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Ymparistdministerién lausunto

Lausuntopyynto Suomen Teollisuussijoitus -konsernin muodostamista
koskevasta HE-luonnoksesta

Ymparistoministerid (YM) kiittda lausuntopyynndsta. Ehdotuksen mukaisesti valtion sijoitusyhtiéon yhdis-
tyva limastorahasto on tukenut vuosina 2021-2024 ymparistoministerion hallinnonalan yhteiskunnallisia
tavoitteita edistamalla paastovahennyksia tuottavia investointeja ja kestavaa luonnonvarojen kayttoa.
Ymparistoministerion lausunto nostaa esiin huomioita erityisesti tasta nakokulmasta. Oikein toteutettuna
uudistus pystyy edistamaan puhtaan siirtyman toteuttamista, ja on tarkeaa jatkovalmistelussa huolehtia
yhtidn valmiudet sen tukemisessa, jotta Suomi sailyttaa kilpailuetunsa puhtaan siirtyman ratkaisuissa.

1. Esityksen keskeinen siséltd

Esityksen mukaan yhtion rakenteena olisi tytaryhtiomalli siten, ettd markkinaehtoinen ja tukitoiminta
olisivat Suomen Teollisuussijoitus -konsernissa erilliset toimintonsa ja yhtiot. Valtiontukea sisaltavia
sijoituksia tekisi tytaryhtio Teollisuustuki Oy. Tukitoiminta muodostuisi limastorahaston pohjalta sita
koskevaa laki muuttamalla niin, ettd BFVC:n valtiontukitoiminta yhdistyy siihen ja BFVC:ta koskeva
erillislaki kumotaan. Yhtididen markkinaehtoinen toiminta siirrettaisiin osaksi emoyhtiona toimivaa Tesia
liketoimintasiirtona. Toistaiseksi lImastorahaston kaikki rahoitustoiminta on ollut markkinaehtoista.
Omistuksen ohella limastorahaston ohjaus siirtyisi Tesiin, pois lukien valtiontukitoiminta, jota ohjaisi
suoraan ty6- ja elinkeinoministerid. Oppiva Investin toiminta on markkinaehtoista, siita ei ole olemassa
erityislainsdadantda ja se fuusioitaisiin Tesiin.

2. Huomiot lakiehdotuksiin
Tesi-laki
Yhtion tarkoitus ja tehtaviat 1 §

Luonnoksen mukaan Suomen Teollisuussijoituksen tarkoituksena olisi pienten ja keskisuurten yritysten
kasvun edistdmisen ja suomalaisen teollisuuden ja elinkeinorakenteen uudistamisen ohella ymparistéa
vahemman kuormittavien ja kestavaan elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvien investointien
vauhdittaminen. Ehdotuksen mukaan yhtidlle muodostuu kokonaan uusi tehtava, johon sisaltyisi myos
limastorahaston nykyinen toiminta, joskin kytkds ilmastonmuutoksen torjuntaan on epasuorempi ja sen
voidaan tulkita siséaltyvan teollisuuden uudistamiseen.

Lakiesityksen 1 § 2. momentissa annettaisiin yhtidlle kayttddn laaja instrumentaatio. Kyseisen momentin
ensimmaista kohtaa koskevissa perusteluissa kuitenkin todetaan, etta oman padoman ehtoiset
sijoitukset ovat ensisijaisia. Perusteluissa esitetaan, etta vieras padoma olisi paasdanndsta poikkeavaa
ja erikseen perusteltavaa, ja nama koskisivat esimerkiksi ymparistdd vahemman kuormittavaan ja
kestavaan elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvia investointeja. limastorahaston rahoitus on
nykyisellddn enimmakseen padomalainamuotoista valirahoitusta, joka luetaan vieraan padoman
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ehtoiseksi, vaikka siind on oman paaoman ehtoisia elementteja. Ymparistoministerié katsoo, etta
sdannodskohtaisissa perusteluissa esitetty painotus tulee jattdamaan perustettavassa konsernissa puhtaan
siirtyman vain marginaaliseen osaan.

