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Tiivistelma

Yritystukien leikkaamistarpeesta vallitsee laaja kon-
sensus, mutta selva strategia niiden vahentamiseksi
puuttuu. Tassa raportissa pohditaan aiempaan tutki-
mustietoon ja kirjallisuuteen nojautuen, milloin yritys-
tukien olemassaolo on perusteltua ja millaisia muotoja
yritystuet voivat saada. Lisdksi raportissa tarkastellaan
uusimpien saatavissa olevien tilastojen valossa, millaisia
nykyiset yritystuet Suomessa ovat.

Aikaisemmissa kotimaisissa tutkimuksissa ja selvityksis-
sa esiin nousseiden teemojen kertaamisen, kommentoin-
nin ja syventamisen lisaksi tassa raportissa tarkastelta-
via uusia teemoja ovat muun muassa

® Tutkimus- ja kehittamistoimintaan myonnettavien
avustusten ja verohuojennusten ominaisuuksien ver-
tailu analyyttisen mallin avulla.

= Tutkimus- ja kehittdmisavustusten omarahoitus-
osuuden nykyista tehokkaampi hyodyntaminen.

= Suomen yritystukien viimeaikaisen kehityksen
tarkastelu yritystukien tietopalvelun tietojen perus-
teella.

= Suomen, Ruotsin, Saksan ja Ranskan yritystukien
viimeaikaisen kehityksen vertailu Euroopan komission
julkaiseman valtiontukien tulostaulun tietojen perus-
teella.
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= Oman paaoman ehtoisen rahoituksen muodosta-
man yritystuen haittavaikutusten kriittinen tarkaste-
lu.

Raportin paatavoitteena on pohtia yritystukijarjestelman
uudistamistarpeita ja -mahdollisuuksia. Raportin tulos-
ten ja havaintojen pohjalta esitetdaan useita konkreettisia
toimenpide-ehdotuksia yritystukijarjestelman uudistami-
seksi siten, ettd tuet hyddyttaisivat nykyista paremmin
seka yrityksia etta yhteiskuntaa, tukisivat kasvua ja uu-
distumista seka laajemmin yhteiskunnallista hyvinvointia.

Raportin on laatinut Akava Worksin toimeksiannosta
ECKTA Oy.

Kirjoittaja: Timo Kuosmanen on taloustieteen profes-
sori Turun yliopiston kauppakorkeakoulun taloustieteen
laitoksella.

Kiitokset: Raportin kirjoittaja kiittaa Akava Worksin
asiantuntijoilta hankkeen aikana saaduista arvokkais-
ta vinkeista ja palautteesta. Kaikki raportissa esitetyt
tulkinnat ja johtopaatokset ovat kirjoittajan itsendisesti
esittamia, eivatka valttamatta edusta Akavan tai Akava
Worksin kantaa tarkasteltaviin asioihin.
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1. Johdanto

Suomen valtion ja julkisen sektorin velka
on kasvanut merkittavasti 2000-luvun
aikana, varsinkin koronakriisista lahtien.
Valtionvelka suhteessa bruttokansantuot-
teeseen (BKT) oli 61,3 prosenttia vuonna
2024. Kun mukaan lasketaan myds kunnat
ja sosiaaliturvarahastot, julkisyhteisgjen
velkasuhde on noussut jo yli 80 prosen-
tin tason. Valtion velkasuhteen kasvusta
muodostui keskeinen teema vuoden 2023
eduskuntavaaleissa. Petteri Orpon hallitus
on sitoutunut velkaantumisen taittami-
seen hallituskautensa loppuun mennessa.
Hallituksen paattamista julkisen talouden
sopeutustoimista huolimatta velkasuhteen
kasvu jatkuu edelleen.t

Yritystukien karsiminen on ainoa julkisen
talouden sopeutuskeino, jota enemmisto
suomalaisista kannatti Kunnallisalan ke-
hittamissaation vuonna 2023 tekemassa

kyselytutkimuksessa.? Yritystukien kar-
simisen hyvaksyi kyselyssa sopeutuskei-
noksi kolme viidesosaa vastaajista. Kaikkia
muita ehdotettuja sopeutuskeinoja, kuten
elakkeiden leikkaamista, lainanoton lisaa-
mista ja julkisten hyvinvointipalveluiden
karsimista, enemmistd vastaajista vas-
tusti. Myds Suomen Yrittdjien kyselyssa
vuonna 2019 kyselyyn vastanneesta 1 009
yrittdjasta 48 prosenttia kannatti tukien
karsimista ja 37 vastusti. Moni yrittaja piti
tukia epareiluina: osa yrityksista saa tukia,
osa ei.?

Monet taloustieteilijat samoin kuin val-
tiovarainministerion viranhaltijat ovat
useaan otteeseen esittaneet yritystukien
leikkaamista, mutta toistaiseksi varsin lai-
hoin tuloksin.* Esimerkiksi Elinkeinoelaman
tutkimuslaitoksen (Etla) tutkimusjohtaja
Heli Koski kommentoi Talous & Yhteiskunta

1 Ks. esim. Ylen uutinen 16.6.2025: https://yle.fi/a/74-20167950

2 Lahde: https://yle.fi/a/74-20021929
3 Lahde: https://yle.fi/a/T4-20107746

4 Ks. esim. Ylen uutinen 19.5.2025: https://yle.fi/a/74-20160223
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-lehden haastattelussa yritystukien tar-
peellisuutta seuraavasti: "Vetédisin varmaan
kaikki tuet lahtokohtaisesti nollaan lukuun
ottamatta vain hyvin perusteltuja tutkimus- ja
kehitystukia.”

Toukokuussa 2025 julkaistu OECD:n Suo-
mea tarkasteleva maaraportti (OECD,
2025) nosti myo6s esiin yritystukien leik-
kaamisen yhtena keskeisimmista keinoista
tasapainottaa Suomen julkista taloutta.
Raportti suosittelee erityisesti sellaisten
yritystukien leikkaamista, jotka eivat edis-
ta tuottavuuskasvua. Suorista yritystuista
sellaisia on OECD:n raportin mukaan noin
puolet. Tallaiset tuet eivat edista tuotta-
vuuskasvua, vaan ne luultavasti hidasta-
vat sita.

Yritystukiin tehtavat leikkaukset olivat
nakyvasti esilla valtiovarainministerion
(VM) elokuussa 2025 julkaisemassa bud-
jettiesityksessa ja sen tiimoilta kdydyssa
julkisessa keskustelussa.® Syyskuussa
2025 pidetyssa hallituksen budjettiriihes-
sa paatettiin suuruusluokaltaan noin 141
miljoonan euron leikkauksista yritystukiin,
jotka kohdistuvat mm. Business Finlandin
innovaatiotukiin sekd Puhtaan energian
Suomi -karkihankkeen rahoitukseen.”
Yritysten verotukia on tarkoitus karsia
myOhemmin paatettavalla tavalla yhteen-
sa 20 miljoonalla eurolla. Julkisessa kes-
kustelussa esitettyihin odotuksiin nahden
budjettiriihessa paatettyjen leikkausten
suuruusluokka on varsin maltillinen verrat-
tuna yritystukien kokonaismaaraan, jonka
arvioidaan olevan laskutavasta riippuen
jopa 8-9 miljardia euroa vuodessa. Vaikka
yritystukien karsimistarpeesta vallitsee

laaja konsensus, selva strategia niiden
vahentamiseksi tai lopettamiseksi puuttuu
edelleen.

Vuonna 2016 voimaan astuneen yritystu-
kilain 3 8 mukaan “tuen on oltava maaraaikai-
nen, jollei erityisistad syista muuta johdu.” Jos
taman kirjauksen henkea noudatettaisiin
kaytannossa, eika eduskunta saataisi uu-
sia tukia, enemmisto yritystuista poistuisi
muutaman vuoden kuluessa itsestaan.
Kuitenkin Suomen tukijarjestelmassa on
havaittavissa "kanta-asiakkaita”, jotka
saavat jatkuvasti tukia (Koski ja Pajari-
nen, 2010). Lisaksi viime vuosina on otettu
kayttoon uusia merkittavia yritystukia.

Yhtené uusien tukien ajurina on Kiristy-
nyt geopoliittinen tilanne, joka kytkeytyy
myds yritystukipolitiikkaan. Koronapande-
mia pakotti EU:n joustavoittamaan valtion
tukisdannoksien tulkintaa, ja sen lisaksi EU
on joutunut vastaamaan Kiinan ja Yhdys-
valtojen luomiin mittaviin tukiohjelmiin.
EU yrittaa yritystukia kasvattamalla lisata
autonomiaansa ja vahentaa riippuvuut-
taan Kiinasta ja Venajasta. Samalla se
yrittda turvata kriittisia tuotantoketjuja
ja raaka-aineiden ja komponenttien saa-
tavuutta. llImeisena uhkana kuitenkin on,
ettd EU:n I0yhempi yritystukipolitiikka
johtaa EU-maiden keskinaiseen tukikil-
pailuun. Vastauksena kansainvaliseen
tukikilpailuun myés Suomessa otettiin
nopealla aikataululla kayttoon uusi vihre-
an siirtyman investointien verotuki, jon-
ka tarkoituksena on kannustaa yrityksia
investoimaan puhtaaseen energiaan ja
vahahiilisiin teknologioihin. Ylen haastat-
telemien asiantuntijoiden mukaan verotuki

5 Lahde: https://labore.fi/t&y/yritystuet-ovat-tutkijoiden-mielesta-yleensa-haitallisia-mutta-silti-niista-ei-

paasta-eroon-miksi/
6 Lahde: https://yle.fi/a/74-20176178
7 Lahde: https://yle.fi/a/74-20180807
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on kuitenkin kallis ja tehoton tukimuoto,
koska samat investoinnit olisivat toteutu-
neet ilman tukeakin.®

Osaltaan painetta yritystukien lisdami-
seksi luo myds se, etta tuottavuus- ja
talouskasvun aikaansaamiseksi tarvitaan
lisapanostuksia tutkimus-, kehittamis- ja
innovaatiotoimintaan (TKI). Talouskasvu
olisi tarkedaa myaos valtion velkasuhteen
vakauttamistavoitteen kannalta. Suomen
parlamentaarinen TKI-tyéryhma on asetta-
nut tavoitteeksi nostaa T&K-menot nel-
jaan prosenttiin bruttokansantuotteesta
vuoteen 2030 mennessa. Talla hetkella
tavoite on vield varsin kaukana: T&K-me-
not olivat 2,9 prosenttia BKT:sta vuonna
2022, kun esimerkiksi Ruotsissa vastaava
luku oli 3,5 prosenttia. Neljan prosentin
BKT-tavoitteen saavuttaminen edellyt-
taa julkisesti rahoitettujen T&K-menojen
kasvattamista, mika kdytannossa tarkoit-
taisi Business Finlandin T&K-rahoituksen
merkittavaa lisaysta nykytasoon verrattu-
na. Yksityisten T&K-investointien kannus-
timeksi on viime vuosina saadetty uusia
T&K-verotukia, kuten vuonna 2021 kayt-
toon otettu maaraaikainen T&K-toiminnan
lisdvahennys sekd vuonna 2023 voimaan
astunut T&K-toiminnan yhdistelmavahen-
nys.

Tassé raportissa pohditaan aiempaan
tutkimustietoon ja kirjallisuuteen nojau-
tuen, milloin yritystukien olemassaolo on
perusteltua ja millaisia muotoja yritystuet
voivat saada. Lisdksi raportissa tarkas-
tellaan uusimpien saatavissa olevien

8 Lahde: https://yle.fi/a/74-20117804

tilastojen valossa, mita nykyiset yritys-
tuet Suomessa tarkalleen ottaen ovat.
Raportin paatavoitteena on pohtia, miten
yritystukijarjestelmaa voitaisiin uudistaa
siten, etta se hyodyttaisi nykyista parem-
min seka yrityksia etta yhteiskuntaa, tukisi
kasvua ja uudistumista seka laajemmin
yhteiskunnallista hyvinvointia.

Vaikka yritystuet on aiheena hyvin laaja ja
haastava, tyota ei tarvitse aloittaa tyhjas-
ta: taman raportin pohjana hyédynnetaan
ty6- ja elinkeinoministerion (TEM) yhtey-
dessa vuosina 2019-2024 toimineen riip-
pumattoman Yritystukien tutkimusjaoston
(YTJ) laatimia asiantuntevia raportteja
seka jaoston muilta asiantuntijoilta ti-
laamia tutkimuksia ja selvityksia.”® YTJ:n
raporteissa esiin nousseiden teemojen
kertaamisen, kommentoinnin ja syventa-
misen lisaksi tassa raportissa tarkastelta-
via uusia teemoja ovat muun muassa

= T&K-avustusten ja -verohuojennusten
ominaisuuksien vertailu analyyttisen mal-
lin avulla.

= T&K-avustusten omarahoitusosuuden
tehokkaampi hyodyntaminen tukipolitiikan
instrumenttina.

= Suomen yritystukien viimeaikaisen
kehityksen tarkastelu TEM:n yritystukien
tietopalvelun tietojen perusteella.

