capital Oy:n, limastora-
hasto Oy:n sekéd Oppiva Invest Oy:n toiminnan jarjestamiseksi Suomen Teollisuussijoitus Oy:n
yhteyteen. Liséksi tulevaan Suomen Teollisuussijoitus -konserniin muodostettaisiin valtiontu-
kea siséltavia pddomasijoituksia tekeva tytaryhtié (Teollisuustuki Qy). Toimenpide perustuu
paaministeri Petteri Orpon hallituksen ohjelmaan. Lakien voimaantulon jalkeen Suomen Teol-
lisuussijoitus -konsernilla olisi nykyistd paremmat mahdollisuudet toimia tehokkaasti valtion
paaomasijoitus- ja yritysrahoitusyhtiona ja hoitaa konsernin teollisuuspoliittista tehtdvaa. Lait
on tarkoitettu tulemaan voimaan valtioneuvoston asetuksella saddettédvané ajankohtana.
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Innovaatiorahoituskeskus Business Finlandista ja Business Finland —nimisesté

osakeyhtiosta annetun lain muuttamisesta



PERUSTELUT

1 Asian tausta ja valmistelu

Pa&ministeri Orpon hallituksen ohjelman (HAO) mukaan valtion kotimaista padomasijoitus- ja
yritysrahoitustoimintaa tehostetaan keskittdméalla Business Finland Venture Capital Oy, Oppiva
Invest Oy ja llmastorahasto Oy osaksi Suomen Teollisuussijoitus Oy:ta. Uudelle toimijalle an-
netaan nykyistd vahvemmin talouden kasvuun ja uudistumiseen seké investointien edistamiseen
keskittyva teollisuuspoliittinen tehtéva. Liséksi selvitetddn Finnfundin liittdminen osaksi koko-
naisuutta tavoitteena vahvistaa sen vaikuttavuutta.

Lakiehdotukset on valmisteltu virkatyona tyo- ja elinkeinoministeriossa. Valmistelun tukena on
ollut ohjausryhma, projektiryhmé sekéd alatyoryhmid, joissa ovat olleet edustettuina kaikki
edelld mainitut yhtiot. [Lakiesitys oli lausuntokierroksella [®]. - [®#].[®].2024.Valmistelun yh-
teydessd on myos kuultu sidosryhmié 4.10.2023 jarjestetyssa sidosryhmatilaisuudessa.]

1.1 Tausta

Hallitusohjelman mukaan valtion kotimaista padomasijoitus- ja yritysrahoitustoimintaa tehos-
tetaan keskittdmalla Business Finland Venture Capital Oy, Oppiva Invest Oy ja lImastorahasto
Oy osaksi Suomen Teollisuussijoitus Oy:ta. Samassa yhteydessa selvitetdan Finnfundin liitta-
minen osaksi kokonaisuutta tavoitteena vahvistaa sen vaikuttavuutta. Muodostetun Suomen Te-
ollisuussijoitus Oy-konsernin padomatilanne ja -tarve arvioidaan osana valtion erityistehtavayh-
tidita koskevaa kokonaisarviointia ja kyseisia yhtigita koskeva lainsdédant6 paivitetadn vastaa-
maan uutta rakennetta (HAO, 1.6. omistajapolitiikka, s. 15).

HAO:n sivulla 97 alkaen lausutaan asiasta tarkemmin. Kéytetty termi “uusi sijoitusyhtié” tar-
koittaa Suomen Teollisuussijoitus Oy:ta sen uudessa roolissa. Suomen Teollisuussijoitus Oy:n
uutta teollisuuspoliittista roolia kuvataan seuraavasti:

”Uudelle toimijalle annetaan nykyistd vahvemmin talouden kasvuun ja uudistu-
miseen seka investointien edistamiseen keskittyva teollisuuspoliittinen tehtava.
Tavoitteena on myds uusien teknologioiden ja puhtaan siirtyman luomiin mah-
dollisuuksiin liittyvien investointien ja viennin vauhdittaminen. Tavoitteena on,
etté yhdessa yksityisen sektorin sijoitusten kanssa innovaatioiden kaupallistami-
nen, skaalaaminen ja yritysten seké viennin kasvu vauhdittuvat. Samalla on mah-
dollista vauhdittaa esimerkiksi teknologioiden ympérille muodostuneita inno-
vaatio- ja yritysekosysteemeja ja toimia osaavana omistajana yhdessa Suomessa
toimivan yksityisen osaavaan padoman kanssa. Yhtion tehtéavana on myos osal-
taan varmistaa, ettd Suomi ja suomalainen vienti hy6tyvat EU:n rahoituksesta.
Toimijoiden yhdistamisté koskevan valmistelun yhteydessa arvioidaan uuden yh-
tion tuki-ja rahoitusinstrumentit sek& markkinaehtoisen rahoituksen etta valtion-
tuki-instrumenttien osalta, jotta teollisuuspolitiikan vaikuttavuus varmistetaan.
Hallitus antaa tarvittavat hallituksen esitykset eduskunnalle kevaalla 2024. Sel-
vitetddn Teollisen yhteistyon rahasto Oy:n (Finnfund) liittdmista osaksi muodos-
tettavaa kokonaisuutta.”

Hallitusohjelman Kirjaus esitetddn toteutettavan seuraavasti. Laki Business Finland VVenture Ca-
pital Oy -nimisestd valtion kokonaan omistamasta osakeyhtidsta kumottaisiin. llmastorahasto
Oy -nimisesté valtion kokonaan omistamasta osakeyhtidsta annettuun lakiin lisattaisiin Busi-



ness Finland Venture Capital Oy —nimisesté valtion kokonaan omistamasta osakeyhtidsté anne-
tun lain valtiontukea sisaltavien tehtavien sdannokset ja llmastorahasto Oy —nimisesté valtion
kokonaan omistamasta osakeyhtidstd annettua lakia muutettaisiin siten, ettd yhtio keskittyisi
jatkossa ainoastaan valtiontukiehtoiseen toimintaan. Ilmastorahaston toiminimi muutettaisiin
Teollisuustuki Oy:ksi. Valtiontukitoiminnot eriytettéisiin ndin ollen omaan yhtiéonsa. Lakia
Suomen Teollisuussijoitus Oy —nimisesta valtionyhtiéstd muutettaisiin siten, ettd yhtion tehta-
viin sisallytettaisiin hallituksen ohjelman mukaisen uudistettavan tehtdvamaarittelyn mukaiset
tehtavat seka valtion padomisijoitustoimintaa harjoittavien yhtiéiden omistaminen. Oppiva In-
vest Oy fuusioitaisiin Suomen Teollisuussijoitus Oy:66n. Jatkossa nykyistd Oppiva Invest Oy:n
varallisuutta hyodynnettéisiin Suomen Teollisuussijoitus Oy:n uudistetun tehtavdn mukaisessa
toiminnassa.

Suomen Teollisuussijoitus Oy —nimisestd valtionyhtiostd annettu laki s&é&dettaisiin omistetta-
vien yhtididen osalta avoimeksi, mik& mahdollistaisi myds Teollisen yhteistyon rahasto Oy:n
(Finnfund) siirtdmisen Suomen Teollisuussijoitus Oy:n omistukseen, mikéli tahan myéhemmin
paadyttaisiin. Tassa vaiheessa kuitenkin arvioitiin, ettd Finnfundin toimintaa on perusteltua jat-
kaa itsendisesti Suomen Teollisuussijoitus —konsernin ulkopuolella.

Suomen Teollisuussijoitus Oy vastaisi tytaryhtionaan toimivien erityistehtédvéayhtididen ohjauk-
sesta osakeyhtidlain sdaddsten nojalla. Tyo- ja elinkeinoministeri6 vastaisi Suomen Teollisuus-
sijoitus —konserniin kuuluvan valtiontukiyhtion Teollisuustuki Oy:n ohjauksesta koskien valti-
ontukien myodntamiseen ja valvontaan seka tyo- ja elinkeinoministerién tekemien valtiontukien
maksatuksen keskeyttamista ja takaisinperimista koskevien paatdsten tukitoimiin liittyvia jul-
kisia hallintotehtavid. Oppiva Invest Oy:n osalta lainmuutostarpeita ei ole koska yhtiosté ei ole
erityislainsdadantoa.

limastorahasto Oy:n markkinaehtoiset toiminnot siirrettdisiin  Suomen Teollisuussijoitus
Oy:606n liiketoimintasiirtona. Business Finland Venture Capital Oy:n markkinaehtoiset toimin-
not siirtyisivat Suomen Teollisuussijoitus Oy:06n ja valtiontukea sisaltavat toiminnot siirtyisi-
vat lImastorahasto Oy:006n, jonka yhteydessa Business Finland Venture Capital Oy purkautuisi.
Oppiva Invest Oy sulautettaisiin absorptiosulautumisena Suomen Teollisuussijoitus Oy:66n.

1.2 Valmistelu

Lakiehdotukset on valmisteltu virkatydna ty6- ja elinkeinoministeridssa. Valmistelun tukena on
toiminut ohjausryhma@, jossa on ollut edustettuina ty6- ja elinkeinoministerio, opetus- ja kult-
tuuriministerio, valtioneuvoston kanslia, valtiovarainministerio, ymparistoministerio, ulkomi-
nisterio, Business Finland, Teollisen yhteistyon rahasto Oy, Suomen Teollisuussijoitus Oy, Il-
mastorahasto Oy, Business Finland Venture Capital Oy sekd Oppiva Invest Oy. Lisaksi valmis-
telun tukena on toiminut ohjausryhmén alaisuudessa projektiryhma ja alatydryhmat, joista esi-
tysluonnosta on kasitelty erityisesti tarkoitusta varten perustetussa lakialatyoryhmassa. Halli-
tuksen esitysluonnos oli keskusteltavana tyollisyyden ja yrittdjyyden ministerityéryhméassé
24.1.2024. Hallituksen esitys oli lausuntokierroksella [®]. - [@].[®].2024. Valmistelun yhtey-
dessa on myds kuultu sidosryhmia 4.10.2023 jarjestetyssa sidosryhmatilaisuudessa.



2 Nykytila ja sen arviointi
2.1 Katsaus suomalaiseen padomasijoitusmarkkinaan
2.1.1 Yleistd

Suomen pa&omasijoitusmarkkina kehittyi varsin myonteisesti vuosina 2015-2022. Seké koti-
maiset etta ulkomaiset sijoittajat kasvattivat sijoituksiaan suomalaisiin yrityksiin. Téané aikana
ulkomaisia sijoituksia tehtiin kasvavassa maarin erityisesti myohemman kasvuvaiheen yrityk-
siin ja yksityinen rahoitus kasvoi julkista rahoitusta nopeammin. Sijoitettavissa olevat varat suo-
malaisiin yrityksiin kaksinkertaistuivat kyseisella ajanjaksolla. Pddomasijoitusmarkkina saa-
vutti huippunsa vuonna 2022, kun kaikki enndtykset rikkoituivat erityisesti myéhemman kehi-
tysvaiheen suurien growth- ja buyout -sijoitusten johdosta. Vuonna 2022 tehtiin myds ennétys
yksittaisestd startup-yritykseen tehtavasta sijoituksesta (500 milj. euroa). Talla hetkellda markki-
nassa toimivien rahastojen kokonaismaéra on 83 padomasijoitusyhtiota (néista 43 venture- ja
22 buyout -yhti6td), joiden salkuissa on karkeasti arvioiden yhteensa noin 600 yritysta.

Vuoden 2023 alusta l&htien suhdannendkymat ovat kuitenkin selvésti huonontuneet edellisisté
vuosista, vahentéen sijoitusten tuotto-odotuksia, lisaten yritysten riskeja alkuvaiheen rahoituk-
sessa ja vaikeuttaen ulkomaisten VVC-sijoittajien osallistumista isoihin myéhaisen vaiheen sijoi-
tuskierroksiin. Suhdannendkymia ovat heikenténeet inflaation ja korkotason nousun ohella Ve-
najan hyokkayssodasta Ukrainassa seké edelld mainittujen tekijoiden heikentdma sijoitusten ir-
tautumismarkkina.

Kuva 1. P&domasijoitukset suomalaisiin yrityksiin vuosina 2015-H1/2023(mil;j. €)
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Heikentyneet suhdannendkymat ovat aiheuttaneet myds sen, ettd etenkin growth-, ja buyout-
rahastojen varainkeruu on hankaloitunut, varainkeruun ollessa ndissa kategorioissa l&hes ole-
matonta (seitseméan milj. €) vuoden 2023 ensimmadisen vuosipuoliskon aikana aiempiin vuosiin

verrattua. (Lahde: Pddomasijoittajat ry).
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Kuva 1. Suomalaisten buyout-, growth- ja \VC-sijoittajien’ varainkeruu 2015-H1/2023(milj.
€).
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Varainkeruun ennatysvuosi oli vuosi 2021, jolloin rahastojen varallisuus karttui runsaalla 1,5
miljardilla eurolla. Vuonna 2022 varainkeruu kuitenkin I&hes puolittui edellisvuodesta. Mikéli
alkuvuoden 2023 tarkastelu puolestaan rajataan VVC-rahastojen varainkeruuseen, ensimmaéisen
vuosipuolisko (265 milj. euroa) olisi ennatys koko vertailuajanjaksolla. T&ta selittdd kuitenkin
kahden rahaston merkittdvan kokoisen varainkeruun toteutuminen (yhteensé 240 milj. euroa).
Edelld mainittujen onnistumisien liséksi vuoden 2023 ensimmaisen vuosipuoliskon aikana ke-
rattiin vain 25 miljoonaa euroa yhteensa noin 40 venture capital-rahaston. Kuten edella kerrot-
tiin, growth- ja buyout rahastot kerésivat samana aikana vain olemattomat seitsemén miljoonaa

! Maaritelmia: Venture capital (VC) — sijoittajat tekevat sijoituksia venture capital —rahastoista eri kas-
vuvaiheessa oleviin startupeihin, ja samalla heista tulee yrityksen vahemmistdomistaja. Buyout & growth-
sijoittajat puolestaan tekevét sijoituksia kasvuyritysrahastoista vakiintuneempiin kasvuyrityksiin. Naméa
sijoittajat ovat kasvuomistajia, jotka voivat tehdd enemmistd- tai vahemmistosijoituksia. Perinteisesti Bu-
yout tarkoittaa enemmistdsijoitusta. Startup on nuori innovatiivinen yritys, joka tyypillisesti pyrkii nope-
aan kansainvéliseen kasvuun skaalautuvalla liiketoiminnalla. Kasvuyritys on sen sijaan yritys, jolla on
vakiintunutta liiketoimintaa, liikevaihtoa ja potentiaalia kasvaa myds jatkossa, ja jonka liikevaihto voi
vaihdella muutamasta miljoonasta satoihin miljooniin.
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euroa. Vuoden 2023 kokonaisvarainkeruun odotetaan jadvan hieman alle viime vuosien kes-
kiarvon. (L&hde: Pddomasijoittajat ry).

Vaikka varainkeruumarkkina on kehittynyt aikaisempina vuosina myonteisesti, on kuitenkin
huomioitava, ettd suomalaisten VC-sijoittajien rahastojen koko on edelleen liian pieni. Rahas-
tojen mediaanikoko on 43 miljoonaa euroa ja keskikoko 54 miljoonaa euroa vuosina 2017—
2021, minka lisaksi yli 100 miljoonan euron VVC-rahastoja on Suomessa edelleen hyvin véhan.
My®os ulkomaisten sijoittajien osuus rahastoissa on edelleen vaatimatonta (14 % vuoden 2022
ensimmaiselld puoliskolla). Ulkomaisista sijoituksista VVC-rahastoihin on valtaosa Euroopan in-
vestointirahaston (EIR) tekemia sijoituksia (yhteensa hieman yli 200 milj. euroa vuodesta 2010
alkaen), joten yksityiset kansainvaliset sijoittajat eivat edelleenkaén ole I6ytaneet Suomen VC-
markkinaa. VVC-rahastojen keradmisté varoista 20 prosenttia tuli suomalaisilta julkisilta sijoitta-
jilta (sis. Tesi ja Business Finland VC). Taman lisaksi EIR on vuosien varrella ollut merkitta-
vassd rahastosijoittajan roolissa suomalaisiin rahastoihin. Varainkeruuympériston tiukentuessa
vuoden 2022 lopulla myds buyout-rahastojen varainkeruu on markkinatiedon perusteella muo-
dostunut haastavaksi erityisesti sukupolvenvaihdosta lapikayvilla buyout-rahastoilla. Buyout-
puolella suomalaisten rahastojen koko on ollut melko pieni, ja isommat yritysjarjestelyt ovat
paasaantoisesti ruotsalaisten tai muiden ulkomaalaisten isompien buyout-rahastojen toteutta-
mia. (Lahde: 4Front).

Kuvassa 3 tarkastellaan kansainvalisten sijoittajien sijoitusaktiivisuutta Suomeen. Toistaiseksi
ennatysvuosi on 2020, jolloin suomalaiset rahastot houkuttelivat lahes 1,4 mrd euron sijoitukset
Suomeen.

Kuva 2. Ulkomaisten sijoittajien VC-, Buyout-, ja Growth-sijoitusten arvo (milj. €) ja luku-
maard Suomessa 2015-H1/2023
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Lé&hde: P4&domasijoittajat ry

Vuonna 2022 ulkomaiset sijoitukset Suomeen olivat yhteensd 1,3 mrd euroa yhteensi 52
suomalaiseen yritykseen. Vuonna 2021 luvut olivat vastaavasti 817 milj. euroa yhteensi 53
kohdeyritykseen. Sijoitukset Suomeen ovat olleet laskujohteisia vuodesta 2020, jolloin
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Suomeen sijoitettiin yhteensd 1,4 mrd euroa 58 yritykseen. Markkinaolosuhteet ovat
vaikuttaneet myds vuoden 2023 kuluessa ulkomaisten padomasijoittajien Suomeen tekemiin
sijoituksiin. Vaikutukset ovat selkeét seka sijoitusten arvossa, etta lukumaarassa, kuten kuva 3
osoittaa. Viela ei ole kaytettavissa tietoa koko vuoden 2023 sijoituksista, mutta arvioiden
mukaan kansainvaliset sijoitukset putoavat merkittavasti edellisistd vuosista. Luvussa 2.1.2
tarkastellaan tarkemmin ulkomaisten sijoittajien roolia padomasijoitusmarkkinassa.

Vuosina 2012-2016 suomalaisten rahastojen sijoitettavissa olevat varat olivat keskiméaarin 229
miljoonaa euroa vuodessa, kun taas vuosina 2017-2021 sijoitettavissa olevat varat olivat keski-
maarin 525 miljoonaa euroa vuodessa. Sijoitettavissa olevat varat suomalaisiin kohdeyrityksiin
ovat kaksinkertaistuneet ajanjaksolla 2012-2021. Vastaavasti sijoitettavissa olevat varat ulko-
maisiin kohdeyrityksiin on samalla ajanjaksolla l&hes viisinkertaistunut. Vuoden 2021 tilastojen
valossa suomalaisten sijoittajien sijoitettavissa olevat varat jakaantuvat kotimaisten ja ulko-
maisten aikaisen vaiheen kohdeyritysten vélilla lahes suhteessa 50:50.

Vuosien varrella kasvanut kotimainen sijoitusvarallisuus on vaikuttanut positiivisesti myds suo-
malaisten aikaisen vaiheen rahoitukseen. Vuosina 2013-2017 suomalaiset aikaisen vaiheen yri-
tykset saivat pddomasijoituksia suomalaisilta \VVC-rahastoilta yhteensé 405 miljoonaa euroa vuo-
tuisen keskiarvon ollessa 81 miljoonaa euroa, kun taas vuosina 2018-2022 suomalaisyritykset
saivat padomasijoituksia yli tuplasti enemman, yhteensd 837 miljoonaa euroa vuotuisen kes-
kiarvon ollessa 167 miljoonaa euroa.

Kuva 4. Suomalaisten sijoitukset kotimaisiin aikaisen vaiheen yrityksiin 2013-2022 (milj. €).
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Vuosina 2013-2022 kotimaiset pddomasijoittajat toteuttivat yhden neljasosan, ja kansainvaliset
sijoittajat kolme neljasosaa, toteutuneista aikaisen vaiheen sijoituksista suomalaisiin kasvuyh-
tidihin. Kansainvélisten sijoittajien suhdeluku oli entisté korkeampi (87% aikaisen vaiheen si-
joituksista) vuosina 2021 ja 2022 muutamien isojen toteutettujen sijoituksien siivittdmana. Ero
vuosiin 2013-2015, jolloin kansainvalisten sijoittajien osuus oli keskiarvoltaan 39% kaikista
sijoituksista, onkin merkittava.

Startup- yhtididen saamat sijoitukset ovat kasvaneet merkittavasti vuodesta 2020 alkaen, jolloin

sijoitusten kokonaismaard 918 milj. euroa lahes tuplaantui edellisestd vuodesta. Vuonna 2021
sijoitukset olivat 1,36 mrd euroa (tisti suurin yksittdinen sijoitus oli 440 milj. €) ja vuonna 2022
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vastaavasti 1,79 mrd euroa (tistd suurin yksittdinen sijoitus oli 500 milj. €). Vuoden 2023 en-
simmadisen puoliskon sijoitukset sen sijaan jaivat vaatimattomaan 549 milj. euroon, eika odo-
tukset loppuvuodelle vastaa edellisten vuosien sijoitusten maarad. Vuoden 2023 ensimmaisté
vuosipuoliskoa peilaten ulkomaisten aikaisen vaiheen paédomasijoittajien maara laski selkeasti
aiempiin vuosiin verrattuna suomalaissijoitusten maéran laskun ollessa kuitenkin véhaisempaa.

Kuva 5. Sijoitukset suomalaisiin startup- yhtidihin vuosina 2013-2022 (milj. €)
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2.1.2 Ulkomaisten padomasijoitusten rooli suomalaisten yritysten rahoituksessa

Ulkomaisten padomasijoitusten lukumaaré ja niiden osuus kaikista pddomasijoituksista suoma-
laisiin yrityksiin on ollut kasvujohteinen vuosina 2018 — 2022. Ulkomaisten pddomasijoitusten
osuus on noin 20 prosenttia sijoituskohteena olevista yrityksistd, joita vuosittain on hiukan alle
200 kappaletta (Kuva 6). Ulkomaisten pd&domasijoittajien keskeinen rooli korostuukin sijoitus-
ten euroméaaraisessa volyymissa, jossa ulkomaisten sijoittajien osuus muodosti yli puolet (59%)
vuonna 2021 (VC-growth vaihe mukaan laskien ulkomaisten sijoittajien osuus perati 75%) ja
on muinakin vuosina ollut samaa suuruusluokkaa kotimaisten VVC-sijoittajien suomalaisiin yri-
tyksiin sijoittaman pd&oman kanssa.

Ulkomaiset VC-sijoitukset ovat keskimaarin kotimaisia merkittavasti suurempia ja kohdistuvat
my6hemman vaiheen yrityksiin. Mitd suuremmasta sijoituskierroksesta on kyse, sitd todennéa-
kdisemmin mukana on yksi tai useampi ulkomainen padomasijoittaja. Esimerkiksi Tesin Deep
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Tech —tutkimuksen mukaan l&hes kaikissa (80-90 %) yli 10 miljoonan euron sijoituskierrok-
sissa arvioidaan olevan mukana ulkomaisia pddomasijoittajia.

Kuva 6. Kotimaiset ja ulkomaiset VVC-sijoitukset suomalaisiin yrityksiin vuosina 2007-2021.
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Sijoitusméarien osalta suomalaisten yritysten saama rahoitus (kotimaisilta ja ulkomaisilta paa-
omasijoittajilta) on merkittdvampad kasvuyrittdjyyden kannalta kuin suomalaisten pddomasi-
joittajien sijoitukset Suomeen ja ulkomaille, mutta rahoitus vaihtelee voimakkaasti syklien mu-
kaan (markkinan heikentyessa ulkomaiset sijoittajat vetdytyvét herkasti kotimarkkinalleen). Li-
séksi kotimaiset sijoittajat ovat uskollisempia kotimarkkinallaan, joten riittdvan vahva kotimais-
ten sijoittajien joukko on tarked p&domasijoitusmarkkinan kestavyydella kriiseja ja markki-
nasykleja vastaan.

Samalla on hyvé huomioida, ettd ulkomaiset sijoittajat sijoittavat padasiassa myéhemmille kier-
roksille (vain harvoin ensimmaisille kierroksille), joten uskottavien kotimaisten varhaisen vai-
heen VC-sijoittajien merkitys on hyvin suuri seka uusien yritysten varhaisen vaiheen riskirahoi-
tuksen ettd ulkomaisten sijoittajien houkuttelun ndkékulmasta. Koska vuoden 2023 alun kan-
sainvaliset tilastot osoittavat VC-markkinan nopeaa laskua ja esimerkiksi yhdysvaltalaisten VC-
sijoittajien vetdytymisestd Euroopasta, Suomessakin voi olla perusteita varautua tukemaan ja
tayttdmaan mahdollisesti kasvavaa aukkoa mydhdisen vaiheen isoissa VVC-kierroksissa.
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2.1.3 Suomen padomasijoitusmarkkinat verrattuna Euroopan maihin

Padomasijoitusten volyymi Suomessa on muuta Eurooppaa jaljessa: suomalaiset pddomasijoit-
tajat tekevat bruttokansantuotteeseen verrattuna vahemman padomasijoituksia kuin Euroopassa
keskimaarin. Padomasijoitusten volyymin kasvattaminen on merkittavaa rahoitusmarkkinoiden
kehityksen kannalta, silla padomasijoittajien omistamat yritykset kasvavat liikevaihdolla mitat-
tuna kymmenen kertaa ja henkilostoméaaralla mitattuna jopa viisikymmentakuusi kertaa verrok-
kiyhtiditd nopeammin. Lisaksi hyvin toimiva pddomasijoitusmarkkina on olennainen osa tutki-
mus- ja innovaatioekosysteemia.

Kuva 7. Pddomasijoitukset Euroopassa suhteutettuna BKT:n (%).
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Suomalaiset pddomasijoittajat sijoittivat 0,33 % suhteella Suomen bruttokansantuotteeseen ver-
rattuna vuonna 2022, miké oli selkeé&sti pienempi suhdeluku kuin Euroopan maiden keskiarvo
(0,62 %). Suomalaisten pd&domasijoittajien sijoitusten suhdeluku kasvoi hieman vuosien 2018-
2022 keskiarvosta eurooppalaisen keskiarvon pysyessa samalla tasolla. Suomalaissijoituksien
suhde oli hieman yli kolmanneksen suurempi kuin Norjan (0,24 %) vastaava suhdeluku, kun
taas Ruotsin (0,82 %) ja Tanskan (0,86 %) vastaavat suhdeluvut olivat noin kaksi ja puoli kertaa
Suomen suhdelukua korkeampia. Suhdeluku kuvastaa toteutuneiden padgomasijoituksien volyy-
mid.

Huolestuttavaa on lisdksi se, ettd suomalaisten startup -yritysten keradma rahoitus on heikenty-
nyt suhteessa muihin maihin - Suomi on menettanyt jo viisi vuotta pidetyn kérkisijan aikaisen
vaiheen rahoituksen saatavuudessa. Isona tekijana rahoituksen heikentymisessa on se, etta kan-
sainvaliset sijoittajat eivat ole sijoittaneet Suomeen aikaisemmassa tahdissa. Aiemmin kansain-
valiset sijoittajat ovat toteuttaneet noin 75 % aikaisen vaiheen sijoituksista. Kansainvalisten si-
joitusten vahentyminen johtuu yleisestd markkinatilanteesta, ja sijoittajien vetaytyminen oli eri-
tyisen nékyvad vuonna 2023. Toisaalta, samaan aikaan kun Suomen aikaisen vaiheen rahoitus-
kapasiteetti on kutistunut, toteutuneiden sijoitusten maaré on kasvanut merkittavasti Ruotsissa
seké Baltian maissa.

13



Suomalaiset aikaisen vaiheen yritykset saivat bruttokansantuotteeseen suhteutettuna 0,12 % si-
joituksia vuonna 2022, joka on yli Euroopan keskiarvon (0,09 %). Suomen suhdeluvun kes-
kiarvo vuosilta 2018-2022 oli edelleen keskiarvolla mitattuna Euroopan korkein (0,17 %),
mutta vuonna 2022 seka Baltian maat (0,17 %), ettd Ruotsi (0,17 %) ohittivat Suomen suhdelu-
vun.