Ymparistoministerio tunnistaa tarpeen edistda suomalaisten padomasijoitusrahastojen volyymia, jotta
voidaan edesauttaa kasvuyritysten suurempien rahoituskierrosten onnistumista. Rahastosijoitukset ovat
kustannustehokas tapa saada kehitettyd padomasijoitusmarkkinoita julkisen rahoituksen panostuksella.
Kuitenkin limastorahaston kaltaiselle julkiselle rahoitukselle ja instrumentaatiolle on myds todettu
merkittava tarve (AFRY, 2024; TEM, 2023; limastorahaston sijoitusneuvosto, 2023). Esimerkiksi Tesin
arviointiraportissa todetaan seuraavasti: "Suorat sijoitukset tulisi nahda tyokaluina erityisesti sellaisissa
strategisesti tarkeissa ja nousevissa teemoissa, joissa julkinen sektori voi toimia suunnannayttajana.”
(TEM, 2023) Suorien sijoitusten sisallyttaminen yhtena vahvana osa-alueena uuden yhtion tehtaviin
edistaisi ymparistoministerion nakemyksen mukaan Suomen mahdollisuutta ottaa johtajuutta teollisissa
ratkaisuissa globaalissa siitymassa kestavaan talouteen. Suorilla sijoituksilla voitaisiin parhaiten tukea
puhtaan siirtyman ratkaisuja. Hallituksen esitysluonnoksessa todetun mukaisesti Suomen
teollisuuspolitikan nédkdkulmasta on olennaisen tarkeaa onnistua korkean jalostusasteen teknologioiden
kehittamisessa ja teollisten investointien edistamisessa.

Konkreettiset ehdotukset:

1 §:n 2 momentin sddnndskohtaisissa perusteluissa sanamuotojen "paasaanndsta poikkeavat ja
erikseen perusteltavat’” muuttamista tasavertaisempaa asemaa kuvaaviksi. Pykalaehdotukseen sinansa
ei kohistu muutostarvetta.

Yhtion omistajaohjaus 4 §

Voimassa olevan Tesi-lain 4 §:ssa saadetaan yhtion omistajaohjaukseen liittyvista seikoista.
Ymparistoministerid esittda tahan liittyen kaksi huomiota.

Ensinnakin, uudelle yhtidlle annetun teollisuuspoliittisen tehtavan tulisi ymparistoministerion nakemyksen
mukaan ilmeta omistajaohjausta koskevissa sdannoksissa. Teollisuuspoliittisen strategian tulee olla
keskeinen ohjausvaline yhtion tehtavien maarittelyssa ja omistajaohjauksen pohjautua sen
toteuttamiseen. MyoOs Tesia koskeva arviointiraportti nosti esiin tarpeen selvasti vahvemmalle
pitkdjanteiselle elinkeinopoliittiselle ohjaukselle ja toiminnan strategiselle fokusoinnille (TEM, 2023).
Tahan liittyen Tesin toiminnan muuttuessa — teollisuuspoliittisen roolin merkittavasti vahvistuessa —
TEM:n ja valtioneuvoston vastuu omistajaohjauksesta kasvaa merkittavasti.

Toisekseen, hallituksen esityksessa todetaan, etta tyd- ja elinkeinoministeridé maarittelee
omistajaochjauksellaan yhtion strategiset painopisteet vastaamaan markkinoiden tarpeita. Uuden yhtién
tehtavakentan laajentuessa ymparistoministerio esittaa, etta yhtidlle perustettaisiin sijoitusneuvosto ja
siitd sdadettaisiin laissa. Perusteluna olisi teollisuuspoliittisen tehtavan tunnistamisessa seka
yhteiskunnallisten hyotyjen varmistamisessa tarvittava laaja yhteiskuntapoliittinen nakemys.
Poikkihallinnollisen sijoitusneuvoston tehtavana olisi arvioida yhtion toimintaa sille asetettujen seka
valtioneuvoston tavoitteiden saavuttamiseksi ja toimintaymparistossa tapahtuvan muutoksen
huomioimiseksi. Yhtion ohjauksesta vastaava ministerio ottaisi sijoitusneuvoston antaman vuosittaisen
arvion huomioon osana omistajaohjausprosessia. Sijoitusneuvosto toimisi luontevimmin perustettavan
nk. investointinyrkin yhteydessa. Muutoksilla limastorahastoa koskevan lain 3 pykalaan limastorahaston
oma sijoitusneuvosto lakkaa, koska sille ei ndhda tarvetta Teollisuustuki Oy:ssa.

Konkreettiset ehdotukset sddnnékseen:

4 §:n 3 momentti:



3 (5)

Yhtié kuuluu tyd- ja elinkeinoministerion hallinnonalaan ja tyo- ja elinkeinoministerio vastaa yhtion
omistajaohjauksesta teollisuuspoliittisen strategian paamaarien toteuttamiseksi.

