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Eduskunnan valtiovarainvaliokunta
Ty6 — ja elinkeinojaosto

Asiantuntijalausunto, 16.10.2024

Teema: TAE 2025: 23.10 Omistajaohjaus
- ajankohtaiset asiat
- budjettivaikutukset

Asiantuntija: osastopaallikkd, ylijohtaja Maija Strandberg (VNK, omistajaohjausosasto)

Valtion omistama yritysvarallisuus on merkittdvéa osa yhteista kansallisvarallisuutta.

Valtion omistajapolitiikan lahtokohtana on valtion yhtiGomistusten hallinnointi vastuullisesti,
ammattimaisesti, omistusintressin kannalta tarkoituksenmukaisesti ja omistaja-arvoa
pitk&janteisesti kasvattavasti. Valtio tavoittelee yhtidomaisuutensa hoidossa mahdollisimman
hyvaa yhteiskunnallista ja taloudellista kokonaistulosta. Valtioneuvoston omistajapoliittinen
periaatepaatds ohjaa valtion toimintaa osakkeenomistajana ja koskettaa kaikkia niitd osakeyhtidita,
joissa valtio on osakkeenomistaja.

Valtio huomioi omistajana yhtididen taloudelliset ja yhteiskunnalliset tavoitteet. Omistuksen intressi
ja yhtion tilanne vaikuttavat, kun omistaja tarkastelee yhtididen taloudellisia tavoitteita ja
tuloutusmahdollisuuksia valtiolle.

Omistajapoliittisen periaatepaatoksen mukaisesti valtio tavoittelee yhtiGomaisuutensa hoidossa
pitk&janteista omistaja-arvon kasvua, ennakoitavia omaisuustuloja seké strategisten intressien ja
erityistehtavien tehokasta toimeenpanoa. Finanssi-intressin omaaviin yhtidihin kohdistuu valtio-
omistajan vahva sijoittajaintressi. Tama tarkoittaa ensisijaisesti tuloutuksia valtion budjettiin sekéa
osinko- ettd myyntituloina. Tuloutuksilla voi olla merkittéava rooli valtion talousarviossa.

Yhtididen tulee tavoitella pAdoman tuottotasoa, joka kasvattaa omistaja-arvoa. Valtio-omisteisten
yhtididen paaomarakenteiden ja likviditeetin hallinnan on oltava tehokkaita ja vertailukelpoisia
saman toimialan yhtididen kanssa.

Kaikkien valtionyhtididen on maariteltdva ja julkaistava osinkopolitikkansa. Osinkopolitiikan
lahtokohtina ovat tehokas ja toimialalla vertailukelpoinen padomarakenne seké suhteellisen
tasainen, ennakoitava osinkovirta. Valtion listaamattomien yhtididen paaomarakenteet arvioidaan
omistajaochjauksesta vastaavan ministerion toimesta ja mahdolliset ylipddomitukset puretaan
yhteistydssa omistajaohjaavan ministerion, valtioneuvoston kanslian omistajaohjausosaston seka
tarvittaessa valtiovarainministerion kanssa. Kilpailuneutraliteettisdéntelyn mukaisesti valtio-
omisteisten yhtididen toimintaperiaatteiden, rahoitusrakenteen ja tuottotavoitteiden tulee olla
vertailukelpoisia samalla toimialalla toimivien muiden yhtididen kanssa. Samat periaatteet koskevat
myos sijoitus- ja rahoitusalalla toimivia valtion holding-yhtioita.

Hallitusohjelman mukaista investointiohjelmaa on tarkoitus rahoittaa paaosin omaisuustuloilla seka
likelaitosten tuloutuksilla. Omaisuustuloja ovat osingot, padomanpalautukset, osakemyynnit ja
muut yritysjarjestelyt.
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Valtio-omistaja arvioi omistusjarjestelyja ja yhtididen optimaalista omistusrakennetta huolellisesti ja
suunnitelmallisesti hallituskaudella. Omistusjarjestelyjen suunnittelussa huomioidaan yhtididen ja
padaomamarkkinoiden tilanne.

Talouspoliittisen ministerivaliokunnan linjauksen mukaisesti investointiohjelmaa on tavoitteena
rahoittaa valtion omaisuustuloilla noin kolmella (3) miljardilla eurolla. Rahoitussuunnitelma koostuu
perustason (L100M€) ylittavista vuotuisista osinkotuloista, yhtididen identifioitujen ylipadomitusten
ja ylilikviditeettien purusta, mahdollisista yritysjarjestelyprojekteista, sekd my6s noteerattujen
yhtididen osakemyynneistd. Myyntien ajoituksissa on huolellisesti analysoitava markkinatilanne ja
yhtiéiden tilanne mahdollisimman optimaalisesti. Valtion pdrssisalkun 10 vuoden vuotuinen tuotto
on ollut 6 % ja keskim&arainen osinkotuotto noin 4-5 %. Osakkeiden myyntej&, paaomien
purkusuunnitelmaa ja ylilikviditeetin poistosuunnitelmaa tulee peilata tata tuottotasoa vastaan.

Valtio-omisteisten yhtididen intresseihin ja omistusrajoihin on ehdotettu omistajapoliittisen
periaatepaatoksen hyvaksynnan yhteydessa seuraavia muutoksia:

Cinia Oy:lle ja Kemijoki Oy:lle on asetettu strategiset intressit. Lisdksi joidenkin yhtididen
erityistehtavia ja strategisia intresseja on tarkennettu. Cinia Oy:lle, joka oli aiemmin
erityistehtavayhtiod, on asetettu strateginen intressi "Suomen digiyhteyksien ja kyberturvallisuuden
vahvistaminen kansainvalisia tietoliikenneyhteyksia monipuolistamalla ja kehittden yhteiskunnalle
kriittisia jarjestelmia”. Samalla yhtion omistajaohjaus siirtyi likenne- ja viestintaministeridista
valtioneuvoston kansliaan. Kemijoki Oy:lle, joka aiemmin oli finanssi-intressin yhtid, on asetettu
strateginen intressi "varmistaa saatévoiman ja uudelleenkaynnistysresurssin saatavuutta
sahkdjarjestelman tarpeisiin kaikissa olosuhteissa”

Seuraavien yhtididen omistuksen alarajat ehdotetaan eduskunnalle muutettavaksi

- VR 50,1 (100) %

- Finavia 50,1 (100) %

- Posti 33,4 (50,1) %

- Gasum 33,4 (50,1) %

- A-Kruunu 0 (100) %

- Kemijoki 33,4 (0) % (nostettu)

Ehdotetuilla muutoksilla valtio varautuu mahdollisiin omistuspohjien muutoksiin tulevaisuudessa.
Alarajojen muutokset eivat tarkoita suoraan omistusmuutoksia, vaan ne tarkastellaan
yhtikohtaisesti, jos siihen tarvetta tulevaisuudessa tulee. Kemijoen nostettu alaraja johtuu siita,
etta yhtidlle on asetettu strateginen intressi. Osana omistajastrategista ty6ta
omistajaochjausosastolla analysoidaan jatkuvasti optimaalisia omistus- ja padomarakenteita
yhtiékohtaisesti.