Tilanteen korjaaminen vaatii kotimaan aikaisen vaiheen markkinan maératietoista kehittdmista
edelleen. Suomalaisten aikaisen vaiheen rahastojen kokoluokkaa on saatava kasvatettua kohti
eurooppalaista keskiarvoa, jotta kotimaista pddomaa on tarjolla seka startup- yritysten siemen-
vaiheeseen ettd myds enemman padomia vaativaan voimakkaan kansainvalisen kasvun vaihee-
seen. Siten voitaisiin varmistaa, ettd suomalaiset yritykset voivat kasvaa kansainvaliseen mitta-
kaavaan. Riittavan suuret kotimaiset rahastot tarjoavat myds houkuttelevan sijoituskumppanin
kansainvaliselle padomalle.

2.2 Markkinapuute
2.2.1 Markkinapuutteen késitteesté

Toimivat rahoitus- ja pddomasijoitusmarkkinat ovat tarked osa elinvoimaista yrittdjyysekosys-
teemid, jota tarvitaan innovaatioiden ja talouskasvun edistdmiseen. Rahoitusmarkkinan toiminta
voi kuitenkin karsia eriasteisista markkinapuutteista ja -kapeikoista, mitka johtuvat sijoituksiin
liittyvistd ulkoisvaikutuksista, seké sijoittajien ja yrittajien vélisesta epatdydellisesta informaa-
tiosta. 1lmid on selkeimmin havaittavissa erityisesti aikaisen vaiheen padomasijoituksissa tai
aloilla, joissa on poikkeuksellisen korkeat riskit ja mahdolliset korkeat tuotot sek& korkeat mark-
kinoille pa&syn esteet. Sama havainto koskee myds innovaatioihin kohdentuvia sijoituksia, jotka
synnyttavat merkittdvia myonteisiéd ulkoisvaikutuksia. VValtion roolia on yleensé pidetty tarpeel-
lisena markkinakapeikkojen korjaajana ja pddomasijoitusmarkkinoiden (tai yleisemmin rahoi-
tusmarkkinoiden) kehityksen tukijana.

Valtio voi tukea markkinoiden kehitysta sdéntelytoimien ja epésuoran tai suoran padoman tar-
jonnan keinoin. On kuitenkin perusteltua sanoa, ettd valtion ensisijaisen roolin tulisi keskittya
toimivan sadntely-ympariston luomiseen ja pdadomasijoitusmarkkinoiden tehokasta toimintaa
haittaavien rakenteellisten, verotuksellisten ja oikeudellisten esteiden poistamiseen. Epédsuora
tai suora padoman tarjonta voi kuitenkin olla tehokas keino puuttua markkinahairidihin ja edis-
taa yritysrahoitusmarkkinan kehitysté erityisesti alkuvaiheessa, mutta toisinaan my®s muissa
segmenteissd, kuten esimerkiksi nopeasti kasvavien ja skaalautuvien kasvuyritykset tapauk-
sessa. Rahastosijoitukset sekéd suorat sijoitukset voivat toimia myds teollisuuspolitiikan véli-
neena.

Samalla kun Suomen padomasijoitusmarkkinat kehittyvat ja vakiintuvat, tulisi myds valtion
rooli niiden kehittdmisessa vastaavasti kehittya. Lisaksi padomasijoitusmarkkinoiden monet
keskeiset ajankohtaiset trendit, kuten kestdvan kehityksen haasteet, diversiteettihaasteet, data-
analytiikan ja tekodlyn vaikutukset, rajat ylittdviin padomasijoituksiin liittyvét kysymykset,
markkinoiden syklisyys, kriisit sek& uusien toimijoiden, teknologioiden ja rahoitusinstrument-
tien (ns. fintech) ilmaantuminen, luovat tarpeen valtion roolin jatkuvalle kehitykselle ja uudel-
leenarvioinnille, jotta se pystyisi optimaalisesti tukemaan Suomen padomasijoitusmarkkinoi-
den kasvua ja kehitysta.

Valtiollinen pddomasijoitustoimija voi toimia dynaamisesti ja vastasyklisesti uusien markkina-
kapeikkojen tunnistamiseksi nykyisilld ja uusilla toimintatavoilla, ja siten toimia strategisesti
ja edistaa pdadomasijoitusmarkkinoiden kehitystd yhteiskunnan etujen mukaisesti. Julkisella
padomasijoittajalla voi olla merkittava rooli my6s kansallisen teollisuuspolitiikan toteuttajana.
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Perusl&htokohtana on se, etté julkisen rahoittajan rooli markkinassa on rajallinen ja madraai-
kainen, ja oleellisimpien markkinapuutteiden korjaamisen kautta tavoitteena tulisi olla itsesté
tekeminen tarpeettomaksi tietyn ajanjakson kuluttua.

2.2.2 Markkinapuutteet suomalaisessa padgomasijoitusmarkkinassa

Vaikka rahoitusmarkkina on Suomessa kehittynyt vuosikymmenen aikana suotuisasti tukemaan
uusien yritysten kasvua, on se kuitenkin viel& samanaikaisesti suhteellisen ”hauras” johtuen
Suomen paaomakdyhyydestd ja muun muassa tatd kautta rahastojen pienuudesta. Taustalla
vaikuttaa toki se ilmeinen seikka, ettd Suomen padomasijoitusrahoitusmarkkina on vield
suhteellisen nuori. Naisté syista padomasijoitusmarkkinoilla ja rahoitusmarkkinasssa on viela
runsaasti markkinapuutteita ja —kapeikkoja, joihin julkisen pddomasijoittajan on perusteltua
pyrkid vaikuttamaan. Kyse on kuitenkin aina poliittisesta harkinnasta ja valintojen tekemisesté.

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

Suomen padomasijoitusmarkkinan rahoituskapasiteetti on kaukana eurooppalaisesta keskita-
sosta ja se on selkeésti alemmalla tasolla kuin esimerkiksi Ruotsissa ja Tanskassa. Yleisend
ongelmana on se, etté seka sijoitusten etta rahastojen koko on liian pieni kansainvalisen kasvun
vauhdittamiseksi kotimaisin padomin yritysten ja osaamisen juurruttamiseksi Suomeen. YKksi
Suomen merkittavimmistd markkinapuutteista on kansainvalisen kokoluokan rahastojen
puuttuminen. Rahastojen kokoluokka esimerkiksi venture capital —rahastoissa on noin puolet
Euroopan keskitasosta. Markkinakapeikkona on erityisesti mittavien mydhemmén kasvuvai-
heen VC, growth- ja buyout- vaiheen kotimaisten pddomasijoitusrahastojen seka teollisen mit-
takaavan hankkeisiin keskittyvien rahastojen puuttuminen. Rahastokoot pitdisi saada nostettua
ainakin Euroopan keskitasolle suomalaisen kasvuyritysmarkkinan kasvunpotentiaalin
mahdollistamiseksi. Rahastomarkkinan kehittdminen vaatii rahastosijoittajilta vahvaa ja
pitkdjanteista tukea. (Lahde: 4Front, 2023). Vastaava ndkemys on vahvistunut myds TEM:n
tekemissa markkinahaastatteluissa (2024). Suomesta puuttuu esimerkiksi yli 200 miljoonan
euron perinteiset vahemmistdsijoituksia tekevét growth- rahastot. Talla hetkella markkinaolo-
suhteista johtuen kansainvaliset padomasijoitukset ovat vahentyneet merkittavasti ja taten ra-
hoitusmarkkinat toimivat puutteellisesti, heikentden suomalaisyhtididen kasvun edellytyksia.

Suomalaisessa markkinassa tunnistettuja haasteita tai markkinapuutteita ovat:

o suomalaisten rahastojen liian pieni koko erityisesti my0haisemmassa venture- ja
growth- vaiheessa;

o sijoittajakenttd (erityisesti kotimainen osaava omistaja) on liian kapea;
o suurten rahastosijoittajien vahdinen maéra (mm. kansainvaliset sijoittajat puuttuvat);
o suuryritysten véhainen rooli pddomasijoitusmarkkinassa;

o Institutionaalisten sijoittajien  (mm. vakuutus- ja elakeyhti6t) rahoituksen
vahentyminen;
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o puute kotimaisista B- ja C- sijoituskierrosten suurista sijoituksista (erityisesti
my6hemman vaiheen kasvuyritykset seka Mittelstand- ja perheyritykset) seka

o Vvarhaisen vaiheen vaativammat ja pitkédjanteiset sijoitukset (esim. deep tech, suuret
investoinnit esim. puhtaaseen siirtymaan).

o Toisaalta samanaikaisesti, markkinoilta I0ytyy paljon sijoittamatonta rahaa (“dry
powder”), jolloin voidaan sanoa, etti haasteena on tietyissa tilanteissa my0ds pula
hyvistd uusista sijoituskohteista (kohdeyhtididen laatu on parantunut, mutta niiden
lukuméaré on ollut laskujohteinen).

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

Rahastosijoittamista pidetédan perinteisesti tehokkaimpana ja vahiten markkinoita vaaristavana
rahoitusmuotona valtiolle. Rahastosijoittamisen avulla vaikutukset kohdentuvat erittain laajalle
joukolle yrityksia kohdennettuun suorasijoitustoimintaan verrattuna. Suomalaisten rahastojen
pieni koko antaa perusteen miettia julkisen padomasijoittajan roolia rahastosijoittana ja
yksityisen rahan vivuttajana rahastosijoituksiin.

Suomi tarvitsee liséé sitoutuneita kotimaisia omistajia (“ankkurisijoittajia”). Rahastosijoitusten
merkitystd korostaa lisaksi se, ettd se synnyttaa markkinaan yksityisia osaavia omistajia ja sitoo
rahastorakenteiden kautta padomaa pitkajanteisemmin kotimaisen startup- ja kasvuyrityskentan
kasvun tueksi. Rahastosijoitukset voidaan ndhda padomasijoitusmarkkinan kehittdmisen ohella
myos teollisuuspolitiikan instrumenttina, kun Suomeen tavoitellaan esimerkiksi teollisen
mittakaavan hankkeisiin keskittyvid kokonaan uusia rahastoja (kokoluokka vahintdan 300 milj.
euroa), joita ei ole Suomessa vielé lainkaan.

Joissakin tapauksissa suorien sijoitusten avulla on kuitenkin mahdollista vaikuttaa nopeammin
ja tehokkaammin kuin pelkdn rahastosijoittamisen kautta. Suorasijoitustoiminnalla voisi
ensinnadkin parhaimmillaan saavuttaa tarkoin kohdennettua vaikuttavuutta toimimalla osaavana
omistajana ja vivuttamalla voimakkaasti yksityista pddomaa ja EU-rahoitusta sijoituskohteisiin,
jotka ovat kansainvéliselld tasolla Kilpailukykyisia. Keskeisia tyovalineitd ovat
suorasijoitusohjelmat, joita Suomessa on ollut kaytossa useita?.

Suorilla sijoituksilla voi olla laajempaa yhteiskunnallista ja teollisuuspoliittista vaikuttavuutta
my0s siind tapauksessa, ettd niiden avulla pystytdan rakentamaan ja kehittdm&an Suomeen
laajempaa rahoitus- ja innovaatioekosysteemid. Liséksi niitd voidaan kohdentaa sellaisilla
markkinasegmenteilld toimiviin yrityksiin, joiden vdhdinen maara ei viela riitd kannusteena
yksityisille toimijoille sektorispesifin rahaston perustamista. Toimintaymparistdssa tapahtuneet
muutokset (esim. yhdysvaltalaisten VC-sijoittajien 2022 puolivalin jalkeen vahentyneet
sijoitukset myohdisen vaiheen eurooppalaisiin kasvuyrityksiin) seka kansainvaliset trendit
(esim. ktez_?llIisuuspoliittisen kilpailun Kkiristyminen) osaltaan perustelevat tarvetta myés suorille
sijoituksille.

2 Tesin ohjelmia ovat olleet mm. Venture Bridge ja Vakautusohjelma (koronaohjelmat 2020-2022),
Kiertotalousohjelma (2019), Uudistuva teollisuus-ohjelma (2014-2015), Kaivosohjelma 2.0 (2012) seké
Finanssikriisin aikainen erityissijoitusohjelma (2009).
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Julkiset padomasijoittajat ovat vuosien varrella tehneet suoria sijoituksia® ensisijassa kooltaan
pieniin, mutta merkittaviin suomalaisiin teollisuusyrityksiin ja laitosinvestointeihin. Kun
yritysrahoitusmarkkinan puutteita tarkastellaan erityisesti teollisuuspoliittisten tavoitteiden
nékokulmasta, rahoitusta voisi olla perusteltua kohdistaa esimerkiksi uusien liiketoimintojen,
teknologioiden ja innovaatioiden kaupallistamistamiseen ja skaalaamiseen, mikd osaltaan
edistaisi arvoketjujen ja kansainvalisesti kilpailukykyisten osaamiskeskittymien syntymista
Suomeen. Osaamiskeskittymat puolestaan houkuttelisivat Suomeen lis&a osaajia, tutkijoita,
sarjayrittdjié, rahoitusta ja investointeja, minka vuoksi valtion sijoitusyhtion roolissa voisi olla
kustannustehokasta pyrkia kasvattamaan uusia osaamiskeskittymid ja uusia teollisuuden aloja
Suomeen.

Osaamiskeskittymien rakentaminen edellyttdd myods valintojen tekemistd. Esimerkiksi Tesin
sijoitusteemoiksi méariteltiin ministerién vahvistamina erityisesti deep tech, puhdas siirtyma ja
terveysteknologia. Teemat valikoituvat suomalaisen toimintaympariston nousevien
vahvuuksien perusteella. Teemat elavat kuitenkin ajassa, ja valinnan tulisi aina perustua siihen,
ettd yksityiset markkinat eivat vielda muun muassa korkean riskin tai osaamispuutteiden takia
kohdista alalle riittavasti varoja ilman julkista ankkurisijoittajaa ja riskinjakoa. Samanaikaisesti
néihin ns. vertikaaleihin ennakoidaan syntyvan riittdva maara yrityksid, joilla on mahdollisuudet
korkean lisdarvoon ja voimakkaaseen kansainvaliseen kasvuun. Julkisen toimijan olisi siten
mahdollista pyrkid huolella valittujen sijoitusteemojen avulla korjaamaan rahoituksen
saatavuudessa esiintyvid puutteita Suomen kehityksen kannalta Kriittisiksi maaritellyill&
alueilla. Viimekédessa ratkaisuissa on aina kyse poliittisista arvovalinnoista.

Julkisen erityisrahoituslaitoksen suorilla sijoituksilla voisi olla perusteita vahvistaa myds
puolustusteollisuuden ja huoltovarmuuden kehittdmistavoitteita. Julkisten suorien sijoitusten
painotuksissa saattaisi olla perusteltua priorisoida sijoituksia, jotka suoraan tai epasuorasti
edistdvat kotimaisen keskisuuren yrityskentdn (Mittelstandin) vahvistamista siten, etta
Suomeen syntyy aiempaa enemman keskisuuria korkean arvonlisdn kasvuyrityksid. Suorat
sijoitukset voisivat toimia kannustimina myo6s suomalaisille suuyrityksille toimia aktiivisemmin
padomasijoitusmarkkinassa ja uusien teollisen mittakaavan hankkeiden kanssasijoittajana
(corporate venture capital).

Julkista rahoitusta tulisi erityisesti suunnata yrityksiin, jotka vahvistavat osaamista ja
innovatiivisuutta ja taten luovat uutta teollisuutta ja palvelualan yrittdjyyttd Suomeen.
Markkinoiden pullonkaulat suorien sijoitusten osalta voidaan vakiintuneen nékemyksen
mukaan tiivistda 1) tutkimus- ja teknologialdhtdisten yritysten skaalausvaiheen rahoitukseen
uusien kansainvélisesti kilpailukykyisten innovaatio- ja yritysekosysteemien seka 2) teollisen
mittakaavan skaalautuvien hankkeiden projektirahoitukseen uuden teollisuuden rakentamiseksi
Suomeen. Erityisesti ndiden riskipitoisten ja mittakaavaltaan isompiin kohteisiin ei toistaiseksi
Ioydy riittdvasti rahaa yksityisestd markkinasta. Kyseisten osa-alueiden positiiviset
ulkoisvaikutukset voidaan kuitenkin arvioida merkittaviksi. Naiden markkinapuutteiden
paikkaaminen edellyttda tehokasta ja saumatonta yhteisty6ta julkisten erityisrahoittajien valill&.

3 Tesin suorat sijoitukset vuosina 2018-2023 olivat yhteensa 558 miljoonaa euroa siséltden suorat ensi-
ja jatkosijoitukset sekd erityiset teollisuuspoliittiset sijoitukset (mm. koronaohjelmien mukaiset 295
miljoonaa euroa). Ilmastorahasto on kaiken kaikkiaan rahoittanut 23 hanketta (yhteensa noin 165 milj.
euroa), jotka voidaan luokitella suoraksi sijoitukseksi. Oppiva Invest on vuodesta 2020 tehnyt yhteensé
33 rahoituspaatosta, joiden yhteisarvo on noin 17 milj. euroa. BFVC:n salkussa on puolestaan yksi tukea
siséltava teollisuuspoliittinen rahoituspaétds, jonka arvo on 80 milj. euroa.

17



2.3 Jéarjestelyn kohteena olevat yhtiot
Suomen Teollisuussijoitus Oy

Suomen Teollisuussijoitus Oy (Tesi) on pddomasijoitustoimintaa harjoittava ja valtion teolli-
suuspoliittisista sijoituksista sekd omistuksista vastaava yhtio, jonka tarkoituksena on edistdé
erityisesti suomalaista pient4 ja keskisuurta yritystoimintaa seka erityisin perustein suomalaisen
teollisuuden rakenteellista uudistumista. Tesin tehtdvana on kehittdd suomalaista padomasijoi-
tusmarkkinaa lisaéamalla yksityisen padoman saatavuutta tarjoamalla markkinaa tdydentéavaa ra-
hoitusta seké suorien ettd rahastosijoituksien muodossa.

Yhtion pddomasijoitustoiminta tulee suunnata korjaamaan pa&domasijoitustoimialan rahoituksen
tarjonnassa esiintyvid puutteita. Yhtio voi tehda vastaavia sijoituksia ulkomaisiin rahastoihin ja
kohdeyrityksiin edellyttéen, etté niiden toiminta edistaa taloudellista kehitysta Suomessa. (Laki
Suomen Teollisuussijoitus -nimisesté valtionyhtiosta 1352/1999, 1 §).

Suomen Teollisuussijoitus Oy:n hallinnoitavat varat olivat lokakuussa 2023 noin 2,5 miljardia
euroa, sisaltden 500 miljoonan euron edesté ulkoisia varoja (Kasvurahastojen rahasto KRR- ja
EU-sijoitusmandaatit). Tesi sijoittaa padomasijoitusrahastoihin ja suoraan kasvuyrityksiin yh-
dessa muiden sijoittajien kanssa ja on aina mukana vahemmistdsijoittajana. Tesin portfolio ja-
kautuu seuraavasti: 130 suoraa kohdeyritystd, 113 kohderahastoa ja viisi rahastojen rahastoa.
Tesin pitkalti teollisuuspoliittisiksi luokiteltavien suorien sijoitusten kokonaisvolyymi on
vaihdellut vuosittain muun muassa kulloinkin k&ytdssa olevien erityissijoitusohjelmien takia.
Vuosien 2018-2023 suorat sijoitukset ovat olleet yhteensd 558 miljoonaa euroa sisaltden suorat
ensi- ja jatkosijoitukset (yhteenséd 263 miljoonaa euroa) sekd erityiset teollisuuspoliittiset
sijoitukset (295 miljoonaa euroa). Esimerkkejd 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 eu-
rolla. Tesi antoi uusia sijoitussitoumuksia yhdeksaan padomasijoitusrahastoon 161 miljoonalla
eurolla. Tama sisaltaa lahes 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 yhteenséa 48 mil-
joonalla eurolla. Liséksi Tesi teki korona-ajan erityissijoitusohjelmista jatkosijoituksia kahdek-
saan yritykseen 26 miljoonalla eurolla. Sijoitusten maara oli huomattavasti tavanomaista kor-
keampi johtuen poikkeuksellisten sijoituspaatdsten (NIF ja KRR V) kasautumisesta samalla
vuodelle.

Vuoteen 2017 asti Tesin rooli oli toimia suorasijoittajana enemman laaja-alaisesti markkinaa
tdydentavéna toimijana ilman merkittdvaa sijoitusfokusta. Sittemmin sijoitusfokus kohdistui
enemman valikoituihin sijoitusteemoihin, jotka olivat deep tech, puhdas siirtymé ja
terveysteknologia. Sijoitusteemojen tarkoituksena on ollut osaamiskeskittymien vahvistaminen
seka rahoituksessa esiintyvien puutteiden korjaaminen maaritellyilld alueilla.

Tesin rooli on korostunut epdvarmoissa markkinatilanteissa, kuten ilmastokriisin, koronapan-

demian ja Ukrainan sodan aikana. Yhtié on toiminut tasaajana akuuteissa markkinahdirigissa,
esimerkiksi pandemian aikana.
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Tesin vuoden 2023 toimintamenobudjetti oli 13,7 miljoonaa euroa. Joulukuussa 2023 yritys
tyollisti 51 tyontekijada. Vuoden 2023 liikevaihto oli hallinnointituottoina laskettuna 1,9 mrd
euroa, mutta tilikauden tappio oli — 50,7 miljoonaa euroa.

Suomen Teollisuussijoitus Oy toimii markkinaehtoisesti ja taloudellisesti kannattavasti pitkall&
aikavalilla, mik& on térkedé sek& sen uskottavuuden ettd markkinoiden tasapuolisen kilpailun
kannalta. Yhtion sijoitustuotoista 70 prosenttia tulee nykyisin rahastosijoituksista. Yhti6 edistaa
sijoitustoiminnallaan yksityisen padoman osallistumista suomalaisten kasvuyritysten rahoituk-
seen, mistd merkittavin esimerkki on suomalaisten tyteldkeyhteistjen kanssa toteutettu Kasvu-
rahastojen rahasto —ohjelma (KRR). Vuosina 2019-2022 Tesi kanavoi KRR —ohjelmissa insti-
tutionaalisten sijoittajien pddomaa (yhteensd noin 550 milj. €) ldhes kuusinkertaisesti sijoitet-
tuun paaomaansa verrattuna.

Sijoitustoiminnan liséksi yhtio tuottaa mm. poliittisen paatoksenteon ja markkinan tueksi ana-
lyyttistd ja kattavaa tietoa esimerkiksi kasvuyrityksistd (“Pk-pulssi”), kriittisten toimialojen ti-
lanteesta (mm. meriteollisuus tai terveysteknologia), kasvualoista kuten deeptech-yrityksista tai
suomalaisten paaomasijoitusrahastojen tuotoista. Tesi myods edistaa portfolioyhtididensa toi-
mintaa tarjoamalla asiantuntijuuttaan, verkostojaan, kaytantdjaan seka tydkalujaan hyddynnet-
tavaksi muun muassa hallintomallin sekd kestavyystoiminnan kehittdmiseksi. Tyo- ja elinkei-
noministerid vastaa yhtion omistajaohjauksesta.

Business Finland Venture Capital Oy

Business Finland Venture Capital Oy:n toiminnan tarkoituksena on pdadomasijoitusmarkkinan
kehittdminen korjaamalla ensisijaisesti yritysten alkuvaiheen rahoituksen tarjonnassa esiintyvia
puutteita. Ty6- ja elinkeinoministerio voi paattad antaa yhtiélle valtioneuvoston talouspoliitti-
sen ministerivaliokunnan puoltamana erityisin perustein myds yksittaisia valtiontukea sisaltavia
oman padoman ehtoisia sijoituksia koskevia teollisuus- tai elinkeinopoliittisia toimeksiantoja
suomalaisten yritysten toimintaedellytysten turvaamiseksi.

Yhtion omistajaohjauksesta vastaa Innovaatiorahoituskeskus Business Finland. Tyo- ja elinkei-
noministerid vastaa yhtion omistajaohjauksesta 2 8:n 2 momentissa tarkoitetun tehtavan osalta.
Yhti6 voi valtiontukea koskevien saanndsten ja maaraysten puitteissa ottaa sijoituksissaan suu-
rempaa riskia tai tyytya pienempadn tuottoon kuin yksityiset sijoittajat. (Laki Business Finland
Venture Capital —nimisesta valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiosta, 1003/2022).

Business Finland Venture Capital Oy:l1a on sijoituksia 18:ssa rahastossa. Yhtion antamien si-
joitussitoumusten madra on 161 miljoonaa euroa ja rahastojen pddomat yhteensa ovat noin 350
miljoonaa euroa. Yhtién on tehnyt yhden 80 miljoonan euron valtiontukea sisaltdvan suoran
sijoituksen teollisuuspoliittisin perustein. Yhtién vuoden 2023 tilinpaatoksen taseen loppu-
summa oli [¢] milj. euroa ja tilikauden tulos oli [*] milj. euroa. Yhtion henkiloston maira on
kolme henkead.

Yhtion kohderahaistoista 16 on alkavan vaiheen yrityksiin sijoittavia venture capital —rahastoja.
Naista kuusi on ns. Vigo-kiihdyttdmdrahastoja, jotka yhtid hankki Finnvera-konsernilta yhtion
toiminnan alkuvaiheessa. Yhtion rahastosijoituksissa korostuu rahastojen teemalliset sijoitusten
kohdistumiset tai muuten markkinaa kehittavat toimintatavat. Yhti6é on tehnyt kaksi sijoitusta
rahastoihin, jotka tekevét kanssasijoituksia bisnesenkeleiden kanssa suomalaisiin yrityksiin.
Kanssasijoitusrahasto (KSR) puolestaan tekee yhteissijoituksia suomalaisiin alkavan vaiheen
yrityksiin yhdessa bisnesenkeliryhmien kanssa. Business Finland Venture Capital Oy on sijoit-
tanut 30 milj. euroa kanssasijoitusrahastoon jonka toiminta alkoi joulukuussa 2023.
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Business Finland Venture Capital Oy:n kohderahastoja hallinnoivat yksityiset hallinnointiyhtiot
janiiden sijoitustoiminta painottuu suomalaisiin siemen ja k&ynnistysvaiheen yrityksiin. Rahas-
tot ovat tehneet sijoituksia noin 360 yhtiéon. Yhtion venture capital -rahastosijoituksista seitse-
massé rahastossa on kéytetty valtiontukea, voitonjaon epasymmetriaa rahastojen yksityisten si-
joittajien hyvaksi. Voitonjaon epasymmetrian kaytté perustuu Euroopan komission antamaan
yleiseen ryhmépoikkeusasetukseen ja sen kéyttdmisen tavoitteena on edistéa yksityisten sijoit-
tajien kiinnostusta alkavan vaiheen pddomarahastoihin.

Rahastosijoitusten lisaksi yhtié on pyrkinyt toiminnallaan edistamaan alkavan vaiheen yritysten
ekosysteemin kehittymista jakamalla eri tavoilla tietoa venture capital -sijoittamisesta ja rahas-
tojen hallinnoinnista. Tdman lisaksi yhtio jarjestanyt yhteistydkumppaneiden kanssa tapahtu-
mia, joissa on edistetty eri teema-alueiden sijoittajien ja kohdeyritysten kohtaamisia ja sijoituk-
sia suomalaisiin alkavan vaiheen yhtigihin.

limastorahasto Oy

limastorahasto Oy on padomasijoitus- ja muuta rahoitustoimintaa harjoittava yhtio, jonka toi-
minnan tarkoituksena on edistdd ilmastonmuutoksen torjumista, teollisuuden vahahiilisyyden
vauhdittamista ja digitalisaatiota Suomessa. Yhtié myontdd oman ja vieraan pddoman ehtoista
rahoitusta ja vélirahoitusta, perustaa ja olla sijoittajana rahastoissa seka ostaa, myyda, omistaa
ja hallita osakkeita, yhtidosuuksia ja niitd vastaavia osuuksia sekd arvopapereita ja kiinteaa
omaisuutta. Yhti6 voi tehdd vastaavia sijoituksia ulkomaisiin rahastoihin ja kohdeyrityksiin, jos
niiden toiminta edisté4 taloudellista kehitystd Suomessa.

limastorahaston ensisijaisia sijoituskohteita ovat teollisen mittaluokan skaalaukset, joissa on
kyse esimerkiksi uuden teknologian demonstraatiovaiheen hankkeista. Néiden sijoitusten koko-
luokka voi olla 5-50 miljoonaa euroa. Toistaiseksi suurin limastorahaston tekema julkaistu si-
joitus on 15 miljoonaa euroa. limastorahasto keskittyy markkinoilletulon kolmeen rahoituska-
peikkoon, jotka ovat laitosinvestoinnit ja muu ilmastoinfrastruktuuri, ilmastoratkaisujen kayt-
toonoton vauhditus seké digitaaliset ilmastoratkaisut.

limastorahasto ei tavoittele toiminnallaan mahdollisimman suurta tuottoa, vaan se pyrkii toteut-
tamaan yhteiskunnalliset tehtavansa tehokkaasti ja maksimoimaan yhteiskunnallisen tuloksen.
limastorahaston tekemien sijoitusten ja rahoituksen kohteiden toiminnan tulee kuitenkin olla
liiketaloudellisesti kannattavia pitkalla aikavalilla. Yhtion toiminnan menot tulee I&ht6kohtai-
sesti kattaa yhtion toiminnasta saatavilla tuloilla.

limastorahasto on vaikuttavuussijoittaja ja vaikutusten arviointi ja todentaminen seka siitd saa-
dun tiedon hyddyntaminen sijoitustoiminnassa muodostavat yhtion rahoitukselle muusta rahoi-
tusmarkkinasta poikkeavan erityispiirteen.