= Suomen, Ruotsin, Saksan ja Ranskan
yritystukien viimeaikaisen kehityksen

9 Yleisesti kdytetyt termit T&K (tutkimus ja kehittdminen) ja TKI (tutkimus-, kehittdmis- ja innovaatiotoiminta)
ovat laheisesti toisiinsa liittyvid, mutta eivat taysin samoja kasitteita. T&K on suppeampi kasite, joka keskit-
tyy tutkimukseen ja kehittdmiseen, kun taas TKI on laajempi kokonaisuus, joka kattaa my6s uusien ideoiden
kaupallistamisen ja muun hyddyntamisen. Tadssa raportissa kdytetaan padasiassa laajempaa termia TKI, ellei
suppeammin rajatun T&K termin kaytto ole asiayhteyden tai vaarinymmarrysten valttamiseksi perustellumpi

valinta.

10 Raportin kirjoittaja toimi YTJ:n jasenend jaoksen toisella kaudella vuosina 2023-2024. YTJ paatettiin lak-
kauttaa valtioneuvoston asetuksella 5.4.2024. Lisatietoja: https://tem.fi/tutkimusjaosto
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vertailu Euroopan komission julkaiseman
valtiontukien tulostaulun tietojen perus-
teella.

* Oman paaoman ehtoisen rahoituksen
muodostaman yritystuen haittavaikutus-
ten kriittinen tarkastelu.

= Startup- ja kasvuyhtidihin kohdistuvan
padaomarahoituksen viimeaikaisen kehityk-
sen tarkastelu.

Raportin rakenne on seuraava: luvussa 2
maaritellaan tarkemmin, mita yritystuki
tarkoittaa. Lisaksi erilaiset tukimuodot
luokitellaan neljaan eri ryhmaan. Luvussa
3 esitetaan yritystuen taloustieteelliset
perustelut seka niitd kohtaan esitetty
kritiikki. Luvussa 4 pureudutaan yritystu-
kien vaikuttavuuden arvioinnissa sovellet-
tuihin tutkimusasetelmiin ja -menetelmiin
sekd arvioidaan lyhyesti saatua empiirista
nayttoa yritystukien vaikuttavuudesta.
Luvussa 5 syvennytaan T&K-tukien talous-
tieteeseen yksinkertaisen analyyttisen
tarkastelun avulla, jonka perusteella voi-
daan havaita nykyisten tukimekanismien
sudenkuopat seka l6ytaa niihin ratkaisu-
ja. Luvussa 6 siirrytaan tarkastelemaan
kotimaisia yritystukia saatavissa olevien
tilastotietojen valossa. Luvussa 7 pureu-
dutaan tarkemmin T&K-tukien tilanneku-
vaan ja kehitykseen 2020-luvulla. Luvussa
8 tarkastelua laajennetaan EU-tukisdan-
téihin seka verrataan Suomen yritystukien
kehitysta Ruotsin, Saksan ja Ranskan vas-
taaviin Euroopan komission julkaiseman
valtiontukien tulostaulun tietojen perus-
teella. Luvussa 9 tarkastellaan kriittisesti
valtionyhtididen ja yritystukien valista
yhteytta. Kotimaisten startup- ja kasvuyh-
tididen padomarahoituksen viimeaikaista
kehitysta tarkastellaan luvussa 10. Konk-
reettiset kehittamisehdotukset yritystu-
kijarjestelman uudistamiseksi esitetaan
luvussa 11.

Yritystuet ja yritystukijarjestelman uudistaminen 9



2. Yritystukien maaritelma ja luokittelu

21 Yritystuen maaritelma, luokittelu
jatukimuodot

Tasséa raportissa yritystuella tarkoitetaan
taloudelliseen toimintaan myénnettavaa
julkista rahoitusta tai muuta jarjestelya,
johon siséltyy taloudellista etua. Taloudel-
lisen toiminnan tukeminen on yritystukea
organisaatiomuodosta ja rahoitustavasta
riippumatta.”

Erilaisia yritystukia on olemassa hyvin
laaja Kirjo. YTJ:n mukaan “yritystuki voi

olla tutkimus- ja kehitystukea, tuotantotukea,
investointitukea, palkkatukea, energiatukea,
vientitukea tai kansainvalistymistukea. Tukea
voidaan mydntda suorana rahallisena avustuk-
sena, lainoina, korkotukena, vakuutena tai myGs
verotukena. Verotuki syntyy, kun verotukseen

tehddén yrityksia yleenséa valikoivasti suosiva
huojennus.” (Ilmakunnas ym., 2020)

Tassa raportissa erilaiset yritystuet jae-
taan neljadn paaluokkaan seuraavasti:

= Vastikkeettomat avustukset

= Vastikkeelliset rahoitustuet,
joihin kuuluvat

- Vieraan paaoman ehtoiset lainat
— Takaukset ja takuut
— Oman padoman ehtoinen rahoitus

= Verotuet

= Saantely ja muut tukimenettelyt.

11 Vuonna 2016 voimaan astunut Laki taloudelliseen toimintaan mydnnettavan tuen yleisista edellytyk-
sista 429/2016 (2 8) madrittelee yritystuen seuraavasti: tuella tarkoitettaan *taloudelliseen toimintaan
mydnnettivai avustusta ja korkotukea seka sellaista lainaa, takausta, takuuta, oman paaoman ehtoista
rahoitusta, verotukea ja muuta jarjestelya, johon sisaltyy taloudellista etua ja joka mydnnetaan tukioh-
jelman mukaisesti tai tukiohjelman ulkopuolisena yksittaisena tukena”. Lahde: https://www.finlex.fi/fi/

lainsaadanto/2016/429
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Yritystukia koskevassa keskustelussa
viitataan usein ns. "suoriin” ja "epasuo-
riin” tukiin, mutta valitettavasti rajan-
veto niiden valilla on varsin epaselva,
mika saattaa aiheuttaa vaarinkasityksia.
Esimerkiksi Tilastokeskuksen yritystuki-
tilaston mukaan suoria tukia maksettiin
vuonna 2019 yhteensa 0,5 miljardia euroa,
kun taas YTJ:n raportin mukaan kyseisena
vuonna suoria tukia myonnettiin 1,5 mil-
jardia euroa. Miljardin euron poikkeama
johtuu paaasiassa siita, etta Tilastokes-
kus ja YTJ kayttavat termid "suorat tuet”
hyvin erilaisessa merkityksessa. Kaytan-
nossa Tilastokeskuksen tilastoissa suorat
tuet kattavat ainoastaan vastikkeettomat
avustukset, tosin niidenkin osalta esiintyy
joitakin puutteita. Sen sijaan YTJ lukee
suoriin tukiin mukaan myds rahoitustuet
(ks. llmakunnas ym., 2020).

Myds “epasuoriin” tukimuotoihin luetaan
eri yhteyksissa hyvin erilaisia asioita, mika
saattaa johtaa vaarinkasityksiin. Julki-
sessa keskustelussa toistuu usein vaite,
jonka mukaan “epdsuoria ja suoria yritystukia
maksetaan Suomessa vuosittain yli kahdeksan
miljardin edestd”,> mutta tastd summasta
noin 5 miljardia euroa koostuu epasuoriin
tukimuotoihin luetuista verotuista. Kuiten-
kin verotukien arviointiin ja yhteismital-
listamiseen liittyy huomattavia ongelmia.
Valtiovarainministerion muistiossa tode-
taan, etta "Verotukia on vuodelle 2025 méari-
telty 189 kappaletta. Ndistad noin kolmasosalle

ei pystyta esittdmaan euromadraista arviota ja
osalle voidaan esittda vain suuruusluokka-arvio.
Eri verotukien yhteenlasku ei edelld mainituista
Syistd ole kovinkaan mielekdstd” (VM, 2024).
Lisaksi on syytd huomata, etta kaikkien
VM:n tunnistamien 189 verotuen lukemi-
nen yritystuiksi on harhaanjohtavaa, koska

12 Lahde: https://yle.fi/a/74-20163662

mukana on my0s esimerkiksi kotitalouksil-
le suunnattuja verotukia.

Toisaalta esimerkiksi listaamattomien
yhtididen osinkojen verohuojennus voi
vaikuttaa yrityksen omistajien kautta
yritysten toimintaan , kotitalousvahennys
voi puolestaan vaikuttaa siivous-, hoiva- ja
rakennusalan yritysten tarjoamien palve-
luiden kysyntaan. Verotuet voivat muodos-
taa yritystuen kaltaisia elementteja myos
silloin, kun tuki ei suoraan kohdistu yrityk-
siin, vaan niiden omistajiin, asiakkaisiin tai
muihin keskeisiin sidosryhmiin.

Verotukien lisaksi jopa mydnnettyjen ja/
tai maksettujen avustusten ja rahoitus-
tukien yhteismitalliseen vertailemiseen
sisaltyy lukuisia haasteita, kuten seuraa-
vissa osaluvuissa havaitaan. Selvyyden
vuoksi tassa raportissa kaytetdan edella
mainittua neliportaista luokitusta ja valte-
taan harhaanjohtavaa jaottelua suorien ja
epasuorien tukimuotojen valilla.

2.2 Vastikkeettomat avustukset

Avustuksella tarkoitetaan tassa raportis-
sa taloudelliseen toimintaan mydnnettya
vastikkeetonta julkista rahoitusta. Tunnet-
tuja esimerkkeja yrityksille myonnettavista
avustuksista ovat TE-toimistojen startti-
raha aloittaville yrityksille sekd ELY-kes-
kusten kehittdmisavustukset pienten- ja
keskisuurten yritysten kasvuun ja kansain-
valistymiseen. Suurille yrityksille myon-
nettavia avustuksia ovat mm. Business
Finlandin rahoitus TKI-toimintaan, joka
koostuu hyvin suurelta osin vastikkeetto-
mista avustuksista: avustusten osuus oli
yhteensa 58 prosenttia Business Finlan-
din myontamasta rahoituksesta vuosina
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2022-2024." Myds maa- ja metsatalous-
ministerion (MMM) hallinnonalaan kuuluvat
alkutuotannon ja maaseudun kehityksen
tuet ovat suurimmalta osin vastikkeetto-
mia avustuksia.

Vaikka myodnnettyjen avustusten yhteen
laskeminen on periaatteessa suoraviivais-
ta, avustusten tilastointia hankaloittaa se,
ettd Suomessa on suuri maara tukiviran-
omaisia ja muita tahoja, jotka myontavat
ja/tai maksavat yrityksille suunnattuja
avustuksia. Avustusten tilastointia on vii-
me vuosina kehitetty aiempaa kattavam-
maksi. Tilastokeskus otti kayttoon tyo- ja
elinkeinoministerion (TEM) yritystukirekis-
teriin perustuvan aineiston tilastovuodes-
ta 2022 lahtien ja TEM julkaisi avoimen yri-
tystukien tietojarjestelman vuonna 2023.
MMM:n hallinnonalaan kuuluvien tukien
julkaisemisesta vastaa Ruokavirasto.

Yritysten saamista avustuksista on vuo-
desta 2020 lahtien saatavissa varsin
kattavasti tietoa eri toimialojen, maakun-
tien ja jopa yksittaisten yritysten tasolla.
Varsinkin suurimmille yrityksille maksetut
avustukset - seka TEM:n etta Ruokavi-
raston julkaisemina — saavat vuosittain
runsaasti mediahuomiota uusimpien
yritystukitilastojen julkaisun yhteydes-
sa. Nain ollen yritystukia koskeva julkinen
keskustelu on keskittynyt hyvin pitkalle
nimenomaan avustuksiin. Sen sijaan muut
yritystuen muodot tahtovat usein jaada
lilan vahalle huomiolle.

2.3 Vastikkeelliset rahoitustuet

Rahoitustuet koostuvat yrityksille myon-
nettavista lainoista, niihin liittyvista ta-
kauksista ja takuista sekd paaomasijoi-

tuksista. Rahoitusmarkkinoilla yksityiset
pankit ja muut rahoituslaitokset seka
paaomasijoittajat tarjoavat yleensa lahes
vastaavanlaisia rahoituspalveluja. Tukie-
lementti muodostuu paasaantoisesti siita,
ettd julkisen tukiviranomaisen mydntaman
lainan korko on markkinakorkoa alhai-
sempi tai rahoituksen muut ehdot ovat
edullisemmat. Merkittava osa julkisena
rahoituksena myonnetyista lainoista jaa
perimatta takaisin, jolloin ne kaytannossa
muuntuvat vastikkeettomiksi avustuksiksi.
Joissakin tapauksissa rahoitettavan hank-
keen riski on yksityisten rahoituslaitosten
ja sijoittajien kannalta niin korkea, ettei
yksityista rahoitusta hankkeelle ole saata-
vana.