4 §:n 4 momentti (uusi):

Tyo- ja elinkeinoministerié nimittaa yhtidlle sijoitusneuvoston, jonka tehtavana on antaa ty6- ja
elinkeinoministeridlle vuosittain arvio siita, miten yhtion tulisi kehittaa toimintaansa
tavoitteidensa saavuttamiseksi. Sijoitusneuvoston ty6 kiinnitetdan osaksi perustettavaa nk.
investointinyrkkia.

Yhtion toiminnassa noudatettavat periaatteet 5 §

Tesi-lain 5 §:ssd sdadetdan yhtion toiminnassa noudatettavista periaatteista, joista voidaan antaa
tarkempia sdadnndksia valtioneuvoston asetuksella. Esityksessa pykaldd ehdotetaan muutettavaksi siten,
ettd asetuksella voitaisiin maaritella teollisuuspoliittisten sijoitusten perusteita ja ehtoja seka vahemman
ymparistda kuormittavaan ja kestavaan elinkeinotoimintaan siirtymiseen liittyvien investointien ehtoja.
NyKyisin ei ole saannoksia siita, milla perustein Tesi arvioi puhtaan siirtyman nakokohtia. Esimerkiksi
limastorahaston ja Euroopan investointipankin (EIB) rahoituspaatoksia ohjaavina periaatteina ovat olleet
hankkeiden paastévahennyspotentiaali ja ns. ei merkittavaa haittaa -periaate (do no significant harm,
DNSH).

Yhtion koko sijoitustoiminnassa tulisi varmistaa puhtaan siirtyman tavoitteiden mukaisuus eika
rajoittaa sita vain siihen osaan toiminnasta, joka kohdistuu ymparistéa vihemman kuormittavaan
ja kestavaan elinkeinotoimintaan siirtymiseen, kuten luonnoksessa esitetaan. Ymparistolle
haitallisen toiminnan seulominen sijoitusvirrasta on perusteltavaa kaikessa julkisen rahan kaytossa.
Mikali halutaan rahoittaa ymparistolle lahtokohtaisesti haitallista toimintaa, niin juuri tallaiseen toiminnan
osalta pitaisi tunnistaa niiden vaikutukset. Lausunnoilla olevan lain perustelujen mukaan ”Sijoittaminen
vain valmiiksi "puhtaisiin” yrityksiin ei luultavasti toisi vastaavaa ilmastovaikutusta, kuin sijoittaminen
yrityksiin, jotka ovat muuttamassa toimintaansa vahemman ymparist6a kuormittavaksi”. Vastuullisuustyd
on jo yhdistymassa erottamattomasti kaikenkokoisten yritysten liikketoimintaan paitsi yritysvastuu- ja
kestavyysraportointissaantelyjen myo6ta niin myos kilpailukykytekijana.

Ymparistoministerion ndkemyksen mukaan valtion sijoitusyhtion tulisi olla kilpailukykyinen
vastuullisuuden huomioimisessa. Ei merkittdvaa haittaa -periaate on kaytantdna jo monissa julkisissa
EU:n rahoitusohjelmissa (esim. RRF, JTF), ja markkinoilla rahoituslaitokset arvioivat asiakkaidensa
ESG-vaikutuksia ja -riskeja.

Luonnoksessa tunnistetaan siirtymarahoitus. Tama edellyttda selkeita kriteereja ja omistajaohjausta,
jotta teollisuuden siirtymaa ilmastoneutraaliuteen voidaan tukea vaikuttavasti. Taksonomia on keskeinen
viitekehys niilld aloilla, jotka siihen sisaltyvat, mutta yhta tarkeada on edellyttaa sijoituskohteilta
uskottavaa ilmastotavoitteita ja luonnon monimuotoisuutta koskevaa siirtymasuunnitelmaa, joka perustuu
tieteeseen perustuviin laskelmiin, ja DNSH-periaatteen noudattamista.

Ymparistoministerio katsoo, etta politiikkakoherenssin ja julkisen talouden vahvistamiseksi ja yhtién
kilpailukyvyn varmistamiseksi ei merkittavaa haittaa -periaatteesta olisi syyta saataa lain tasolla.