Iimastorahaston rahoitustoiminta on p&éasiassa markkinaehtoista, mutta yhtion rahoitusinstru-
mentteihin on mahdollista sisallytt44 valtiontukea. Tdmé voi olla tarkoituksenmukaista esimer-
kiksi tilanteessa, jossa lImastorahaston tavoitteisiin sopivaan hankkeeseen ei saada jarjestettya
rahoitusta markkinaehtoisesti siihen liittyvan tavanomaista pidemman aikajanteen tai poikkeuk-
sellisen suuren investointitarpeen vuoksi, taikka jotta Euroopan unionin rahoitusta saataisiin
kanavoitua Suomen hyvaksi. Toistaiseksi llmastorahasto ei ole hyddyntanyt valtiontukimahdol-
lisuutta, vaan kaikki sen tekemét sijoitukset ovat olleet markkinaehtoisia. llmastorahasto ei
myonna vastikkeettomia avustuksia.
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Yhtio kuuluu ty6- ja elinkeinoministerion hallinnonalaan ja tyo- ja elinkeinoministerio vastaa
yhtion omistajaohjauksesta. Yhtion koko osakekannan on oltava valtion valittdmassa omistuk-
sessa ja hallinnassa. Ty0- ja elinkeinoministerié nimittaa yhtiolle sijoitusneuvoston, jonka teh-
tdvana on antaa ty6- ja elinkeinoministeridlle vuosittain arvio siitd, miten yhtion tulee kehittaa
toimintaansa tavoitteidensa saavuttamiseksi. (Laki llmastorahasto Oy —nimisesté valtion koko-
naan omistamasta osakeyhtiostd 173/2023). Yhtion toimintaa ohjaa my6s 21.12.2020 yhtion
noudatettavaksi annettu toimiohje.

liImastorahaston ensimmadiset sijoitukset tehtiin kevaalla 2021 ja yhtiolla on 31.12.2023 men-
nesséd 24 rahoituskohdetta. Tehdyt rahoituspaatokset ovat yhteensa noin 179 miljoonaa euroa.
limastorahaston rahoitusosuus on keskimaarin noin 35 prosenttia hankkeiden kokonaisrahoi-
tuksesta, jolloin muiden rahoittajien osuus on noin 65 prosenttia.

Iimastorahasto Oy:n liikevaihto tilikaudella 2023 tulee olemaan noin 1,7 miljoonaa euroa koos-
tuen operatiivisten sijoitusten korkotuotoista. Osinkotuotot Neste Oyj:n osakkeista ovat 48,6
miljoonaa euroa ja likvidien varojen korkotuotot noin 8 miljoonaa euroa. IImastorahaston ope-
ratiiviset kulut ovat noin 5,0 miljoonaa euroa. Yhtion tilikauden 2023 tulos tulee olemaan arvi-
olta noin 109 miljoonaa euroa tappiollinen johtuen Neste Oyj:n osakkeiden luovutuksen 149
miljoonan euron veroseuraamuksesta. lImastorahaston taseen loppusumma raportointihetkell&
ﬁn T(oin 408 miljoonaa euroa. lImastorahastossa tydskenteli vuoden 2023 lopussa yhteensé 21
enkea.

Oppiva Invest Oy

Oppiva Invest Oy on valtion erityistehtavayhtio, jonka omistajaohjauksesta vastaa Opetushalli-
tus. Yhti6lla on innovatiivisuutta edistavé kehitystehtava. Yhtion tehtavana on rahoittaa toisen
asteen ammatillisen koulutuksen oppimisymparistdjen ja opetusvélineiston kehittamistd seké
koulutusviennin edistamista tukevaa yritystoimintaa myontamalla padomalainoja naita tekeville
innovatiivisille yrityksille. Yritykset voivat markkinoida ja hyddynté&a toimintansa tuotoksia ra-
joituksetta siitd huolimatta, ettd rahoitus ensisijaisesti perustuu toisen asteen ammatillisen kou-
lutuksen kehittdmispyrkimyksiin.

Oppiva Invest Oy:n toimintaan ja ohjaukseen sovelletaan osakeyhtitlakia sekd muita osakeyh-
tion toimintaan liittyvia lakeja, maarayksid ja suosituksia. Yhtion toiminnan jarjestamisessa seu-
rataan ja siihen sovelletaan myds omistajaohjausta koskevia yleisohjeita (mm. omistajan antama
ohje) ja periaatepadtoksia seka yleisesti valtion yhtidita koskevaa hyvaa hallintotapaa.

Yhtién perustamisen taustalla on hallituksen JTS 2018-2021 —riihessa tekeméa periaatepaatos,
talouspoliittisen ministerivaliokunnan paatds 13.11.2018 ja eduskunnan talousarvio vuodelle
2019. Paatds ammatillisen koulutuksen oppimisymparistdjen kehittdmiseen ja koulutusviennin
edistdmiseen liittyvan yhtion perustamisesta tehtiin valtioneuvoston yleisistunnossa 28.2.2019.
Opetushallitus perusti Oppiva Invest Oy:n, joka merkittiin kaupparekisteriin 29.3.2019. Ope-
tushallituksen antamalla toimiohjeella mé&aritelld&n Oppiva Invest Oy:n toimintaa ja paitoksen-
teon perusteita.

Oppiva Invest Oy on kaynnistanyt rahoitustoimintansa vuoden 2020 tammikuussa ja tehnyt ra-
hoituspaétoksia 33 kappaletta yhteensd 16,8 miljoonaa euroa. Toteutuneina velkasitoumuksina
portfoliossa on talla hetkelld 19 yhtiota ja yhtion laina- ja sitoumuskanta on yhteensa noin 12
miljoonaa euroa. Yhtion rahoitusinstrumentti on vaihto-oikeudeton pddomalaina. Oppiva Invest
toimii aina tdydentdvand rahoittajana tavoitellen maksimissaan 50 prosentin osuutta rahoitus-
kokonaisuuksista. Yhtion pyrkimyksend on siten katalysoida rahoituskierroksilla yrityksiin
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my0s kaupallista rahoitusta. Oppiva Invest toimii rahoittajana yrityksille, joiden ratkaisut uu-
distavat ammatillista koulutusta, tukevat oppijaa ja opettajaa, ratkaisevat tyéeldman osaamis-
tarpeita tai tuovat uusia, tdman pdivan tyokaluja oppilaitosten johtamiseen ja kehittdmiseen.
Rahoitettavat yritykset tuottavat siten ratkaisuja ja palveluita vastaamaan koulutuksen ja elin-
keinoeldaman tarpeita liittyen tulevaisuuden osaamistarpeisiin.

Rahoitustoiminnan ohella yhtion tavoitteena on edistéa oppilaitosten, ratkaisuja kehittavien yri-
tysten ja elinkeinoeldmén yhteiskehittamista tulevaisuuden osaamisen tarpeet huomioiden.
Ekosysteemitydssa sen keskeisena toimena on markkinan kehittdminen, markkinatiedon tuotta-
minen ja yleisesti oppimisratkaisujen ekosysteemin edistdminen. Yhtion toimintakulut ja anto-
lainaus on katettu sen sijoitusomaisuuden tuotoilla. Yhtiossé tyoskenteli vuoden 2023 lopussa
nelja henkea.

3 Tavoitteet

Jarjestelyn avulla Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle annettaisiin padomasijoitusmarkkinan ke-
hittdmisen ohella nykyista vahvemmin talouden kasvuun ja uudistumiseen seka investointien
edistamiseen keskittyva teollisuuspoliittinen tehtava, johon sisdltyy myds uusien teknologioi-
den ja puhtaan siirtymén luomiin mahdollisuuksiin liittyvien investointien ja viennin vauhditta-
minen. Tavoitteena on, ettd yhdessa yksityisen sektorin sijoitusten kanssa innovaatioiden kau-
pallistaminen, skaalaaminen ja yritysten seka viennin kasvu vauhdittuvat. Samalla on mahdol-
lista vauhdittaa esimerkiksi teknologioiden ymparille muodostuneita innovaatio- ja yri-
tysekosysteemeja ja toimia osaavana omistajana yhdessd Suomessa toimivan yksityisen osaa-
vaan pdaoman kanssa.

Yhtion tehtdvand olisi my6s osaltaan varmistaa, ettd Suomi ja suomalainen vienti hyotyisivét
nykyistd enemman EU:n rahoituksesta. Toimijoiden yhdistamistd koskevan valmistelun yhtey-
dessa on arvioitu uuden yhtion tuki-ja rahoitusinstrumentit sekd markkinaehtoisen rahoituksen
ettd valtiontuki-instrumenttien osalta, jotta teollisuuspolitiikan vaikuttavuus varmistettaisiin.

Yhtion toimialaan kuuluva teollisuuspoliittinen rahoituspaétds perustuisi aina taloudellisiin las-
kelmiin ja hankkeen kannattavuuden arviointiin, mutta voisi ndiden liséksi siséltdd myos arvo-
pohjaisen ndkemyksen valtion tekemén panostuksen pitkan aikavalin hyédyllisyydesté talou-
den, osaamisen lisadmisen sekd suomalaisen elinkeinorakenteen tasapainoisen kehittdmisen
kannalta. Téllaisissa paatoksissé tulee myds noudattaa EU:n valtiontukioikeuden maarayksia.

Valmistelussa on paadytty siihen, ettd konsernin emoyhtié Suomen Teollisuussijoitus Oy toimii
markkinaehtoisesti. Tdman lisdksi Suomen Teollisuussijoitukseen yhdistyvien yhtididen valti-
ontukitoiminta eriytetddn omaan tytaryhtioénsa (Teollisuustuki Oy). Uusi konserni kohdentaisi
toimintansa erityisesti hallitusohjelman méérittelemiin tavoitteisiin ja muun muassa edella lu-
vussa 2.2 kuvatuille markkinapuutealueille. Lisaksi yhtion uusi vahvempi teollisuuspoliittinen
rooli ohjaisi yhtion sijoituspolitiikkaa. Konsernin vahvemman teollisuuspoliittisen tehtévan
keskitssé voisivat olla muun muassa arvoketjut ja osaamiskeskittymat, kansalliset strategiat ja
painopisteet seka valtioneuvoston erityistoimeksiannot.

Teollisuuspoliittiseen tehtavaan kuuluisi muun muassa talouden rakenteiden ja strategisesti
merkittavien toimialojen uudistaminen seka uusien liiketoimintojen, teknologioiden ja innovaa-
tioiden kaupallistamisen ja skaalaamisen rahoittaminen, miké edistéisi arvoketjujen ja osaamis-
keskittymien syntymisté ja kokonaisvaltaista kehittymistd sekd teollisuuden kilpailukykyé ja
puhdasta siirtymé&a. Teollisuuspoliittisen tehtdvéan keskitssa voisi lisaksi olla kasvun ja tuotta-
vuuden edellyttdmén osaamisen varmistaminen. Julkisia sijoituksia voisi kohdistaa lisdksi muun
muassa lupaaviin vertikaaleihin (esim. terveys, "life science”).
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Teollisuuspoliittista tehtavaa ohjaisivat kulloisenkin hallitusohjelman mukaiset kasvu- ja teol-
lisuuspoliittiset valinnat ja linjaukset, kuten muun muassa hallitusohjelman mukaisesti edelly-
tysten luominen maailman parhaan startup- ja kasvuyritysekosysteemin kehittymiselle seka kas-
vuhakuisten keskisuurten yrittajavetoisten yritysten (ns. Mittelstand) maéran tuplaaminen vuo-
teen 2030 mennessd. Kansallisista painopistevalinnoista esimerkkejé olisivat muun muassa
murrokselliset teknologiat, puolustusteknologia tai tutkimustulosten kaupallistaminen.

Yhtion tehtaviin kuuluisivat myos valtioneuvoston erityistoimeksiannot, joilla voidaan vahvis-
taa esimerkiksi tietyn strategisesti tarkeén yhtion, toimialan tai klusterin elinvoimaisuutta, tur-
vata vaikutuksiltaan merkittavien investointien (mm. mittavat laitosinvestoinnit) toteutuminen
seka kriittisen osaamisen ja teknologian séilyminen Suomessa. Erityistoimeksiannot voivat kos-
kea myds huoltovarmuuden tai puolustuksen kannalta keskeisid hankkeita.

Tyo- jaelinkeinoministerid maérittelee omistajaohjauksellaan yhtion toiminnan tarkemmat stra-
tegiset painopisteet vastaamaan kulloisiakin markkinoiden tarpeita. Lisaksi ministeridssa on
valmisteilla hallitusohjelman toimeksiantona teollisuuspoliittinen strategia, joka osaltaan linjaa
mya0s valtion erityistehtdvayhtididen roolia ja tyénjakoa.

Paaministeri Orpon hallitusohjelman mukaan tulee liséksi selvittda Teollisen yhteistyon rahasto
Oy:n (Finnfund) liittdmista osaksi valtion uutta pd&domasijoitusyhtigita. Tyo- ja elinkeinominis-
terid tilasi asiantuntijaselvityksen koskien Finnfundin mahdollista liittdmistd osaksi valtion paa-
omasijoitusyhtiota. Selvityksen laati KPMG Oy Ab ja se pohjautuu eri sidosryhmié edustavien
tahojen haastatteluihin, yritysjarjestelyja koskevaan teoreettiseen ja KPMG:n kaytdnnon asian-
tuntijakokemukseen kehitysrahoituksen, padomasijoittamisen seka yritysjarjestelyjen saralla.
ﬁ\sliaa} arvioitiin kattavasti toiminnallisesta, asiakas- ja sidosryhma- seké taloudellisista nako-
ulmista.

Selvityksen mukaan Finnfundin ja valtion padomasijoituskonsernin toiminta ja sen tavoitteet,
asiakkaat ja kanssarahoittajat poikkeavat toisistaan siten, ettei yhdistamisessa olisi saavutetta-
vissa merkittavié synergiaetuja

Vaikka yhdistdmiselle ei 16ydy tdssé vaiheessa riittavia perusteita, jatkossakin on tarkeaa kehit-
taa yhteistyotd seka suoraan valtion erityisrahoitusyhtididen valilla ettd osana Team Finland —
toimintaa suomalaisten yritysten uudistumisen, kasvun ja kansainvalistymisen edistamiseksi.
My®os Finnfundin toiminnan kehittdminen (ml. tehokkuus) ja sitd koskevan kaynnissd olevan
séadoshankkeen eteneminen on térked osa valtion erityisrahoitusyhtididen vaikuttavuuden ke-
hittdmistd ottaen huomioon toimintaympériston muutokset.

4 Ehdotukset ja niiden vaikutukset

Lakiesitys sisaltda ehdotukset valtion padomasijoitustoiminnassa ja yritysrahoituksessa toimi-
vien yhtididen lainsadddantoa koskeviksi muutoksiksi sekd omistuksen keskittdmisestd Suomen
Teollisuussijoitus Oy:606n.

4.1 Keskeiset ehdotukset

Lakiesityksessd muutettaisiin lakeja Suomen Teollisuussijoitus Oy:std ja limastorahasto Oy:sta
vastaamaan hallitusohjelman jarjestelylle asettamia tavoitetta. Nykyisen Ilmastorahasto Oy:n
omistus ja omistajaohjaus siirtyisivat Suomen Teollisuussijoitus Oy:66n. Laki Business Finland
Venture Capital Oy:std kumottaisiin ja sen toiminnot siirrettdisiin kokonaisjakautumisessa Suo-
men Teollisuussijoitus Oy:lle ja valtion tukea myontévaan tytaryhtioon (Teollisuustuki Oy).
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Oppiva Invest Oy:n osalta lainmuutostarpeita ei ole koska yhtiosta ei ole erityislainsaadantoa.
Vuoden 2019 talousarviossa on luovutettu vastikkeetta 80 miljoonan euron arvosta porssiosak-
keita kédytettdvaksi perustettavan Oppiva Invest Oy:n omaan pddomaan. Selvitysosan mukaan
Oppiva Invest tekee vaikuttavuushankintoja ammatillisen koulutuksen kehittdmiseksi mydnta-
malla markkinaehtoista padomalainaa ammatillisen koulutuksen oppimisympéristdjen ja ope-
tusvalineiston kehittdmisté seké koulutusviennin edistamistd tukevaan yritystoimintaan. Yhtion
varat ehdotetaan tall& hallituksen esityksella kohdistettavaksi Suomen Teollisuussijoitus Oy:n
uudistetun tehtdvan mukaiseen toimintaan. T&std seuraa, ettd jatkossa kyseisia varoja ei enéda
kohdistettaisi vuoden 2019 talousarvion selvitysosassa yksilOityyn tarkoitukseen, vaan kyse
olisi naiden varojen kéyttotarkoituksen muutoksesta. Tarkoituksena kuitenkin olisi, ettd koulu-
tusinvestoinnit ja kasvuyhtidssa tarvittavan osaamisen edistaminen olisivat myds jatkossa osa
Suomen Teollisuussijoitus -konsernin toimintaa.

4.2 Paaasialliset vaikutukset

Jarjestelyn lopputuloksena valtion omistamien neljan pdadomasijoitusyhtion toiminta on keski-
tetty samaan konsernirakenteeseen. Télla arvioidaan saavutettavan synergiaetuja ja tehokkuus-
hyotyja, kun eri toimijoiden péallekkéiset toiminnot yhdistetdén. Markkina- ja asiakasnékokul-
masta valtion toiminta jarjestetdén selkedmmin yhdeksi kokonaisuudeksi, jolla on yhteinen stra-
tegia ja padmaara.

Jarjestelyn seurauksena myds asiakasrajapinta tyo- ja elinkeinoministerién muihin erityisrahoi-
tuslaitoksiin ja virastoihin selkiytyy. Aikaisempaa laajempi rahoitusinstrumenttivalikoima sa-
malla vahvistaa sekd konsernin toimintaedellytyksid ettd yhteisty6td muiden julkisten rahoitus-
laitosten kanssa.

4.2.1 Organisaatio- ja henkiléstovaikutukset

Jarjestelyn lopputuloksena neljasta erillisestd osakeyhtitstd muodostuu kaksi erillistd osakeyh-
tiota. Sen seurauksena Oppiva Invest Oy:n ja Business Finland Venture Capital Oy:n toimielin-
ten jésenid ei endé tarvita edelld mainittujen yhtididen tehtévien hoitamiseen. Jarjestelyssa Op-
piva Invest sulautetaan kokonaisuudessaan Suomen Teollisuussijoitus Oy:66n, jolloin suunni-
telmien mukaan myés henkildstd siirtyy uuden tynantajayhtion palvelukseen. Business Fin-
land Venture Capital Oy jakautetaan kokonaisjakautumisena toimiviin yhtiéihin Suomen Teol-
lisuussijoitus Oy:60n ja tukea mydntavaan tytaryhtioon Teollisuustuki Oy:66n.

Suunnitelmien mukaan jakautumisen yhteydessa Business Finland Venture Capital Oy:n mark-
kinaehtoinen toiminta seké& tehdyt markkinaehtoiset rahastosijoitukset siirtyvat Suomen Teolli-
suussijoitus Oy:00n, kun taas valtiontukitoiminta seké valtiontukiehtoiset rahastosijoitukset
siirtyvat Teollisuustuki Oy:66n. Kokonaisjakautumisen yhteydessa Business Finland Venture
Capital Oy purkautuu. Oppiva Invest Oy:n ja Business Finland Venture Capital Oy:n palveluk-
sessa oleva henkildsto siirtyy Suomen Teollisuussijoitus Oy:n ja Teollisuustuki Oy:n palveluk-
seen niin sanottuina vanhoina tyontekijoiné. Sen jalkeen, kun Business Finland Venture Capital
Oy:té koskeva yhtidjarjestely on toteutettu, luovutetaan valtion omistamat limastorahasto Oy:n
(Teollisuustuki Oy) osakkeet Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle. llmastorahasto Oy:n markki-
naehtoisia toimintoja harjoittava henkildstd siirretadn suunnitelmien mukaan uuden tyénanta-
jayhtion Suomen Teollisuussijoitus Oy:n palvelukseen myds niin sanottuina vanhoina tyonteki-
Joind osana llmastorahasto Oy:n markkinaehtoisten toimintojen liiketoimintasiirtoa. llmastora-
hasto Oy:n toiminimi muutetaan Teollisuustuki Oy:ksi.
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Teollisuustuki Oy vastasi jatkossa nykyisista Business Finland Venture Capital Oy:n ja IImas-
torahasto Oy:n potentiaalisista valtiontukitoiminnoista. Liséksi on mahdollista, ettd myéhem-
min ilmenee tarve yksittéisille oman padoman ehtoisille tukipaatoksille tai uudelle tukiohjel-
malle emoyhtidlle maariteltavan tehtavén puitteissa. Edella tarkoitetusta rakennemuutoksesta
erilliset mahdolliset organisaatiomuutokset toteutetaan Suomen Teollisuussijoitus Oy:n ja Te-
ollisuustuki Oy:n toimesta ja niiden itsendisillé liiketoimintapa&toksilla. Mahdolliset henkilds-
ton sopeutustoimet ja uudelleenjérjestelyt perustuvat Suomen Teollisuussijoitus Oy:n ja Teol-
lisuustuki Oy:n omaan arvioon niiden tarpeellisuudesta. Organisaatiomuutostilanteiden mah-
dollisesti aiheutuvista henkildstdvaikutuksista neuvotellaan tarvittaessa henkildston kanssa
harkittujen liiketoimintapaétoksien henkildstdvaikutuksien tullessa ajankohtaisiksi.

Tukea myontavan tytaryhtion Teollisuustuki Oy:n vuosittainen sijoitusvolyymi vaihtelee toden-
nékoisesti hyvin paljon. Kaiken kaikkiaan Teollisuustuki Oy:n sijoitusten vuotuinen kappale-
madré ja hyvin pieneksi suhteutettuna konsernin kokonaissijoitusten volyymiin, koska konser-
nin toiminnan ensisijainen tavoite on markkinaehtoisen rahoituksen kanavointi markkinaan.
Talléin on varmistettava, ettd Teollisuustuki Oy:66n palkattu henkilokunta voisi osallistua hil-
jaisempina kausina emoyhtion markkinaehtoisten hankkeiden valmisteluun. Talla tavoin mah-
dollistetaan toiminnan tehokkuus seka henkilokunnan osaamisen sdilyminen ja motivaatio.

4.2.2 Taloudelliset vaikutukset

Jarjestelylla tehostetaan valtion pddomasijoittajien toimintaa ja saavutetaan synergiaetuja. Sy-
nergiaetuja ei saavuteta yhtiossa valittdmasti, vaan prosessi kestad aina jonkin aikaa. Taloudel-
liset vaikutukset voidaan arvioida todenndkdisesti myonteisiksi.

Suomen Teollisuussijoitus —konsernin taloudellisiin toimintaedellytyksiin vaikuttavat paatokset
Business Finland Venture Capital Oy:n vuotuisen budjettirahoituksen lakkauttamisesta, IImas-
torahasto Oy:n omistamien Neste Oyj:n osakkeiden siirtdmisestd takaisin valtioneuvoston kans-
lian omistukseen seka llmastorahastolle vuoden 2023 taydentavassa talousarviossa myoénnetyn
100 miljoonan euron siirtomaérarahan (3v) peruuttaminen vuoden 2023 toisessa lisatalousarvi-
ossa. lImastorahasto Oy:n omistamat Neste Oyj:n osakkeet (8,3 prosenttia) siirrettiin valtioneu-
voston kanslialle syyskuussa 2023. limastorahaston operatiivisen toiminnan rahoitus on perus-
tunut olennaisilta osin Neste Oy:n osakkeille maksettavaan osinkoon, joka tuloutuu jatkossa
suoraan valtiontalouteen. Liséksi siirrosta seuraa Ilmastorahaston maksettavaksi noin 149 mil-
joonan euron luovutusvoittovero. Nain ollen Suomen Teollisuussijoitus Oy:n omistukseen siir-
tyva yhtidvarallisuus on edelld mainittujen toimien perusteella supistunut merkittavésti.

Jarjestelylla keskitetddn kaikki jarjestelyyn osallistuvien yhtididen markkinaehtoinen toiminta
jatkossa Suomen Teollisuussijoitus Oy:00n. Valtiontukitoiminta keskitetdan puolestaan Suo-
men Teollisuussijoitus Oy:n kokonaan omistamaan tytaryhtioon Teollisuustuki Oy:60n. Kes-
kittaméalla myds puhtaan siirtyman markkinaehtoinen rahoitus jatkossa yhteen yhtiéon arvioi-
daan saavutettavan paremmin hallituksen ohjelmaan kirjattuja tehokkuusetuja.

Markkinoilla toimivien yritysten rahoitustarpeiden nakdkulmasta taloudelliset vaikutukset ovat
kytkoksissd tulevan Tesi-konsernin kaytettdvissd oleviin paaomiin. Mikéli jarjestely johtaa
omien padomien merkittdvaan vahentymiseen, on samalla vaikeampaa tavoitella hallituksen oh-
jelman linjaamien yritysten kasvun edellyttdmien rahoitustarpeiden (ml. puhdas siirtymad) ja uu-
den teollisuuspoliittisen tavoiteasetannan nakdkulmasta vaikuttavinta lopputulosta. Omien paa-
omien vahentymisestd aiheutuvia yhtion sijoitusvolyymin véhenemisen vaikutuksia voidaan
kuitenkin pyrkid lieventdméan Euroopan unionin tarjoamien rahoitusmahdollisuuksien parem-
malla hyddyntdmisella ja uusia, esimerkiksi vieraaseen pddomaan liittyvid rahoitusjarjestelyjé
kayttoonottamalla.
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4.2.3 Vaikutukset puhtaan siirtyman rahoitukseen

Helmikuussa 2024 Euroopan komissio esitteli arvionsa EU:n vuoden 2040 uudesta ilmastota-
voitteesta. Komissio suositteli EU:n kasvihuonekaasujen nettopaastdjen vahentdmista 90 pro-
sentilla vuoteen 2040 mennessa vuoden 1990 tasosta. Tavoite perustuu seka Pariisin ilmastoso-
pimukseen ettd EU:n omaan ilmastolakiin. Vuoden 2040 tavoite tulee jo voimassa olevien, vuo-
sien 2030 ja 2050 tavoitteiden rinnalle. Kaikkien vertailukohtana on vuosi 1990. Vuodelle 2030
on voimassa vahintdén 55 prosentin nettopéastévahennystavoite. Vuoteen 2050 mennesséd EU:n
pitéisi olla hiilineutraali. EU:n uusi 2040 ilmastotavoite korostaa investointien tarkeytta.

Joulukuussa 2023 jérjestetyssé Dubain ilmastokokouksessa puolestaan tehtiin paatos, jolla alle-
kirjoittajavaltiot ilmoittivat aikeistaan vauhditettuun lyhyen aikavélin toimintaan ja jarjestel-
malliseen siirtymiseen pois fossiilisten polttoaineiden kaytosta kohti ilmastoneutraaleja ener-
giajarjestelmia.

