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Tausta:

Kesalla 2019 allekirjoittanutta muistion laatijaa pyydettiin valtion asettamaksi selvitysmie-
heksi valtion sijoitusyhtidista. Silloisen elinkeino- ja kunta- ja omistajaohjausministerin yh-
teistoimeksiannossa pyydettiin mm. analysoimaan ja suosittamaan omistajastrategisia
vaihtoehtoja sijoitusyhtioille, joihin oli maaritelty kuuluviksi Suomen Teollisuussijoitus Oy,
BusinessFinland (Venture Capital Oy), Solidium Oy, Valtion kehitysyhtio Vake Oy ja Gover-
nia Oy.

Syyskuussa 2019 julkaistun selvityksen rakennesuosituksista Vaken seuraaja llmastora-
hasto ja BusinessFinland VC on yhdistetty Teollisuussijoitukseen (konserni) nykyisen halli-
tuksen aikana. Jo edellisen hallituksen aikana Vakelle maaritettiin uudistettu toimenkuva.

Valtio-omisteiset liiketoiminnalliset yhtiot toimivat omistajuuden suhteen politiikan ja
markkinoiden rajapinnassa. Sen myo6ta niita koskevat odotukset voivat olla hyvin kirjavia
verrattuna vain markkinaosapuolien odotuksiin. Tama nakdkulma pohjusti vuonna 2019
tehdyn selvityksen analyysia ja johtopaatoksia. Siten jaljempana esitetty heijastaa ajatuk-
sia siitd, miten valtion tulisi periaatteellisesti kdyttaa omistajuuttaan — koko yhteiskunnan
hyvaksi.

On syyta korostaa, ettei selvitys ulottunut sijoitusyhtididen yksittdisiin omistuksiin koh-
deyhtidissa vaan nditd omistavien yhtiomuodossa toimiviin valtion sijoitusyhtidihin ja ylei-
seen omistajuuteen.

Kompassi valtion omistajuudelle:

Pienené ja markkinoiden reuna-alueen maana Suomen valtion on kyettdva kdytdannonla-
heiseen omistajuuteen omistamissaan yhtidissa. Kanssasijoittajien luottamus valtiolli-
seen toimijaan pitkdjanteisena ja ennustettavana toimijana on avainasemassa turvaa-
maan taloudellista ja muuta menestysta ja luomaan edellytykset niin kotimaiseen kuin
ulkomaiseen luottamukseen valtioon omistajana. Porssiyhtididen kohdalla tilanne on eri-
tyisen selva: jos valtion omistama osakkuusyhtio on listattu porssiin, valtion on yksiselit-
teisesti noudatettava porssiyhtioita koskevia sdantoja, ml. suhteessa omistettuun yhtioon
ja sen muihin omistajiin. Tama ei kuitenkaan tarkoita sita, etteiko valtiolla voisi olla omis-
tuksensa suhteen omia ja julkituotuja intresseja — onhan muillakin omistajilla erilaisia
omistustavoitteita.

Kuluneella vuosikymmenella yritysten toimintaymparistd on ollut rajussa muutoksessa,
jossa suomalaisten yritysten on kyettava navigoimaan, uudistumaan ja kasvamaan. Erityi-
sen selvasti voidaan havaita megatrendeja, joihin niin yhtididen kuin niiden valtio-omis-
tajan on perusteltua sopeutua ennakollisesti. Vaikka megatrendeista viime vuosina globa-
lisaatio on ottanut takapakkia ja protektionismi on voimistunut, ovat ilmastonmuutos, di-
gitalisaatio ja erityisesti talla vuosikymmenella yritysten resilienssikyvykkyys korostuneet.
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Yrityksia koskevat vastuullisuusodotukset ovat kasvaneet viime vuosina. Toisaalta myos
valtiolta on omistajana odotettava vastuullisuutta niin omistettua yritysta, markkinaosa-
puolia kuin muita sidosryhmia kohtaan. Omistajan vastuullisuudessa korostuu tarve joh-
donmukaiseen omistajuuteen ja kykyyn kommunikoida avoimesti omistusten tarkoituk-
sesta muulle yhteiskunnalle. Vastuullisuuteen kuuluu myos valtion erityisominaisuus ve-
ronsaajana ja saantelyn luojana, josta huolimatta valtio-omistajan on toimittava kilpai-
luneutraalisti.
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Yritysten omistajana valtiota velvoittaa luonnollisesti lainsaddantoé, olkoonpa se yksit-
tdista yritystd koskevaa omistusrajasdantelyd, osakeyhtidlain eri toimielimia koskevaa
vastuunjakoa tai esimerkiksi valtiontukisdantelya.

Suomen on arvioitu olevan suhteellisesti hyvin merkittdva yhtiomistaja. Voidaan esittaa
kysymys siitd, onko valtion tarkoituksenmukaista olla omistaja sellaisissa yhtioissa, joita
yksityinen padoma voisi omistaa ja joiden omistajuutta ei puolla jokin muu seikka. Siten
valtion on syytad pohtia systemaattisesti ja tasaisin valiajoin omistustarpeitaan ja niiden
luonnetta eri yhtidissa ja tarvittaessa tehda muutoksia omistajalinjauksissaan ja -tavoit-
teissaan — seka kyetd luopumaan ei-perustelluista omistuksistaan.

OECD-ohjeistus:

Kansainvalisista jarjestoista OECD tuottaa tilastoja ja ohjeistuksia valtio-omisteisten yhti-
oiden hallinnointia varten. Tallainen raportti on esimerkiksi “Ownership and Governance
of State-Owned Enterprises 2024”.

Jos vertailuryhmana kaytetdan EU-15 aluetta, Suomen julkisen yritysomistuksen suhde
arvoitiin raportissa toiseksi suurimmaksi Itdvallan jalkeen.

Raportin hallintoa koskevassa ohjeistuksessa perdankuulutetaan valtiolta selkeytta ja
avoimuutta sen maaritellessa tavoitteitaan ja ryhmitellessa yritysomistuksiaan. Raportti
my0s painottaa tarvetta keskittda yritysomaisuuden omistajuus ammattimaiseen ja osaa-
vaan rakenteeseen. Vastakohtana télle on eri valtion elimille hajautettu omistajuus, jol-
loin sddntelyn ja omistajuuden erottaminen kay tulkinnanvaraiseksi.

Edelleen raportti korostaa tasapuolisuuden tarvetta (”level playing field”) omistuksilleen,
jottei valtio-omisteisille yrityksille luoda perusteetonta etua. Raportti nostaa esille myo6s
hallitusvalintojen olennaisen merkityksen valtio-omisteisissa yrityksissa ja painottaa tar-
vetta niiden riippumattomaan tai ainakin selkedasti ilmaistuun paatoksentekokykyyn, jos
sille on asetettu rajoja. Edelleen raportti nostaa esille kestavan kehityksen periaatteet,
vastuullisuuden, resilienssin ja myds kyvyn pitkan tdhtayksen arvonluontiin valtio-omis-
teisissa yhtidissa.