Teollisuustuki Oy -laki
Tehtavat 2 §

Saanndskohtaisissa perusteluissa sivulla 41 on virheelliset viittaukset kohtiin 3 (takaukset) ja 4 (EU-
rahoitusvalineet), kun viitataan 2 §: 1 momentin listaan yhtion tehtavista. Ne ovat vaarinpain.



3. Huomiot nykytilan kuvausta koskevaan lukuun

Luku 2 "Nykytila ja sen arviointi” keskittyy nykyisen Tesin tehtavakenttaan eli padomasijoitusmarkkinaan.
Luvun keskeinen puute on, ettei siina kasitella vihrean siirtyman investointeja, eika markkinapuutteita
kasittelevassa alaluvussa 2.2 kuvata puhtaan siirtyman tavoitteisiin liittyvia investointitarpeita ja
rahoituskapeikkoja. Nain ollen luonnosta hallituksen esitykseksi tulisi tdydentaa limastorahastoa
koskevan toiminnan osalta ja uudelle yhtidlle annettavaa puhtaan siirtyman edistamista koskevaa
teollisuuspoliittista tehtavaa ajatellen. Tama on ongelmallista, koska kaytanndssa limastorahaston
toiminta voi supistua huomattavasti ehdotuksen pohjalta. Kehysriihen paatoksen myéta uutta Tesi-
konsernia tullaan paaomittamaan 300 milj. eurolla (Valtioneuvosto, 2024). Ymparistoministerio pitaa
luontevana lisapanostusten kohdistamista entisen limastorahaston toimikentalle puhtaan siirtyman
rahoitustarpeisiin.

Hallituksen esityksen jatkotyostossa tulee lisata puhtaan ja vihredn siirtyman investointien
nykytilan, tarpeiden ja markkinapuutteiden kuvaus, jotta esityksesta voi muodostaa tasapainoisen
kasityksen. Tesia koskeva arviointiraportti nostaa esiin vihrean siirtyman rahoituskapeikkoja, jotka
liittyvat paaomasijoitusmarkkinan kehitykseen ja julkisen riskinoton tarpeeseen. (TEM, 2023) Raportissa
nostetaan esiin muun muassa suorien sijoitusten rooli vihrean siirtyman investointien edistamisessa ja
tarve limastorahaston vaikuttavuusinvestointien ohella Tesin interventiolle vihrean siirtyman
paaomarahoituksen kehittamisessa. Tarpeita ja markkinapuutteita tulisi maarittda ilmastoa ja
luonnonvarojen kayttoéa koskevia tavoitteita vasten, Suomen sitoumuksiin kansainvalisiin iimasto- ja
ymparistotavoitteisiin ja tieteelliseen evidenssiin kiireellisten toimien tarpeesta planeetan
elinkelpoisuuden turvaamiseksi.

Luvussa on kuvattu seikkaperaisesti paaomasijoitusten kehitysta eri rahastokoossa ja eri sijoittajien
ryhmissa. Uutta tehtavaa ajatellen olisi hyva esittaa arvioita, mitéd Tesin panoksella on saavutettu, jotta
saisi kasityksen, miten Tesin toiminnalla ja rahastosijoituksilla myoétavaikutetaan teollisuuspoliittisten
tavoitteiden saavuttamiseen. Tama olisi olennaista, koska hallituksen esityksen ja valtion uuden
sijoitusyhtion tarkoitus on edistaa teollisuuspoliittisia tavoitteita, eika ainoastaan
paaomasijoitusmarkkinan toimintaa. Luonnosta tulisi siten jatkovalmistelussa taydentaa asemoiden
nykytilan kuvausta annettua uutta tehtavaa vasten.

Keskeiseksi markkinapuutteeksi nostetaan kansainvalisen kokoluokan rahastojen puuttumisen
Suomesta seka kapea kotimaisen osaavan omistajuuden kentta ja institutionaalisten sijoittajien
rahoituksen vahyys. Hallituksen esityksen luonnoksessa ei ole esitetty arvioita, missa maarin julkinen
paaomasijoitustoiminta on tarkoituksenmukainen instrumentti tallaisiin kapeikkoihin ja millaiset muut
toimet olisivat tehokkaita tuottamaan rakenteellisesta muutosta sijoittajakenttaan.
Paaomasijoitusrahastojen pieni koko heijastelee Euroopan pddomamarkkinoiden yleisempaa
kehittymattomyytta suhteessa USA:an. Pidemman ajan rakenteellisena pyrkimyksena tulisi olla
paaomamarkkinaunionin ja markkinoiden yhtenaisyyden edistaminen. Lisaksi olisi luotava edellytyksia
erityyppisille institutionaalisille sijoittajille osallistua kasvu yritysten rahoitukseen. Pitkalla tahtaimella
tama vahentaisi valtion tarvetta olla sijoittajana suuremman kokoluokan rahastoissa. Ymparistoministerio
kannustaa kasittelemaan hallituksen esityksessa myds naita kehittdmissuuntia tdydentamassa ja
vaihtoehtona valtion osallistumiselle padomasijoitusrahastoihin.