Puhtaan siirtyméan arvioidaan olevan yksi tulevien vuosikymmenten keskeisimmisté teollisuu-
den muutosajureista, joka tarjoaa merkittavia mahdollisuuksia Suomelle. Suomeen on syntynyt
merkittdvd maara yksityisen sektorin investointiaikeita ja Elinkeinoeldmén keskusliiton da-
taikkuna listaa jopa yli 200 miljardin euron edesté p&aasiassa laitos- ja infrainvestointihankkeita
(EK 12/2023). Toteutuessaan hankekannan vaikutukset Suomen kasvuun, vientiin, tyollisyy-
teen, arvonlisaan ja kilpailukykyyn olisivat merkittavat. Alustavien arvioiden mukaan kuitenkin
vain 10% hankkeista olisi sellaisia, joilla olisi tosiasiallista kykya kerété rahoitusta markkinasta.
Todennékoisin markkinapuute olisi ns. ”off-take” -hankkeissa, jotka hyddyntavat ylituotantona
syntyvad puhdasta energiaa. Valtion voisi olla jatkossa perusteltua osallistua muun muassa ta-
man Kkaltaisten uusien teollisen mittakaavan hankkeiden rahoittamiseen.

Alkuvuoden 2023 tietojen valossa investointiaalto Suomessa nayttdisi olevan hidastumassa tai
jopa pysahtymassa. Hidastumisen syyna ovat rahoituksen hinta ja saatavuus seka inflaatio (Sel-
vitys: Mustat joutsenet vihredn siirtyman investointien kiihdytyskaistalla, AFRY 5/2023). In-
vestointien hidastuminen ei kuitenkaan ndy hankkeiden suunnittelussa, vaan muun muassa
YVA-menettelyiden méara on edelleen ennatyksellisen korkealla tasolla. Valtaosa investointi-
volyymista (noin 150 miljardia euroa) kohdistuu puhtaan siirtymén mahdollistajiin, kuten sah-
kdntuotantoon ja -jakeluun, jotka toteutuessaan edistavat myds tehdasinvestointeja. Toisaalta
mikéli puhtaan teollisuuden investoinnit eivat etene, on risking, ettd myos puhtaan energian in-
vestoinnit toteutuvat huomattavasti pienemmassa mittakaavassa ja hitaammin, jolloin Suomen
ho;Jkutte)Ievuus investointikohteena laskee merkittavéasti. (Iimastorahaston markkina-analyysi
12/2023).

Hiilineutraaliustavoitteen saavuttamiseen liittyvien teollisuuden ja energiatuotannon investoin-
titarpeiden on arvioitu vuoteen 2035 mennessa nousevan Suomessa jopa kymmeniin miljardei-
hin euroihin (Hiilineutraali Suomi 2035 — ilmasto ja energiapolitiikan toimet ja vaikutukset,
Valtioneuvoston selvitys- ja tutkimustoiminnan julkaisusarja 2021:62). Puhtaan siirtyman ra-
hoituksessa on tunnistettu markkinapuute erityisesti tuotantoprosessien kestavyytta palvelevan
uuden teknologian kayttoonotossa ja skaalaamisessa teolliseen mittakaavaan. Naihin kaupallis-
tamisvaiheisiin liittyy usein epavarmuuksia, joiden hinnoittelu rahoitusmarkkinoilla estaa tar-
vittavat investoinnit. Rahoituksessa on todettu markkinapuute myds uusien kestavien ratkaisu-
jen kehittamisessd, testaamisessa ja markkinoille viemisessd (Vihrean siirtyman rahoitus kas-
vupolitiikan osana, TEM 2022:41). L&htokohtaisesti markkinat hoitavat myos vihreén siirtymén
investointien rahoituksen, mutta julkisella rahoituksella arvioidaan kuitenkin olevan ohjaava
rooli ilmastoystavallisten ratkaisujen ja investointien vauhdittamisessa riskinjakajana ja yksi-
tyisen rahoituksen katalysoijana.
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Rahoitusmarkkinoiden sykli jatkuu haastavana puhtaan siirtyman pdaomaraskaiden hankkeiden
osalta. Epadvarmuus ja talouden heikot ndkymat saavat sijoittajat entista varovaisemmiksi. Sa-
maan aikaan suurista Kilpailukykya kehittavista investoinneista on kdynnissé poikkeuksellinen
kansainvalinen Kilpailu, jonka Kkriittinen vaihe nayttaisi ajoittuvan seuraavien muutaman vuoden
jaksolle. Kansainvalisen investointitukikilpailun Kiristyessd Suomen keskeiset puhdasta siirty-
maa viime vuosina vauhdittaneet julkiset rahoitusléhteet, kuten RRF-rahoitus ja energiatuet,
ovat loppumassa tai supistumassa murto-osaan aiemmasta. Avustusmuotoisen rahoituksen va-
hentyessa kasvaa kysynta muulle rahoitukselle. (Ilmastorahaston markkina-analyysi 12/2023).

Suomen teollisuuspolitiikan ndkokulmasta olisi olennaisen tarkeda onnistua korkean jalostus-
asteen ydinteknologioiden kehittdmisessa. Korkeamman arvonlisan hyddykkeet luovat paaasi-
assa enemman tyopaikkoja seké suoraan ettd arvoketjua tukevan muun liiketoiminnan kautta.
Iimastoteknologioiden kehityspolkuun liittyy rahoituskapeikkoja teknologioiden kaupallistami-
sessa tutkimuksesta pilottiin seka FoaK (first-of-a-kind) -laitosrahoitusvaiheessa, jossa tuotanto
skaalataan ensimmaista kertaa teolliseen mittakaavaan. Suurten pddomakustannusten vuoksi ra-
hoituskapeikko on erityisen haastava FoaK-vaiheessa. Mikéli Suomessa ei onnistuta korkean
arvonlisan padomaraskaiden investointien houkuttelussa, voivat kasvu-, ty6llisyys- ja vientivai-
kutukset jaada kasilla olevasta mahdollisuudesta murto-osaan. (Ilmastorahaston markkina-ana-
lyysi 12/2023).

Ty6- ja elinkeinoministerid katsoo, ettd mikéli puhtaan siirtymén rahoitus huomioidaan riitta-
vasti muodostettavan Tesi-konsernin toiminnassa, jatkuu rahoitustoiminta puhtaan siirtyman in-
vestointiaallon vauhdittamisessa jalostusastetta nostavalla tavalla. Tavoitteena olisi pyrkia li-
s&amaan yksityisen ja EU-rahoituksen osuutta hankkeissa. Tallgin jarjestelyn taloudelliset vai-
kutukset puhtaan siirtymén luomien mahdollisuuksien vauhdittamisessa voidaan arvioida va-
hintd&n neutraaleiksi, mutta mahdollisesti positiivisiksi, kun huomioidaan yhdistyneen Tesi-
konsernin henkildresurssit ja kyvykkyydet.

Suomen Teollisuussijoitus Oy on valtionvarainvaliokunnalle 28.9.2023 antamassaan lausun-
nossa todennut, ettd muodostettavan uuden Suomen Teollisuussijoitus —konsernin varat eivét
riitd nykyisen llmastorahaston volyymin ylldpitdmiseen puhtaan siirtymén osalta. Td&man arvi-
oidaan osaltaan kasvattavan painetta puhtaan siirtyman rahoittamiselle muiden julkisten toimi-
joiden kautta.

Puhtaaseen siirtyméan kohdentuvaa lainamuotoista julkista rahoitusta on leikattu llmastorahas-
tosta noin 500 miljoonaa euroa seuraavan neljan vuoden ajanjaksolla. Jatkossa Suomen Teolli-
suussijoitus —konserni vastaa puhtaan siirtyman vauhdittamiseen kohdistettavasta valtion p&a-
oma- ja rahastosijoitustoiminnasta. Mikali puhtaan siirtymén vauhdittamiseen osoitettavan val-
tion rahoituksen volyymin tason sailyttdminen ennallaan halutaan varmistaa, edellyttdad tdma
uuden yhtion strategisten painopisteiden ja rahoituskriteereiden maarittdmista ja ohjausta talta
osin seka riittavaa rahoitusta sijoitusten tekemiseen, joko ulkoisen- tai budjettirahoituksen pe-
rusteella. (Tesin lausunto valtiovarainvaliokunnalle 28.9.2023).

4.2.4 Vaikutukset julkiseen talouteen

Petteri Orpon hallituksen yhtena paatavoitteena on kdantaa Suomi kestavan kasvun uralle. Tama
edellyttaa julkisen sektorin menojen tarkastelua ja niihin tehtavia leikkauksia. Nyt ehdotetta-
vassa jarjestelyssa neljé erillista valtionyhtiota uudelleen jarjestelldan tavalla, jonka lopputulok-
sena on kaksi yhtiota. Jarjestelylla tavoitellaan synergia- ja tehokkuusetuja. Samalla on tarkoitus
purkaa yhdistyvien yhtididen toimintojen paallekkaisyyksié ja tehostaa toimintaa kokonaisval-
taisesti. Jarjestelyll arvioidaan olevan mydnteisid vaikutuksia julkiseen talouteen.
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Ehdotetun Suomen Teollisuussijoitus Oy:t4 koskevan lain 2 8 3 momenttiin siséltyisi s&4nnos
valtion mahdollisuudesta yhtion tappioiden kattamiseen tarvittaessa. Lakiehdotukseen Teolli-
suustuki Oy:std 6 §:n 2 ja 3 momenttiin sisdltyvat informatiivisluontoiset sddnnokset valtion
mahdollisuudesta osoittaa maardrahoja yhtion toimintaan seké tarvittaessa yhtion tappioiden
kattamiseen. Namad olisivat luonteeltaan poikkeuksellisia toimenpiteitd. Sddnndsten taustalla on
my®&s konsernin luonne valtion erityistehtdvayhtioing, jossa tytaryhtio kanavoi markkinaan val-
tiontukea sisaltdvaa rahoitusta. Muun muassa suuren mittakaavan teollisuuspoliittiset valtioneu-
voston toimeksiannot eivat lahtokohtaisesti onnistu ilman lisdpddomitusta vaarantamatta uuden
konsernin perustehtavaa padomasijoitusmarkkinassa ja teollisuuspolitiikan instrumenttina.

Voimassa olevan Suomen Teollisuussijoitus Ov —nimisestd valtionvhtiostd annetun lain
(1352/1999) 2 &:n 1 momentin mukaan vhtion toiminnan tulee olla liiketaloudellisesti kannat-
tavaa pitkalla aikavalilld. Momentin alkuun ehdotetaan lisattdvaksi vaatimus siitd, ettd yhtion
toiminnan tulee olla myds markkinaehtoista. VVastaava méarays 16ytyy Suomen Teollisuussijoi-
tus Oy -nimisestd valtionvhtiostd annetun valtioneuvoston asetuksen 28 2 momentista
(23.1.2014/54). Lisavs ei muuta vhtion toiminataperiaatteita nvkvisestd. mutta korostaa l&ahto-
kohtaa. ionka pohialta vrityksen toiminnan tulee olla itsekannattavaa. eiké valtion lisapdaomi-
tuksia paasaantoisesti tarvittaisi. Lisaksi lisdys vahvistaa sitd periaatetta. etta vhtio toimii mark-
kinassa, eiké sen toiminta saa vadaristaa alan vksitvisten vhtididen toimintaedellvtyksia. Talla
hetkella markkinassa toimii noin 80 vksitvistd padomasiioitusvhtiota. Yhtiolla on valtion eri-
tvistehtavavhtiolle tvvoillisella tavalla laissa sdddetty tehtdva. ioka vhdessa edella mainitun
saannoksen kanssa tarkoittaa. ettd vhtion ensisiiaisena tarkoituksena ei kuitenkaan ole voiton
tuottaminen osakeyhtidlain I luvun 5 §:n tarkoittamalla tavalla.

4.2.5 Vaikutukset viranomaisten toimintaan

Ehdotettujen lakien voimaantulon ja jarjestelyn toteuttamisen jalkeen tyd- ja elinkeinoministe-
ribn omistajaohjauksessa oleva llmastorahasto Oy siirtyisi Suomen Teollisuussijoitus Oy:n suo-
raan omistukseen ja yhtion nimi muutettaisiin Teollisuustuki Oy:ksi. Ty6- ja elinkeinoministe-
rié vastaisi kuitenkin edelleen tukea mydntavan tytaryhtion Teollisuustuki Oy:n ohjauksesta
julkisten hallintoteht&vien hoitamisen osalta. Valtiontukien maksatuksen keskeyttdmiseen ja ta-
kaisinperimiseen liittyvat merkittavaa julkisen vallan kaytt6a sisalldan pitdvat tehtavat kuului-
sivat myds jatkossa tyo- ja elinkeinoministerion vastuulle, eika limastorahastosta annettuun la-
kiin ehdoteta talt4 osin muutoksia.

Business Finland Venture Capital Oy:t& koskevan lain my6tad myos Business Finland —viraston
omistajaohjaukseen liittyvat vastuut lakkaisivat. Samoin Oppiva Invest Oy:n Suomen Teolli-
suussijoitus Oy:66n sulautumisen mydté lakkaisi Opetushallituksen ohjausvastuu yhtiéta koh-
taan. Nain ollen jarjestelylla arvioidaan olevan myonteisia vaikutuksia viranomaisten toimin-
taan virkaresurssien vapautumisen seurauksena. Jarjestelyn seurauksena llmastorahaston sijoi-
tusneuvoston toiminta lakkaa. Sijoitusneuvosto koostuu eri ministerididen edustajista. Suomen
Teollisuussijoitus Oy:lla on neuvoa antavana elimend ja yhtion yhteiskuntasuhteiden edista-
misté varten Tesi Advisory Board. Ministerididen edustajien puuttuminen edelld mainitussa eli-
messa olisi paikattavissa esimerkiksi nimittamall& ministerididen edustajia td4hén toimielimeen
tai jarjestamalla poikkihallinnollinen nakyvyys konsernin toimintaan erikseen kayttéon otetta-
villa raportointikdytannoilla.

4.2 .6 Yhteiskunnalliset vaikutukset

Jarjestelyn lopputuloksena valtion padomasijoittajat on muodostettu selkedmmén kokonaisuu-
den alle. Se kuinka vaikuttavaksi yhtion toiminta muodostuu, on avainasemassa arvioitaessa
yhteiskunnallisia vaikutuksia.
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Yhdistymisarvioinnissa mukana olevat toimijat toteuttavat nyt tehtdvaénsé eri kohdassa mark-
kinaa, erilaisella lahtokohdilla ja erilaisilla keinoilla. Yhdistyneend toimijana Tesi-konsernin
kyvykkyydet ovat monipuolisemmat, ja osaamisresurssit ovat suuremmat mahdollistaen laa-
jemman yhteiskunnallisen vaikuttavuuden keskeisten keinojen toteuttamisessa seké verkostojen
aktiivisessa omistajuudessa.

Samassa konsernissa toimiminen edesauttaa markkinatutkimuksien toteuttamista, markkinatie-
don laatimista ja jakamista laajemmalle verkostolle sekd antaa laajemmat valmiudet hallinto-
mallien kehittdmismahdollisuuksiin seké parhaimpien kaytantdjen jalkauttamiseen, etenkin kun
eri organisaatioista lahtdisin olevien toimihenkildiden kyvykkyydet ovat osiltaan toisiaan tay-
dentévia.

Jokaisella toimijalla on hallinnossa sek& henkilokunnassaan vaikeasti korvattavissa olevia eri-
tyisasiantuntijoita, joiden toimiessa yhdessé pystytddn monipuolistamaan palvelutarjontaa kaik-
kien vaiheiden rahastoihin seké laajaan kohdemaaraan suoria sijoituskohteita. Lisaksi yhdisty-
nyt toimija kykenee palvelemaan asiakasyrityksiaan seka yritysrahoituksen alueella, etta tarjoa-
maan tukea kohteiden jatkorahoituksessa sekd mahdollisissa uudelleenjarjestelytilanteissa.

Yhdistyneend toimijana Suomen Teollisuussijoitus -konsernin palveluiden yhteiskunnallisen
vaikuttavuuden voidaan arvioida olevan laajempaa yksittéisina toimijoina toimiseen verrattuna
johtuen resurssien ja kyvykkyyksien yhdistamisen eduista.

Toisaalta yhtididen yhdistdmisessa on huomioitava niiden nykyisen toiminnan yhteiskunnalli-
sen vaikuttavuuden jatkuminen osana uutta konsernia. Yhteiskunnallisten vaikutusten arvioi-
daan olevan jossain maérin negatiivisia toimialoilla, joihin ei endd osoitettaisi resursointia uu-
distuneessa toiminnassa tai joiden osalta resursointia vdhennetaan. Jérjestelyn lopputuloksena
esimerkiksi Oppiva Invest Oy yhdistetadn Suomen Teollisuussijoitus Oy:66n. Jatkossa Oppiva
Invest Oy:n nykyiseen toimintaan kohdistetut varat kaytettaisiin Suomen Teollisuussijoitus
Oy:n uudistuneen tehtévan hoitamiseen, jossa ammatillisen koulutuksen oppimisymparistdjen
kehittdmisen ja koulutusviennin edistdmisen arvioidaan olevan nykyistd vahdisemmassé roo-
lissa. Toisaalta uuden konsernin sijoitusten voidaan arvioida kohdistuvan ammatillista koulu-
tusta laaja-alaisemmin koulutussektorin alan yrityksiin (edutech”) seké koulutuksen ettd osaa-
misen kehittdmiseen toimialalla ja kohdeyrityksissd. llmastorahasto Oy:n nykyisen yhteiskun-
nallisen vaikuttavuuden séilyttdmisessa keskeisessd asemassa arvioidaan olevan riittavien re-
surssien kohdistaminen puhtaan siirtyman rahoitukseen vaikuttavuussijoittamiseen suunniteltu-
jen rahoituskriteerien perusteella varmistaen suorien alisteisen vieraan padoman ehtoisen rahoi-
tuksen jatkumisen myos jatkossa. Samoin, jos jérjestelyn lopputuloksena Business Finland Ven-
ture Capital Oy:n harjoittama alkavan vaiheen yritysten paddomatarjonta tai sen monipuolistu-
minen vahenee merkittavasti konsernin strategiassa, voi talla olla vaikutusta aikaisen vaiheen
paaomasijoitusmarkkinassa. Toisaalta aikaisen vaiheen pdaomasijoitusmarkkinassa (siemen ja
aikainen venture-vaihe) ei ole enaé sellaisia merkittavia padomakapeikkoja, jotka tarvitsivat uu-
sia mittavia julkisia rahoitusratkaisuja. Vastaavasti, mikali Suomen Teollisuussijoitus Oy:n har-
joittamaa sijoitustoimintaa myohéisen vaiheen venture- ja growth —rahastoissa vahennettaisiin
kauttaaltaan merkittavasti, olisi sill4 kielteisi& vaikutuksia oman padoman ehtoisen rahoituksen
saatavuuteen Suomessa ja uusien rahastojen markkinoille tuloon ja kokoon.

4.2.7 Ympéristovaikutukset

Hankkeen ympdristovaikutukset riippuvat suurelta osin siitd, kuinka valtion ilmastosijoittami-
nen jarjestetdan osana uutta Tesi-konsernia. Jos puhtaan siirtymén investoinnit jadvat yhtion
toiminnassa vahemmaélle huomiolle kuin nykyjarjestelyssd, voidaan ympéristovaikutusten arvi-
oida olevan todennékdisesti negatiivisia.
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Iimastorahasto on ollut vaikuttavuussijoittaja, jonka nimenomaisena tehtévéané on edistaa ilmas-
tonmuutoksen torjumista ja teollisuuden véhéahiilisyyden vauhdittamista Suomessa. Naité teh-
tavia siirrettéisiin emoyhtid Tesiin. Digitalisaatiohankkeisiin, joilla ei ole kytkdsta ilmaston-
muutoksen torjumisen edistamiseen ja teollisuuden véahahiilisyyden vauhdittamiseen, limasto-
rahasto on voinut osallistua edellyttaen, ettd niiden ympéristovaikutukset ovat vahintaan neut-
raaleja ja ettd niilla voidaan saavuttaa merkittavia muita yhteiskunnallisia hyotyja. Ilmastora-
hasto on myds ainut erityistehtavayhtio, jonka tavoitteisiin on sisaltynyt luonnonvarojen ké&yton
tehostaminen ja luonnon monimuotoisuuden edistdminen.

limastorahaston rahoituspaatoksilla ei ole saanut olla merkittavia kielteisia ymparistévaikutuk-
sia, eivatka sen toteuttamat investoinnit ole saaneet aiheuttaa merkittdvaa haittaa biologiselle
monimuotoisuudelle. Sijoituskohteita valitessaan IImastorahaston arviointikriteerejé ovat esi-
merkiksi olleet investoinnin p&astovahennyspotentiaali ja muut yhteiskunnalliset vaikutukset,
joiden perusteella rahoituspaatoksia priorisoidaan. N&in ollen llmastorahaston sijoitus- ja rahoi-
tuskohteiksi on valikoitunut hankkeita, joiden myonteiset ympéristévaikutukset ovat merkitta-
vimmat suhteessa muihin mahdollisiin rahoituskohteisiin. Yhtiolla on 31.12.2023 mennessé 24
rahoituskohdetta ja yhtion hankeportfolioon kokonaisuutena liittyva teoreettinen kumulatiivi-
nen kymmenen vuoden paastovéhennyspotentiaali, eli hiilikddenjélki, on yritysten liiketoimin-
tasuunnitelmien onnistuessa taysimadraisesti noin 290 miljoonaa hiilidioksidiekvivalenttiton-
nia. Vertailun vuoksi Suomen kasvihuonekaasujen kokonaispaéstot yhtend vuotena (2022) oli-
vat noin 44,9 miljoonaa hiilidioksidiekvivalenttitonnia (Tilastokeskus 5/2023). limastorahasto
on hankkeissa toiminut vain osarahoittajana ja limastorahaston sijoituskohteiden péastévahen-
nyspotentiaali kohdistuu sekd Suomeen ettd Suomen ulkopuolelle jakautuen seka paastékaupan
alaisille ettd paastokaupan ulkopuolisille sektoreille.

Ennen llmastorahaston taseessa olleiden Nesteen osakkeiden siirtoa takaisin valtion suoraan
omistukseen yhtid tavoitteli 130 miljoonan euron vuotuista rahoituspaatésvolyymia vuosina
2023-2026. Talléin lImastorahaston rahoitusvolyymi olisi neljan vuoden aikana ollut yli 500
miljoonaa euroa, mika olisi kohdentunut hiilikadenjéljen kasvattamiseen. Mikéli puhtaan siir-
tyman investointeihin kéytettavissé oleva padoma on uudessa yhtidssa pienempi, ja mikali puh-
taan siirtymén vaikuttavuussijoittaminen jaa sééntelyssa ja uuden yhtion toiminnassa vahem-
méllﬁ_hluo_m_iolle kuin nykyjarjestelyssg, voidaan jérjestelyn ymparistovaikutusten arvioida ole-
van kielteisia.

Toisaalta Suomen Teollisuussijoitus Oy:n arvion mukaan kaikista sen suorien sijoitusten port-
foliosta noin 70 prosenttia kohdistuu puhdasta siirtymaa edistéviin hankkeisiin, ja lisdksi Tesin
n instrumentaatio mahdollistaa joissakin tarkoin harkituissa tilanteissa jatkorahoituksen IImas-
torahaston salkussa oleviin hankkeisiin. llmastorahasto ei ole toistaiseksi tehnyt jatkorahoitus-
paatoksia, joten jatkorahoitusmahdollisuuden osalta yhdistymisen ymparistévaikutuksen voi-
daan arvioida olevan jossain madrin positiivinen. limastorahasto ja Tesi arvioivat siirtymakau-
den 2024 aikana tehtdvien rahoituspaatosten mahdolliset jatkorahoitustarpeet tiiviissa yhteis-
tyossa. Liséksi tavoitteena on pyrkia katalysoimaan enemman yksityistd ja EU-rahoitusta hank-
keisiin ja kohdeyrityksiin.

Liséksi Tesi pyrkii aktiivisen omistajuuden avulla jalkauttamaan parhaimpia kestavyyskaytéan-
toja kohdeyhtidissadan esimerkiksi hallitusvaikuttamisen avulla. Tesi pyrkii nostamaan kesta-
vyysosaamista ja kestavia toimintatapoja markkinoilla myos yleisesti muun muassa tarjoamalla
naitd koskevia tyokaluja markkinatoimijoiden kehitystyon tueksi. Kestavyyskehitysta pystytaan
my0s seuraamaan ja edistdmadn Tesi jo olemassa olevien tietomallien pohjalta jatkossa kaik-
kien yhtididen toiminta-alueilla.
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limastovaikutusten kannalta olisi myds tarkedd auttaa ymparistda kuormittavia yrityksid muut-
tumaan ymparist6d vahemman kuormittavaksi. Sijoittaminen vain valmiiksi “puhtaisiin” yri-
tyksiin ei luultavasti toisi vastaavaa ilmastovaikutusta, kuin sijoittaminen yrityksiin, jotka ovat
muuttamassa toimintaansa vahemman ymparistdd kuormittavaksi. On varsin todennakdista, ettd
yksityinen rahoitus- ja pddomamarkkina kilpailevat taksonomian mukaisista vihreista hank-
keista suhteessa enemman kuin sité tavoittelevien yritysten rahoituksesta. Jalkimmainen lahes-
tymistapa palvelisi yleisid ilmastotavoitteita todennakdisesti paremmin.

Yhti6 pyrkii sijoitustoiminnassaan vélttdmaan merkittavan haitan aiheuttamista ympéristolle tai
biologiselle monimuotoisuudelle. Rahoitettujen hankkeiden on oltava niihin sovellettavan ym-
paristolainsdddanndn mukaisia, ja yritys voi soveltaa merkittavan haitan poissulkemiseksi va-
paaehtoisia arviointikehikkoja, kuten EU:n taksonomia-asetuksen DNSH-periaatetta (do no sig-
nificant harm).

5 Muut toteuttamisvaihtoehdot

Muina padasiallisina toteuttamisvaihtoehtoina on arvioitu jarjestelyn toteuttamista kaksivaihei-
sesti siten, etté ensin toteutettaisiin jarjestelyyn osallistuvien yhtididen omistuksen keskittami-
nen Suomen Teollisuussijoitukselle, jonka jalkeen konsernin yhtididen strategiat ja toiminnan
painopisteet uudistettaisiin omistajaohjauksen kautta. Toisena vaihtoehtona on ollut yhtidraken-
teen muokkaaminen siten, ettéd valtiontukea sisaltdva toiminta organisoitaisiin Suomen Teolli-
suussijoitus Oy:66n. Mahdollista olisi myos tukea siséltavan pdaomasijoitustoiminnan lakkaut-
taminen tai valtiontukea siséltavien sijoitusten eriyttdminen muodostettavasta Suomen Teolli-
suussijoitus Oy -konsernista, mutta ndma vaihtoehdot eivat tayt4 kaikkia hallitusohjelmakir-
jauksen tavoitteita.

5.1 Vaihtoehdot ja niiden vaikutukset

Hallituksen ohjelman kirjauksen mukaan llmastorahasto Oy:n, Business Finland Venture Capi-
tal Oy:n ja Oppiva Invest Oy:n omistus keskitetddn Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle. Jokaisen
Suomen Teollisuussijoitus Oy:606n yhdistettdvan yhtion kohdalla on ollut useampi toteuttamis-
vaihtoehto. Kukin yhti6 voitaisiin sulauttaa Suomen Teollisuussijoitukseen tai siirtdd sen omis-
tamaksi tytaryhtioksi. Liséksi olisi mahdollista siirtdd osa sulautuvan yhtion liiketoiminnasta
Suomen Teollisuussijoitukseen liiketoimintasiirtona tai jakauttaa yhtid esimerkiksi markki-
naehtoisesti toimivaan ja valtiontukiehtoisesti toimivaan yhtioon, joista toinen yhtid puolestaan
sulautettaisiin Suomen Teollisuussijoitukseen. Alla on selostettu toteuttamisvaihtoehdot kol-
men péaasiallisen vaihtoehdon mukaisesti, joista ensimmaisend olisi yhtididen keskittdminen
Suomen Teollisuussijoituksen omistukseen tytéryhtiding, toisena yhtididen sulauttaminen Suo-
men Teollisuussijoitukseen absorptiosulautumisen kautta ja kolmantena jarjestelyn toteuttami-
nen sisaryhtiémalliin perustuen, jossa valtion suoraan omistukseen olisi jadnyt kaksi erillista
yhtiota.