Konkreettisina esimerkkeina lainoista voi-
daan mainita Business Finlandin yrityksille
myodntama TKl-rahoitus, josta osa koostuu
lainoista (esim. tuotekehityslainat). Lai-
nojen osuus oli yhteensa 20 prosenttia
Business Finlandin myéntamasta rahoituk-
sesta vuosina 2022-2024." Takauksia ja
takuita tarvitaan usein vientihankkeiden
rahoitukseen liittyvien riskien hallinnassa.
Suomessa Finnvera vastaa viennin rahoi-
tuksen julkisesta tuesta. Oman paddoman
ehtoinen rahoitus puolestaan tarkoittaa
valtion ja kuntien osakeomistusta yrityk-
sissa.

Rahoitustukien tilastointiin liittyy useita
puutteita, erityisesti tukielementin osalta.
Vaikka yrityksille myonnetyista lainoista ja
niiden kokonaismaarista on nykyisin varsin
kattavasti tietoa, lainojen kustannuksista
on edelleen tarjolla hyvin niukasti tietoa.
Julkisista varoista myodnnettyjen laino-
jen tukielementin arvioiminen edellyttaisi
tarkempaa tietoa siita, kuinka suuri osuus

13 Lahde: https://www.businessfinland.fi/suomalaisille-asiakkaille/tietoa-meista/rahoitustiedot

" Lahde: https://www.businessfinland.fi/suomalaisille-asiakkaille/tietoa-meista/rahoitustiedot
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lainoista maksetaan takaisin ja mika on
niiden korko verrattuna vastaavanlaisten
yrityslainojen markkinakorkoihin.

Vaikka TEM:n ja Ruokaviraston tilastoissa
myonnetyt/maksetut avustukset ja lainat
esitetaan yhteenlaskettuna, virtasuureita
(avustukset) ja varantosuureita (laina-
paaoma) ei ole mielekdsta verrata talla
tavoin esitettyna. YTJ on hyvin perustel-
lusti pyrkinyt raportoimaan lainojen osalta
niiden korkotukikomponentin (ts. lainatuen
markkinakorkoa alhaisemman koron) seka
lainojen perimatta jattamisen. llmakun-
naksen ym. (2020) mukaan (Liite 3.1) esi-
merkiksi Business Finlandin myontamat
TKI-lainat olivat yhteensa 155 miljoonaa
euroa vuonna 2019, mutta naiden lainojen
korkotuki oli ainoastaan 6,4 miljoonaa eu-
roa ja lainojen perimatta jattaminen 24,9
miljoonaa euroa. Vastaavat luvut vuonna
2018 olivat: myodnnetyt lainat 163 miljoo-
naa euroa, korkotuki 9,8 miljoonaa euroa,
perimatta jattaminen 15,7 miljoonaa euroa.
Satojen miljoonien eurojen lainapdaoma,
jonka yritykset maksavat korkoineen takai-
sin, ei ole kokonaisuudessaan yritystukea,
vaan yritystuki muodostuu korkotuesta ja
perimatta jatettavista lainoista.

Lainojen tukikomponentin erottaminen
myonnettyjen lainojen kokonaismaarasta
on hyvin perusteltua, mutta naihin laskel-
miin sisaltyy aina oletuksia, jotka voivat
vaikuttaa tuen arvioituun kokonaismaa-
raan varsin huomattavasti. Korkotuen
laskennassa kaytetty lainakorko (ts. ver-
rokkina kaytetty markkinakorko) vaikuttaa
luonnollisesti tukielementin suuruuteen.
YJT:n raportissa esitetty korkotuki oli
lainojen kokonaismaaraan verrattuna 6,0
prosenttia vuonna 2018 ja 4,1 prosenttia
vuonna 2019. Tallaiset korkomarginaalit

vaikuttavat yllattavan korkeilta, kun ote-
taan huomioon, etta yleisesti viitekorkoina
kaytetyt Euribor-korot olivat negatiivisia
vuosina 2016-2022, kun taas Suomen Pan-
kin mukaan yrityslainojen laskennalliset
korkomarginaalit vaihtelevat tyypillisesti
0,5-2,5 prosentin valilla.™ Ei myéskaan ole
selvaa, tulisiko perimatta jatetyt lainat
kohdentaa lainan mydntévuodelle, lainan
erdantymisvuodelle vai kenties luottotap-
pion kirjaamisvuodelle.

Kuten edellisestd voidaan havaita, edes
lainojen tukikomponentin laskeminen ei
ole itsestaan selvaa. Erilaisten takausten
ja takuiden osalta vastaavanlaista tuotet-
ta ei valttamatta ole rahoitusmarkkinoilla
saatavana, joten tukielementin arviointi on
vielakin haastavampaa.

Oman pdaoman ehtoisen rahoituksen
tukielementti kay hyvin ilmi esimerkiksi
valtion kokonaan omistaman Teollisuustu-
ki Oy:n sdanndgissa, joissa todetaan, etta
“yhtié saa valtiontukea koskevien sdanndsten ja
mdadardysten puitteissa ottaa sijoitustoiminnas-
saan ja muussa rahoitustoiminnassaan suurem-
paa riskid tai tyytya pienempdan tuottoon kuin
mitd yksityiset sijoittajat ovat valmiita hyvéak-
symaén taikka olisivat valmiita hyvaksyméaan
vastaavassa tilanteessa.” Oman paaoman
ehtoisen julkisen rahoituksen tukielemen-
tin arviointi edellyttaisi edella esitetyssa
lainauksessa mainittujen riskien ja tuot-
tojen arviointia, yhteismitallistamista
seka vertailua. Julkisesti noteerattujen
porssiyhtididen tapauksessa tama on
kohtalaisen suoraviivaista, mutta varsinkin
listaamattomien yhtididen kohdalla tukie-
lementin arviointi on haastava tehtava.
Oman paaoman ehtoisen rahoituksen tu-
kielementista ei ole saatavana luotettavaa
kokonaisarviointia.

5| ahde: https://www.suomenpankki.fi/fi/tilastot/taulukot-ja-kuviot/rahalaitosten-tase-lainat-ja-talletuk-
set-ja-korot/kuviot/rati-kuviot-fi/kotitalous_ja_yrityslainojen_laskennalliset_korkomarginaalit_suomessa_chrt_fi/
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2.4 Verotuet

Kaytannossa verotuilla tarkoitetaan ve-
rovapauksia, verovahennyksia, alempia
verokantoja ja muita niihin rinnastetta-
via keinoja, joiden avulla tuetaan jotain
tiettya elinkeinoa tai verovelvollisryhmaa
(VM, 2024). Verotuet saattavat kohentaa
tuen kohteena olevan yrityksen tai yritys-
ryhman taloudellista asemaa verrattuna
muihin yrityksiin tai ryhmiin, minka takia
verotuki luokitellaan yritystueksi. Verotuet
myo6s kaventavat veropohjaa ja usein mo-
nimutkaistavat verojarjestelmaa.

Verotuen maaritelma ei ole yksiselitteinen,
mutta sen keskeisimpia tunnusmerkkeja
ovat seuraavat (Einio ym., 2023):

= Verosaannokselld on tukemistarkoitus

= Sadnndksen tarjoama etu kohdistuu
rajattuun taloudelliseen toimintoon tai
verovelvollisryhmaéan

= Verotukea aiheuttava sdannos on kor-
vattavissa toisella politiikkainstrumentilla
kuten suoralla tuella

= Veromuoto on riittdvan laaja-alainen,
jotta sille voidaan maaritella normiverojar-
jestelma

= Sadnndksen poistaminen ei aiheuta
verojarjestelman toimivuuteen liittyvia
ongelmia

= Verojarjestelmassa ei ole muita saan-
noksia, jotka kumoavat verotuen tuoman
edun

[Imeisimpia esimerkkeja investointien
verotuiksi luokitelluista verosdaannoksista
ovat:

= TutkimusyhteistyOn lisavahennys
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® |[rtaimen kdyttdomaisuuden korotettu
poisto

® Tutkimustoimintaan kaytettavan raken-
nuksen hankintamenon poistaminen

Monien verosaannosten kohdalla tukiluon-
ne jaa epaselvaksi. Kaikkein selvimpienkin
verotukien kohdalla kyseisen tuen yhteis-
kunnallisten kustannusten arviointi on
huomattavasti haastavampaa kuin avus-
tusten kohdalla: ei voida suoraan havaita,
kuinka suuri verokertyma olisi ollut ilman
kyseista sdaadosta. Esimerkiksi jos vero-
tuki lisaa yritysten kykya ja halukkuutta
tehda uusia investointeja, voivat saadok-
sen myota saamatta jaaneet verotulot
kompensoitua pitkalla aikavalilla muiden
verojen kasvun kautta. Kaikkien yritysten
verotukien poistaminen ei automaattisesti
tarkoita sita, etta valtion verotulot kasvai-
sivat b miljardilla eurolla.

YTJ on esittanyt yrityksille suunnattuja
verotukia kohtaan seuraavat kriittiset
huomiot:

"Suomen yritystukijarjestelman kehit-
tamisesta puhuttaessa kriittinen katse
kohdistuu tulevaisuudessa verotukiin. Yksi
tarkea kehittamiskohde on maaritelman
laatiminen elinkeinoelamalle suunnatuille
yritystuen kriteerit tayttaville verotuille.
Toinen tarkea kehittamiskohde on vero-
tukien tarkka ja entista systemaattisempi
kartoittaminen (ml. tukien euromaaraiset
suuruusluokka-arviot) elinkeinoelamalle
suunnattujen verotukien osalta, mutta
tama tyo ei onnistu ilman yksiselitteista ja
lapinakyvaa maaritelmaa yritysten vero-
tuille. Yrityksille suuntautuvien verotukien
tarkoituksenmukaisuutta tulisi selvittaa,
silla talla hetkella yritysten verotukivii-
dakko sisaltaa paljon pienia tuki-instru-
mentteja, jotka ovat jdaneet yrityksille



pysyviksi eduiksi, vaikka tukien tulisi olla
maaraaikaisia.” (Ilmakunnas ym., 2020,
s. 91).

2.5 Saantely

Rahoitusinstrumenttien ja verotuksen
lisaksi julkinen valta voi tukea yritystoi-
mintaa myos saantelyn seka erilaisten
maaraysten ja sdadosten kautta. Esimer-
kiksi kunnan kaavoituspaatos voi synnyt-
taa yritystukeen rinnastuvan etuuden.
Toisena esimerkkina mainittakoon valtion
lainsdaadannon kautta myontama monopo-
liasema, joista tunnetuimpiin esimerkkei-
hin kuuluvat Alko ja Veikkaus. Valtion omis-
tamien yhtididen lisaksi monopoliasema
voidaan lainsdaadanndssa myontaa myos
yksityisesti omistetuille yrityksille, jois-
ta tunnetuimpiin esimerkkeihin kuuluvat
apteekkimonopolit seka sahkon siirto- ja
jakeluverkot.

Yhtena merkittavana saantelyyn perustu-
vana yritystuen muotona on syyta mainita
koulutuspolitiikka. Vaikka koulutus nah-
daan taloustieteessa yleensa yksilon hen-
kilokohtaisena investointina inhimilliseen
padomaan, Suomen koulutusjarjestelma
on paaosin julkisen sektorin jarjestama ja
hyvin tarkoin saadelty. Esimerkiksi yliopis-
toissa suoritettavista tutkinnoista, tutkin-
tojen tavoitteista, opintojen rakenteesta
ja muista opintojen perusteista seka siita,
mita tutkintoja kussakin yliopistossa voi-
daan suorittaa, sdadetiaan valtioneuvos-
ton asetuksella. Myds yliopistojen rahoitus
tulee paaosin valtiolta ja lainsdadanto
rajoittaa niiden mahdollisuuksia hankkia
muuta rahoitusta (esim. perimalla lukukau-
simaksuja).

Koulutuspolitiikan yritystuen kaltainen
elementti voi syntya esimerkiksi siita, etta
tietyn alan osaajista vallitsee tyomark-
kinoilla niukkuutta, jolloin kyseisen alan

palkkataso kilpailullisilla tydomarkkinoilla
kasvaa. Saatelemalla korkeakoulujen aloi-
tuspaikkojen maaraa opetus- ja kulttuu-
riministerio (OKM) voi lisata tai vahentaa
tata niukkuutta, mika vaikuttaa kyseisen
alan osaajia palkkaaviin yrityksiin. OKM:n
saantelyn vaikutus on erityisen vahva
sellaisilla aloilla, joilla ammattiin vaaditaan
lain perusteella tietty koulutus tai tut-
kinto. Esimerkkeja tallaisista aloista ovat
terveydenhuolto, opetusala ja varhaiskas-
vatus, lilkenne, rakentaminen seka pelas-
tusala. Nailla aloilla toimivien yritysten
nakokulmasta olisi luonnollisesti edullista,
etta koulutettua ty6voimaa olisi runsaasti
saatavilla.

