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INTERA PARTNERS OY:N LAUSUNTO SUOMEN TEOLLISUUSSIJOITUS OY:N (TESI)
SIJOITUSSTRATEGIA-TYORYHMAN RAPORTISTA

Tyo- ja elinkeinoministerio on pyytanyt alan toimijoilta lausuntoa Suomen
Teollisuussijoitus Oy:n (Tesi) sijoitusstrategiatydryhman raportista Tesin
toiminnan uudistaminen: tavoitteet ja sijoitusstrategia vuosille 2025-2029 —
tybryhmén keskeiset ehdotukset.

Intera Partners Oy Kkiitollisena mahdollisuudesta lausuu asiassa seuraavaa:

Intera Partnersin valttamattomina pitamat muutosehdotukset Tesin
strategiaehdotukseen

1. Rahastosijoitusten maaran merkittdva kasvattaminen suunnitellusta
tasosta. 430 miljoonan euron sijoitusmaara vuosina 2025-2029
(rahastosijoitukset pl. suuret kansainvalisen tason rahastot) tulisi tassa
varainkeruu- ja talousymparistossa olla vahintaan edellisvuosien (2019-
2023) yli 600 miljoonan euron tasolla valttddksemme kasvuyrityskentan
merkittavan heikentymisen.

2. Tesi jatkaa buyout-rahastoihin sijoittamista. Buyout-rahastot ovat
keskeisessa roolissa suomalaisen Mittelstand-yrityskentan
kasvattamisessa seka talouskasvun ja tyollisyyden vahvistamisessa.

3. Ehdotuksesta poistetaan rajaus vain kahteen varainkeruukierrokseen.
Tesin tulee sijoittaa suomalaisiin rahastoihin varainkeruukierroksesta
riippumatta, kun sille on perusteltu tarve.

4. Tesin ei tule ryhtya lead-sijoittajaksi. Valtion toimiminen paaomistajana
suorissa sijoituksissa sekoittaisi vaistamatta yksityistd markkinaehtoista
omistamista ja sijoitustoimintaa.

5. Tesin suorien sijoitusten toimintaan tulee rakentaa malli, joka estaa
tilanteet, joissa Tesi tosiasiallisesti kilpailee yksityisen padoman kanssa.
Ehdotuksessa kuvattu suorien sijoitusten malli tulisi sellaisenaan
vaistamatta johtamaan markkinahairidihin.

Intera Partners lyhyesti ja Interan vaikuttavuus suomalaisen talouden kasvuun

Intera Partners on padomasijoitusyhtid, joka keskittyy sijoituksissaan
suomalaisiin ja ruotsalaisiin keskisuuriin palvelusektorin yrityksiin. Sijoitamme
kohteisiin, joiden liikevaihto on sijoitushetkelld tyypillisesti 10-200 miljoonaa
euroa. Tavoitteenamme on rakentaa kestavid kasvuyhtiditd. Sijoitamme
ainoastaan kohteisiin, joissa ndemme mahdollisuuden kasvattaa liikketoimintaa
hyvin merkittavasti.

Interalla on kohdeyhtididen kehittamisen kautta merkittava rooli suomalaisten
Mittelstand-yritysten kasvussa ja kansainvalistymisessa seka tyopaikkojen
luomisessa. Intera on 17 vuoden historiansa aikana kerannyt yhteensa 910
miljoonaa euroa paaomia neljagdn rahastoon. Olemme olleet kasvattamassa
yhteensd 33 yhtiéta seuraavaan kokoluokkaan. Interan entisten ja nykyisten
portfolioyhtididen liikevaihto on yhteensa 4,4 miljardia euroa ja yhteenlaskettu



henkildstomaara on yli 34 000. Rahastoissamme on talld hetkellda 12
portfolioyhtiota, jotka tydllistavat yli 18 000 henkiléa ja joiden yhteenlaskettu
liikevaihto on noin 1,6 miljardia euroa.

Kohdeyhtiomme ovat omistusaikanamme keskimaarin kolminkertaistaneet
likevaihtonsa, kasvaen 26 prosenttia vuosittain. Myos kohdeyhtididemme
henkildstdomaard on keskimaarin kolminkertaistunut omistuksemme aikana.
Suurin osa kohdeyhtidistdamme, tdhan mennessa 19 yhtiota, on laajentunut
kansainvalisesti Interan tukemana.

Intera on ollut mukana muun muassa seuraavien yritysten kasvutarinoissa
paaomistajana: Consti, Delete, Duunitori, Kamux, Kreate, Orthex, PHM,
Rantalainen, Renta, Roima, Royal Ravintolat, Siimdasema seka Sitowise.
Olemme listanneet viisi yhtiotd Helsingin Porssin paalistalle. Lisaksi lahes
kaikkien kohdeyhtididen, joista olemme irtautuneet, paakonttori on edelleen
Suomessa.