Ensisijaisena vaihtoehtona olisi jarjestelyn toteuttaminen siten, ettd Suomen Teollisuussijoitus
Oy:n omistukseen siirrettéisiin kaikki Ilmastorahasto Oy:n, Business Finland Venture Capital
Oy:n seka Oppiva Invest Oy:n osakkeet. lImastorahastolakiin ja BFVC-lakiin tehtaisiin omis-
tajavaihdoksen edellyttamat muutokset. Suomen Teollisuussijoitus Oy ohjaisi konsernin mark-
kinaehtoista toimintaa. Ty6- ja elinkeinoministerio ohjaisi lImastorahaston ja Business Finland
Venture Capital Oy:n valtiontukitoimintoja. Oppiva Invest Oy:ta koskeva budjettilaki huomioi-
taisiin Suomen Teollisuussijoitus Oy:sta annetun lain muutoksen yhteydessa siten, ettd mahdol-
listettaisiin Oppiva Invest Oy:n varojen kayttotarkoituksen uudelleenméérittely yhteensopivaksi
hallituksen ohjelman tavoitteiden kanssa. Teollisuuspoliittisen tehtdvén vahvistaminen ja kon-
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sernin yhtididen toiminnan painopisteiden uudelleenméarittely toteutettaisiin Suomen Teolli-
suussijoitusta ohjaavan ty0- ja elinkeinoministerion toimesta ja tytaryhtioitddn ohjaavan Suo-
men Teollisuussijoitus Oy:n toimesta omistajaohjauksen kautta. VVaihtoehdossa hallituksen oh-
jelman kirjaukset toimeenpantaisiin kaksivaiheisesti siten, ettd ensin keskitettaisiin yhtididen
omistus Suomen Teollisuussijoitukselle, jonka jalkeen omistajachjauksellisin keinoin, esimer-
kiksi ohjauskirjein ja toimiohjein, péivitettaisiin konserniyhtididen tehtavat ja painopisteet. Mi-
kali omistuksen keskittamisen jélkeisessa jatkovalmistelussa ilmenisi, ettd konsernin jarjesta-
minen toimivaksi kokonaisuudeksi edellyttdisi konserniyhtididen yhtidoikeudellista yhdista-
mista, toteutettaisiin mahdollisesti tarvittavat lainsaadannolliset muutokset toisella lainsaadan-
tohankkeella. Toteuttamisvaihtoehto mahdollistaisi huolellisemman vaikutustenarvioinnin ja si-
dosryhmaselvitykset teollisuuspoliittisen tehtdvan vahvistamiseen ja toiminnan painopisteiden
uudelleenmadrittelyyn liittyen. Toisaalta toimintojen yhdistamista koskeva valmistelu voisi pit-
kittya ja usean eri yhtion olemassaolon jatkuminen olisi mahdollisesti tarkoittanut tinkimisté
jarjestelyn kautta saavutettavista synergia- ja tehokkuuseduista.

Toisena toteuttamisvaihtoehtona olisi jarjestelyn toteuttamisen siten, etta kaikki yhtiot yhdistet-
téisiin absorptiosulautumisen kautta Suomen Teollisuussijoitus Oy:66n, jolle annettaisiin julki-
set hallintotehtévat valtiontukien mydntdmiseen ja valvontaan muuttamalla Suomen Teollisuus-
sijoitus Oy:std annettua lakia. Vaihtoehdolla saavutettaisiin parhaiten synergia- ja tehokkuus-
hyddyt, kun kaikki toiminta tapahtuisi jatkossa samassa yhtiossé. Vaihtoehtoa varten laaditussa
oikeudellisessa selvityksessa todettiin, etta jarjestely olisi mahdollinen kansallisen ja EU:n val-
tiontukisaantelyn puitteissa. Jarjestelyn seurauksena julkisista hankinnoista ja kayttdoikeusso-
pimuksista annettu laki soveltuisi tyo- ja elinkeinoministerion arvion mukaan jatkossa kaikkeen
Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toimintaan, jolla yhtion arvion mukaan olisi olennaisella ta-
valla yhtion markkinaehtoista sijoitustoimintaa haittaava vaikutus. Lisaksi Suomen Teollisuus-
sijoitus arvioi, ettd valtiontukiviranomaisen rooli haittaisi sen asemaa kansainvalisill& markki-
naehtoisesti toimivilla rahoitusmarkkinoilla. Valmistelussa arvioitiin myos vaihtoehtoa, jossa
valtiontukien myontamisesta olisi jatkossa luovuttu, jolloin absorptiosulautuminen olisi voitu
toteuttaa ilman julkisen hallintotehtavan antamista Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle. Vaihtoeh-
don riskeind n&htiin muun muassa yhdistymisen kautta Suomen Teollisuussijoituksen vastatta-
viksi tulevat yhdistyvien yhtididen vastuut ja velvoitteet sek& valtiontuki-instrumenttien poistu-
minen keinovalikoimasta. Liséksi Business Finland Venture Capital Oy on jo tehnyt valtiontu-
kiehtoisia sijoituksia, joka edellyttéisi sitd koskevan lain voimassaolon ja yhtion olemassaolon
jatkamista vahintaan valtiontukiehtoisilta osin, jonka seurauksena valtion tai Suomen Teolli-
suussijoituksen omistukseen jaisi joka tapauksessa erillinen osakeyhtid.

Kolmantena toteuttamisvaihtoehtona olisi jarjestelyn toteuttaminen siten, ettd Business Finland
Venture Capital Oy:n ja llmastorahasto Oy:n valtiontukitoiminnot yhdistettaisiin fuusioimalla
yhtiot keskenddn ja siirtdméalla niiden markkinaehtoiset toiminnot liiketoimintasiirtona Suomen
Teollisuussijoitus Oy:lle. Tassé vaihtoehdossa pelkéstaan valtiontukien myontdmiseen keskit-
tyva tukiyhtid jaisi tyo- ja elinkeinoministerién tai Business Finlandin suoraan omistuksen ja
omistajaohjaukseen. Suomen Teollisuussijoitus jatkaisi markkinaehtoista toimintaa huomioiden
hallituksen ohjelmaan kirjatut uudet painopisteet. Vaihtoehto selkeyttaisi Suomen Teollisuussi-
joitus Oy:n ja tukiyhtion asemaa seka perustuslain ettd EU:n valtiontukisadéntelyn nakdkul-
masta, mutta se ei vastaisi tdysin hallituksen ohjelmassa annettua toimeksiantoa kaiken toimin-
nan keskittamisestd, kun valtiontukia myontava yhtio olisi jaanyt valtion suoraan omistukseen
Suomen Teollisuussijoituksen ulkopuolelle. Sisaryhtiomallin etuna olisi myds se, ettd valtio
voisi tukiyhtion ainoana osakkeenomistajana tehda osakeyhtitlain 5 luvun 1 §:n 2 momentissa
ja 2 8&:n 2 momentissa tarkoitettuja osakkeenomistajan paatoksid omistamassaan yhtiossa. Nyt
ehdotettavassa jarjestelyssa Suomen Teollisuussijoitus Oy omistaa tukiyhtion osakekannan. Tu-
kiyhtion valtiontukitoimintojen ohjaus ehdotetaan séadettavéksi tyd- ja elinkeinoministerion

32



vastuulle siten, ettd Suomen Teollisuussijoitus Oy ei saa puuttua tytaryhtionsa valtiontukitoi-
mintojen hoitamiseen. T&sté seuraa, ettd Suomen Teollisuussijoitus Oy ei mydskaén voisi tehdé
osakkeenomistajan paatosta tukityttaressa valtiontukiehtoista sijoitusta koskien

Valmistelussa on myos arvioitu vaihtoehtoa, jossa valtiontukia myontavalla 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 tytaryhti6 ei voi
my0ntaé rahoitusta markkinaehdoin, tulisi keskenerdisen investoinnin valmistelu siirtdd emo-
yhti6lle, joka voi asiakasnékdkulmasta hankaloittaa ja hidastaa investointipadtoksen valmiste-
lua. Toisaalta tyttdren markkinaehtoisen toiminnan mahdollisuuden poissulkemista on perus-
teltu emoyhtion ja tytaryhtion valisen tyonjaon selkeydelld ja siité seuraavien henkildresurssien
ja paddomien kohdistamisen tehokkuudella. Markkinaehtoisuuden sdilyttamisen tytaryhtiossa
katsottiin myos johtavan tilanteeseen, jossa tytaryhtidssa olisi oltava riittavat resurssit markki-
naehtoisen toiminnan toteuttamiseksi, jolloin jouduttaisiin tinkimaan jarjestelysté saatavista te-
hokkuushy6dyista. Valmistelussa paadyttiin siihen, etta resurssien tehokkaan k&ytén ja konser-
nin toiminnan selkeyden nakokulmasta yksinkertainen jako markkinaehtoista rahoitusta tarjoa-
vaan emoyhtidon ja valtiontukiehtoista tarjoavaan tytaryhtidon on eri nékékannat huomioiden
perustelluin ratkaisu. Tall6in saavutetaan parhaiten hallitusohjelmassa todetut jarjestelyn sel-
keyteen ja tehokkuuteen liittyvat Kirjaukset. Ehdotettu jarjestely on myds selkedmpi ratkaisu
Euroopan unionin valtiontukisddnndsten edellyttdman ristisubvention poissulkemisen nakokul-
masta.

5.2 Ulkomaiden lainsaaddanto ja muut ulkomailla kdytetyt keinot

Vastaavanlaisia jarjestelyjéa on toteutettu useassa Euroopan unionin jasenvaltiossa. Esimerkiksi
Euroopan komission paatds SA.36061 koski Yhdistyneeseen kuningaskuntaan perustettavaa
erityisrahoituskonsernia nimeltd&n British Business Bank. Yhtion rakenne oli jérjestetty siten,
ettd valtion suorassa omistuksessa oli konsernin emoyhti, joka omisti kolme tytaryhtiétéd. Emo-
yhtiolla ei ollut markkinatoimintaa, vaan markkinatoiminta oli jérjestetty sen tytaryhtididen
kautta. Kaupallisen tytaryhtion kaikki toiminta oli markkinaehtoista mukaan lukien siihen teh-
dyt pddomitukset, kun kaupallisen yhtion toiminnalta edellytettiin markkinaehtoista tuottoa ja
se toimi markkinoilla kaupallisin ehdoin ei-markkinaehtoisesta toiminnasta erillaédn. Valtuute-
tun tytaryhtion padomitus ei puolestaan ollut markkinaehtoista, silla valtio ei odottanut saavansa
sijoitukselleen markkinaehtoista tuottoa. Valtuutettu tytaryhtié toimi markkinoilla etukéteen
madritellyissa markkinapuute-tapauksissa useimmiten epésuorasti rahoituksen valitystoimintaa
harjoittavien yritysten kautta, mutta myds suorat sijoitukset yhtidihin olivat mahdollisia. Pd4osa
yhtion rahoituksesta oli valtiontukiehtoista, mutta osa rahoituksesta oli markkinapuutealueille
kohdennettavaa markkinaehtoista rahoitusta. Kolmantena tytaryhtiona toimi palveluyhtid, jo-
hon koottiin aiemmin useamman eri ministerion alaisuudessa ollut asiantuntemus ja tietotaito
liittyen pieniin ja keskisuuriin yrityksiin. Palveluyhtion pddomitus ei ollut markkinaehtoista. Se
tarjosi operatiivisia-, hallinnollisia- ja neuvonantopalveluja Yhdistyneen kuningaskunnan valti-
olle, emoyhtidlle ja valtuutetulle tytaryhtidlle liittyen pienten- ja keskisuurten yritysten rahoi-
tustarpeisiin, mutta se ei tarjonnut palveluita markkinoille.

Toisena esimerkkind voidaan todeta komission paatds SA.105087, joka koski Tanskan vienti-
ja investointirahaston perustamista. Rahasto oli uusi valtion kokonaan omistama yhteiso, joka
muodostettiin yhdistaméalla kolme olemassa olevaa Tanskan valtion omistamaa yhteisod yhtei-
seen omistukseen. Jarjestely toteutettiin perustamalla uusi valtion suoraan omistama emoyhtid,
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jonka tehtdvana ei aluksi ollut muuta kuin tytéryhtididensd omistaminen. Olemassa olevat
kolme yhteiso4 jarjesteltiin uudelleen emoyhtion kahdeksi erilliseksi tytaryhtioksi liittdméalla
yhteen Tanskan kasvurahasto ja vihredn investoinnin rahasto yhdeksi tytaryhtioksi ja siirtamalla
Tanskan vientiluottoyhtion toiminnot toiseen emoyhtion tytaryhtioon. Molemmat tytaryhtiot
pystyivét tarjoamaan seka valtiontukiehtoista rahoitusta ettd markkinataloussijoittajaperiaatteen
edellytykset tayttavaa markkinaehtoista rahoitusta tunnistetuilla markkinapuutealueilla. Kilpai-
lun vaaristyminen estettiin ottamalla kayttoon erindisié kriteereitd, joiden avulla estetdan mark-
kinaehtoisesti toimivien kilpailijoiden syrjaytymista markkinoilta (ns. no-crowding-out measu-
res). Nama kriteerit liittyivat esimerkiksi yksityisen rahoituksen ensisijaisuuteen, markkinaeh-
toisen rahoituksen lapindkyvyyteen ja toimintaa koskevan valituskanavan luomiseen. Tanskan
jarjestelyssa ei leikattu yhdistyvien yhtididen pdédomia, vaan uutta kokonaisuutta lisapadomitet-
tiin, jonka lisdksi otettiin k&yttoon valtiontakuita ja verohelpotuksia koskevia jarjestelyita.

Komission pa&tds SA.36904 koski Single Development Institution -nimisen erityisrahoitusyh-
tibn perustamista Latviassa. Jarjestely toteutettiin yhdistamalla kolme julkisen sektorin koko-
naan omistamaa yhtiéta. Uusi yhti6 toimii vain ei-markkinaehtoisesti ja Latvia sitoutui ilmoit-
tamaan komissiolle, jos yhtié my&hemmin laajentaa toimintaansa myds markkinaehtoiseen ra-
hoitukseen.

Portugalin Banco Portugués de Fomento -nimisen erityisrahoitusyhtion perustamista koski ko-
mission paatds SA.55719. Jarjestely toteutettiin yhdistamalla kolme julkisen sektorin kokonaan
omistamaa yhtiota. Uusi yhtio tarjosi seké valtiontukiehtoista rahoitusta ettd markkinataloussi-
joittajaperiaatteen edellytykset tayttdvad markkinaehtoista rahoitusta tunnistetuilla markki-
napuutealueilla. Kilpailun vaaristyminen estettiin ottamalla k&yttoon erindisia kriteereita, joiden
avulla estetddn markkinaehtoisesti toimivien kilpailijoiden syrjaytymistad markkinoilta (ns. no-
crowding-out measures).

Vastaavalla tavalla komissio on arvioinut myds Hollannin Invest International -rahoitusjarjes-
telmén perustamista (SA.55465) ja kehityspankki Invest-NL:n perustamista (SA.47821). Kum-
massakin tapauksessa perustettaviin yhtioihin siirrettiin olemassa olleita investointirahastoja tai
muita rahoitusjarjestelyjd. Yhtididen padomitus katsottiin valtion tueksi, kun yhti6ilta ei edel-
Iytetty markkinaehtoista tuottoa. Molemmat yhtitt tekivat sekd markkinaperusteisia etta ei-
markkinaehtoisia sijoituksia ja kilpailun vaaristyminen estettiin no-crowding-out -kriteereilla.

Ruotsalainen verrokkiyhtié Saminvest perustettiin vuonna 2016 valtion padomasijoitusyhtioksi.
Saminvest sijoittaa markkinaehtoisesti yksityisiin kasvuvaiheen rahastoihin. Julkisomisteiset
padomasijoitusyhtiét, Inlandsinnovation ja Fouriertransform, yhtiditettiin Saminvestin alaisuu-
teen tytaryhtioiksi. Tytaryhtididen toiminta sulautuu osaksi Saminvestia portfolioiden tultua lik-
vidoiduksi. Saminvestin perustamisen mahdollisesta notifioinnista ei ole saatavilla dokumen-
taatiota komission sivuilta.

Taulukossa 1 esitellddn yll& mainittujen toimijoiden tiedot tarkemmin:

Taulukko 1: Verrokkimaiden toimijoiden vertailu

. Iso- q . q q
Maa Suomi . . Latvia Portugali Tanska Hollanti Ruotsi
Britannia
e 898 Suomen British Banco
Paaomasq‘ont‘usyhtlon Teollisuus- Business Bank ALTUM Portugués de Vaekstfonden Invest-NL Saminvest
ol sijoitus oy (BBB) Fomento
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Yhtion perustamisvuosi 1995 2014 2015 2020 1992 2020 2016
Stat Zggig:_ Kansallinen ~ Valtion kehitys-  Kansallinen im\/zlsltt(l)?gti_ Valtion kehitys- \;21;;:2_
atus pa .. kehityspankki rahoituslaitos  kehityspankki rahoituslaitos pa
sijoitusyhtio rahasto sijoitusyhtio
Osake- Keskindinen Julkisomistei- Osake- Osakeyhtio, 2
Yritystyyppi Osakeyhtio Osakeyhtio Vhtié Vhtio nen sijoitus- Vhtio tytiryhtiots
rahasto
Omist 100 % julkis- 100 % julkis- 100 % julkis- Julkinen 100 % julkis- 100 % julkis- 100 % julkis-
EUSEDS omisteinen omisteinen omisteinen © omisteinen omisteinen omisteinen
10 (ei sis. tytér-
Tyontekijoiden mairi 54 415 100 120 200 130 yhtididen tyon-
tekijoitéd)
Ei suora-
Rahasto- sijoituksia.
959 . . e sijoituksia tie-
Sl‘]OltllkSl'a lll(lsl,(?mals“n Ei tyin rajoittein. Ei Ei Kylla Ei Rahastosijoi-
yrityksiin Ei suoria tuksia voidaan
sijoituksia. tehda tietyin ra-
joittein.
Kohde- 0.52 %
ama , ()
Piisioma- l{::il;)x:gzg 0,74 % 1L1% (Baltian maat 0,11 % 0.9 % 1,19 % 1L1%
sijoitukset yht.)
. mukaan
prosenttia Siioitus
BKT:sta | HUc 0.12%
2022 l{ lorden | 3394 1,79 % (Baltian maat 0,03 % 0,86 % 0,66 % 0.82%
otimaan yht,)
mukaan

6 Lausuntopalaute

Lakiesityksestd on jarjestetty kuuleminen...

7 Saanndskohtaiset perustelut

Laki Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisesta valtionyhtidsta annetun lain muuttamisesta

1 8. Pykéla ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd siind huomioidaan hallituksen ohjelman kir-
jaukset Suomen Teollisuussijoitus Oy:n aikaisempaa vahvemmasta teollisuuspoliittisesta tehta-

vasta.

Pykéladn 1 momentin mukaan Suomen Teollisuussijoitus Oy olisi padomasijoitustoimintaa har-
joittava ja valtion teollisuuspoliittisista sijoituksista vastaava yhtid, jonka tarkoituksena olisi
edistaa erityisesti suomalaisten pienten ja keskisuurten yritysten kasvua seké uudistaa suoma-
laista teollisuutta ja elinkeinorakennetta. Toiminnan tarkoituksena olisi liséksi vauhdittaa uusiin
teknologioihin ja vdhemman ympdristda kuormittavaan ja kestavéan elinkeinotoimintaan siir-
tymiseen liittyvié investointeja Suomessa seké kehittda pdadomasijoitusmarkkinaa ja korjata yri-
tysten rahoituksen tarjonnassa esiintyvié puutteita.
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Pykaladn 1 momentin muutosten seurauksena Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle annettaisiin hal-
lituksen ohjelman kirjausten mukaisesti nykyista vahvemmin talouden kasvuun ja uudistumi-
seen seka investointien edistdmiseen liittyva teollisuuspoliittinen tehtéva. Teollisuuspoliittinen
tehtéva ei pelkastaan tarkoita valtioneuvoston yksittéisia erityistoimeksiantoja, vaan on muu-
tenkin keskeisessa roolissa padomasijoitusmarkkinan kehittdmisen ohella konsernin normaa-
lissa rahasto- ettd suorasijoitustoiminnassa. Muutoksilla huomioitaisiin muun muassa hallituk-
sen ohjelman kirjaus tavoitteesta vauhdittaa uusiin teknologioihin ja puhtaan siirtyméan luomiin
mahdollisuuksiin liittyvi& investointeja. Suomalaisen teollisuuden ja elinkeinorakenteen uudis-
taminen voisi liittyd muun muassa tehtyjen innovaatioiden teollisen mittaluokan skaalauksiin.
Vahemman ymparistda kuormittavaan ja kestavéaan elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvien
investointien vauhdittamisella tarkoitettaisiin puhtaaseen siirtyméaan liittyvia investointeja.
Nama voisivat liittya esimerkiksi hiilijalanjaljen vahentdmiseen tai hiilikddenjaljen vahvistami-
seen seké innovatiivisten ratkaisujen edistdmiseen, joiden tavoitteena on kasvihuonepaéstojen
vaheneminen, hiilinielujen vahvistaminen ja luonnonvarojen kayton tehostaminen. Konsernin
teollisuuspoliittisen tehtavan keskidssa voisivat siten olla muun muassa arvoketjut ja osaamis-
keskittymat, kansalliset strategiat ja painopisteet seka valtioneuvoston suuren mittakaavan eri-
tyistoimeksiannot.

Voimassaolevan lain 1 § 2 mom. sdannds siséllytettéisiin uuteen 1 momenttiin.

Pykélan uuden 2 momentin mukaan yhtién tehtdvana olisi 1 momentissa sdadetyn tarkoituksen
toteuttamiseksi myontéd oman ja vieraan padoman ehtoista rahoitusta ja valirahoitusta, perustaa
ja olla sijoittajana rahastoissa, osallistua Euroopan unionin rahoitusvélineisiin, ostaa, myyda,
omistaa ja hallita osakkeita, yhtibosuuksia ja niitd vastaavia osuuksia sekd arvopapereita ja kiin-
tedd omaisuutta. Ehdotetut muutokset tarkoittavat, ettd jatkossa Suomen Teollisuussijoitus
Oy:l14 olisi k&ytdssadn aiempaa laajempi valikoima sijoitus- ja rahoitusinstrumentteja. Muutok-
sella huomioidaan hallituksen ohjelman Kirjaus siitd, etta valmistelun yhteydessé arvioidaan uu-
den yhtion tuki- ja rahoitusinstrumentit sek& markkinaehtoisen ettd valtiontuki-instrumenttien
osalta, jotta teollisuuspoliittinen vaikuttavuus varmistetaan. Muutoksella annettaisiin Suomen
Teollisuussijoitus Oy:lle monipuoliset mahdollisuudet eri sijoitus- ja rahoitusinstrumenttien
kayttoon 1 momentissa saddetyn tarkoituksen toteuttamiseksi. Laajempi instrumenttivalikoima
tehostaa yhteisty6ta sek& muiden julkisten erityisrahoittajien kanssa, ettd tehostaa yksityisen
rahoituksen vivuttamista investointihankkeisiin.

Yhti6 voisi ehdotetun 2 momentin 1 kohdan nojalla myontad sekd oman ettd vieraan padoman
ehtoista rahoitusta. Yhtion tekemat suorat sijoitukset olisivat kuitenkin ensisijaisesti oman paa-
oman ehtoisia sijoituksia. Padsaédnndsta poikkeavat ja erikseen perusteltavat vieraan padoman
ehtoiset sijoitukset voisivat koskea esimerkiksi vahemmén ymparistéa kuormittavaan ja kesta-
vaan elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvien investointien vieraan padoman ehtoista ja etu-
sijaltaan alisteista rahoitusta kuten padomalainoja tai juniorilainoja. Uuden konsernin laajempi
instrumenttivalikoima ei kuitenkaan vaikuta muiden valtion erityisrahoituslaitosten toimialaan.
Vieraan padoman ehtoisen rahoituksen tapauksessa tulee arvioida muun muassa Finnveran mah-
dollisuus rahoittaa hanketta.

Ehdotetun 2 momentin 2 kohdan nojalla yhtion tehtavéana olisi 1 momentissa saadetyn tarkoi-
tuksen toteuttamiseksi perustaa ja olla sijoittajana rahastoissa. Tamé tehtdva késitéisi jatkossa
Suomen Teollisuussijoitus Oy:n vakiintuneen rahastosijoitustoiminnan lisdksi tehtavan edistaa
yritysten alkuvaiheen liiketoimintaa perustamalla uusia rahastoja seké tekemalla oman ja vie-
raan padoman ehtoisia sijoituksia rahastoihin. Siten nykyinen Business Finland Venture Capital
Oy:n markkinaehtoinen yritysten alkuvaiheen rahoitukseen liittyvé toiminta toteutettaisiin jat-
kossa osana Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toimintaa. Business Finland Venture Capital Oy:n
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valtiontukiehtoinen rahastosijoitustoiminta toteutettaisiin tytaryhtion Teollisuustuki Oy:n toi-
mesta, joka muodostettaisiin lakiehdotuksen mukaisesti muuttamalla lakia llmastorahasto Oy —
nimisesta valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiosta (173/2023).

Ehdotetun 2 momentin 3 kohdan nojalla yhtién tehtdvana olisi osallistua Euroopan unionin ra-
hoitusvélineisiin. Osallistumisessa olisi kyse markkinaehtoisesta osallistumisesta rahoitusvéli-
neeseen tavoitteena unionin rahoituksen kanavoiminen Suomen tai suomalaisten toimijoiden
hyvaksi. Euroopan unionin rahoitusvélineisiin osallistuminen késittaisi myds markkinaehtoisen
vastinrahoituksen tarjoamisen Euroopan unionin rahoitusvalineisiin. Muutoksella huomioidaan
hallituksen ohjelman kirjaus siitd, etta yhtion tehtdvana on myos osaltaan varmistaa, ettda Suomi
hy6tyy Euroopan unionin rahoituksesta. Kaikki yhtion tekemat sijoitukset ja sen myontdma ra-
hoitus olisi EU:n valtiontukisdanndsten puitteissa markkinaehtoiseksi luokiteltavaa. Lakiehdo-
tuksen mukaan lakia Ilmastorahasto Oy —nimisestd valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiosta
muutettaisiin siten, etta kyseinen yhtio toimisi jatkossa uudistetulla toiminimella Suomen Teol-
lisuussijoitus Oy:n kokonaan omistamana tytaryhtiond (Teollisuustuki Oy), jonka tehtdvana
olisi valtiontukiehtoisten sijoitusten tekeminen ja rahoituksen mydntadminen. Lakien voimaan-
tulon my6tad Suomen Teollisuussijoitus Oy vastaisi konsernin markkinaehtoisista teollisuuspo-
liittisista sijoituksista ja rahoituksesta, kun taas tytaryhtié Teollisuustuki Oy vastaisi konsernin
valtiontukiehtoisista teollisuuspoliittista sijoituksista ja rahoituksista mukaan lukien valtiontu-
kiehtoisesta osallistumisesta Euroopan unionin rahoitusvalineisiin.

Pykélaan lisattavaksi endotettavan uuden 3 momentin nojalla yhti6 voisi tarkoituksensa toteut-
tamiseksi omistaa muita padomasijoitustoimintaa harjoittavia valtion erityistehtavayhtioita. Yh-
tid vastaisi ndiden yhtididen omistajaohjauksesta, poislukien niiden valtiontukea siséltavét si-
joitukset, joita koskevien julkisten hallintotehtévien ohjauksesta vastaisi tyo- ja elinkeinominis-
terio. Momentilla mahdollistettaisiin ehdotettu jérjestely, jossa nykyinen limastorahasto Oy siir-
rettaisiin Suomen Teollisuussijoitus Oy:n kokonaan omistamaksi tytaryhtioksi Teollisuustuki
Oy:ksi vastaamaan jatkossa konsernin kaikesta valtiontukiehtoisesta sijoitus- ja rahoitustoimin-
nasta. Tytaryhtion valtiontukien myéntdmiseen ja valvomiseen liittyvien julkisten hallintoteh-
tavien ohjaus ehdotetaan séadettavéksi tyo- ja elinkeinoministerion vastuulle. Tallgin julkisten
hallintotehtdvien ohjaus pysyisi jatkossakin viranomaisen, eli ty6- ja elinkeinoministerion vas-
tuulla, kun taas Suomen Teollisuussijoitus Oy vastaisi osakeomistuksensa perusteella kaikesta
muusta tytaryhtionsa omistajachjauksesta. Jarjestelylla véltettaisiin rakenne, jossa julkisia hal-
lintotehtavia hoitavaa yhtiota ohjaisi kyseisten tehtavien osalta emoyhti6, johon ei kuitenkaan
sovelleta hallinnon yleislakeja ja virkavastuusaannoksia toisin kuin tehtdvia hoitavaan tytaryh-
tioon Teollisuustuki Oy:60n. Kyseinen asetelma halutaan valtta, silla talldin emoyhtio pystyisi
omistajaohjauksen kautta vaikuttamaan esimerkiksi valtiontuen saajien piirin madrittelemiseen
ja tukirahojen suuntaamiseen, jolloin myds emoyhtién omistajachjauksen voitaisiin talta osin
katsoa muodostavan sille julkisen hallintotehtavan. Mahdollisen perustuslaillisen ongelman
poistamiseksi ehdotetaan tytaryhtididen valtiontukitoiminnan ohjaamisen kuulumista tyo- ja
elinkeinoministerion vastuulle.