Toisena esimerkkina on syyta mainita ns.
STEM-alat (STEM = Science, Technology,
Engineering, and Mathematics), jotka
tarkoittavat luonnontieteitd, teknolo-
giaa, insinooritieteita ja matematiikkaa.
Nama alat ovat tarkeita teknologisessa
kehityksessa ja uusien innovaatioiden
tuottamisessa. Korkean teknologian yri-
tykset hyotyvat julkisista investoinneista
STEM-alojen koulutukseen enemman kuin
muut yritykset, mikd mahdollistaa muun
muassa osaavien tyontekijoiden rekry-
toinnin Suomessa. Toisaalta koulutusta-
son yleinen nousu kaikilla koulutusaloilla
vaikuttaa todennakoisesti korkean tuotta-
vuuden yrityksiin kaikilla toimialoilla enem-
man kuin matalan tuottavuuden yrityksin.

Mya0s yliopistoissa ja tutkimuslaitoksissa
tehtava korkeatasoinen julkisesti rahoitet-
tu perustutkimus, erityisesti STEM-aloilla,
voi muodostaa yritystuen kaltaisia ele-
mentteja. Tasta hyva esimerkki on Nokia,
joka on vuosikymmenten varrella hyodyn-
tanyt yliopistojen tutkimusta merkittavas-
ti ja tehnyt myds yhteistydta yliopistojen
kanssa eri tutkimusalueilla, kuten 5G- ja
6G-teknologioissa, reunalaskennassa,
tekodalyssa, koneoppimisessa ja kvantti-
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teknologioissa.’® Kaantaen on myos syyta
huomauttaa, ettd merkittava osuus yri-
tystukina tilastoiduista TKI-avustuksista
kohdentuu tosiasiallisesti yliopistoille ja
tutkimuslaitoksille: esimerkiksi Business
Finlandin 2024 my6ntamasta innovaatiora-
hoituksesta 433,2 miljoonaa euroa (68 %)
myonnettiin yrityksille ja 203,2 miljoonaa
euroa (32 %) yliopistoille ja tutkimuslaitok-
sille.

YTJ:n raportti vuodelta 2023 toteaa
osuvasti: ”Perustutkimuksen vaikutus
innovaatiotoiminnalle, ja siten myds tuot-
tavuuskehitykseen ja talouskasvuun, on
erityisen merkittava. Panostus korkea-
koulujen T&K-toimintaan on myds edelly-
tys sille, etta yritysten T&K-toiminta voi
kasvaa tavoitteeksi asetetussa tahdissa
ja osaajapula saadaan ratkaistuksi.” (Ilma-
kunnas ym., 2023, s. 85)

2.6 Eri tukimuotojen vertailu

Yritystukia koskeva julkinen keskustelu
keskittyy kohtuuttoman suuressa maarin
yksittaisten yritysten saamiin vastikkeet-
tomiin avustuksiin, joiden mittaaminen

ja raportointi on varsin suoraviivaista.
Erilaisten rahoitustukien kustannusten
arviointi on jo huomattavasti vaativampi
tehtava. Mittaamisen haasteet korostu-
vat entisestaan, kun siirrytaan verotukien
puolelle. Vaikka yritystukien yhteismaaran
uskotaan yleisesti nousevan noin 8 miljar-
diin euroon, riittavan luotettavaa vertailu-
tietoa eri tukimuotojen yhteenlasketuista
kustannuksista ei ole saatavana. Avus-
tusten lisaksi myds muiden tukimuotojen
arviointia, tilastointia ja seurantaa olisi
tarpeellista kehittaa.

Verotuilla voidaan ndhda ainakin nelja
merkittavaa eroa avustuksiin ja rahoitus-
tukiin verrattuna:

1) Julkisen talouden nakdkulmasta avus-
tukset ja rahoitustuet nakyvat budjetin
menomomenteilla, kun taas verotuet
toteutuvat saamatta jaaneina verotuloina
(lmakunnas ym., 2020; VM, 2024).

2) Avustukset ja rahoitustuki voidaan tyy-
pillisesti kohdentaa haluttuun kohteeseen
tasmallisemmin kuin verotuet, joiden vai-
kutuksia ja vaikuttavuutta on usein vaikea
ennakoida (Ilmakunnas ym., 2020). Hyvin
kohdennettujen avustusten ja rahoitus-
tukien osumatarkkuus ja vaikuttavuus voi
olla parempi kuin verotuilla.

3) Verotuki kohtelee tasapuolisesti kaikkia
tukeen oikeutettuja yrityksid saman toimi-
alan, alueen tms. sisalla. Siten verotukien
kilpailua vaaristava vaikutus on oletetta-
vasti pienempi kuin yksittaisiin yrityksiin
kohdistuvien avustusten tai rahoitustu-
kien.

4) Avustusten ja rahoitustukien hakemi-
nen, arviointi ja seuranta kuluttaa seka
yritysten ettd julkisen vallan resursseja.
Hyvin suunnitellun verotuen hallinnolli-
nen taakka voi olla pienempi, jos verotuki
voidaan myodntaa tuen ehdot tayttaville
hakijoille automaattisesti.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd hyvin
suunniteltujen verotukien etuina avus-
tuksiin ja rahoitustukiin nahden on niiden
vahaisempi kilpailua vaaristava vaikutus
ja mahdollisesti pienempi hallinnollinen
taakka. Valitettavasti nykyinen verotuki-

16 Ks. esim. https://www.nokia.com/fi_fi/about-us/news/releases/2022/06/22/nokia-lahjoittaa-suomalaisille-

yliopistoille-yhteensa-11-miljoonaa-euroa/
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jarjestelma on hyvin pirstaleinen ja teho-
ton: verotukien lukumaara on liian suuri,
eika monien verotukien vaikuttavuudesta
tai kustannuksista ole riittavasti luotetta-
vaa tutkimustietoa (llmakunnas ym., 2020;
VM, 2024). Yhtena yritystukijarjestelman

2.7 Yhteenveto

seuraavasti:

= Yritystuen kasite on edelleen varsin
hailyva: yritystuella tarkoitetaan eri
yhteyksissa hyvin erilaisia asioita.

= My0Os tukien luokittelu suoriin ja
epasuoriin tukimuotoihin saattaa joh-
taa vaarinkasityksiin.

= Yritystukien tilastointiin liittyy
edelleen suuria haasteita ja puuttei-
ta, erityisesti kun siirrytaan avus-
tuksista rahoitustukien ja verotukien
puolelle.

kehittamisen keskeisimmista painopisteis-
ta tulisi olla verotukijarjestelman yksinker-
taistaminen ja suoraviivaistaminen seka
turhien ja tehottomien verotukien poista-
minen.

Taméan luvun keskeisimmat havainnot voidaan tiivistaa

= Yritysten verotuille ei edelleenkdan
ole yksiselitteista ja lapinakyvaa
maaritelmaa. Monien yritystueksi
luettujen verotukien tukielementti ja
vaikuttavuus ovat epaselvia.

= Yritystukia koskeva julkinen keskus-
telu keskittyy kohtuuttoman suuressa
maarin vastikkeettomiin avustuksiin
muiden tukimuotojen jaadessa liian
vahalle huomiolle.
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3. Yritystukien taloustieteellinen

perustelu ja kritiikki

Taman luvun tarkoituksena on kriittisesti
pohtia aiempaan tutkimustietoon ja kirjal-
lisuuteen nojautuen, milloin yritystukien
olemassaolo on perusteltua ja millaiset
tukimuodot voivat olla yhteiskunnan nako-
kulmasta haitallisia. Aiheesta on olemassa
varsin runsaasti taloustieteellista kirjalli-
suutta."”

3.1 Yritystukien taloustieteellinen
perustelu

Taydellisen kilpailun markkinataloudessa
hajautettu markkinamekanismi (markkina-
hinnat) ohjaa tuotantoa ja kulutusta siten,
etta aikaansaatu kulutus- ja tuotantohyo-
dykkeiden kohdentuminen on yhteiskun-
tataloudellisesti Pareto-tehokas. Tama
tarkoittaa sita, ettei yhdenkaan toimijan
hyvinvointia voida lisata ilman, ettd jonkun
toisen hyvinvointi samanaikaisesti laskee.

Tulos tunnetaan "hyvinvoinnin taloustie-
teen ensimmaisena peruslauseena”.

Julkisen sektorin roolina taydellisen kilpai-
lun markkinataloudessa on lahinna taata
omistusoikeudet ja talousyksikbiden teke-
mien sopimusten sitovuus. Julkisen sekto-
rin rooli voi kuitenkin kasvaa suuremmaksi
ja haastavammaksi, mikali taydellisen
kilpailun edellytykset eivat ole voimassa.
Talloin markkinahinnat eivat valttamatta
ohjaa taloutta tehokkaaseen tilaan, joten
julkisen sektorin tehtavana on markki-
naepaonnistumisten (engl. market failure)
korjaaminen (Korpela, 2022).

Yritystukia perustellaan usein rahoitus-
markkinoiden epataydellisyydella. Epa-
symmetrisen informaation takia yrityksilla
on joskus vaikeaa saada rahoitusta yk-
sityiselta sektorilta, erityisesti henkista

17Google Scholar -haku avainsanoilla "economics firm subsidies” tuottaa yhteensa lahes 19 000 tulosta, joista
noin 10 prosenttia on julkaistu vuoden 2021 jalkeen. Vastaava Google Scholar -haku avainsanalla yritystuet”
tuottaa yhteensa 847 tulosta, joista 242 julkaistu vuoden 2021 jalkeen.
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padaomaa vaativaan TKI-toimintaan. Kas-
vuriihi-hankkeen loppuraportin mukaan
TKI-toiminnassa synnytetty aineeton
padaoma toimii heikosti lainan vakuutena,
ja sen vuoksi teknologiayritysten mahdol-
lisuudet saada markkinaehtoista rahoi-
tusta ovat muita yrityksia rajoitetummat
(Murto ym., 2025). Riski on erityisen suuri
nuorten pk-yritysten kohdalla, joille ei ole
kertynyt omaa varallisuutta eikd mainetta.
Talloin julkisella TKI-rahoituksella voidaan
korjata rahoitusmarkkinoiden kapeikkoja
ja stimuloida innovaatioita sekd kasvua
(Hyytinen & Toivanen, 2005). TKI-toimin-
nan lisaksi epasymmetrinen informaatio
ja suuret riskit korostuvat myds viennin
rahoituksessa (ks. Heiland ja Yalcin, 2021,
Agarwal ym., 2023; Kuosmanen, 2024).

Toinen keskeinen perustelu koskee ulkois-
vaikutuksia. Ulkoisvaikutuksilla tarkoi-
tetaan sellaisia taloudellisen toiminnan
aiheuttamia positiivisia tai negatiivisia
vaikutuksia kuluttajille tai yrityksille, joita
markkinahinnat eivat taysimittaisesti hei-
jastele (Ilmakunnas ym., 2020).

TKI-toiminnalla nahdaan olevan monia
positiivisia ulkoisvaikutuksia. TKI-toiminnan
yksityinen tuotto on usein huomattavasti
pienempi kuin sen yhteiskunnallinen tuot-
to, johon sisaltyy mm. innovaation pohjalta
kehitetyt uudet innovaatiot, positiiviset
heijastevaikutukset (engl. spillovers) muihin
yrityksiin seka kuluttajien innovaatiosta
saama hyoty (ns. kuluttajan ylijadma) (Kor-
pela, 2022). Tallaisten positiivisten ulkois-
vaikutusten vallitessa yksityista voittoa
maksimoivat yritykset investoivat TKI-toi-
mintaan vihemman kuin olisi yhteiskunnan
kannalta jarkevaa (Nelson, 1959; Arrow,
1962). Takalon ja Toivasen (2018) mukaan
tama ongelma ei yleensé ilmene niin, etta

TKI-toimintaa tekevat yritykset panosta-
vat TKI-toimintaansa liian vahan, vaan pi-
kemminkin niin, etta yritykset eivat inves-
toi TKI-toimintaan lainkaan, vaikka se olisi
niille kannattavaa. Tama ongelma korostuu
erityisesti pienissa yrityksissa.

Tutkimuskirjallisuudessa esitetyt arviot
TKI-toiminnan yhteiskunnallisista tuotois-
ta vaihtelevat suuresti eri tutkimusten va-
lilla alkaen noin 20 prosentista ja paatyen
yli sadan prosentin tasolle (ks. esim. Hall
ym., 2010; Bloom ym., 2013; Jones ja Sum-
mers, 2022; Fieldhouse ja Mertens, 2024,
2025). Jos jonkinlainen arvio keskimaarai-
sesté tuottoprosentista vaaditaan, kon-
sulttiyhtio Frontier Economicsin mukaan
paras arvio TKI-toiminnan keskimaaraisek-
si yksityiseksi tuotoksi on 20 prosenttia,
kun taas vastaavasti yhteiskunnallisen
tuoton voidaan olettaa olevan kaksinker-
tainen, noin 40 prosenttia.”®

Ymparistopaastot on puolestaan tunnettu
esimerkki negatiivisista ulkoisvaikutuksista.
[Imastonmuutoksen hillinta ja ymparis-
tonsuojelu tarjoavat keskeisen esimerkin
siita, miksi negatiiviset ulkoisvaikutukset
voivat olla perusteita vihreaa siirtymaa tu-
keville yritystuille (Ilmakunnas ym., 2020).