Olemme tyypillisesti aktiivisen enemmistdomistajan roolissa. Laadukkaan,
analyyttisen ja innovatiivisen sijoituskohteiden etsinnan ja hankinnan lisaksi
olemme kyvykkaita tukemaan ja kehittamaan kohdeyhtiditamme perusteiden
luomisesta kestavaan kasvuun ja kansainvalistymiseen. Vastuullisuusasiat on
integroitu olennaisina osina sijoitusstrategiaamme, kehitystydbhomme ja
paatoksentekoomme.

Nakemys strategiaehdotuksen vaikutuksista Intera Partnersin toimintaan

Intera Partners on suurin suomalainen buyout-sijoittaja. Yli puolet Interan
viimeisimman rahaston paaomista tulee ulkomailta, tarkemmin ottaen
Pohjoismaista ja muualta Euroopasta eika Tesi ole talla hetkellda merkittava
sijoittaja Interalle. On kuitenkin hyva huomioida, etta Interan rahastojen tuotot
edustavat parasta neljannestd eurooppalaisessa vertailussa ja ovat
merkittdvasti yli alan keskiarvojen Suomessa. Toisin sanoen Tesin rooli
Interalle rahastosijoittajana on suomalaisessa paaomasijoituskentassa
poikkeuksellisen pieni.

Interan kehityksen alkuvaiheessa Tesilld kuitenkin oli merkittdva rooli
tukemassa rahastosijoittajana Interan kasvua ja Tesi on ollut monella tavalla
hyva ja arvoa tuova rahastosijoittaja myos viime vuosina. Tesin osaaminen
rahastosijoittajana on vahvaa.

Strategiaehdotuksen suurin vaikutus Interalle olisi se, ettad jatkossa Interalle
olisi todennakoisesti kuihtuvan start-up- ja kasvuyrityskentan vuoksi aiempaa
vahemman sijoituskohteita Suomessa. Toisin sanoen heikentyvat
paaomasijoitusmarkkinat sekd venture capitalin ettd pienemman buyout-
kategorian osalta vahentaisi kiinnostavien kasvuyritysten maaraa. Talloin
Interan olisi vaikeampi 16ytda Suomesta yhtidita, joiden kasvua paasisimme
jatkossa tukemaan kasvuosaamisella ja paaomillamme.

Suorien sijoitusten osalta voi olla, ettd voisimme tehda joissain tilanteissa
yhteistyota Tesin kanssa ja toisaalta voi olla ettd Tesi paatyisi kilpailemaan
kanssamme suoraan tai epasuorasti yksittaisistd sijoitusmahdollisuuksista.
Mikali suunnitelmat suorien sijoitusten viisinkertaistamisesta seka lead investor



-roolista toteutuisivat, saattaisi Interan kyky keratd ulkomaisia paaomia
rahastoihinsa heiketd mahdollisen epaterveen suomalaisen kilpailuympariston
vuoksi.

Nakemys strategiaehdotuksen vaikutuksista Suomen talouskasvuun ja
paaomasijoitustoimialaan

Strategiaehdotus on Suomen talouskasvun kannalta hyvin heikko ja
vahvasti hallitusohjelman vastainen. Siind missa ehdotus parantaa
onnistuessaan muutamien suurempien start-up tai scale-up-yritysten
rahoitusta, se heikentaa laajasti pienempien suomalaisten kasvuyritysten
(ml. start-up ja Mittelstand) rahoitusta ja kykya kasvaa,
rahastosijoitustoiminnan  keskittyessa radikaalisti. Tama johtaa
kuihtuvaan kasvuyrityskenttdin, aiempaa harvempiin menestystarinoihin
ja heikompaan talouden kasvuun. Myos konkurssien maara lisaantyy.
Ehdotuksessa on sivuutettu se, ettd padaomasijoittajaomisteiset yhtiot
kasvavat erittdin vahvasti, noin kymmenen kertaa verrokkejaan
nopeammin. Paaomasijoitusrahastot ovat yksi keskeinen Suomen
talouskasvun moottori.

Strategiaehdotuksessa aiemman rahastosijoitustoiminnan skaala ja fokus
muuttuvat radikaalisti, mika sopii erittdin huonosti yhteen Tesin merkittavan
rooliin kanssa suomalaisessa paadomasijoitusrahastokentassa.
Paaomasijoitustoiminta on pitkajanteista toimintaa ja talla ehdotuksella
vaurioitettaisiin merkittavasti suomalaista padaomasijoitusmarkkinaa, jota Tesi
on vuosikymmenia ollut menestyksekkaasti rakentamassa. Strategian kielteisia
seurauksia tultaisiin korjaamaan vuosikymmenia.