Voimassaolevan lain 1 § 3 momentin saannos siirtyisi 4 momentiksi.

2 8. Uuden 2 §:n 1 momentin mukaan yhtio toimisi markkinaehtoisesti. Markkinaehtoisuus to-
teutuu parhaiten silloin, kun sijoitukset tehdaan yhdessé yksityisen sijoittajan kanssa samoin
ehdoin. Yhteissijoitukset yksityisten sijoittajien kanssa olisi toiminnan peruslahtdkohta seka ra-
hasto- etté suorissa sijoituksissa. Mikali poikkeuksellisessa tilanteessa sijoitukset tehddan ilman
yksityistd ulkopuolista kanssasijoittajaa, tulee sijoituksen markkinaehtoisuuden hinnoitteluun
kiinnittaa erityista huomiota.
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Markkinaehtoisuus olisi osoitettava etukateisesti ja dokumentoidusti ennen jokaisen transaktion
toteuttamista. Kaytannossé tdmé tarkoittaa, ettd yhtion on sijoitus- ja rahoitustoiminnassaan
noudatettava Euroopan unionin valtiontukisdannosten mukaista markkinataloustoimijaperiaa-
tetta. Periaatteen mukaan julkisten yritysten toteuttamat taloudelliset transaktiot eivat anna etua,
eivatkd nain ollen ole valtiontukea, jos niissd noudatetaan tavanomaisia markkinaehtoja. Ko-
mission tiedonanto Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa
tarkoitetusta valtiontuen kasitteesta (2016/C 262/01) (EUVL C 262, 19.7.2016, s. 1-50), sisél-
tad tietoa markkinataloustoimijatestin soveltamisesta. Yleinen tapa markkinataloustoimijatestin
tayttdmiselle on transaktion toteuttaminen tasavertaisesti (pari passu) yksityisten toimijoiden
kanssa. Markkinaehtoisuus voidaan kuitenkin osoittaa my0s esimerkiksi vertailuanalyysin ja
muiden arviointimenetelmien perusteella. Markkinataloustoimijatestin eri variaatiot tahtaavat
samaan paamaaréan, eli sen osoittamiseen, ettd vastaavan kokoinen tavanomaisissa markkina-
talouden olosuhteissa toimiva yksityinen toimija olisi tehnyt kyseisen transaktion samoissa olo-
suhteissa. Jos jasenvaltio vaittaa, ettd se toimi markkinataloustoimijana, mutta tasté on epailyja,
jasenvaltion on toimitettava todisteita, joista kdy ilmi, ettd paatds kyseisen transaktion toteutta-
misesta tehtiin sellaisten arvioiden perusteella, jotka samankaltaisissa olosuhteissa rationaali-
sesti toimiva markkinataloustoimia (jonka ominaisuudet vastaavat kyseisen julkisen yrityksen
ominaisuuksia) olisi tehnyt madrittadkseen transaktion kannattavuuden tai taloudelliset edut.
Neuvoston asetus (EU) 2015/1589, annettu 13 péivana heindkuuta 2015, Euroopan unionin toi-
minnasta tehdyn sopimuksen 108 artiklan soveltamista koskevista yksityiskohtaisista s&dén-
ndista (kodifikaatio) (EUVLL 248, 24.9.2015, s. 9) koskee valtiontukimenettelyissa noudatet-
tavia menettelytapoja. Menettelyasetuksen 17 artiklan 1 kohdassa saadetaan, etta komission toi-
mivaltuuksiin maaraté tuki takaisinperittavaksi sovelletaan kymmenen vuoden vanhentumisai-
kaa. Menettelyasetuksen 17 artiklan 2 kohdan mukaisesti vanhentumisaika alkaa paivastg, jona
sdéntdjenvastainen tuki myonnettiin tuensaajalle, joko yksittdisend tukena tai tukiohjelmaan
kuuluvana tukena. Kun kyseessa on tukiohjelma, vanhentumisaika ei ala kulua péivéstd, jona
sen oikeusperusta on hyvaksytty, vaan hetkestd, jona yksittdinen tuki on myonnetty tasta tu-
kiohjelmasta. Tastd seuraa, ettd uuden konsernin olisi sdilytettava jokaista toteuttamaansa
transaktiota koskevat etukateiset laskemat ja tiedot, jotka osoittavat markkinataloustoimijatestin
'Itayi'itymisen, vahintddn kymmenen vuoden ajan kyseisen transaktion toteuttamisajankohdasta
askettuna.

Taman lisdksi yhtio tavoittelee sijoituksilleen tuottoa. Sijoituksiin liittyy irtautumissuunnitelma,
joka osaltaan vahvistaa toiminnan markkinaehtoisuutta. Yhtién toiminnan tulisi olla liiketalou-
dellisesti kannattavaa pitkall aikavalilla.

Lain 2 8:n Uuden 2 momentin mukaan valtioneuvosto voisi péaattdmilléan ehdoilla antaa si-
toumuksen siit4, etté valtio korvau yhtiolle 1 8:ss& tarkoitetusta toiminnasta mahdollisesti syn-
tyvid tappioita.

Voimassaolevan lain 2 § 2 momentti sdédnndksen mahdollistama elinkeino- ja teollisuuspoliitti-
sen tehtdvan tayttdminen yksittdisissa tapauksissa hyvéksymaélld sijoituspéatoksissa tavan-
omaista suurempi riski tai matalampi tuottotavoite voidaan rinnastaa nykyisen SEUT 107 artik-
lan 1kohdan tulkinnan mukaiseksi valtiontueksi. Lisaksi yhtio ei ole toistaiseksi tehnyt sijoitus-
paatoksia kyseisen momentin nojalla. Momentissa on ollut tarkoitus erottaa yhtion skaalautuvaa
kasvua tavoitteleva perinteinen padomasijoittaminen rahastoihin ja kohdeyhtiéihin mahdolli-
sesta yksittdisesta matalan tuoton ja korkean riskin suorasta sijoituksesta. Korkealla riskitasolla
on viitattu mahdolliseen tilanteeseen, jossa yhti6 yksittainen sijoitus olisi kooltaan suuri ja sii-
hen voitaisiin arvioida liittyvan poikkeuksellisen korkea riski, jota yksityisen sijoittajan olisi
vaikea hyvéksya. Mikéli rahoituksen myoéntdminen voimassa olevan pykalédn hengessé osoit-
tautuisi jatkossa tarpeelliseksi esimerkiksi valtioneuvoston erillistoimeksiantona, voitaisiin si-
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joituspaatoksia tehdd markkinaehtoisesti ja omistajaohjauksen nojalla Tesin toimesta normaa-
lien sijoitusperiaatteiden mukaisesti tai vaihtoehtoisesti valtiontukea sisaltavéana tytaryhtio Te-
ollisuustuki Qy:n toimesta EU:n valtiontukiséddntelyn menettelytapojen mukaisesti, jota kos-
keva vastaava sd&dnnds on tytaryhtiota koskevan lain 7 8:ssé.

Hallituksen ohjelman kirjausten mukaan muodostetun uuden sijoitusyhtion pddomatilanne- ja
tarve sekd yhtiota koskeva lainsaddanto arvioidaan kokonaisuutena, tavoitteena luoda selkean
tehtavan ja tavoitteen omaava tehokas tyovaline vauhdittamaan yritysten kasvua. Yhtion nykyi-
nen padomarakenne nojaa kokonaisuudessaan yhtién sijoitusomaisuuteen ja niista palautuviin
tuottoihin seka likvideihin varoihin, sekd oman pdédoman ehtoiseen valtio-omistajan rahoituk-
seen. Valmistelussa on arvioitu Suomen Teollisuussijoitus Oy:n mahdollisuutta rahoittaa jat-
kossa rahoitustoimintaansa myos vieraalla pddomalla. T&ma mahdollistaisi yhtion kéytettavissa
olevien pdédomien kasvattamisen esimerkiksi liikkeelle laskettavien joukkovelkakirjalainojen tai
muun lainanoton perusteella. Omavaraisuusasteen heikkenemisesta seuraavan kohonneen riskin
vastapainoksi ehdotetaan valtiolle mahdollisuutta paattdmilladn ehdoilla antaa yhtidlle si-
toumuksen siitd, ettd valtio korvaisi yhtidlle sen toiminnasta mahdollisesti syntyvia tappioita.
Ehdotetulla sddnndksella mahdollistettaisiin valtion paatoksenteko asiassa, joka olisi luonteel-
taan vapaaseen harkintaan perustuvaa paatoksentekoa. Mahdollinen valtion Suomen Teollisuus-
sijoitus Oy:lle antama tappiositoumus olisi myonnettdvd markkinaehtoisena ilman, etta siihen
siséltyy valtiontukea esimerkiksi noudattamalla sen ehdoissa Euroopan unionin takaustiedon-
antoa (2008/C 155/02). Sitoumukselle olisi ennen sen mydntamistd oltava sen mydntamiseen
kohdistettu maararaha valtion talousarviossa. Mahdollisuus konsernin padomittamiseen tai tap-
piositoumusten myontdmisen lopulliset ehdot mééritelldan konsernin muodostamista koskevan,
EU:n komissiolle tehtavan SEUT 108 artiklan 3 kohdan mukaisen ennakkoilmoitusmenettelyn
yhteydessa.

4 8. Pykélan 2 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd yhtién olisi annettava ty6- ja
elinkeinoministeritlle sen pyynndsta yhtion tai sen konsernin toiminnan ohjaamisen ja valvon-
nan kannalta tarpeellisia tietoja. Ehdotuksen mukaan tiedonantovelvollisuus laajennettaisiin
koskemaan Suomen Teollisuussijoitus Oy:n sijaan koko Suomen Teollisuussijoitus —konsernia
késittden Suomen Teollisuussijoitus Oy:n ja yhti6t joissa silla yksin tai yhdessd muiden samaan
konserniin kuuluvien yhtididen kanssa olisi maaraysvalta.

5 8. Pykalasta ehdotetaan muutettavaksi kohta 1 vastaamaan uuden lain 1 8:n 1 momentin sisal-
tdmaa uudistettua teollisuuspoliittista tehtavad. Lisaksi ehdotetaan muutettavaksi. 2 kohta siten
ettd valtioneuvoston asetuksella voitaisiin antaa tarkempia sadnnoksia yhtion toiminnassa nou-
datettavista periaatteista jotka koskevat 1 §:n 1 momentissa tarkoitetun véhemman ympéristoa
kuormittavaan ja kestdvaan elinkenotoimintaan siirtymiseen liittyvien investointien vauhditta-
miseen kohdistettavan rahoituksen myontamisen ehtoja.

Ehdotetuilla lisdyksilla mahdollistettaisiin Suomen Teollisuussijoitus Oy:std annetun valtioneu-
voston asetuksen (54/2014) muuttaminen siten, etté silla voitaisiin antaa tarkempia sdannoksia
18:n 1 momentin méérittelemastd uudistetusta teollisuuspoliittisesta tehtavéstd. Talta osin ha-
luttiin erikseen korostaa omana 2-kohtana mahdollisuutta antaa tarkempia sadnnoksia erityisesti
koskien vahemman ymparistdéa kuormittavaan ja kestdvadn elinkeinotoimintaan siirtymiseen
liittyvien investointien rahoituksen mydntdmisen ehdoista.

Hallituksen ohjelman kirjauksen toimeenpanon seurauksena nykyisen IImastorahasto Oy:n
markkinaehtoinen toiminta siirrettaisiin Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle, joka vastaisi jatkossa
konsernin markkinaehtoisista vahemman ymparistéa kuormittavista ja kestdvaan elinkeinotoi-
mintaan siirtymiseen liittyvist4 investoinneista. Nykyisen Ilmastorahasto Oy:n toiminnassa on
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noudatettu rahoituskriteerejd, jotka koostuvat kynnysehdoista ja vaikuttavuustavoitteista. Kyn-
nysehtojen toteutuessa lopullinen potentiaalisten sijoituskohteiden vertailu ja valinta on tehty
vaikuttavuuskriteereiden ja aihiokohtaisen tarkastelun perusteella. Kynnysehtoina rahoitukselle
ovat olleet uskottava suunnitelma rahoituksen takaisinmaksukykyyn, rahoitettavan investoinnin
toteutuminen ylipaatadn, aiempana tai laajempana kuin ilman yhtion rahoitusta seka niin kutsu-
tun ei merkittavaa haittaa -periaatteen (DNSH) noudattaminen. Vaikuttavuuskriteerit ovat muo-
dostuneet paastévahennyspotentiaalista Suomessa ja maailmalla seké investointikokonaisuuden
mahdollistamasta suorasta tai vélillisestd tuottavuus- ja liiketoimintapotentiaalista. Lisaksi on
tarkasteltu hankkeiden yhdenmukaisuutta Euroopan unionin kestévan rahoituksen taksonomian
kanssa. Vaikuttavuustavoitteiden lisaksi on suoritettu aihiokohtainen analyysi, jossa on tarkas-
teltu muun muassa luonnon monimuotoisuusvaikutuksia, kiertotaloutta tai luonnonvarojen
kayttoa, vientipotentiaalia, sosiaalisen oikeudenmukaisuuden kysymyksié tai Euroopan unionin
rahoitukseen kytkeytymista.

Mahdollisesti annettavalla valtioneuvoston asetuksella voitaisiin esimerkiksi mukauttaa nykyi-
sid llmastorahaston rahoituskriteereja paremmin Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toimintaan so-
veltuvaksi vahvistaen teollisuuspoliittisten vaikuttavuuskriteerien painoarvoa. Konsernilla voisi
my0s olla kdytdsséan laajempi kriteeristo suurissa investointihankkeissa. Samalla myds jatkossa
huolehdittaisiin siitd, ettd vdhemman ymparistda kuormittavaan ja kestdvaan elinkeinotoimin-
taan siirtymiseen liittyvét investoinnit kohdistettaisiin vain liiketaloudellisesti kannattavaan toi-
mintaan tunnistetuilla markkinapuutealueilla sellaisiin hankkeisiin jotka eivat aiheuta haittaa
ymparistolle tai biologiselle monimuotoisuudelle.

Ehdotuksen mukaan laki tulisi voimaan valtioneuvoston asetuksella séadettdvana ajankohtana.
Yritysjarjestelyn monimutkaisuudesta, noudatettavista madrdajoista, mahdollisista viivastyk-
sista ja Euroopan komission kasittelysta (SEUT 108 artiklan kohdan 3 mukainen ennakkoilmoi-
tus) johtuen lakia ei esitetd tulevan voimaan tiettynd ajankohtana. Kyseisen ajankohdan arvioi-
minen olisi asian luonne huomioiden haastavaa. Siten laki esitetddn tulemaan voimaan valtio-
neuvoston asetuksella saddettdvana ajankohtana, kun kyseinen ajankohta on varmuudella tie-
dossa. Tavoitteena on lain voimaan tuleminen mahdollisimman pian ilman aiheettomia viivy-
tyksia.

Laki llmastorahasto Oy —nimisesta valtion kokonaan omistamasta osakeyhtitsta annetun
lain muuttamisesta

1 8. Yhtion tarkoitus. Lakiehdotuksen 1 §:n mukaan Teollisuustuki Oy olisi valtiontukea sisél-
tdvaé padomasijoitus- ja rahoitustoimintaa harjoittava ja valtiontukea sisaltavista teollisuuspo-
liittisista sijoituksista vastaava yhtio. Yhtion tarkoituksena olisi edista4 erityisesti suomalaisten
pienten ja keskisuurten yritysten kasvua seka uudistaa suomalaista teollisuutta ja elinkeinora-
kennetta. Yhtion tarkoituksena olisi lisdksi vauhdittaa uusiin teknologioihin ja vahemman ym-
paristdd kuormittavaan ja kestavédan elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvid investointeja
seka kehittaa padomasijoitusmarkkinaa korjaamalla yritysten rahoituksen tarjonnassa esiintyvia
puutteita.

Muutetussa 1 §:ssa huomioidaan Teollisuustuki Oy:n uusiutunut rooli Suomen Teollisuussijoi-
tus Oy:n tytaryhtiond, johon keskitetddn kaikki hallituksen ohjelman Kirjauksen mukaiseen fuu-
sioon osallistuvien osakeyhtididen valtiontukitoiminnot. Teollisuustuki Oy tekisi ainoastaan
valtiontukiehtoisia sijoitus- ja rahoituspaatoksia. Yhtié kohdistaisi valtiontukensa nykyisille
Suomen Teollisuussijoitus Oy:n, Business Finland Venture Capital Oy:n ja limastorahasto Oy:n
toiminta-alueille. Muutettavan lImastorahasto Oy —nimisesta valtion kokonaan omistamasta
osakeyhtidsta annetun lain 1 §:n vanhan sanamuodon mukaan yhtion toiminnan tarkoituksena
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on edistéa ilmastonmuutoksen torjuntaa, teollisuuden vahahiilisyyden vauhdittamista ja digita-
lisaatiota Suomessa. Vanha muotoilu ehdotetaan korvattavaksi hallituksen ohjelman kirjauk-
seen paremmin sopivalla muotoilulla, joka koskee uusien teknologioiden ja vahemmén ympa-
ristba kuormittavaan ja kestavaan elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvien investointien
vauhdittamisen edistdmistd. Nama voisivat liittya esimerkiksi hiilijalanjaljen vahentdmiseen tai
hiilikadenjaljen vahvistamiseen sek& innovatiivisten ratkaisujen edistamiseen, joiden tavoit-
teena on kasvihuonepéastojen véheneminen, hiilinielujen vahvistaminen ja luonnonvarojen
kayton tehostaminen. Teollisuustuki Oy:n yhtené tarkoituksena olisi myos jatkossa ensivaiheen
teollisen mittaluokan skaalausten mahdollistaminen ja vauhdittaminen, jolla pyritddn muodos-
tamaan Suomeen korkean jalostusasteen teknologista ja teollista toimintaa.

2 8. Tehtavéat. Pykéalan 1 momenttiin ehdotetaan lisattdvéksi uusi 3 kohta, jonka nojalla yhtion
tehtavana olisi osallistua Euroopan unionin rahoitusvélineisiin. Osallistumisessa olisi kyse tu-
kiehtoisesta osallistumisesta rahoitusvélineeseen tavoitteena unionin rahoituksen kanavoiminen
Suomen tai suomalaisten toimijoiden hyvaksi. Yhti6 voisi toimia valineena kanavoida tai hal-
linnoida unionin rahoitusta taikka kanssasijoittajana. Euroopan unionin rahoitusvalineisiin osal-
listuminen kasittaisi myos valtiontukiehtoisen vastinrahoituksen tarjoamisen Euroopan unionin
rahoitusvalineisiin. Pykaldn 1 momenttiin ehdotetaan lisattdvaksi uusi 4 kohta, jonka nojalla
yhtion tehtdvand olisi 1 8:ssé& saddetyn tarkoituksen toteuttamiseksi myont&é takauksia padoma-
rahastojen yksityisille sijoittajille. Kyseinen sdannds on nykyaan Business Finland Venture Ca-
pital Oy —nimisesta valtion kokonaan omistamasta osakeyhtidstd annetun lain 2 §:n 1 momen-
tissa ja se ehdotetaan lisattavaksi Teollisuustuki Qy:n tehtévid sdéntelevéan 2 &:n keinovalikoi-
maan. Teollisuustuki Oy:lle annettaisiin myds jatkossa operatiivisen toiminnan osalta monipuo-
liset mahdollisuudet eri sijoitus- ja rahoitusinstrumenttien kayttoon 1 §:ssd saddetyn tarkoituk-
sen toteuttamiseksi. Talla mahdollistetaan Teollisuustuki Oy:n operatiivinen toiminta jousta-
vasti erilaisissa tilanteissa kuitenkin aina sidottuna yhtion tarkoituksen mukaiseen valtiontu-
kiehtoiseen toimintaan.

Pykélan nykyinen 2 momentti muutetaan vastaamaan nykyista 3 momenttia uudelleen muotoil-
tuna. Yhtion toiminnan kohdistaminen talouden kehityksen edistdmiseen Suomessa ehdotetaan
jatkossa toteutettavaksi yhtion omistajachjauksen kautta.

Pykélan nykyinen 3 momentti ehdotetaan muutettavaksi pykéalan 2 momentiksi, jonka liséksi
sen muotoilua ehdotetaan muutettavaksi. 2 momentin muotoilua koskevan ehdotuksen mukaan
mitd 1 momentissa saadettdisiin ei kuitenkaan sovellettaisi sijoituksiin, jotka liittyvat yhtién
varainhallintaan tai likviditeetin varmistamiseen tai 7 8:n 2 momentin nojalla tehtaviin teolli-
suus- tai elinkeinopoliittisiin toimeksiantoihin. Momentin aiempi viittaus 2 momenttiin ehdote-
taan poistetavaksi, koska aiempi 2 momentti endotetaan kumottavaksi. Lisaksi momenttiin eh-
dotetaan otettavan nimenomainen saannos siitd, ettd mitd 1 momentissa sdadetaan ei kuitenkaan
sovellettaisi 7 §:n 2 momentin nojalla tehtaviin teollisuus- tai elinkeinopoliittisiin toimeksian-
toihin. Tdma muutos arvioidaan tarpeelliseksi, jotta kyseisten teollisuus- tai elinkeinopoliittisten
toimeksiantojen ei tulisi valttdmatta liittyd yhtion 1 §:ssa saadetyn tarkoituksen mukaisille toi-
mialoille. 7 8:n 2 momentin uusi valtiontuki-instrumentti on tarkoitettu poikkeuksellisiin teol-
lisuus- tai elinkeinopoliittisiin tilanteisiin, joiden osalta ei ole tarkoituksenmukaista edellyttaa
kytkentad 1 §:ssé saddettyyn yhtion tarkoitukseen.

Pykél&én ehdotetaan lisattavaksi uusi 3 momentti, jonka nojalla Teollisuustuki Oy:n tehtdvané
olisi 1 momentissa saddetyn liséksi palvelujen tuottaminen Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle.
Yhtid perisi Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle tuottamistaan palveluista markkinaehtoiseksi kat-
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somansa hinnan. Teollisuustuki Oy olisi jatkossa Suomen Teollisuussijoitus Oy:n valtiontukieh-
toista rahoitusta myontava tytaryhtid. Valtiontukitoimintojen eriyttdminen omaan tytaryhtio-
6nsa on perusteltua seka perustuslaillisesta ettd EU:n valtiontukisaanndsten nakékulmasta. Te-
ollisuustuki Qy:n valtiontukitoimintojen toteuttamisessa on kyse Suomen perustuslain 124 §:n
tarkoittamasta julkisen hallintotehtdvan hoitamisesta. Markkinaehtoisesti toimiva emoyhtio ei
Saa puuttua tai ohjata tytaryhtionsa toimintaan silta osin kuin siind on kyse julkisen hallintoteh-
tavan hoitamisesta. Samalla on kuitenkin synergiaetujen ja tehokkuuden ndkdkulmasta mahdol-
lisimman pitkalle tarkoituksenmukaista varmistaa, ettd tytaryhtion henkilostd on joustavasti
kaytettavissa emoyhtion toiminnassa. Tadma on tarpeen henkilostopolitiikan nakdkulmasta eten-
kin tilanteessa, jossa valtiontukiehtoisia sijoituksia tehddan vuositasolla vain vahaisia maaria.
EU:n valtiontukisdénnokset edellyttavat markkinaehtoisia kdytantoja myds samaan konserniin
kuuluvien yhtitiden vélilla, jotta valtiontukien ristisubventio voidaan tehokkaasti sulkea pois.
Taman perusteella ehdotetaan sdédettavaksi, ettd Teollisuustuki Oy:n tulee peria Suomen Teol-
lisuussijoitus Oy:lle tuottamistaan palveluista markkinaehtoiseksi katsottava hinta.

Esimerkiksi Euroopan komission paatoksessd SA.36061 koskien Yhdistyneeseen kuningaskun-
taan perustettavaa erityisrahoituskonsernia nimeltaan British Business Bank katsottiin asianmu-
kaiseksi jarjestely, jossa eri yhtididen véalisten yhteisten toimintojen kustannukset jaettiin yhtei-
sOjen kesken tyontekijaresurssin kdyton mukaisessa suhteessa (paatoksen kohta 2.1.4). Vastaa-
vanlaista jarjestelya voitaisiin soveltaa myds Teollisuustuki Oy:n osalta, jolloin Suomen Teol-
lisuussijoitus Oy maksaisi yhtion tyontekijaresurssin hyédyntamiseen perustuvan suhteellisen
osan kyseisen tyontekijaresurssin kustannuksista. Toisin sanoen palvelujen tuottamiseen kay-
tettyjen tyontekijaresurssien kustannukset jaettaisiin yhtididen kesken niiden kayton mukai-
sessa suhteessa. Talloin markkinaehtoiseksi katsottava hinta olisi k&yttdon perustuvan suhteel-
lisen osuuden maksaminen tyodntekijaresurssin kustannuksista.

3 8. Yhtién omistajaohjaus. Pykaldn 1 momentti ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd yhtio olisi
Suomen Teollisuussijoitus Oy:n kokonaan omistama ja se kuuluisi ty6- ja elinkeinoministerion
hallinnonalaan.

Ehdotetulla muutoksella toimeenpantaisiin hallituksen ohjelman kirjaus Ilmastorahasto Oy:n
siirtdmisestd Suomen Teollisuussijoitus Oy:n omistukseen. Suomen Teollisuussijoitus —kon-
serni kuuluu ty6- ja elinkeinoministerion hallinnonalaan.

Pykélaan ehdotetaan lisdttavaksi 2 momentti, jonka nojalla tyo- ja elinkeinoministerid vastaisi
yhtion ohjauksesta koskien 7 ja 8 §:ssd, 9 8:n 2 momentissa sekd 10 8:n 1 momentissa tarkoi-
tettuja valtiontukien myontamiseen ja valvontaan liittyvia tehtavia.

Hallituksen ohjelman kirjauksen toimeenpanon jalkeen Teollisuustuki Oy:n osakekannan omis-
taa Suomen Teollisuussijoitus Oy, joka kayttaa tytaryhtiossdan madraysvaltaa osakeomistuksen
perusteella. Ohjauksen sdatdminen viranomaisen vastuulle julkisen hallintotehtavan alaisten
osalta on véalttdmatonta, jotta ei muodostu tilannetta, jossa hallinnon yleislakien soveltumisen
ulkopuolella oleva emoyhtid voisi osakeyhtidoikeudellisen méaérdysvaltansa puitteissa ohjata ja
antaa tytaryhtiolleen madrayksié siitd, kuinka sen on hoidettava julkisia hallintotehtaviadn. Talt4
osin Teollisuustuki Oy:n ohjaus ehdotetaan sdadettavén lakiin otettavalla nimenomaisella sdan-
noksella tyd- ja elinkeinoministerion tehtdvaksi. Tama tarkoittaa myos siitd huolehtimista, etta
osakkeenomistaja ei voi esimerkiksi tehda osakeyhtiélain 5 luvun 1 8:n 2 momentin ja 2 8:n 2
momentin mukaista osakkeenomistajan paatosta asiassa, joka koskee Teollisuustuki Oy:n jul-
kisen hallintotehtdvan toteuttamista. Teollisuustuki Oy:lle on siten perustuslaillisista nakdkoh-
dista johtuen muodostettava riittdvéan itsendinen rooli suhteessa emoyhtioonsé siltd osin kuin
kyse on julkisten hallintotehtévien hoitamisesta. Muussa tapauksessa my6s emoyhtién omista-
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jaohjauksen voitaisiin katsoa muodostavan julkisen hallintotehtdvan, silld se voisi omistajaoh-
jauksensa kautta vaikuttaa tytaryhtionsa julkisten hallintotehtavien hoitamisen tapaan ja sisal-
toon.