Yritystuet voivat olla tarpeellisia myos
vakavissa talouskriiseissa, joista kaikkein
tuoreimpia esimerkkeja ovat vuoden 2020
koronakriisi ja vuonna 2022 Venédjan Uk-
rainassa aloittaman hyokkayssodan takia
Eurooppaa kohdannut energiakriisi. Talou-
den Kriisitilanteissa yritystukien tavoit-
teena on yritysrakenteiden ja talouden
tuotantokapasiteetin turvaaminen pitkan
aikavalin tuottavuustavoitteiden sijasta
(lmakunnas ym., 2021). Yritystuet voivat
olla talloin perusteltuja my6s makrota-

18 Lahde: https://www.frontier-economics.com/uk/en/news-and-insights/news/news-article-i10181-

understanding-the-returns-to-rd/
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louden vakauden kannalta. Hyvin toimiva
yritystukijarjestelma auttaa lisaamaan
talouden kriisinkestavyytta ja resilienssia,
koska yllattavassa kriisitilanteessa tukea
kyetdan olemassa olevan tukijarjestel-
man kautta kanavoimaan sita tarvitseville
yrityksille kohtuullisen nopealla aikatau-
lulla. Jos tukijarjestelmaa ei ole, sellaisen
rakentaminen kriisin keskella on hankala ja
aikaa vaativa tehtava, kuten koronakriisin
aikana monissa maissa havaittiin. Kriisin
jalkeisessa elpymisvaiheessa tallaisista
rakenteita sailyttavista tukimuodoista tu-
lisi kuitenkin asteittain kyeta luopumaan.

Taman osaluvun yhteenvetona voidaan
viitata YTJ:n vuoden 2020 raporttiin, jossa
todettiin, ettd pitkalla aikavalilla yritystu-
kien painopistetta tulisi siirtda rakentei-
ta yllapitavista ja jopa kansantaloudelle
haitallisista tuista taloutta uudistaviin
tukiin, esimerkiksi TKI-tukiin (Ilmakunnas
ym., 2020). Vuoden 2023 raportissaan YTJ
toteaa, etta “eri yritystukimuodoista tutkimus-
ja kehittamistoiminnan tuille on taloustieteessa
vahvimmat perusteet. ... MyGs isot yhteiskun-
nalliset uudistamishaasteet eli missiot, kuten
vihred siirtymd, ovat nousseet vahvasti esiin
yritystukien perusteena.” (Ilmakunnas ym.,
2023).

3.2 Muita perusteluja

Julkisessa keskustelussa yritystukia pyri-
taan kuitenkin usein perustelemaan myos
sellaisilla taloudellisilla argumenteilla, jot-
ka eivat valttamatta nauti taysin varauk-
setonta tukea taloustieteilijoiden parissa.
Tassa osaluvussa tarkastellaan joitakin
tarkeimmista perusteluista.

Vaikka enemmisto taloustieteilijoista
suhtautuu talouden rakenteita sailyttaviin
tukiin hyvin Kriittisesti, niiden puolustuk-
seksi voidaan joissakin tapauksissa nostaa
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esiin a) kilpailijamaiden tukikilpailuun vastaami-
nen sekd b) huoltovarmuuden turvaaminen. Mai-
den valinen tukikilpailu on ongelmallista
etenkin Suomen kaltaisille pienille avota-
louksille. Tukikilpailun vahentamiseksi EU:n
lisdksi myos OECD:n ja WTO:n jasenmaiden
kesken on sovittu ilman tukia kaytavaa
avointa kilpailua edistavista kaytannaoista.
Kuitenkin esimerkiksi Kiina kykenee kana-
voimaan yritystukea suoran valtiontuen
lisaksi myos omistamiensa valtionyhtioi-
den kautta (OECD, 2024a).

Suomen kannalta tarkeana esimerkkina
kansainvalisesta tukikilpailusta voidaan
nostaa esiin telakkateollisuus, joka strate-
gisen merkityksensa takia keraa huomat-
tavan osuuden yritystuista niin Suomessa
kuin globaalistikin (Kuosmanen, 2025).
Varsinkin Kiina, mutta myos Etela-Korea,
Japani ja muut EU-maat tukevat avokati-
sesti telakkateollisuuttaan, minkd vuoksi
Suomen telakkateollisuus ei kykene par-
jaamaan kansainvalisessa kilpailussa il-
man julkista tukea. Vaikka telakkatuet ovat
luonteeltaan suuressa maarin olemassa
olevia talouden rakenteita sailyttavia, niil-
& on uusimpien tutkimusten perusteella
merkittavia positiivisia heijastevaikutuk-
sia hankintaketjussaan (ks. Kuosmanen ja
Kuosmanen, 2025), joten kilpailukykytukea
voidaan perustella ulkoishyodyilla. Hyvin
suuri osuus telakkatoiminnan arvonlisayk-
sesté tuotetaan telakan hankintaketjussa,
johon kuuluu useita tuhansia yrityksia eri
teollisuuden aloilla ympari Suomen. Vaik-
ka pieni Suomi ei kykene tukikilpailuun
suurten maiden kanssa kaikilla aloilla, voi
kansainvalisen tukikilpailun haittavaiku-
tusten kompensaatio olla yhteiskunnan
nakokulmasta jarkevaa joillakin tarkasti
rajatuilla strategisesti merkittavilla aloilla,
joilla julkiselle tuelle voidaan ulkoishyoty-
jen kautta saada korkea yhteiskunnallinen
tuottoaste.



Rakenteita sailyttavia yritystukia pyritaan
myO0s usein perustelemaan huoltovarmuu-
den turvaamisella mahdollisissa kriisiti-
lanteissa. Taloudellisesti merkittavimpina
esimerkkeina huoltovarmuusargumentista
voidaan mainita laivanvarustamoihin ja
maatalouteen kohdennetut miljardien
eurojen suuruiset tuet. Varustamoiden
kilpailukykytukien perusteluissa yhdisty-
vat seka kansainvalinen tukikilpailu etta
huoltovarmuusargumentit.

Nykyisessa kiredssa geopoliittisessa ti-
lanteessa huoltovarmuuden merkitys on
entisestaan korostunut. Koska huoltovar-
muusargumentilla voidaan pyrkia peruste-
lemaan hyvin monenlaisia sailyttavia tukia,
jotka hidastavat tuottavuus- ja talous-
kasvua, olisi tarkeaa pystya kriittisesti
arvioimaan, miten tuki konkreettisesti
parantaa kriisinkestavyytta ja olisiko tuki
mahdollisesti korvattavissa jollakin toi-
sella, vahemman haitallisella tukimuodol-
la. Yritystukijarjestelman kokonaisuuden
kannalta olisi hyddyllista, jos huoltovar-
muuden turvaamisen kannalta tarpeelli-
siksi katsotut tuet kyettaisiin erottamaan
muista tukimuodoista omaksi erilliseksi
tukiluokakseen, jolloin ne eivat paasisi
sotkemaan yritystukien tarpeellisuutta ja
haittavaikutuksia koskevaa keskustelua.

3.3 Yritystukien taloustieteellinen
kritiikki

Vaikka varsinkin TKI-toiminnan ja vihrean
siirtymén yritystuille on periaatteessa ole-
massa vahva hyvinvoinnin taloustieteesta
kumpuava perustelu, yritystuet eivat au-
tomaattisesti lisaa hyvinvointia eivatka ne
valttamatta ole kaikkein paras keino edis-
taa yhteiskunnan hyvinvointia. Yritystukia
kohtaan voidaan esittaa ainakin seuraavat
kriittiset huomiot:

1) Yritykselle mydnnetty julkinen tuki voi
antaa sille muihin, kilpaileviin yrityksiin
verrattuna valikoivaa taloudellista etua,
mika voi vaaristaa markkinoiden toimintaa
ja kilpailua.

2) Harkinnanvaraisia avustuksia ja ra-
hoitustukia voivat hakea ja saada vain
nykyisin toiminnassa olevat yritykset.
Lisaksi suurilla vakiintuneilla yrityksilla on
usein paremmat mahdollisuudet saada
tukihakemuksia hyvaksytyksi, esimerkik-
si aiemmista hankkeista saatu kokemus
seka mainetekijat. Nain ollen yritystuet
voivat heikentaa uusien markkinoille pyr-
kivien yritysten mahdollisuuksia kilpailla
olemassa olevien yritysten kanssa ja siten
heikentaa yritysten uudistumista ja mark-
kinoiden dynamiikkaa.

3) Yritystuilla on aina vaihtoehtoiskustan-
nus. Esimerkiksi suoriin avustuksiin kay-
tetyt varat ovat pois muista hyodyllisista
kohteista, koska ne taytyy kerata muita
talouden toimijoita verottamalla, julkisia
menoja leikkaamalla tai omaisuutta myy-
malla. Ei ole lainkaan itsestain selvaj,
onko yritystuesta saatu hydty suurempi
kuin tuen rahoittamisesta toisaalla aiheu-
tettu hyvinvointitappio.

4) Kun yritystuki mydonnetaan avustusten
tai rahoitustuen muodossa, tukiohjelmi-
en suunnittelu ja johtaminen, hakemus-
ten kasittely ja hankkeitten jalkiarviointi
aiheuttavat huomattavaa hallinnollista
taakkaa, joka tulisi myos huomioida yritys-
tuen kustannuksena. Lisaksi avustusten ja
rahoituksen hakeminen seké rahoituspaa-
toksiin sisdltyva epdvarmuus aiheuttavat
my0s yrityksille huomattavia kustannuksia
(Takalo ja Toivanen, 2018).

5) Verotukiin liittyvia ongelmia on nii-

den vaikea ennakoitavuus ja epatarkka
kohdentuminen. Verotuet kaventavat
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veropohjaa ja monimutkaistavat verojar-
jestelmaa (VM, 2024). Lisaksi tilapaisiksi
aiotuista verotuista muodostuu helposti
pysyvia tukiautomaatteja (Ilmakunnas ym.,
2020).

6) Jos yritystuen perusteluna on rahoitus-
markkinoiden epaonnistuminen epasym-
metrisen informaation takia, on tarpeel-
lista kysya, miksi julkinen sektori pystyisi
valttamaan ongelman yhtaan sen parem-
min kuin yksityiset sijoittajat (Korpela,
2022). Jos tarkastellaan TKI-toiminnan
rahoittamista, markkinahairion korjaami-
seksi julkisen sektorin paatoksentekijan
olisi kyettava erottamaan tapaukset, jois-
sa rahoitusmarkkinat eivat toimi hyvin ja
tapaukset, joissa yritys ei saa rahoitusta,
koska idea on yksinkertaisesti huono tai
hankkeen riskit ovat lilan suuria. Vaarana
on, ettd julkinen tukiviranomainen valitsee
esimerkiksi poliittisten tms. suhteiden
perusteella rahoitettavaksi kehnoja hank-
keita, joiden julkinen tuotto on alhainen
(Dechezleprétre ym., 2023).

T) Yritystuki saattaa myos syrjayttaa yksi-
tyisid investointeja. Usein julkinen tukivi-
ranomainen pyrkii valitsemaan tuettavaksi
lupaavia hankkeita, joiden kaupallinen
potentiaali on huomattavan suuri. Talldin
vaarana on, ettd julkista tukea saava han-
ke olisi toteutunut yksityisella rahoituksel-
la ilman tukeakin, jolloin julkisen TKI-tuen
aikaansaama lisdarvo jaa olemattomaksi
(ks. Einio, 2014)

8) TKI-toiminnan ulkoishy6dyt ulottuvat
usein kansallisia rajoja laajemmalle. Jos
merkittava osuus innovaatioiden ulkois-
hyddyista (esim. kuluttajan ylijaamasta)
kertyy ulkomailla, pienen maan kuten Suo-
mi ei ole kannattavaa tukea TKI-toimintaa
siina maarin kuin olisi globaalista nakokul-
masta jarkevaa.
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9) Negatiivisten ulkoisvaikutusten kuten
ymparistdopaastodjen tapauksessa vaih-
toehtoisia politiikkakeinoja negatiivisten
ulkoisvaikutusten vahentamiseksi ovat
muun muassa haittaverot (ts. paastova-
hennysten tukemisen sijasta verotetaan
paastojen aiheuttajaa), paastokauppa
seka saantely. Yritystuki on julkisen ta-
louden kannalta yleensa kaikkein kallein
ulkoishaittojen ehkaisykeino.

Edella esitetty lista ei ole taydellinen

tai tyhjentava, mutta taman perusteel-

la voidaan paatella, ettd taloustieteilijat
suhtautuvat yritystukiin padsaantoisesti
varsin kriittisesti. Vaikka TKI-toiminnan ja
vihrean siirtyman tukemiseen on olemassa
ainakin joissakin tapauksissa hyvat perus-
teet, jad monissa tapauksissa epéaselvaksi,
ylittavatko tuen hyodyt siita aiheutuvat
yhteiskunnalliset kustannukset. Mikali tuki
on yhteiskunnan kannalta perusteltu, ei
myoskaan ole selvaa, tulisiko tuki myontaa
avustuksen, rahoitustuen, verotuen vai
sdantelyn muodossa.