4. Huomiot ehdotusten vaikutuksia koskevaan lukuun
Vaikutukset puhtaan siirtymén rahoitukseen:

Esityksessa todetaan yhtion toimintaedellytyksiin vaikuttavan BFVC:n budjettirahoituksen lakkauttaminen
ja limastorahaston padomaan lukeutuneiden Neste Oyj:n osakkeiden siirto VNK:lle, siita johtuva



luovutusvoittovero ja ilmastoinvestointien suuren kysynnan vuoksi vuonna 2023 paatetyn padoman
korotukseen tarkoitetun 100 milj. maararahan peruuttaminen.

Ymparistoministerid suhtautuu myénteisesti pyrkimykseen saavuttaa taloudellisia saastoja
yhdistymiselld, mutta se esittaa vakavan huolen ylla mainittujen seikkojen vaikutuksesta puhtaan
siirtyman rahoitukseen. Tarve limastorahaston kaltaiselle julkiselle rahoitukselle ei kuitenkaan ole
poistunut vaan jopa kasvanut, mika olisi hyva huomioida 2024 kehysriihen paatéksen mukaista 300 milj.
euron paaomitusta kohdennettaessa. Vahahiilisen teollisuuden kehittaminen on keskeinen muutosajuri
Suomelle ja mahdollistaa jalostusasteen nostoa. Investointitarve Suomen lakisaateiseen 2035
hiilineutraalisuustavoitteen saavuttamiseen on mittava.

Esityksessa todetaan, ettd EU-rahoituksella voidaan pyrkia paikkamaan yhtion pienenevaa
rahoituskapasiteettia, mitd ymparistdministerio pitda sindnsa kannatettavana pyrkimyksena, mutta
ymparistoministeri® huomauttaa, ettei puhtaan siirtyman toimintoa voi ripustaa EU-rahoituksen varaan.
Jarjestelyjen rakentaminen vie aikaa, se on riippuvainen EU-ohjelmien sopivuudesta ja voi vaatia yhtiolta
rahoitusta tai valtion takausta ja siten merkittdvaa kansallista vastinrahoitusta. Vaikka EU-
rahoitusjarjestelyilla voidaan saavuttaa monia etuja kuten riskien vahentaminen ja vipuvaikutusta,
puhtaan siirtyman riittava rahoitus tulisi huomioida vahvemmin yhtion strategisena painopisteena.

Ympéristovaikutukset:

Ehdotuksella olisi negatiivisia ymparistdvaikutuksia, jos ilmastonmuutoksen torjuntaan ja luonnonvarojen
kayttdéa vahentaviin investointeihin kohdentuva volyymi pienenee ja jos konsernin sijoituksille ei aseteta
velvoittavia puhtaan siirtyman kriteereja. Ymparistovaikutuksia koskevassa luvussa ja esityksessa
kauttaaltaan viitataan puhtaan siityman investointeihin irrallisena yhtion muusta toiminnasta.

Ymparistoministerio huomauttaa, etta paras taloudellinen, yhteiskunnallinen ja ymparistdvaikuttavuus
saavutettaisiin huomioimalla ja tunnistamalla ulkoisvaikutukset yhtion kaikessa rahoitustoiminnassa ja
noudattamalla ei merkittavaa haittaa -periaatetta. Lisaksi koko konsernin tulisi todennettavalla tavalla
mitata sijoitustensa paasto- ja muita ymparistovaikutuksia. Myds muut rahoittajat asettavat entista
vahvempia kriteereita rahoitukselle. ESG-vaikutusten huomiointi sijoituspaatdksissa on nykypaivana
elimellinen osa riskienhallintaa EU:n rahoitusmarkkinasaantelyn myéta ja olennainen viitekehys
yrityksille markkinamahdollisuuksien tunnistamiseksi.
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