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Vaaka Partners Oy kiittdéd mahdollisuudesta antaa lausunto ja esittédé kantansa ehdotettuun
Tesin sijoitusstrategian uudistukseen ja siihen liittyviin keskeisiin ehdotuksiin.

Ehdotuksen mukaan Tesin sijoitustoiminta buyout-rahastoihin lakkaa. Vaaka Partners Oy
kuitenkin katsoo, ettd on ensiarvoisen tarkead, etta Tesi jatkaa sijoituksiaan laajasti
suomalaisiin padomasijoitusrahastoihin, mukaan lukien buyout-rahastot ja kaikki
rahastogeneraatiot.

Paaomasijoittajat ovat aktiivisina omistajina olleet keskeisessa roolissa suomalaisen
talouden kehityksess4, ja buyout-sijoittajat ovat onnistuneet uudistamaan ja kasvattamaan
yhtidita, mika hyddyttaa niin yrityksia kuin koko kansantaloutta. Paaomasijoittajat tekevat
tiivista yhteisty6ta yritysten johdon kanssa kehittaékseen yritysten lilkketoimintaa, auttaen
naitd muun muassa strategian laatimisessa ja toteuttamisessa, rahoituksen hankkimisessa,
yrityskaupoissa sekd myos operatiivisen toiminnan kehittdmisessa. Vaaka Partnersin
nakemyksen mukaan Tesilla tai valtiolla yleensakaan ei ole mahdollisuutta auttaa yrityksia
vastaavalla tavalla.

Vaaka Partnersin sijoituskohteet, esimerkiksi Framery ja Cloudpermit, ovat erinomaisia
esimerkkeja buyout-sijoittajien kyvysta edistaa yritysten kansainvalista kasvua ja
uudistumista. Aanta eristavista tyotilaratkaisuistaan tunnettu Framery on kasvanut
merkittévasti viime vuosina: yhtion liikevaihto on noussut yli 150 miljoonaan euroon Vaakan
sijoitushetken 40 miljoonasta eurosta. Samaan aikaan yhtion henkilostomaara on kasvanut
alle sadasta yli 300 tyontekijaan. Yhtidsta onkin kasvanut alallaan globaali markkinajohtaja.
Vastaavasti Cloudpermit, joka tarjoaa digitaalisen ratkaisun rakennuslupaprosessien
hallintaan, on laajentunut kansainvalisesti, kasvattaen henkilostddan alle kymmenesta
tyontekijasta yli 100 tyontekijaan ja saavuttaen moninkertaista liikevaihdon kasvua useilla
markkinoilla, erityisesti Pohjois-Amerikassa.

Vaaka Partners Oy on kasvuhakuisella buyout-strategialla sijoittanut vuoden 2008 jalkeen
460 miljoonaa euroa 28 suomalaiseen yhtiéon. Sijoitushetkellda nama yhtiot ovat tyollistaneet
4200 ammattilaista. Nama yhtiot tyollistavat nyt — tai jo seuraavaan omistukseen siirtyneet
yhtiét Vaakan irtautumishetkella - yhteensa yli 10200 ammattilaista. Tydpaikkojen maara
yhtidissa on Vaakan omistusaikana kasvanut siten 6000:lla eli 150 prosenttia. Vaikka
kokonaiskasvu sisaltdd myos yritysostoja, kasvusta yli puolet on ollut orgaanista. Yhtidista
15 kappaletta on siirtynyt jatkamaan kasvua seuraavan omistajan kanssa, ja realisoidut
sijoitukset ovat tuoneet sijoitetun pddoman takaisin I&hes nelinkertaisena.

Suomalaisilla buyout-sijoittajilla onkin merkittava rooli yritysten kasvun ja innovaatioiden
tukemisessa niin kotimarkkinalla kuin globaaleilla markkinoilla. Lisdksi pdaomasijoittajat ovat
todistetusti kyenneet luomaan hallitusohjelmassakin tavoiteltuja "mittelstand"-tyyppisia
keskisuuria yrityksia, jotka ovat keskeisi& Suomen talouden kasvun ja kestdvyyden kannalta.
Mikali halutaan varmistaa, etteivat suomalaiset yritykset siirry ulkomaiseen omistukseen
ennen kuin ne ehtivat kehittyd mittelstand -kokoluokkaan, nimenomaan kotimaisten
rahastojen kasvaminen riittdvan suuriksi ja kansainvalisesti kilpailukykyisiksi mahdollistaa
sijoittamisen yhtidihin ja niiden auttamisen kasvamaan mittelstand-yrityksiksi. Ehdotetulla
Tesin sijoitusstrategian uudistuksella olisi kuitenkin painvastainen vaikutus
rahastotoimijoihin. Tesi ei mydskaan pysty tekemé&én vastaavaa maaraa sijoituksia kuin
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yksityinen sektori, saati tukemaan yrityksia niiden toiminnassaan samalla tavalla kuin
esimerkiksi buyout-sijoittajat.

Talla hetkella markkina on rahastojen keradmiselle haastava. Lisdksi suhdanteet vaikuttavat
myos yhtididen menestykseen, jolloin rahastojen sijoitustoiminnan tuloksellisuus voi
heikenty&. Talla puolestaan on vaikutusta siihen, etta kansainvaliset sijoittajat voivat
vahentda suomalaisiin rahastoihin tekemiaan sijoituksia, kunnes suhdannetilanne ja
sijoitustoiminnan tulokset paranevat. Pddomasijoitusrahastoihin sijoittavat instituutiot
tarkastelevat keskeisesti myds sijoitustiimin pysyvyytta, jolloin yhtion oma
sukupolvenvaihdos voi merkittavasti vaikeuttaa uuden rahaston kerdamista. Edell& mainitut
esimerkit ovat syita, joiden takia padomasijoittajan rahaston keraamisen vaikeus saattaa
merkittavasti vaihdella eri rahastosukupolvien valilla my6s jo etabloituneiden toimijoiden
osalta. Tamén riskin takia on tarkeaa, etta Tesi valtiollisena toimijana pystyy olemaan
keskeinen sijoittaja ja katsomaan markkina- ja yhtibkohtaisia erityistilanteita pidemmalle.

On tarkead, ettd Suomella on monipuolinen ja koko markkinan kattava paédomasijoituskentta.
Esimerkiksi Vaaka Partnersia pienemmat buyout-rahastot ovat riippuvaisempia Tesin
sijoituksista, mutta tekevat tarkeda ty6ta pienemman kokoluokan yhtidissa, joilla ei ole
valttamatta vield itsenéista kykya ottaa seuraavaa kasvuloikkaa. llman pienempien buyout-
rahastojen merkittavaa roolia, téllaiset yhtiot eivat voi mydskaan kasvaa mittelstand-
luokkaan.

Vaaka Partners Oy katsoo, etta Tesin tulee jatkaa sijoittamista laajasti buyout-rahastoihin,
jotta Suomi voi jatkossakin hy6tya naiden rahastojen tuomista kasvumahdollisuuksista,
uusista innovaatioista ja kansainvalistymisesta. Tesin rahastosijoittamista ei tule rajata vain
kahteen kierrokseen, silla se voi heikentaa merkittavasti rahastojen kykya onnistua
paaomien kerddmisessa.
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