3.4 Yritystuen vaihtoehtoiskustan-
nus

Vuonna 2016 voimaan astuneen yritystuki-
lain 3 & sdadetaan, ettd “tuella on oltava sel-
kedsti mdéritelty taloudellinen tai yhteiskunnal-
linen tavoite. Jos tuella on taloudellinen tavoite,
tuen on lisdksi kohdistuttava sellaisiin tarkoi-
tuksiin, joilla korjataan markkinoiden toiminta-
puutetta. Tuen tulee olla tarkoituksenmukainen
ja kustannustehokas keino ndiden tavoitteiden
saavuttamiseksi. Tuen kilpailua vaaristéavien
vaikutusten on oltava mahdollisimman vdhéaiset
my@s silloin kun tukea kdytetddn ohjauskeinona
muiden kuin taloudellisten tavoitteiden saavut-
tamiseksi.”



Taloustieteilijan ndkdkulmasta on ilah-
duttavaa, etta lain tavoitteena on korjata
markkinoiden toimintapuutetta kustan-
nustehokkaasti ja mahdollisimman vahan
Kilpailua vaaristaen. Kdytannissa kuiten-
kin hyvin monien tukien kohdalla niiden
tarkoituksenmukaisuus, kustannustehok-
kuus ja vaikuttavuus ovat taloustietelijoi-
den mielesté varsin kyseenalaisia.

Kun arvioidaan jonkin tietyn yritystuen
hyodyllisyytta tai haitallisuutta yhteiskun-
nan kokonaishyvinvoinnin nadkékulmasta,
olisi muistettava ottaa huomioon se, etta
yritystuen lisdamiseen kaytettavat varat
joudutaan kerdamaan joko a) verotusta
kiristamalla, b) julkisia menoja sopeutta-
malla (esim. sosiaalitukia leikkaamalla),

c) ottamalla lainaa, tai d) omaisuutta
myymalla. Seuraavassa muutamia arvioita
siitd, kuinka suuri vaihtoehtoiskustannus
eri rahoitusmuodoilla voisi mahdollisesti
olla:

= Jos yritystuki rahoitetaan muita ta-
louden toimijoita verottamalla, vaihto-
ehtoiskustannus on verotuksen muualla
aikaansaama hyvinvointitappio. Tassa
yhteydessa laajasti viitattu lahde on Kuis-
manen (2015), jossa ansiotuloverotuksen
hyvinvointitappioksi arvioitiin Suomen
progressiivisessa verojarjestelmassa noin
15 prosenttia. Vastaavasti tasaveroon pe-
rustuvassa jarjestelmassa hyvinvointitap-
pio olisi Kuismasen mukaan pienempi, vain
noin 5 prosenttia suhteessa kerattyyn
rahamaaraan.

= Jos yritystuki rahoitetaan ottamalla vel-
kaa, paaasiallinen vaihtoehtoiskustannus
on lainan korkokulu. Suomen valtion

10 vuoden obligaatioiden korko on tata
kirjoitettaessa hieman yli 3 prosenttia. Yri-
tystuen rahoittaminen lisavelalla kuitenkin

kasvattaa valtion velkasuhdetta. Suomen
valtionvelan nopea kasvu viime vuosina on
jo muutoinkin herattanyt vakavaa huolta
talouden kestavyydesta.

= Jos yritystuki rahoitetaan valtion tai
julkisen sektorin omaisuutta myymall3,
vaihtoehtoiskustannus on myytavan omai-
suuden tulevaisuudessa saamatta jaava
tuotto. Valtion omaisuuden tuotto vaihte-
lee voimakkaasti yli ajan. Esimerkiksi Soli-
diumin osakeomistusten tuottoaste yhtion
perustamisesta lahtien on ollut keskimaa-
rin noin 9,3 prosenttia vuodessa, mutta
edellisen neljan vuoden ajanjaksolla (hei-
nakuu 2021 - heinakuu 2025) keskimaarai-
nen tuottoaste on ollut likimain nolla.™

Taman raportin tarkoituksena ei ole ottaa
kantaa siihen, milla tavoin tarpeellisiksi
katsotut yritystuet tulisi rahoittaa, vaan
edella esitetyn Iyhyen vertailun tarkoituk-
sena on ainoastaan havainnollistaa, etta
yritystuella on aina vaihtoehtoiskustan-
nus: tavalla tai toisella yritystukeen kay-
tetty rahasumma on pois jostakin muusta
hyodyllisesta kayttotarkoituksesta. Yritys-
tuen vaihtoehtoiskustannuksen arviointi
ei kuitenkaan ole suoraviivaista, koska
yritystuen rahoittamiseen on useita vaih-
toehtoja, mutta tukimuodon ja rahoituksen
hankinnan valilla ei ole selvaa kytkentaa.

Oletetaan esimerkin vuoksi, etta vastik-
keettomana avustuksena maksettavaan
yritystukeen tarvittavien varojen han-
kinnasta aiheutuu verotuksen kautta 15
prosentin suuruinen hyvinvointitappio.
Oletetaan lisaksi, ettd avustuksen hake-
minen, paatdksenteko, hallinnointi, rapor-
tointi ja jalkiarviointi vaativat resursseja
15 prosenttia avustuksen kokonaissum-
masta. Talloin yritystuesta saatavan
yhteiskunnallisen tuottoasteen taytyy olla

9 | ahde: https://www.solidium.fi/omistukset/#tuoton-kehitys
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erittain korkea, vahintaan 35 prosenttia
(=1,15/0,85 - 1), jotta hankkeen tukeminen
verovaroin rahoitetulla avustuksella on
kannattavaa. Jos vaihtoehtoiskustannuk-
set otettaisiin nykyista paremmin huo-
mioon, vain harvat yritystuet kaytannossa
yltavat niin korkeaan tuottoasteeseen,
etta yritystukilaissa mainittu kustannus-
tehokkuuden vaatimus toteutuu kaytan-
nossa.

Tutkimuskirjallisuuden valossa TKI-toimin-
nassa on mahdollista saavuttaa erittain
korkea yhteiskunnallinen tuottoaste. On
kuitenkin syyta huomata, etta jos hank-

3.5 Yhteenveto

seuraavasti:

= Vahvimmat taloustieteelliset perus-
telut voidaan esittaa TKI-toimintaa ja
vihreaa siirtymaa edistaville tuille.

= My0s kriisitilanteissa valiaikainen
yritystuki voi olla perusteltu makrota-
louden vakauden seka yritysrakentei-
den ja talouden tuotantokapasiteetin
turvaamiseksi.

= Enemmisto taloustieteilijoista suh-
tautuu talouden rakenteita sailytta-
viin tukiin kriittisesti, mutta joissakin
erityistapauksissa, kuten esimerkiksi
huoltovarmuuden turvaaminen tai
kilpailijamaiden tukikilpailuun vas-
taaminen tietyilla tarkoin valituilla
kriittisilla toimialoilla, sailyttavat tuet
saattavat kuitenkin olla yhteiskunnan
kokonaishyvinvoinnin nakokulmasta
perusteltuja.
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keen sosiaalinen bruttotuottoaste on
esimerkiksi 40 prosenttia, vihentamalla
verotuksen aiheuttama hyvinvointitappio
ja avustusten hallinnoinnin kulut

(35 %), jaa nettomaarainen tuottoaste
noin 5 prosentin tasolle. Myds hyodyllis-
ten TKI-hankkeiden tapauksessa yritys-
tukijarjestelman hallinnollinen taakka ja
muualla aikaansaama hyvinvointitappio
syovat niiden nettomaaraisesti arvioitua
yhteiskunnallista tuottoastetta, kuten esi-
merkiksi Takalon ja Toivasen (2018) esitta-
mat simulaatioihin perustuvat laskelmat
osoittavat.

Taman luvun keskeisimmat havainnot voidaan tiivistaa

= Yritystukien laajasti tunnistettuihin
ongelmiin kuuluvat niiden kilpailua
vaaristavat seka markkinoiden dy-
namiikkaa ja yritysten uudistumista
heikentavat vaikutukset.

® Yritystuilla on aina vaihtoehtois-
kustannus. Avustuksiin kaytetyt varat
tai saamatta jaaneet verotulot ovat
pois jostakin muusta hyodyllisesta
kayttokohteesta.

= Kun vaihtoehtoiskustannuksiin las-
ketaan mukaan yritystukijarjestelman
hallinnollinen taakka seké yrityksille
tukihakemuksista ja raportoinnista
aiheutuvat kustannukset, yritystuen
nettomaarainen kokonaishyoty on
useimmissa tapauksissa negatiivinen.



4. Yritystukien vaikuttavuus

Yritystukilain 5 8 mukaan “tukiviranomaisen
on méadraajoin, viimeistaan ennen tukiohjelman
tai tukiohjelman ulkopuolisen yksittédisen tuen
jatkamista tai muuttamista arvioitava tuen
vaikuttavuutta, tehokkuutta ja toimivuutta sen
tarpeellisuuden ja kehittdmistarpeiden selvit-
tamiseksi.” Yritystukien vaikuttavuuden
arviointi on kuitenkin lahtokohtaisesti
erittdin haastava tehtava siita syysta, etta
emme kykene suoraan havaitsemaan, mita
tuetulle yritykselle olisi tapahtunut ilman
tukea. Kdytanndssa tukiviranomaisten itse
tekema vaikuttavuuden arviointi harvoin
tayttaa taloustieteessa nykyisin edellytet-
tavia laatuvaatimuksia.

41 Havainnollistava esimerkki

Seuraava esimerkki auttaa havainnollista-
maan vaikuttavuuden arviointiin liittyvia
pulmia. Business Finland kertoo vuoden
2024 tilinpaatdoksessaan, ettd sen rahoit-
tamissa pienissa ja keskisuurissa yri-
tyksissa (pk-yrityksissa), joiden projekti
paattyi vuosina 2017-2020 (yhteensa

3 326 yritysta), vienti kasvoi 45 prosenttia

vuosina 2020-2023, ja niiden liikevaihto
samalla ajanjaksolla 31 prosenttia. Luvut
saattavat kuulostaa erittain vaikuttavilta,
mutta valitettavasti tasta ei voida suoraan
paatella juuri mitaan Business Finlandin
rahoituksen vaikutuksista rahoitusta saa-
neiden yritysten vientiin tai liikevaihtoon.

Ensinndkin tarkastelujakson lahtovuosi
2020 oli koronakriisin takia useimmille yri-
tyksille hankala ja lisaksi monet rajoitukset
vaikeuttivat vientimahdollisuuksia. Myds
sellaisten yritysten kohdalla, jotka eivat
hakeneet tai saaneet Business Finlandin
tukea, vienti ja liikevaihto todennakoisesti
kasvoivat koronapandemian helpottaessa
ja erilaisten rajoitusten poistuessa vuo-
teen 2023 mennessa.

Toisaalta rahoituksen lisaksi myos yritys-
ten valikoitumisella on merkitysta. Yhtaal-
ta kasvuhakuiset yritykset itse aktiivisesti
hakevat rahoitusta, toisaalta Business
Finland pyrkii valitsemaan hakijoiden
joukosta tietyin kriteerein kaikkein sopi-
vimmat. Vaikka rahoitusta saaneet yrityk-
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set olisivat menestyneet muita yrityksia
paremmin, jaisi edelleen epaselvaksi
johtuuko parempi menestys nimenomaan
rahoituksesta vai kenties yritysten valikoi-
tumisesta.

4.2 Vaikuttavuuden arviointiin
soveltuvat tutkimusasetelmat ja
-menetelmat

Taloustieteessa on viime vuosikymmenina
tapahtunut huomattava murros ns. kvasi-
kokeellisten tutkimusasetelmien hyédynta-
misessa, joiden avulla voidaan pureutua
aiempaa luotettavammin politiikkatoimien
Syy- ja seuraussuhteisiin. Naita tutki-
musasetelmia ja -menetelmia voidaan
hyddyntaa ja on kasvavassa maarin hyo-
dynnettykin yritystukien vaikuttavuuden
arvioinnissa. My6s Business Finlandin
TKI-tukien vaikuttavuudesta on olemassa
vahvaa kvasikokeellista tutkimusnaytt6a
(esim. Takalo ym., 2013; Eini6, 2014; Roppo-
nenym., 2025).