Pykél&an ehdotetaan lisattavéksi uusi 3 momentti, jonka nojalla tyo- ja elinkeinoministerio voisi
antaa yhtiolle méarayksia. Maadraykset voisivat koskea 7 ja 8 8:ssd, 9 §:n 2 momentissa seké 10
8:n 1 momentissa tarkoitettuja valtiontukien myontdmiseen ja valvontaan liittyvia tehtavia.

Koska tyo- ja elinkeinoministerion ohjaus Teollisuustuki Oy:ssa ei perustuisi osakeomistukseen
ja siten Teollisuustuki Oy:n ohjaukseen ei sovellettaisi lakia valtion yhtidomistuksesta ja omis-
tajaohjauksesta (1368/2007) kyseisen lain soveltamisalaa koskevan 1 8:n nojalla, olisi véltta-
matonta lisata lakiin s&é&dnnos, joka antaisi valtiontukitoimintoja ohjaavalle tyo- ja elinkeinomi-
nisteriolle toimivallan antaa yhtion noudatettavaksi maarayksié julkisten hallintotehtavien hoi-
tamiseen liittyen. Tyo- ja elinkeinoministerid voisi sddnndksen nojalla antaa Teollisuustuki
Oy:n noudatettavaksi valtiontukien myontdmiseen ja valvontaan seka maksatuksen keskeytta-
misté tai takaisinperintdd koskevien péatdsten tukitoimenpiteisiin liittyvien julkisten hallinto-
tehtévien hoitoa koskevia maarayksia. Suomen Teollisuussijoitus Oy omistaa Teollisuustuki
Oy:n osakekannan. Siten ty0- ja elinkeinoministerion maardyksenantovaltuus ehdotetaan rajoi-
tettavaksi vain valtiontukitoimintaan liittyviin julkisiin hallintotehtaviin.

Muutettavaksi ehdotettavan lain nykyinen 3 pykala muutetaan myds koska Teollisuustuki
Oy:lla ei ole vastaavaa tarvetta sijoitusneuvostolle, kuin mita limastorahasto Oy:lla oli. Tama
johtuu siita, ettd Teollisuustuki Oy:n pddomat ovat huomattavasti pienemmét kuin edeltajallaan,
jonka liséksi sen sijoitustoiminta on rajoitettu ainoastaan valtiontuelliseen rahoitukseen. Siten
sijoitusneuvoston kaltaiselle poikkihallinnolliselle omistajaohjauksen tukena toimivalle taholle
ei jatkossa nahdé endd sellaista tarvetta, joka oikeuttaisi sijoitusneuvoston tyéstd muodostuvan
hallinnollisen taakan viranomaistoiminnalle.

Pykélaan lisattavaksi ehdotettavan 4 momentin mukaan enintdan yksi kolmasosa yhtion halli-
tuksesta saisi muodostua Suomen Teollisuussijoitus Oy:n toimitusjohtajasta, hallituksen jase-
nisté tai tyontekijoista. Yhtion hallituksessa olisi oltava riittdva virkamiesedustus siten, ettd yh-
tion hallinto ja tehtdvien hoito on kokonaisuudessaan asianmukaisesti jarjestetty tdman lain mu-
kaisten teht&vien hoitamiseksi.

Ehdotetulla sadnnoksella Suomen Teollisuussijoitus Oy:n roolin rajaamisesta yhtion hallituk-
sessa varmistetaan osaltaan Teollisuustuki Qy:n riittdva itsendisyys suhteessa emoyhtioonsa.
Jarjestelylla varmistetaan, ettd Suomen Teollisuussijoitus Oy:n edustajat hallituksessa eivét
muodosta enemmist6d yhtion paatoksenteossa. Sdannoksell velvoitetaan emoyhtit kayttdmaan
hallituksen jasenten valintaa koskevaa toimivaltaansa siten, ettd hallituksen jasenista vahintaan
kaksi kolmasosaa on emoyhtidsta itsendisia eli eivat ole emoyhtion hallituksen tai toimivan joh-
don jaseniéa eivatka tyontekijoita. Riittavalla viranomaisen, eli tyd- ja elinkeinoministerion vir-
kamiesten edustuksella Teollisuustuki Oy:n hallituksessa varmistetaan yhdessa 3 8:n 2 ja 3 mo-
menttia koskevien ehdotusten kanssa, etta yhtion valtiontukia koskeva tehtévét ovat viranomai-
sohjauksessa. Lisdksi sdannokselld varmistetaan viranomaisedustus yhtion hallituksessa, silla
ty6- ja elinkeinoministeri6 ei voisi enda omistuksen perusteella valita yhtion hallituksen jasenia,
vaan jatkossa tdmé& oikeus kuuluisi Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle.

4 §. Yhtion toiminnan ohjaaminen. Pykaldn mukaan Suomen Teollisuussijoitus Oy voisi antaa
yhtidlle yhtion tarkoitukseen soveltuvia toimeksiantoja.

Pykalaé ehdotetaan muutetavaksi siten, ettd siind huomioitaisiin yhtién omistuksessa ja 1 §:n
muotoilussa tapahtuneet muutokset. Jatkossa Suomen Teollisuussijoitus Oy antaisi yhti6lle sen
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tarkoitukseen soveltuvia toimeksiantoja. Teollisuustuki Oy:n sijoitus ja rahoitustoiminta tapah-
tuisi valtiontukiehtoisena. Valtiontukien mydntdmiseen ja valvontaan liittyvien julkisten hallin-
toteht&vien ohjauksesta vastaisi lakiehdotuksen 3 §:n 2 momentin nojalla tyo- ja elinkeinomi-
nisterid. Siten yhtién omistaja Suomen Teollisuussijoitus Oy ei voi antaa Teollisuustuki Oy:lle
madrayksia siitd, kuinka sen tulee toteuttaa julkisten hallintotehtévia koskevat toimenpiteet.
Emoyhtio ei voisi esimerkiksi tehdd osakeyhtidlain 5 luvun 1 8:n 2 momentin ja 2 §:n 2 mo-
mentin mukaista osakkeenomistajan p&atosta asiassa, joka koskee Teollisuustuki Oy:n julkisen
hallintotehtavan toteuttamista. Maarayksia edella mainittujen tehtavien hoitamisesta antaisi la-
kiehdotuksen 3 8:n 3 momentin nojalla tyo- ja elinkeinoministerio. Ehdotetulla 4 8:11& kuitenkin
sdadettaisiin omistajan mahdollisuudesta kiinnittaa tytaryhtionsa huomio tarkeédksi nahtyyn
hankkeeseen tai toimintaan. Teollisuustuki Oy selvittaisi toimeksiannon perusteella mahdolli-
suutensa toimia tietyssa tilanteessa ja paatokset tehtdisiin yhtion toimesta osakeyhtidlain mu-
kaisin ja hallintopaatoksen tekemiseen soveltuvin vastuin. Suomen Teollisuussijoitus Oy voisi
esimerkiksi antaa Teollisuustuki Oy:lle toimeksiannon selvittdd olisiko yhtiolla edellytyksié
osallistua valtiontukiehtoisesti tiettyyn sijoitukseen tai ottaa kayttdén valtiontukiohjelma tie-
tylla tunnistetulla markkinapuutealueella. Toimeksiannot voisivat myos késittaa erilaisia Teol-
lisuustuki Oy:lle annettavia tiedonkeruu- ja selvitystehtavia, esimerkiksi yhtion toimialojen mu-
kaista markkinadataa koskien. Emoyhti6 ei voisi kuitenkaan méaraté tytaryhtiétaan toimimaan
téltd osin tietylla tavalla, vaan Teollisuustuki Oy péattaisi tekemdansa selvityksen perusteella
onko yhtion osallistumiselle edellytyksia.

Toimeksiantojen olisi liityttdva 1 §:ssa saddettyyn yhtion tarkoitukseen. Toimeksiannot tulisi
antaa yhtiolle kirjallisena ja niista tulisi kdyda ilmi toimeksiannon sisélto ja vastauksen méaara-
aika. Yhti6 antaisi vastauksensa tai arvionsa toimeksiannon toteuttamiskelpoisuudesta Suomen
Teollisuussijoitus Oy:lle toimeksiannossa todettuun méaardaikaan mennessa.

6 8. Taloudelliset toimintaperiaatteet. Pykalan 1 momentin mukaan yhtio ei tavoittelisi toimin-
nallaan voittoa. Yhtio voisi tehdé sijoituksia tai myontaa rahoitusta kohteisiin, joilla arvioidaan
olevan edellytykset kannattavaan litketoimintaan.

Pykéldn 1 momentti ehdotetaan muutettavaksi tavalla, joka huomio yhtién keskittymisen jat-
kossa pelkéstadén valtiontukiehtoiseen sijoitus- ja rahoitustoimintaan. Tallaiselle yhtidlle ei ole
tarkoituksenmukaista asettaa osakeyhtitlain 1 luvun 5 &:n mukaista tarkoitusta tuottaa voittoa
osakkeenomistajille, silla valtiontukitoiminta on lahtokohtaisesti riskipitoisempaa ja vahatuot-
toisempaa kuin markkinaehtoinen toiminta. Siten ei ole odotettavissa, etta kaikki yhti6 tekemat
sijoitukset olisivat taloudellisesti tuottoisia. Yhtion on tarkoitus toimia tilanteissa, joissa on tun-
nistettu markkinapuute, johon valtiontuellisella rahoituksella voidaan vaikuttaa myonteisesti
valtiontukisd&nndsten tarkoittamalla tavalla ja joissa on tunnistettu teollisuuspoliittinen intressi
valtion erityistehtavayhtion toiminnalle.

Jotta mahdollinen EU:n valtiontukioikeudessa Kielletty ristiinsubventiotilanne emo- ja tytaryh-
tion valilla valtettéisiin, emoyhtion yhtiojarjestykseen esitetddn otettavaksi maardys, jonka mu-
kaan tytaryhtiostd ei palautettaisi padomia tai sijoitusten mahdollista tuottoa tai siirrettaisi
muuta vastikkeetonta rahoituserdd emoyhtioon. Sijoituksista palautuvat pddomat (ml. tuotot)
tulisi kayttada uusiin rahoituspaatoksiin, jotka noudattavat EU:n valtiontukimaarayksia. Myos
osingonmaksu emoyhtiélle olisi tdman periaatteen mukaan kiellettyd. Mahdolliset pddomien
palautukset kohdistetaan suoraan valtion talousarvioon.

Vaikka yhtié keskittyisi valtiontukiehtoiseen sijoitus- ja rahoitustoimintaan, edellytettéisiin,

ettd yhtio tekisi sijoituksia vain yhtitihin, joilla arvioidaan olevan edellytykset kannattavaan
liiketoimintaan. Sijoitus- ja rahoitustoiminta pit&a sisallaan riskinottoa, eivatka kaikki sijoituk-
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set huolellisesta ennakkoarvioinnista huolimatta ole lopulta yhtion kannalta tuloksellisia. Yh-
tion hallinnon huolellisuusvelvoitteen ja vastuun osalta noudatettaisiin siten osakeyhtidlaissa
(624/2006) sdadettyd. Lahtokohta on, ettd yhtio sijoittaisi etukateiseen arviointiin pohjautuen
ainoastaan kohteisiin, joilla arvioidaan olevan edellytykset kannattavaan liiketoimintaan. Yhtio
ei voisi yksittaisen sijoitus- ja rahoituspaatoksen kohdalla luopua kokonaan tuotosta, mutta se
voisi edellyttad sijoitukseltaan pienempéé tuottoa kuin yksityiset sijoittajat, kuten esimerkiksi
sitd, ettd yhtion sijoituksen tuoton méaraytymisperuste tai tuoton maksun ajankohta poikkeaisi-
vat mukana olevien yksityisten sijoittajien vastaavista ehdoista. Yhtio ei voisi myontad taysin
vastikkeetonta avustusmuotoista rahoitusta, vaan instrumentit muodostuvat oman ja vieraan
padoman ehtoisista rahoitustuotteista, joihin siséltyy tukielementti, esimerkiksi markkinaeh-
toista rahoitusta pienempi korko. Avustusmuotoiset tuet soveltuvat paremmin mydnnettavaksi
suoraan viranomaisen toimesta. Yhtion sijoitusten sisaltdva valtiontukielementti koskisi mark-
kinaehdoista poikkeavaa riski- tai tuottotasoa 7 §:ssa saadettavalla tavalla.

Pykéldn 2 momentti ehdotetaan muutettavaksi. Momentilla on varmistettu, ettd yhtion muka-
naololle hankkeessa on pystytty osoittamaan lisdarvo ja etta yhtion toiminta kohdistuu tunnis-
tetuille markkinapuutealueille. Jatkossa kaikki yhtion myodntama rahoitus on valtiontukieh-
toista. Kaytannossé kaikki muu valtiontukiehtoinen rahoitus kuin de minimis —rahoitus on koh-
distettava soveltuvassa unionin lainsd&ddénndssa tunnistettuun markkinapuutteeseen. Tuki voi-
daan suunnitella sisémarkkinoille soveltuvaksi etukateisesti esimerkiksi mydntamalla rahoitusta
yleisen ryhmapoikkeusasetuksen (GBER) soveltamisalalla, jolloin rahoituksen kohdistuminen
markkinapuutealueelle varmistetaan kyseisessa asetuksessa séadettyd noudattamalla. Mahdol-
lista on myds tuki-instrumentin suunnitteleminen soveltuvien unionin suuntaviivojen (esimer-
kiksi suuntaviivat ilmastotoimiin, ympéristonsuojeluun ja energia-alalle myénnettévélle valti-
ontuelle) avulla tai suoraan Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen (SEUT-sopimus)
107 artiklan 2 tai 3 kohtaan perustuen, jolloin markkinapuute maaritelldan valmistelussa ja hy-
vaksytetdan komissiolla SEUT-sopimuksen 108 artiklan 3 kohdan nojalla ennen tukitoimenpi-
teestd paattamista.

Pykél&én ehdotetaan lisattdvéksi uusi 2 momentti, jonka mukaan valtion talousarviossa voitai-
siin osoittaa méadrérahoja yhtion toiminnasta aiheutuvien kustannusten kattamiseksi. Ehdote-
tulla sd&@nndkselld mahdollistettaisiin se, etté valtio osoittaisi talousarviossa varoja Suomen Te-
ollisuussijoitus Oy:n omistaman Teollisuustuki Oy:n padomittamiseksi. Yhtiélle mahdollisesti
osoitettavat méérarahat olisivat luonteeltaan SEUT 107 artiklan 1 kohdan tarkoittamaa valtion-
tukea, silla ne kohdistetaan toimintaan, jolta ei voida odottaa markkinaehtoista tuottoa. Saan-
noksen tarkoitus on pédasiassa informatiivinen, koska kyse on toiminnasta, joka kuuluu nor-
maaliin omistajan toimintaan.

Pykéldn 3 momentti ehdotetaan muutettavaksi, silla jatkossa yhtion kaikki toiminta olisi valti-
ontukiehtoista, eika kahtiajakoa padsaanténa olevalle markkinaehtoiselle toiminnalle ja tésta
poikkeuksena olevalle valtiontukitoiminnalle enaa tarvittaisi. Jatkossa kaikki markkinaehtoinen
toiminta olisi keskitetty konsernin emoyhtidon Suomen Teollisuussijoitukseen ja valtiontuki-
toiminta sen kokonaan omistamana tytaryhtiona toimivaan Teollisuustuki Oy:66n.

Pykélaan ehdotetaan uusi 3 momentti, jonka nojalla valtioneuvosto voisi paattamillaan ehdoilla
korvata yhtitlle 7 8:ssa tarkoitetusta toiminnasta mahdollisesti syntyneita tappioita. Koska yh-
tion kaikki sijoitus- ja rahoitustoiminta olisi valtiontukiehtoista, ovat toiminnasta saatavat tuotot
madréltaan rajoitettuja. Sen vuoksi on mahdollista, etta tulojen jaddessa normaalia vahaisem-
maksi, yhtion tulot eivét kata toiminnasta aiheutuvia menoja ja ettd yhtion toiminta on tappiol-
lista. Yhtion toiminnan tarkoituksesta jo sindnsé aiheutuu normaalia suurempi tappion riski.

45



Tasté syysta ehdotetaan, etta valtio voisi korvata yhtidlle sen toiminnasta mahdollisesti syntyvia
tappioita, jotta yhtion toiminnan jatkuvuus voitaisiin tarvittaessa turvata. Korvauksen tarkoituk-
sena olisi osaltaan kattaa epadsymmetrisesta riskinjaosta aiheutuvia tappioita. Samalla turvataan
se, ettd yhtid voisi kayttaa siihen sijoitetut varat tehokkaasti yhtion sijoitustoimintaan. Yhtiolle
mahdollisesti annettavat korvaukset olisivat luonteeltaan SEUT 107 artiklan 1 kohdan tarkoit-
tamaa valtiontukea, eika niilt4 edellytettaisi markkinaehtoisuutta. Asian luonteesta johtuen ky-
seessd olisi poikkeuksellinen toimi muiden vaihtoehtojen tultua riittavasti kartoitetuiksi.

7 8. Valtiontukien myontaminen. Pyk&lan 1 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd yhtio
myontéisi paatoksellaan tassa laissa tarkoitettua valtiontukea siséltdvaa rahoitusta. Yhtio saisi
valtiontukea koskevien saanndsten ja maardysten puitteissa ottaa sijoitustoiminnassaan ja
muussa rahoitustoiminnassaan suurempaa riskid tai tyytyd pienempadn tuottoon kuin mita yk-
sityiset sijoittajat ovat valmiita hyvaksyméan taikka olisivat valmiita hyvaksymaén vastaavassa
tilanteessa. Yhti6é voisi myontaa valtiontukea sekd yksittaisend tukena ettd yhtion paatoksell
kayttoon otettavan valtiontukiohjelman kautta.

Ehdotetulla muutoksella saadettéisiin, etta yhtié myontaisi tdssa laissa tarkoitettua rahoitusta
siten, ettd siihen siséltyy valtiontukea. Ehdotetulla muutoksella poistettaisiin yhtiolta mahdolli-
suus valita myontadko se rahoitusta markkinaehtoisena taikka valtiontukiehtoisena. Jatkossa
kaikki markkinaehtoinen rahoitustoiminta olisi Suomen Teollisuussijoitus —konsernissa keski-
tetty emoyhtié Suomen Teollisuussijoitus Oy:66n. Vastaavasti kaikki konsernin valtiontukitoi-
minta keskitettdisiin Suomen Teollisuussijoitus Oy:n kokonaan omistamaan tytaryhtiéon Teol-
lisuustuki Oy.

Pykél&dén ehdotetaan lisattdvéksi uusi 2 momentti, jonka mukaan ty6- ja elinkeinoministerié
Voisi paattad antaa yhtiolle valtioneuvoston talouspoliittisen ministerivaliokunnan puoltamana
myos yksittdisia valtiontukea sisaltavia oman tai vieraan pdaoman ehtoisia sijoituksia koskevia
teollisuus- tai elinkeinopoliittisia toimeksiantoja suomalaisten yritysten toimintaedellytysten
turvaamiseksi.

Uusi momentti vastaisi kumottavaksi ehdotetun Business Finland Venture Capital Oy —nimi-
sesta valtion kokonaan omistamasta osakeyhtiosté annetun lain (967/2013) 2 8:n 2 momenttia.
Valmistelussa on arvioitu tarkoituksenmukaiseksi séilyttad valtion keinovalikoimassa edella
mainittuun sdanndkseen perustuva poikkeuksellisiin teollisuus- tai elinkeinopoliittisiin tilantei-
siin liittyva valtiontuki-instrumentti. Aiempaa sanamuotoa ehdotetaan kuitenkin tarkennetta-
vaksi siten, ettd jatkossa momentin tarkoittamat valtiontukea siséltavat sijoitukset voisivat olla
joko oman tai vieraan pddoman ehtoisia, eivatkd ainoastaan oman pdadoman ehtoisia. Lisdyksen
arvioidaan parantavan valtiontuki-instrumentin kayttokelpoisuutta mahdollisesti eteen tulevissa
erilaisissa soveltamistilanteissa.

Uuden valtiontukitehtavan mukaan yhti6 voisi lain muiden edellytysten tayttyessa tehda edella
sanotuin edellytyksin suoria padomasijoituksia elinkeino- tai teollisuuspoliittisesti merkittavissa
tilanteissa, joissa olisi kysymys yksittéista yritystd laajemman yritysryhman tai toimialan elin-
voimaisuudesta. Kyseiset toimet voisivat liittyd tietyn toimialan kannalta strategisesti tarkeén
osaamisen tai teknologian taikka niihin perustuvan liiketoiminnan kehittdmiseen tai sailyttami-
seen Suomessa, klusterin tai toimialan elinvoimaisuuden turvaamiseen, vaikutuksiltaan erityi-
sen merkittaviin teknologiahankkeisiin, vaikutuksiltaan erityisen merkittavien ulkomaisten in-
vestointien toteuttamiseen Suomessa tai muihin vastaaviin hankkeisiin. Lisaksi tallaiseen hank-
keeseen ja arviointiin voisi liittya puolustuspoliittisia tai huoltovarmuuteen liittyvia ndkékohtia.
Edell& on kuvattu esimerkkiluettelon elinkeino- ja teollisuuspoliittisista intresseistd, joiden ole-
massaolo jaisi viime k&dessa tapauskohtaisen arvioinnin varaan. T&mé voisi kattaa myds mitta-
vat riskipitoiset puhtaan siirtyméan laitosinvestoinnit.
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Hankkeet olisivat lahtokohtaisesti hyvin poikkeuksellisia. Siten kysymyksessé ei olisi mik&an
uusi vakiorahoitusinstrumentti, eik& tapauksia valttdmétta olisi edes vuosittain. Erityisin elin-
keino- tai teollisuuspoliittisin perustein tehtévét sijoitukset suunnattaisiin padasiallisesti toimi-
aloille, joilla on kaynnissé tai ennakoitavissa merkittdva rakennemuutos, mutta jotka ovat kar-
sineet tilapdisesti merkittavista ulkopuolisista tekijoista. Tallaisilla sijoituksilla pyrittdisiin ni-
menomaisesti edistamain suomalaisen teollisuuden elinvoimaa ja uudistumista. On siten il-
meist, ettei etukateen ole mahdollista tunnistaa kattavasti niitd harvinaisia tilanteita, joissa vah-
vat teollisuuspoliittiset sek& mahdolliset huoltovarmuus- tai puolustuspoliittiset ndkokohdat
puoltavat sijoitusta tai osakehankintaa. Viime kddessa arvio tehdaan tyo- ja elinkeinoministe-
rion esityksestd valtioneuvoston talouspoliittisessa ministerivaliokunnassa.

6 8:n 3 ja 4 momenttien tarkoittamat maérdaykset koskien maérarahoja toiminnasta aiheutuvien
kustannusten kattamiseen seka sitoumukset mahdollisten tappioiden korvaamiseen koskevat
erityisesti tdssd momentissa tarkasteltuja teollisuus- ja elinkeinopoliittisia toimeksiantoja suo-
malaisten yritysten toimintaedellytysten turvaamiseksi.

Pykélaan ehdotetaan lisattavaksi uusi 3 momentti, jonka mukaan edelld 1 ja 2 momentissa tar-
koitettu yhtion toteuttama rahoitus tai sijoitus voitaisiin toteuttaa vasta Euroopan Unionin ko-
mission hyvaksyttyd padtoksen, jos Euroopan unionin valtiontukea koskeva lainsaadanto tata
edellyttdd. Ehdotetulla sdannokselld pykalaan listtaisiin selkeyden vuoksi SEUT 108 artiklan
3 kohdan edellytys siitd, ettd Euroopan komissiolle on annettava tieto tuen mydntamisté tai
muuttamista koskevasta suunnitelmasta niin ajoissa, ettd se voi esittdd huomautuksensa. Jasen-
valtio, jota asia koskee, ei saa toteuttaa ehdottamiaan toimenpiteitd, ennen kuin menettelyssa on
annettu lopullinen paatos.

10 8. Muutoksenhaku. Pykaldn 1 momenttia ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd Yhtion 7 §:n 1
momentin nojalla tekemaan paatdkseen valtiontuen mydntamisesta saa vaatia oikaisua yhtiolta.
Tarkennusta ehdotetaan lakiin ehdotettavaksi lisattavan uuden 7 §:n 2 momentin takia, joka
koskee oman tai vieraan padoman ehtoisia elinkeino- tai teollisuuspoliittisia valtiontukisijoituk-
sia. Ndiden osalta paatoksen valtiontukiehtoisen toimeksiannon antamisesta yhtiélle tekisi tyo-
ja elinkeinoministerid valtioneuvoston talouspoliittisen ministerivaliokunnan puoltamana. Yh-
tié toimeenpanisi sille tyo- ja elinkeinoministerion paatdksella annetun tehtdvan ja huolehtisi
rahoitusinstrumenttien laatimisesta ja allekirjoittamisesta osakeyhtitlain edellyttamalla tavalla
jasen mukaisin vastuin. Ty6- ja elinkeinoministerion paatokseen ei saisi kuitenkaan hakea muu-
tosta toisin kuin yhtién itsendiseen harkintaan perustuvaan 7 8§:n 1 momentin nojalla tapahtu-
vaan valtiontuen mydntamiseen. 7 8:n 2 momenttiin liittyvét ty6- ja elinkeinoministerion paa-
tokset edellyttavat paatosta edeltdvad valtioneuvoston talouspoliittisen ministerivaliokunnan
puoltoa. Siten asianmukaisena muutoksenhakukeinona ehdotetaan 7 &:n 2 momentin osalta
muutoksenhakua tuomioistuimeen.

12 §. Suhde hallinnon yleislakeihin. Pykéld ehdotetaan kumottavaksi. Jatkossa kaikki yhtion
sijoitus- ja rahoitustoiminta on valtiontukiehtoista. Siten selkeyden vuoksi lakiin otettua sdin-
nosta hallinnon yleislakien soveltumisesta vain valtiontukitoimintaan ehdotetaan kumottavaksi.

Ehdotuksen mukaan laki tulisi voimaan valtioneuvoston asetuksella saadettavana ajankohtana.
Yritysjarjestelyn monimutkaisuudesta, noudatettavista madraajoista, mahdollisista viivastyk-
sista ja Euroopan komission kasittelysté johtuen lakia ei esitetd tulevan voimaan tiettyna ajan-
kohtana. Kyseisen ajankohdan arvioiminen olisi asian luonne huomioiden haastavaa. Siten laki
esitetdan tulemaan voimaan valtioneuvoston asetuksella saddettdvéné ajankohtana, kun kysei-
nen ajankohta on varmuudella tiedossa. Tavoitteena on lain voimaan tuleminen mahdollisim-
man pian ilman aiheettomia viivytyksia.
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Laki Business Finland Venture Capital Oy -nimisesta valtion kokonaan omistamasta osa-
keyhtidsta annetun lain kumoamisesta

1 8. Ehdotetulla lailla kumottaisiin Business Finland Venture Capital Oy —nimisesta valtion
kokonaan omistamasta osakeyhtitstd annettu laki (967/2013). Suomen Teollisuussijoitus —kon-
sernin ehdotetaan muodostuvan jatkossa markkinaehtoista toimintaa harjoittavasta emoyhtigsta
Suomen Teollisuussijoitus Oy:std ja sen kokonaan omistamasta tytaryhtiostd Teollisuustuki
Oy:std, joka harjoittaa konsernin valtiontukiehtoista rahoitustoimintaa. Business Finland Ven-
ture Capital Oy ehdotetaan fuusioitavaksi markkinaehtoisilta osin Suomen Teollisuussijoitus
Oy:0606n ja valtiontukiehtoiselta osin Teollisuustuki Oy:06n. Jarjestelyn mydta ei olisi tarvetta
erilliselle yritysten alkuvaiheen liiketoimintaa edistévalle erityistehtavayhtiolle, koska sen vas-
tattavana olleet tehtavat olisi siséllytetty Suomen Teollisuussijoitus —konsernin toimijoiden vas-
tattavaksi.