Lisdksi on huomattava, ettd rahastojen varainkeruu on exit-markkinan ja
taloussuhdanteen vuoksi nyt ja lahivuodet merkittavasti haastavampaa kuin
edellisella vuosikymmenella. Toisin sanoen rahastojen koossa on painetta
alaspdin ja osalle paaomasijoittajista markkinatilanne voi johtaa
sijoitustoiminnan loppumiseen, kun uutta rahastoa ei pystyta riittdvassa maarin
keraamaan rahastosijoittajien heikon sijoituskapasiteetin vuoksi. Huomioiden
ettd Suomessa keskimaaraiset rahastokoot ovat jo valmiiksi hyvin pienia olisi
strategiaehdotuksen toteutuessa Tesin jattdytyminen pois isosta osasta
rahastoja hyvin vahingollista suomalaiselle rahastokentalle. Tassa
varainkeruuymparistossa Tesin tulisikin ottaa aiempaa suurempaa roolia ja
tukea rahastoja kasvamaan paikaten pois jaavia rahastosijoittajia ja siten
kasvattaa sijoitusmaariddn suomalaisissa rahastoissa. Viime vuosina myods
European Investment Fund (’EIF”), joka on ollut aktiivinen sijoittaja
suomalaisissa rahastoissa, on uudistanut strategiaansa ja keskittyy nykyaan
aiempaa kapeampaan segmenttiin rahastosijoituksissa. Yhdistelmana heikko
varainkeruumarkkina, Tesin toiminnan mahdollinen muutos seka EIF:n
fokusoituneempi  strategia osuvat lopulta vakavasti suomalaisten
kasvuyritysten rahoitukseen seka kykyyn kasvaa. Se myds heikentéisi
suomalaisten paaomasijoitusrahastojen mahdollisuuksia keratad paaomia
ulkomailta, koska yhtena esteena kansainvaliselle kiinnostukselle on juuri
pienet rahastokoot.

Buyout-sijoitusten  lopettaminen vaarantaa merkittavasti suomalaisen
Mittelstand-yrityskentan kehitysta ja kansainvalistymista seka hidastaa naiden



Lopuksi

yritysten liikkevaihdon kasvua ja uusien tyopaikkojen syntya. Muutos tulisi
heikentdmaan Suomen houkuttelevuutta markkinana sekd suomalaisen
elinkeinoelaman kilpailukykya kansainvalisesti. Buyout-sijoittajat toimivat
vahvasti Mittelstand-yritysten kasvattajina Suomen taloudessa ja siksi
strategiaehdotus on taltd osin kasittdmaton ja taysin hallitusohjelman
vastainen. On my6s huomattava, ettd buyout-rahastojen exiteissa yhtididen
paakonttorit paasaantdisesti pysyvat Suomessa ja tydpaikat pysyvat lahes aina
Suomessa.

Tesin vetdytyminen rahastojen varainkeruusta kahden ensimmaisen
kierroksen jalkeen heikentaisi merkittavasti rahastojen mahdollisuuksia kasvaa
ja kansainvalistya. Tama voisi johtaa tilanteeseen, jossa Suomen talouden
kannalta moni Suomessa talouskasvua vahvasti rakentava paaomasijoittaja
paatyisi aikanaan pienempaan rahastoon tai ei pystyisi keraamaan uutta
rittdvan kokoista rahastoa, jolloin toiminta loppuisi.

Ehdotuksessa suorien sijoitusten maara viisinkertaistuu. Se tulisi
toteutuessaan todennakdisesti vaaristamaan markkinoiden toimintaa ja
luomaan  epatasapainoa, mikd vahentda  yksityisten  sijoittajien
investointihalukkuutta ja sitd kautta heikentda jalleen yritysten kasvun ja
kasvurahoituksen edellytyksia. Lisdksi Tesin toiminnan tuotot todennakdisesti
heikkenevat rahastosijoitusten osuuden pienentyessa ja suorien sijoitusten
kasvaessa. Sijoitusten hajautus heikkenee ja riskisyys Tesin toiminnassa
kasvaa dramaattisesti aiemmasta.

Jos Tesi toimisi suorissa sijoituksissa johtavana sijoittajana (‘paaomistaja’ tai
‘lead investor’), se voisi passivoida yksityisia sijoittajia ja vahentaisi
markkinoiden kilpailua. Tama heikentaisi yksityisen sektorin aktiivisuutta ja
vahentaisi paaomien virtaamista markkinoille. Lisdksi kasvuyritysten seka
paaomarahastojen kyky keratd ulkomaisia padomia saattaisi heiketa
epaterveen kilpailuympariston vuoksi.

Tesin sijoitusstrategiaan tehtavat muutokset tulee arvioida tarkkaan lyhyella ja
pitkalla aikavalilla. Toiveenamme on, ettd Tesi olisi jatkossakin pitkdjanteinen
ja aidosti markkinaehtoinen toimija, joka edistdd kasvua seka
rahastosijoituksilla ettd suorilla sijoituksilla ja vahvistaa Suomen taloutta
taydentaen yksittaisten sijoittajien kenttaa.

Intera Partners Oy

Juhana Kallio, Toimitusjohtaja