YTJ:n vuoden 2020 raportissa (llmakunnas
ym., 2020) viitataan Euroopan komission
menetelmaasiakirjassa lueteltuihin ylei-
sesti hyvaksyttyihin ekonometrisiin mene-
telmiin. Komission mukaan satunnaistetut
vertailukokeet (engl. randomized controlled
trials, RCT), joita hyddynnetdan laajasti mm.
ladketieteissa, ovat paras tapa arvioida
yritystukien vaikutuksia. Jos RCT-ase-
telma ei ole mahdollinen, vaihtoehtoisia
kvasikokeellisia ekonometrisia menetelmia
ovat:

= Kaltaistamismenetelmat
(engl. matching)

= Muutos-muutoksessa menetelma
(difference-in-differences)

® Instrumenttimuuttujamenetelma
(instrumental variables V)
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= Regressioepdjatkuvuusmenetelma
(regression discontinuity)

= Strukturaalinen estimointi
(structural estimation)

On syyta korostaa, etta syy- ja seuraus-
suhteiden paattely perustuu ennen kaik-
kea uskottavaan kokeelliseen tai kvasi-
kokeelliseen tutkimusasetelmaan, jossa
havaintoaineisto voidaan jakaa kahteen
toisensa poissulkevaan osajoukkoon:

1) interventioryhma@, johon arvioitavana
oleva tuki kohdistuu, 2) kontrolliryhma,
johon ei kohdistu tukea. Satunnaistetus-
sa vertailukokeessa (RCT) tutkijat jakavat
yritykset interventio- ja kontrolliryhmiin
satunnaisesti, mutta yritystukien ta-
pauksessa tama kaytanndssa edellyttaisi
sita, etta tutkijoiden kayttoon allokoidaan
merkittava rahasumma taysin sattuman-
varaisesti yrityksille jaettavaksi. Kvasiko-
keellisessa tutkimusasetelmassa satun-
naistaminen tapahtuu vahingossa, yleensa
jonkin politiikkamuutoksen tahattomana
seurauksena.

Yritystukien vaikuttavuuden arvioinnin
haasteena on usein valikoituminen, koska
yritykset yhtaalta itse vapaaehtoisesti
valikoituvat tuen hakijoiksi, toisaalta tu-
kiviranomaiset pyrkivat valitsemaan ha-
kijoiden joukosta sopivimmat. Talloin jako
tukea saavien yritysten (interventio-
ryhma) ja ilman tukea jadvien yritysten
(kontrolliryhma) kesken ei ole satunnainen.
Tassakin tapauksessa on teknisesti mah-
dollista soveltaa edelld lueteltuja yleisesti
hyvaksyttyja menetelmia, mutta talloin jaa
kuitenkin epaselvaksi, kuvaavatko saa-
dut tulokset aidosti tuen vaikutuksia vai
pikemminkin valikoitumisen vaikutuksia.
Tasta syysta vaikuttavuuden arvioinnin
keskiossa on uskottava kvasikokeellinen
tutkimusasetelma, ei niinkaan tarkastelus-
sa sovellettu ekonometrinen menetelma.



Tama on syyta muistaa vaikuttavuustut-
kimusten tuloksia tulkittaessa ja niiden
luotettavuuden arvioinnissa.?°

Konkreettisena esimerkkina kvasikokeellis-
ten tutkimusasetelmien hyddyntamisesta
voidaan mainita Ropposen ym. (2025) yri-
tyksille suunnattujen koronatukien vaiku-
tuksiin pureutuva tutkimus, jossa sovellet-
tiin kolmea erilaista lahestymistapaa:

1. Kasittelija-instrumenttimuuttujame-
netelma. Business Finlandin ja ELY-kes-
kusten koronahairiotukien esiselvitys- ja
kehittamisrahoituksen vaikutusarvioin-
neissa havaittiin systemaattista vaihtelua
tukien kasittelijoiden hyvaksymistodenna-
kOisyydessa: saman sisaltdoinen hakemus
saattoi tulla joko hyvaksytyksi tai hylatyksi
riippuen siita, kuka paatoksen teki. Tutki-
jat vertasivat yrityksia, joiden tuen saanti
riippui satunnaisuudesta tukipaatoksen
tekijan tiukkuudessa. Koska tukipaatok-
sissa oli satunnaisuutta, joka ei riipu
yritysten (havaituista tai havaitsemat-
tomista) ominaisuuksista, ja lisaksi tama
satunnaisuus vaikutti merkittavasti tuen
saamisen todennakdisyyteen, kasittelijoi-
den estimoitua tiukkuutta voidaan kayttaa
instrumenttina regressiomallissa, jonka
avulla tarkastellaan tukien vaikuttavuutta.
Tallaisen instrumenttimuuttujan kaytto
auttaa ehkaisemaan tuen hakemiseen ja
myontamiseen liittyvasta valikoitumisesta
aiheutuvaa harhaa.

2. Kaltaistaminen hakijajoukon sisalla.
Niiden tukien kohdalla, joissa kasitteli-
jainstrumentti ei ole kaytettavissa, tutkijat
hyddynsivat kaltaistamismenetelmad, jon-
ka avulla etsittiin tukea saaneille yrityksil-
le verrokkiyritys niiden yritysten joukosta,

jotka ovat hakeneet tukea.

3. Kaltaistaminen tuettujen ja muiden
yritysten valilla. Business Finlandin ja
Finnveran rahoitusmuotoisten seka
KEHA-keskusten uudelleentydllistamis-
tukien osalta ei ole tietoa yrityksista,
jotka ovat hakeneet tukea, mutta joiden
hakemus on hylatty. Naiden tukien osalta
tutkijat hyddynsivat kaltaistamismenetel-
maa, jonka avulla etsittiin tukea saaneille
yrityksille verrokkiyritys muiden yritysten
joukosta, jotka eivat saaneet tukea.

4.3 Empiirinen evidenssi

Edella mainitun Ropposen ym. (2025)
koronatukien vaikuttavuutta koskevan
tutkimuksen kasittelija-instrumenttimuut-
tujamenetelman perusteella ELY-keskus-
ten myontamilla korona-avustuksilla oli
positiivisia ja tilastollisesti merkitsevia
vaikutuksia tukea saaneiden yritysten ja-
lostusarvoon, tydn tuottavuuteen ja hen-
kilostomaaraan. Vastaavia vaikutuksia ei
havaittu Business Finlandin korona-avus-
tuksilla. Tuloksia voidaan mahdollisesti
hyodyntaa tulevaisuudessa tukimekanis-
mien suunnittelussa, jos akillisen kriisiti-
lanteen vuoksi yrityksia taytyy tukea hyvin
nopealla aikataululla.

Sailyttavia tukia on perusteltu erityisesti
kilpailukyvyn turvaamisella kansainvalisilla
markkinoilla toimiville yrityksille. Tutki-
musnayttod naiden tukien vaikuttavuudes-
ta on kuitenkin varsin heikko. Esimerkiksi
energiaveronpalautuksen (Laukkanen ym.,
2019) ja paastdokaupan kompensaatiotuen
(Wang, 2024; Koski & Wang, 2025) ei ole
havaittu parantaneen yritysten kilpailuky-
kya.

20 Ekonometrisia menetelmia voidaan toki soveltaa muihinkin kuin kvasikokeellisiin tutkimusasetelmiin, mutta
talldin syy- ja seuraussuhde taytyy yleensa olettaa etukateen, eika sitd voida empiirisesti testata. Esimerkiksi
instrumenttimuuttujamenetelmaa on sovellettu jo lahes sadan vuoden ajan endogeenisuusharhan korjaami-

seen ei-kokeellisissa tutkimusasetelmissa.
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Yritystukien vaikuttavuuden empiirinen ar-
viointi niin Suomessa kuin kansainvalises-
tikin on keskittynyt varsin suurelta osin
TKI-tukiin, joiden vaikuttavuus on keskeis-
ta tuottavuuden ja talouskasvun kannalta
(mm. Takalo ym., 2013; Eini6, 2014). Tutki-
musten perusteella TKI-tuet nayttaisivat
lisadvan yritysten TKI-investointeja ja
siten edistavéan talouden uudistumista ja
tiedon leviamista (Ilmakunnas ym., 2020).
TKI-tuilla on havaittu olevan myds positii-
vinen yhteys tyollisyyteen.

Empiirinen evidenssi siita, etta TKI-tuet
lisaavat innovointia huomattavasti, on
nykyisin kiistaton. Tama ei kuitenkaan suo-
raan tarkoita sita, etta tuet lisdavat koko
yhteiskunnan hyvinvointia (Korpela, 2022).
Koko kansantalouden tasolla tukien hyvin-
vointia lisdava vaikutus jaad huomattavas-
ti pienemmaksi, jos huomioidaan tukien
rahoittamisen aiheuttamat yhteiskunnal-
liset kustannukset (ks. Takalo ja Toivanen,
2018). Kuten edelld luvussa 3.4 todettiin,
yritystuen vaihtoehtoiskustannuksen arvi-
ointi ei ole suoraviivaista, koska yritystuen
rahoittamiseen on useita vaihtoehtoja,
mutta tukimuodon ja rahoituksen hankin-
nan valilla ei ole selkeda kytkentaa.

Empiirinen naytto yritystukien tuotta-
vuusvaikutuksista on varsin ristiriitaista
(Ilmakunnas ym., 2020). My6s tuotta-
vuusvaikutusten suhteen on merkittavaa,
arvioidaanko tuen tuottavuusvaikutuksia
yksittaisen yrityksen kannalta vai laajem-
min koko toimialan tai kansantalouden na-
kokulmasta. Yksittdisen tuensaajan tasolla
yritystuen ja tuottavuuskehityksen valilla
vaikuttaa olevan vahva positiivinen yhteys,
mutta syy-seuraussuhteen suunnasta on
olemassa hyvin niukasti empiirista nayt-
to4, joten emme yleensa tieda, lisaako tuki

tuottavuutta vai lisdako korkea tuottavuu-
den taso tai kasvuvauhti tuen saamisen
todennakoisyytta. Laajemmin toimialan tai
koko kansantalouden tasolla tarkasteltu-
na yritystuen tuottavuusvaikutus voi olla
negatiivinen tuen kilpailua vaaristavien
vaikutusten takia. Toimialan tuottavuus-
kasvun kannalta erityisen haitallisia ovat
sellaiset sailyttavat tuet, jotka kohdentu-
vat alhaisen tuottavuuden yrityksiin, koska
niiden takia heikot yritykset eivat poistu
markkinoilta, vaan syovat markkinaosuut-
ta kasvuhakuisilta korkean tuottavuuden
yrityksilta.

Viimeaikainen taloustieteellinen tutkimus
korostaa, ettd TKI-tukien kokonaistalou-
delliset vaikutukset riippuvat olennaisesti
siita, miten ne kohdentuvat. Acemoglun
ym. (2018) tulosten perusteella tukien
tehokkuus on suurin, kun ne suuntautuvat
korkean innovaatiokapasiteetin yrityksille.
Tama tukee resurssien siirtymista tuot-
tavampaan kayttoon, vauhdittaa matalan
tuottavuuden yritysten poistumista mark-
kinoilta ja kasvattaa kokonaishyvinvoin-
tia. Samalla se kiihdyttda uuden tiedon
syntya, silla innovaatiot rakentuvat usein
aiemmin tuotetun tiedon varaan. Innovaa-
tiopolitiikassa yritysten itseohjautuvilla
innovaatiopaatoksilla on suurempi onnis-
tumistodennakoisyys sen sijaan, etta jokin
tukiviranomainen sanelisi innovaatiokoh-
teita yrityksille (Takalo ja Toivanen, 2018).

4.4 T&K-verotuet

T&K-tukien osalta kansainvalinen yritys-
tason kvasikokeellinen evidenssi viittaa
vahvasti siihen, ettd verotuet lisdavat
tehokkaasti seka T&K-investointeja etta
T&K-toiminnan tuloksena syntyvia in-
novaatioita, joita voidaan patentoida.?

2 T3ss4 osaluvussa noudatetaan tarkasteltavan kansainvalisen tutkimuskirjallisuuden mukaisesti TKI-toimin-
nan sijaan suppeampaa termia T&K, joka ei sisdlld innovaatiotoimintaa kuten keksinndn kaupallistaminen.

28 Yritystuet ja yritystukijarjestelman uudistaminen



Bloomin ym. (2019) arvion mukaan T&K-ve-
rotukien nettohyodyt ylittavat suorien
TKI-tukien nettohyodyt.

T&K-verotuet onkin otettu kayttéon varsin
laajasti OECD-maissa lisaamaan yritysten
kannustimia investoida tutkimus- ja kehi-
tystoimintaan. Kosken ja Fornaron (2021)
selvityksen perusteella kaikkein avokati-
simmat T&K-verotuet Ioytyivat Iso-Britan-
niasta. Britanniassa tehtyjen tutkimusten
perusteella T&K-verotuki on kasvattanut
yritysten innovaatioiden maaraa merkitta-
vasti. Dechezleprétre ym. (2023) arvioivat,
etta yhden punnan verokustannuksella
saadaan 1,7 punnan arvosta tutkimus- ja
kehitysinvestointeja. Lisaksi patenttien
avulla mitattu innovaatioiden maara lahes
kaksinkertaistui, kun tutkimus- ja kehitys-
kuluja sai vahentaa verotuksessa

45 prosenttiyksikkoda enemman.