Ehdotuksen mukaan laki tulisi voimaan valtioneuvoston asetuksella saadettavana ajankohtana.
Yritysjarjestelyn monimutkaisuudesta, noudatettavista madraajoista, mahdollisista viivastyk-
sista ja Euroopan komission kasittelysta johtuen lakia ei esiteta tulevan voimaan tiettyna ajan-
kohtana. Kyseisen ajankohdan arvioiminen olisi asian luonne huomioiden haastavaa. Siten laki
esitetdan tulemaan voimaan valtioneuvoston asetuksella séadettdvéné ajankohtana, kun kysei-
nen ajankohta on varmuudella tiedossa. Tavoitteena on lain voimaan tuleminen mahdollisim-
man pian ilman aiheettomia viivytyksia.

Laki Innovaatiorahoituskeskus Business Finlandista ja Business Finland -nimisesta osa-
keyhtitsta annetun lain muuttamisesta

1 8. Rahoituskeskus, yhtio ja niiden muodostama Business Finland kokonaisuus. Ehdotetaan
kumottavaksi pykaldn 4 momenttia, jonka mukaan Rahoituskeskus hallinnoi liséksi Business
Finland Venture Capital Oy:ta. Koska kyseinen yhtié ehdotetaan lakkautettavaksi ja sitd kos-
keva laki kumottavaksi, ehdotetaan myds yhtién omistajachjauksesta vastanneen Business Fin-
land —viraston omistajaohjausta koskevaa toimivaltasddnnosta kumottavaksi.

Voimaantulo. Ehdotuksen mukaan laki tulisi voimaan valtioneuvoston asetuksella saddettavana
ajankohtana. Yritysjarjestelyn monimutkaisuudesta, noudatettavista maaraajoista, mahdollisista
viivastyksista ja Euroopan komission kasittelysta johtuen lakia ei esiteta tulevan voimaan tiet-
tyna ajankohtana. Kyseisen ajankohdan arvioiminen olisi asian luonne huomioiden haastavaa.
Siten laki esitetddn tulemaan voimaan valtioneuvoston asetuksella sdédettdvana ajankohtana,
kun kyseinen ajankohta on varmuudella tiedossa. Tavoitteena on lain voimaan tuleminen mah-
dollisimman pian ilman aiheettomia viivytyksia.

8 Lakia alemman asteinen saantely

Suomen Teollisuussijoitus Oy —nimisestd valtionyhtiosta annetun lain asetuksenantovaltuutta
koskevaan 5 8:48n ehdotetaan lisattavaksi sadnnokset jonka nojalla jatkossa olisi mahdollista
antaa valtioneuvoston asetuksella tarkempia saannoksia yhtién toiminnassa noudatettavista pe-
riaatteista, jotka koskevat 1 8:n 1 momentissa tarkoitettua teollisuuspoliittisten sijoitusten seké
vahemman ympéristdd kuormittavaan ja kestavaan elinkenotoimintaan siirtymiseen liittyvien
investointien vauhdittamiseen kohdistettavan rahoituksen myéntamisen ehtoja.

9 Voimaantulo

N&ma4 lait tulevat voimaan valtioneuvoston asetuksella séadettdvané ajankohtana.
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10 Toimeenpano ja seuranta

Uudistuneen Suomen Teollisuussijoitus —konsernin strategiaa ja konsernirakenteen edellytté-
mia yritysjarjestelyitd on valmisteltu hankkeen valmisteluorganisaatiossa ja jarjestelyyn osal-
listuvissa yhtidissa samanaikaisesti hallituksen esitysluonnoksen laatimisen kanssa. Jarjestelyn
edellyttamat yksityisoikeudelliset yhtidjarjestelyt voidaan toteuttaa nyt esitettavaksi sdadetta-
vien lakien tultua voimaan. Jérjestelyn edellyttdmén toimeenpanon arvioidaan jatkuvan siten,
ettd uudistunut konserni voisi aloittaa toimintansa vuoden 2025 alkupuoliskolla.

11 Suhde muihin esityksiin
11.1 Esityksen riippuvuus muista esityksista
11.2 Suhde talousarvioesitykseen

12 Suhde perustuslakiin ja saédtamisjarjestys
12.1 Tehtavan antaminen osakeyhtiolle

Suomen perustuslain 80 8:n mukaan yksilon oikeuksien ja velvollisuuksien perusteista on séa-
dettéva lailla. Yksilolla tarkoitetaan myds yksityisoikeudellisia yhteisoja. Lailla on séadettava
my0s perustuslain 119 8:n 2 momentin mukaan valtionhallinnon toimielinten yleisista perus-
teista, jos niiden tehtaviin kuuluu julkisen vallan kayttoa. Perustuslain 124 §:n mukaan julkinen
hallintotehtdva voidaan antaa muulle kuin viranomaiselle vain lailla tai lain nojalla, jos se on
tarpeen tehtdvan tarkoituksenmukaiseksi hoitamiseksi eiké vaaranna perusoikeuksia, oikeustur-
vaa tai muita hyvén hallinnon vaatimuksia. Julkisella hallintotehtdvall& viitataan perustuslaissa
verraten laajaan hallinnollisten tehtdvien kokonaisuuteen, johon kuuluu esimerkiksi lakien toi-
meenpanoon seka yksityisten henkildiden ja yhteisojen oikeuksia, velvollisuuksia ja etuja kos-
kevaan paatoksentekoon liittyvia tehtavia (HE 1/98 vp. s. 179). Julkisen hallintotehtévan kasi-
tettd on kasitelty perustuslain esitdiden lisaksi muun muassa hallintolain esitdissa, joiden mu-
kaan julkinen hallintotehtdva viittaa toimintaan, johon liittyy yleisen edun toteuttamista tai muu-
toin julkisten palvelujen jarjestdmiselle luonteenomaisia piirteitd. Keskeista on myds, etté teh-
tava perustuu lailla tai lain nojalla annettuun julkiseen toimeksiantoon. Julkisiin hallintotehta-
viin liittyy usein oikeus kayttaa julkista valtaa eli hallintopaattsten tekemisté seké asian ratkai-
semista valittdmasti palvelevia valmistelu- ja taytantdonpanotoimia. Julkisen vallan kayttamista
on myos yksityisiin kohdistuvien késkyjen taikka kieltojen antaminen (HE 72/2002 vp. s. 52-
53).

Esityksell& ehdotetaan annettavaksi Teollisuustuki Oy:lle nykyinen Business Finland Venture
Capital Oy:lle kuuluva teollisuus- tai elinkeinopoliittisiin valtiontukiehtoisiin sijoituksiin liit-
tyva tehtdva. Tehtdva ehdotetaan annettavaksi Teollisuustuki Oy:lle yhtiéta koskevaan lakiin
(173/2023) liséattavallad uudella 7 §8:n 2 momentilla. Kéytdnndssé Teollisuustuki Oy:n valtion-
tuki-instrumentaatiota laajennettaisiin lisdédmalla mahdollisuus viranomaisen toimeksiannosta
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tehtdvaan valtiontukiehtoiseen sijoitukseen. Lailla (1003/2022) Business Finland Venture Ca-
pital Oy:n tehtdvaksi saddetty tehtévé halutaan sailyttad nyt endotettavaksi muodostettavan Suo-
men Teollisuussijoitus —konsernin keinovalikoimassa.

Teollisuustuki Oy:n nykyisiin julkisiin hallintotehtéviin ei esitetd muutoksia. Julkiset hallinto-
tehtavat liittyvat myos jatkossa valtiontukien myontamiseen, muutoksenhakuun ja valvontaan.
Yhtion hallituksen jaseniin, toimitusjohtajaan ja henkilostoon sovelletaan hallinnon yleislakeja
ja heihin sovelletaan rikosoikeudellista virkavastuuta heidén hoitaessaan valtiontukiin liittyvia
julkisia hallintotehtévid. Teollisuustuki Oy:lle ehdotettavan uuden tehtdvan osalta perusteena
on rahoitustoiminnan kaytannon tilanteiden pohjalta havaittu tarve laajentaa valtion kaytetta-
vissé olevia rahoituskanavia padomasijoittamiselle teollisuus- tai elinkeinopoliittisista syista.
Yksittdinen toimeksianto edellyttéa tyo- ja elinkeinoministerion paatoksen, valtioneuvoston ta-
louspoliittisen ministerivaliokunnan puollon ja EU:n hyvéksynnan.

Esityksella ehdotetaan IImastorahasto Oy —nimisesté valtion kokonaan omistamasta osakeyhti-
Ostd annetun lain 3 §:n muuttamista siten, ettéd jatkossa yhti6 olisi Suomen Teollisuussijoitus
Oy:n omistuksessa. Tasté seuraa, etta valtio ei omistaisi jatkossa suoraan Teollisuustuki Oy:t4,
jonka tehtévéksi on lailla (173/2023) annettu valtiontukien myontdmiseen, valvontaan ja péé-
toksi& koskevaan muutoksenhakuun liittyvid julkisia hallintotehtévié ja jolle ehdotetaan annet-
tavaksi uutta teollisuus- tai elinkeinopoliittisia tilanteita koskevaa tehtavaa. Valtiontukea toi-
minnassaan hyddyntavat valtion erityistehtdvayhtiot ovat tavanomaisesti valtion suorassa omis-
tuksessa. Ndin on esimerkiksi lImastorahasto Oy:n, Business Finland Venture Capital Oy:n ja
Finnvera Oyj:n tapauksessa. Nyt ehdotettava jarjestely on poikkeava talta osin, koska valtio
omistaisi Suomen Teollisuussijoitus Oy:n, joka puolestaan omistaisi valtiontukia myontévan
Teollisuustuki Oy:n.

Suomen perustuslakia koskevassa hallituksen esityksessa (1/1998 vp) todetaan 124 §:n perus-
teluiden osalta perustuslakivaliokunnan lahteneen siitd, ettei virallishallintoperiaate merkitse
ehdotonta estetta antaa julkista valtaa ja julkisia tehtévia rajoitetusti muille kuin viranomaisille
kuten valtion liikelaitoksille ja yksityisoikeudellisille yhteistille. Tallgin valiokunta on kuiten-
kin edellyttanyt, etta tehtévien hoitamisesta ja siin& noudatettavasta menettelysta annetaan riit-
tavan yksityiskohtaiset sddnnokset, etta oikeusturvanédkdkohdat otetaan huomioon ja etta julki-
sia tehtavia hoitavat henkilot kuuluvat rikosoikeudellisen virkavastuun piiriin. Perustuslain 124
§ koskee sanamuotonsa perusteella julkisen hallintotehtdavan antamista muulle kuin viranomai-
selle. Lain sanamuodosta ei kuitenkaan ilmene perusteita sille, ettd julkinen hallintotehtdva saa-
taisiin antaa vain valtion kokonaan omistamalle taholle, kuten yksityisoikeudelliselle yhteisolle.
Olennaista on, etté julkisesta hallintotehtdvasta sdédetdan riittdvan yksityiskohtaisesti oikeus-
turvanakdkohdat ja rikosoikeudellisen virkavastuun soveltuminen huomioiden.

Taman vuoksi lakia limastorahasto Oy —nimisesté valtion kokonaan omistamasta osakeyhtidsta
ehdotetaan muutettavaksi siten, ettd jatkossa 3 §:n 2 momentin nojalla ty6- ja elinkeinoministe-
rié vastaisi Teollisuustuki Oy:n ohjauksesta koskien 7, 8, 9 §:n 2 momentissa ja 10 §:n 1 mo-
mentissa tarkoitettuja valtiontukien mydntamiseen ja valvontaan liittyvié julkisia hallintotehté-
vid. Lisaksi ehdotetaan lisattdvéksi uusi 3 8:n 3 momentti, jonka nojalla tyd- ja elinkeinominis-
terid voisi antaa yhtidlle maarayksia, jotka voisivat koskea 7, 8, 9 8:n 2 momentissa ja 10 §:n 1
momentissa tarkoitettuja valtiontukien mydntamiseen ja valvontaan liittyvia tehtavia. Nain ol-
len omistusjarjestelyn muutoksista huolimatta Teollisuustuki Oy:n valtiontukitoimintoihin liit-
tyvat julkiset hallintotehtdvat pysyisivat myos jatkossa viranomaisen, eli tyo- ja elinkeinomi-
nisterion suorassa ohjauksessa, eikd Suomen Teollisuussijoitus Oy:lla olisi toimivaltaa vaikut-
taa kyseisten tehtévien hoitamiseen tai niiden sisaltoon. Lisaksi lain 3 §:44n ehdotetaan lisétta-
vaksi uusi 4 momentti, jonka nojalla yhtion hallituksessa olisi oltava riittdva virkamiesedustus
siten, ettd yhtion hallinto ja tehtdvien hoito on kokonaisuudessaan asianmukaisesti jarjestetty
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tdman lain mukaisten tehtdvien hoitamiseksi. Sadnnoksella varmistettaisiin yhdesséd 3 8:n 2 ja 3
momentin ehdotuksen kanssa, etté yhtion valtiontukia koskeva tehtévét ovat viranomaisohjauk-
sessa. Merkittavaa julkisen vallan kéyttoa siséllaan pitavat tehtavét kuuluisivat myos jatkossa
ty6- ja elinkeinoministerion tehtaviksi.

Ehdotettujen sadnnosten katsotaan varmistavan, etté Teollisuustuki Oy olisi huolimatta sen siir-
tymisesté valtion suorasta omistuksesta valtion suoraan omistaman tytaryhtion omistukseen riit-
tdvan suorassa viranomaisohjauksessa lakiin nimenomaisesti otettavien sadanndsten seurauk-
sena. Jarjestelyssd Suomen Teollisuussijoitus Oy:n hoidettavaksi ei myoskéaan jatkossa siirret-
téisi julkisia hallintotehtavid, eikd sen toimintaan siten sovellettaisi hallinnon yleislakeja eika
rikosoikeudellista virkavastuuta.

Emoyhtion tyontekijoiden osallistuminen tukia myontavan tytaryhtion Teollisuustuki Oy:n paa-
tosten valmisteluun olisi perustuslain 124 8:n kannalta jannitteistd, eika téllaista toimintaa esi-
tetd. Tytaryhtion tydntekijoiden toiminta emoyhtion valmistelevissa tehtavissa ei kuitenkaan ole
t&ssé suhteessa ongelmallista.

12.2 Tehtéavien siirron tarkoituksenmukaisuus

Julkisen hallintotehtévien siirron edellytyksend muulle kuin viranomaiselle on sen tarkoituk-
senmukaisuus. Tarkoituksenmukaisuusarvioinnissa tulee hallinnon tehokkuuden ja muiden hal-
linnon sisdisiksi luonnehdittavien tarpeiden lisaksi kiinnittaa erityistd huomiota yksityisten hen-
kildiden ja yhteiséjen tarpeisiin (HE 1/1998 vp, s. 179/Il, PeVL 8/2014 vp, s. 3/Il, PeVL
16/2016 vp, s. 3). Myds hallintotehtévén luonne on otettava huomioon (HE 1/1998 vp, s. 179/11,
ks. esim. PeVL 6/2013 vp, s. 2/11, PeVL 65/2010 vp, s. 2/11, PeVL 57/2010 vp, s. 5/1). Siten
tarkoituksenmukaisuusvaatimus voi palveluiden tuottamiseen liittyvien tehtavien kohdalla tayt-
tya helpommin kuin esimerkiksi yksilon tai yhteison keskeisia oikeuksia koskevan paatoksen-
teon kohdalla (HE 1/1998 vp, s. 179/11, ks. myds PeVL 8/ 2014 vp, s. 4/1). Perustuslakivalio-
kunta on arvioidessaan tarkoituksenmukaisuuskriteerin tayttymista kiinnittanyt huomiota muun
muassa tehtdvissa tarvittavaan erityisosaamiseen tai resursseihin PeVL 29/2013 vp, PeVL
37/2010 vp), joustavuuteen (PeVL 6/2013 vp, s. 2/11) sekd toiminnan tehokkuuteen (PeVL
3/2009 vp, s. 4/11). Merkitysté on voitu myds antaa viranomaisen henkildstoresurssien riittavyy-
delle (PeVL 23/2013 vp, s. 3/11, PeVL 6/2013 vp, s. 2/11). Perustuslakivaliokunta on painottanut
vakiintuneessa lausuntokaytannossa, etta julkisen hallintotehtdvan siirtoon liittyva tarkoituk-
senmukaisuusvaatimus on oikeudellinen edellytys, jonka tayttyminen jaa tapauskohtaisesti ar-
vioitavaksi (ks. esim. PeVL 44/2016 vp, PeVL 16/2016 vp, PeVL 12/2014 vp). Tarkoituksen-
mukaisuusvaatimuksen tayttymista tulee arvioida tapauskohtaisesti kunkin viranomaisorgani-
saation ulkopuolelle annettavaksi ehdotetun julkisen hallintotehtdvan kohdalla erikseen (ks.
esim. PeVL 44/2016 vp, s. 5).

Esityksessa hyddynnetdan Teollisuustuki Oy:n asiantuntemusta ja resursseja uuden teollisuus-
tai elinkeinopoliittisia valtiontukitoimeksiantoja koskevan tehtdvan osalta, mutta paatds uuden
tehtdvan mukaisesta sijoituksesta tehtaisiin ty0- ja elinkeinoministerigssa valtioneuvoston ta-
louspoliittisen ministerivaliokunnan puollon jalkeen. Sijoitus edellyttdisi myds Euroopan ko-
mission hyvaksynnan.

Edella mainituilla perusteilla hallitus katsoo, ettd lakiehdotus voidaan kasitella tavallisessa lain-
saatamisjarjestyksessa.
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Ponsi

Edell4 esitetyn perusteella annetaan eduskunnan hyvaksyttaviksi seuraavat lakiehdotukset:
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Lakiehdotukset

Laki
Suomen Teollisuussijoitus Oy -nimisesta valtionyhtiostd annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan péatdksen mukaisesti
muutetaan 1 §, 2 §, 4 § 2 momentti, 5 8n 1 ja 2 kohta

18§
1 momentti. Suomen Teollisuussijoitus Oy on padomasijoitustoimintaa harjoittava ja valtion
teollisuuspoliittisista sijoituksista vastaava yhtid, jonka tarkoituksena on edistaa erityisesti
suomalaisten pienten ja keskisuurten yritysten kasvua sekd uudistaa suomalaista teollisuutta ja
elinkeinorakennetta. Toiminnan tarkoituksena on lisaksi vauhdittaa uusiin teknologioihin ja
vahemman ymparistdd kuormittavaan ja kestavaan elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvia
investointeja Suomessa sekd kehittad pdaomasijoitusmarkkinaa ja korjata yritysten rahoituksen
tarjonnassa esiintyvia puutteita.

2 momentti. Yhtion tehtdvana on 1 momentissa sdédetyn tarkoituksen toteuttamiseksi:

1) mydntda oman ja vieraan padoman ehtoista rahoitusta ja valirahoitusta;

2) perustaa ja olla sijoittajana rahastoissa;

3) osallistua Euroopan unionin rahoitusvalineisiin;

4) ostaa, myydd, omistaa ja hallita osakkeita, yhtidosuuksia ja niitd vastaavia osuuksia seka
arvopapereita ja kiinted4 omaisuutta.

3 momentti: Yhtit voi tarkoituksensa toteuttamiseksi omistaa muita padomasijoitustoimintaa
harjoittavia valtion erityistehtavayhtioitad. Yhtio vastaa naiden yhtididen omistajachjauksesta
poislukien niiden valtiontukea sisaltavét sijoitukset, joita koskevien julkisten hallintotehtdvien
ohjauksesta vastaa ty6- ja elinkeinoministerio.

4 momentti. Yhti0 voi tehdd vastaavia sijoituksia ulkomaisiin rahastoihin ja kohdeyrityksiin
edellyttéen, ettd niiden toiminta edistaé taloudellista kehitystd Suomessa.

28
1 momentti. Yhtio toimii markkinaehtoisesti. Yhtion toiminnan tulee olla liiketaloudellisesti
kannattavaa pitkalla aikavalilla.
2 momentti. Valtioneuvosto voi paattdmill&dan ehdoilla antaa sitoumuksen siité, etté valtio kor-
vaa yhtitlle 1 8:ssé tarkoitetusta toiminnasta mahdollisesti syntyneita tappioita.

2 momentti: Yhtién on annettava ty6- ja elinkeinoministeridlle sen pyynndsté yhtion tai sen
konsernin toiminnan ohjaamisen ja valvonnan kannalta tarpeellisia tietoja.



1) 1 8:n 1 momentissa tarkoitettuun teollisuuspoliittisten sijoitusten perusteiden méérittelya
ja myontamisen ehtoja;

2) 1 8:n 1 momentissa tarkoitettuun véhemmén ymparistdd kuormittavaan ja kestavaan elin-
kenotoimintaan siirtymiseen liittyvien investointien vauhdittamiseen kohdistettavan rahoituk-
sen myontamisen ehtoja.

Tama laki tulee voimaan valtioneuvoston asetuksella sdadettavand ajankohtana.

Laki

lImastorahasto Oy -nimisesta valtion kokonaan omistamasta osakeyhtidsta annetun lain
muuttamisesta

Eduskunnan paatdksen mukaisesti sdadetaan:

kumotaan 12 §
muutetaan lain nimike laiksi Teollisuustuki Oy -nimisesta osakeyhtitsté
muutetaan 18,2 §,3-, 4, ja6 &:t, 7§, 10 §:n 1 momentti

Laki

Teollisuustuki Oy -nimisesta osakeyhtitsta

18
Yhtion tarkoitus

Teollisuustuki Oy on valtiontukiehtoista pddomasijoitus- ja rahoitustoimintaa harjoittava ja
valtion valtiontukea sisaltavista teollisuuspoliittisista sijoituksista vastaava yhtio. Yhtion tarkoi-
tuksena on edistaa erityisesti suomalaisten pienten ja keskisuurten yritysten kasvua seka uudis-
taa suomalaista teollisuutta ja elinkeinorakennetta. Yhtion tarkoituksena on liséksi vauhdittaa
uusiin teknologioihin ja vdhemman ympérist6d kuormittavaan ja kestdvéaén elinkeinotoimintaan
siirtymiseen liittyvid investointeja Suomessa seka kehittdd padomasijoitusmarkkinaa ja korjata
yritysten rahoituksen tarjonnassa esiintyvia puutteita.

28
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Tehtavat
1 momentti. Yhtion tehtdvénd on 1 8:ssé sdédetyn tarkoituksen toteuttamiseksi:

1) mydntda oman ja vieraan padoman ehtoista rahoitusta ja valirahoitusta;

2) perustaa ja olla sijoittajana rahastoissa;

3) myontéa takauksia pddomarahastojen yksityisille sijoittajille;

4) osallistua Euroopan unionin rahoitusvalineisiin ja

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

2 momentti. Mitd 1 momentissa saddetéan ei kuitenkaan sovelleta sijoituksiin, jotka liittyvat
yhtion varainhallintaan tai likviditeetin varmistamiseen tai 7 §:n 2 momentin nojalla tehtéviin
teollisuus- tai elinkeinopoliittisiin toimeksiantoihin.

3 momentti. Yhtion tehtdvand on 1 momentissa saddetyn liséksi palvelujen tuottaminen Suo-
men Teollisuussijoitus Oy:lle. Yhti6 perii Suomen Teollisuussijoitus Oy:lle tuottamistaan pal-
veluista markkinaehtoiseksi katsottavan hinnan.

38

Yhtién omistajaohjaus

1 momentti. Yhtid on Suomen Teollisuussijoitus Oy:n kokonaan omistama ja se kuuluu tyo-
ja elinkeinoministerion hallinnonalaan.

2 momentti. Tyd- ja elinkeinoministerid vastaa yhtion ohjauksesta koskien 7 ja 8 8:ssd, 9 &:n
2 momentissa seké 10 8:n 1 momentissa tarkoitettuja valtiontukien myontamiseen ja valvontaan
liittyvia julkisia hallintotehtévia.

3 momentti. Ty6- ja elinkeinoministerid voi antaa yhtiélle maarayksia. Maaraykset voivat
koskea 7 ja 8 8:ssd, 9 §:n 2 momentissa sekd 10 8:n 1 momentissa tarkoitettuja valtiontukien
myontamiseen ja valvontaan liittyvia tehtavia.

4 momentti. Enintddn yksi kolmasosa yhtion hallituksesta saa muodostua Suomen Teollisuus-
sijoitus Oy:n toimitusjohtajasta, hallituksen jasenist4 tai tyontekijoistd. Yhtion hallituksessa on

oltava riittdva virkamiesedustus siten, ettd yhtion hallinto ja tehtdavien hoito on kokonaisuudes-
saan asianmukaisesti jarjestetty timan lain mukaisten tehtdvien hoitamiseksi.

48

Yhtién toiminnan ohjaaminen

Suomen Teollisuussijoitus Oy voi antaa yhtidlle yhtion tarkoitukseen soveltuvia toimeksian-
toja.

68

Taloudelliset toimintaperiaatteet
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1 momentti. Yhtio ei tavoittele toiminnallaan voittoa. Yhtio voi tehdd sijoituksia tai myontaa
rahoitusta yrityksiin, joilla arvioidaan olevan edellytykset kannattavaan liiketoimintaan.

2 momentti. Valtion talousarviossa voidaan osoittaa madrarahoja yhtion toiminnasta aiheutu-
vien kustannusten kattamiseksi.

3 momentti.Valtioneuvosto voi paattamillaén ehdoilla antaa sitoumuksen siita, etta valtio kor-
vaa yhtiolle 7 8:ssa tarkoitetusta toiminnasta mahdollisesti syntyneita tappioita.

78
Valtiontukien myontaminen

1 momentti. Yhtié myontaa paatoksellaan tassa laissa tarkoitettua valtiontukea sisaltavaa ra-
hoitusta. Yhtio saa valtiontukea koskevien sadnndsten ja maaraysten puitteissa ottaa sijoitustoi-
minnassaan ja muussa rahoitustoiminnassaan suurempaa riskia tai tyytya pienempaan tuottoon
kuin mita yksityiset sijoittajat ovat valmiita hyvaksymaan taikka olisivat valmiita hyvaksymaén
vastaavassa tilanteessa. Yhtid voi myontad valtiontukea sekd yksittdisend tukena ettd yhtion
paatokselld kayttoon otettavan valtiontukiohjelman kautta.

2 momentti. Tyo- ja elinkeinoministerio voi paattdé antaa yhtidlle valtioneuvoston talouspo-
liittisen ministerivaliokunnan puoltamana erityisin perustein myos yksittéisia valtiontukea si-
séltvid oman tai vieraan padoman ehtoisia sijoituksia koskevia teollisuus- tai elinkeinopoliitti-
sia toimeksiantoja suomalaisten yritysten toimintaedellytysten turvaamiseksi.

3 momentti. Edelld 1 ja 2 momentissa tarkoitettu rahoitus tai sijoitus voidaan toteuttaa vasta
Euroopan unionin komission hyvaksyttya paatoksen, jos Euroopan unionin valtiontukea kos-
keva lainsaadanto tata edellyttaa.

10§
Muutoksenhaku
Yhtion 7 §:n 1 momentin nojalla tekemaan péatdkseen valtiontuen myéntdmisesta saa vaatia
oikaisua yhtiolta. Tyo- ja elinkeinoministerion 9 8:n nojalla tekemé&an p&&tokseen valtiontuen

maksatuksen keskeyttdmisest ja takaisinperimisesté saa vaatia oikaisua tyo- ja elinkeinominis-
teriolta.

12 §
Suhde hallinnon yleislakeihin

[kumotaan]
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Tama laki tulee voimaan valtioneuvoston asetuksella saddettdvané ajankohtana.

Laki

Business Finland Venture Capital Oy —nimisesta valtion kokonaan omistamasta osakeyhti-
0std annetun lain kumoamisesta

Eduskunnan paatdksen mukaisesti

kumotaan laki Business Finland Venture Capital Oy —nimisestd valtion kokonaan omista-
masta osakeyhtiosta

18

Talla lailla kumotaan Business Finland Venture Capital Oy —nimisesta valtion kokonaan
omistamasta osakeyhtiostd annettu laki (967/2013).

Tama laki tulee voimaan valtioneuvoston asetuksella saddettdvané ajankohtana.

Laki

Innovaatiorahoituskeskus Business Finlandista ja Business Finland —nimisesta osakeyhtiosta
annetun lain muuttamisesta

Eduskunnan paatdksen mukaisesti

kumotaan 18 4 momentti,
seuraavasti:

18

Rahoituskeskus, yhtio ja niiden muodostama Business Finland kokonaisuus

Kumotaan 1 §8:n 4 momentti.
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Tama laki tulee voimaan valtioneuvoston asetuksella sdadettavand ajankohtana.

Helsingissd x.x.20xx
Paaministeri

Petteri Orpo

elinkeinoministeri Wille Rydman

58