Suomessa T&K-menojen verohuojennusta
kokeiltiin tilapaisesti vuonna 2013, mut-
ta kokeilu paattyi jo seuraavana vuonna.
Vuosina 2021-2027 yritysten kaytossa

on maaraaikainen T&K-lisavahennys, joka
perustuu tutkimus- ja tiedonlevittami-
sorganisaation kanssa tehdyn yhteis-
tyon alihankintalaskuihin (niin sanottu
tutkimusyhteistydévahennys). Vuonna
2023 Suomessa otettiin kayttdon pitkalti
Iso-Britannian mallia seuraava T&K-toi-
minnan yhdistelmavahennys, joka tarjoaa
yrityksille mahdollisuuden verohuojennuk-
seen kahdella tavalla.?? Yleinen lisavahen-
nys mahdollistaa 50 prosentin suuruisen
vahennyksen hyvaksyttavista T&K-menois-
ta (enintdan 500 000 euroon saakka). Sen
lisadksi vuoden 2024 alusta lahtien on ollut
mahdollista saada 45 prosentin inkre-
mentaalinen lisdvahennys edellisvuoteen
nahden kasvaneista T&K-menoista (myos
enintdan 500 000 euroon saakka).

Kosken (2025) mukaan vuonna 2023
T&K-yhdistelmavahennysta myonnettiin
141 miljoonan euron edesta yhteensa 768
yritykselle, mika tarkoittaa noin 28 miljoo-
nan euron budjettivaikutusta. Taysimaa-
rdinen puolen miljoonan euron vahennys
mydnnettiin yhteensa 134 yritykselle.
Kaytannossa T&K-vahennys kohdentui
suurimpiin yrityksiin: liikevaihdoltaan yli
10 miljoonan euron yritykset saivat lahes
70 prosenttia vahennyksen kokonaisarvos-
ta ja vastaavasti yli 2 miljoonan euron lii-
kevaihtoon yltavat yritykset saivat 90 pro-
senttia vahennyksen kokonaisarvosta.

Kosken (2025) mukaan anekdoottinen
evidenssi viittaa siihen, etta erityisesti
pk-yritykset kokevat prosessin monimut-
kaiseksi ja riskialttiiksi. Verohallinnon
sivuilta l6ytyva T&K-yhdistelmavahennyk-
sen syventava vero-ohje on tulostettuna
yhteensa 50 sivua pitka ja se sisaltaa
yhteensa 58 erilaista esimerkkia. Epa-
selvat kriteerit, tiukka tulkintalinja seka
mahdolliset hallinnolliset ja taloudelliset
seuraamukset voivat heikentaa varsinkin
pk-yritysten halukkuutta ja mahdollisuuk-
sia T&K-vahennyksen hyddyntamiseen.

Uuden T&K-verohuojennuksen vaikutta-
vuutta ei ole vield ehditty tutkia, mutta
vuoden 2013 tilapadisen T&K-verohuojen-
nuskokeilun vaikutuksia on aiemmin arvioi-
tu Kuusen ym. (2016) tutkimuksessa. Siina
ei loydetty T&K-verotuelle tilastollisesti
merkittavaa kannustinvaikutusta. Tutkijat
arvioivat verokokeilun huonon suunnitte-
lun ja toteutuksen vaikuttaneen tulokseen.

Takalo ja Toivanen (2018) tutkivat Suo-
men vuoden 2013 T&K-verohuojennuksen
vaikutuksia simulaatiomallin avulla. He
vertailivat hyvinvointivaikutuksia tilanteis-
sa, joissa tuki myénnetdan a) yksinomaan

22 Lghde: https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-hakusivu/168751/tutkimus-ja-kehittamistoimin-

nan-yhdistelmavahennys/
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verotukena, b) yksinomaan avustuksina, c)
avustusten ja verotuen yhdistelmana, tai
d) tukea ei mydnneta lainkaan. Heidan tu-
lostensa perusteella T&K-tuen hyvinvoin-
tivaikutukset jaivat alhaisiksi, parhaim-
millaankin noin 2 prosenttiin, kun mallissa
huomioidaan kattavasti myos tuen vaih-
toehtoiskustannukset. Tukivaihtoehtojen
a), b) ja c) hyvinvointivaikutusten valilla ei
havaittu merkittavaa eroa. Tukivaihtoehto
a) loi mallin perusteella yrityksille kan-
nustimen toteuttaa pienia T&K-hankkeita,
joiden yhteiskunnallinen tuottoaste on
alhainen suhteessa saamatta jaaviin vero-
tuloihin. Tukivaihtoehdossa b) avustukset
pitaisi Takalon ja Toivasen mukaan pyrkia
kohdentamaan sellaisiin hankkeisiin, jotka
tuottavat suurimmat ulkoishyddyt.

4.5 Yhteenveto

seuraavasti:

= Yritystukilaissa edellytetaan, etta
tukiviranomaisen on maaraajoin
arvioitava tuen vaikuttavuutta, te-
hokkuutta ja toimivuutta, mutta yri-
tystuen vaikuttavuuden arviointi on
erittain haastava tehtava.

= Uskottava vaikuttavuuden arviointi
edellyttaa kaytanndssa kokeellisen
tai kvasikokeellisen tutkimusasetel-
man hyodyntamista.

= Empiirinen evidenssi siita, etta TKI-
tuet lisdavat yritysten TKI-toimintaa
on kiistaton, mutta se ei kuitenkaan
viela takaa sitd, etta tuet lisaisivat
koko yhteiskunnan hyvinvointia.
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Kun vuonna 2023 kayttéonotetun T&K-yh-
distelmavahennyksen vaikuttavuutta
pyritdan tulevaisuudessa arvioimaan,
saataviin empiirisiin tuloksiin tulee vaikut-
tamaan se, ettd samanaikaisesti yrityk-
sille on edelleen tarjolla vastikkeettomia
T&K-avustuksia. Vastikkeeton avustus on
saajan kannalta yleensa edullisempi tu-
kimuoto kuin T&K-verotuki. Verotuen vai-
kuttavuus olisi todennakoisesti suurempi
tilanteessa, jossa T&K-avustuksia myon-
nettaisiin huomattavasti vahemman tai

ei lainkaan. On mahdollista, etta kansain-
valisissa tutkimuksissa saaduista hyvista
tuloksista huolimatta T&K-vahennyksen
vaikuttavuus Suomen olosuhteissa jaa
vahaiseksi.

Taméan luvun keskeisimmat havainnot voidaan tiivistaa

= T&K-verotukien vaikuttavuudesta
on saatu kansainvalisissa tutkimuk-
sissa hyvia tuloksia, mutta Suomessa
vuonna 2023 kayttoonotetun T&K-ve-
rohuojennuksen vaikuttavuutta ei ole
viela ehditty tutkia.

= Aikaisempien T&K-verohuojen-
nuskokeilujen perusteella vaikuttaa
todennakoiselta, ettd T&K-toiminnan
samanaikainen tukeminen seka avus-
tusten etta verotuen kautta voi sydoda
T&K-verotuen vaikuttavuutta verrat-
tuna tilanteeseen, jossa T&K-avus-
tuksia myonnettaisiin nykyista huo-
mattavasti vahemman tai ei lainkaan.



5. T&K-tukimuotojen analyyttinen

vertailu

Tassé luvussa syvennetdan kahdessa
edellisessa luvussa esitettyja TKI-tukien
taloustieteellisia perusteluja ja nakokohtia
analyyttisen tarkastelun avulla, joka aut-
taa paremmin vertaamaan eri tuki-instru-
mentteja sekd hahmottamaan millaisissa
tilanteissa yritystuki voi olla yhteiskunnan
kannalta hyodyllinen, tehoton tai jopa
haitallinen. Taman raportin johtopaatokset
ja suositukset perustuvat hyvin pitkal-

le tassa luvussa esitettyihin tuloksiin ja
havaintoihin.

Tarkastelussa keskitytadn T&K-toiminnan
positiivisten ulkoisvaikutusten kompensoi-
miseen yrityksille (vrt. Takalo ja Toivanen,
2018). Analyyttinen tarkastelu sisaltaa
joitakin matemaattisia symboleja ja kaavo-
ja, mutta tavoitteena on mahdollisimman
pelkistetty ja yksinkertainen esitys, jota
toivon mukaan taloustieteilijoiden lisaksi
my6s muut lukijat pystyvat halutessaan

varsin helposti seuraamaan, koska tarkas-
telu perustuu yksinkertaisiin yhtalGihin ja
epayhtaloihin, eika sisalla lainkaan deri-
vointia. Jokainen yritt4ja joutuu arjessaan
pohtimaan naita samoja kysymyksia silloin,
kun on kysymys investointipaatoksesta

tai esimerkiksi siitd, onko T&K-yhdistel-
mavahennyksen hyodyntaminen yrityksen
kannalta kannattavaa.

5.1 Yrityksen T&K-investointipaatos

Tarkastellaan yritysta, jolla on kaupalli-
sesti lupaava ja yhteiskunnallisesti mer-
kittava tutkimus tai kehittamisidea. Yri-
tyksen TKI-osasto on laatinut ehdotuksen
T&K-hankkeeksi, jonka kokonaiskustannus
on X euroa ja odotetun tuoton reaalinen
nettonykyarvo on Y euroa.? Eri hankkeiden
kustannukset ja tuotot poikkeavat toisis-
taan, joten kayttamalla yksittaisen lukuar-
vion sijasta muuttujia X ja Y, analyysimme

23 Hankkeen nykyarvo lasketaan diskonttaamalla hankeen tuotosten ansiosta tulevaisuudessa saatavat tuotot
nykyhetkeen. Nykyarvon suuruuteen vaikuttaa kaytetty korko ja se, kuinka pitka aika tarkasteluhetken ja myo-

hemmin kertyvien tuottojen valilla on.

Yritystuet ja yritystukijarjestelman uudistaminen 31



kattaa mahdollisimman laajan kirjon erilai-
sia hankkeita.

Hankkeen kokonaiskustannukset X si-
saltavat hankkeen rahoituskustannukset
(esim. hanketta varten tarvittavan lainan
korkokulut, hankkeeseen sitoutuneen
oman padoman tuoton seké niiden sisal-
tamat riskipreemiot). Oletetaan yksin-
kertaisuuden vuoksi, etta yritys on niin
vakavarainen, ettei luottorajoitteilla ole
vaikutusta T&K-hankkeen toteuttamiseen.
Tata oletusta voidaan tassa yhteydessa
perustella silla, etta epasymmetrisesta in-
formaatiosta johtuvien luottorajoitteiden
tapauksessa lainatuki tai lainatakaus ovat
paremmin perusteltuja tukimuotoja.

Hankkeen tuoton osalta on syyta koros-
taa, ettd T&K-hankkeisiin liittyy yleensa
suuria riskeja, joten hankkeen tuotto on
luonnollisesti epavarma. Tassa tarkas-
tellun hankkeen ei valttamatta tarvitse
tuottaa valmista keksintda, tuotetta tai
patenttia, vaan hankkeen tuloksena voi
hyvin olla yrityksen tutkimusohjelman
edistyminen siten, etta lopullinen inno-
vaatio syntyy vasta myéhemmin. On myos
mahdollista, etta hankkeen aikana ilme-
nee, ettd suunnitelma ei toimi tai etta
jokin toinen yritys on jo ehtinyt patentoida
suunnitellun keksinnon, jolloin hankkeen
tuotos voi olla negatiivinen.

Yrityksen TKl-osasto ottaa laskelmissaan
huomioon muun muassa hankkeen onnis-
tumistodennakdisyyden (mukaan lukien
mahdolliset viivastykset) ja kaupallisen
potentiaalin arvioidessaan odotetun
tuoton nettonykyarvoa Y. Oletetaan seu-
raavassa yksinkertaisuuden vuoksi, etta
yrityksen johto on riskineutraali?*, mika
tarkoittaa sitd, ettd yrityksen johto tekee

paatoksen riskia sisaltavasta T&K-inves-
toinnista vertaamalla tuoton odotusarvoa
Y hankkeen kokonaiskustannuksiin X.

5.2 Lahtotilanne ilman
ulkoisvaikutuksia, verotusta tai
tukia

Jatetaan aluksi verotus huomioimatta (tai
vaihtoehtoisesti oletetaan yhteisOveron
verokannaksi nolla prosenttia). Tassa ta-
pauksessa riskineutraalin yrityksen kan-
nattaa investoida T&K-hankkeeseen, jos

Ny > .

Epayhtaléssa (1) todetaan tarkastelum-
me intuitiivinen lahtdkohta, jonka mukaan
T&K-hanke (tai mika tahansa muukin inves-
tointi) on yrityksen kannalta kannattava,
jos sen odotettu tuotto ylittaa hankkeen
kustannukset.

5.3 T&K-toiminnan positiiviset
ulkoisvaikutukset

Lisataan seuraavaksi tarkasteluun
T&K-toiminnan positiiviset ulkoisvaikutuk-
set. Tasmallisemmin Y kuvaa T&K-hanketta
suunnittelevan yrityksen yksityisen tuoton
odotusarvoa. Oletetaan, etta ulkoishyodyt
yhteiskunnalle ovat suuruudeltaan 5y,
missa parametri & > 0 kuvaa ulkoisvai-
kutuksen suhteellista osuutta verrattuna
yksityiseen tuottoon (luvussa 3.1 todettiin,
etta tutkimuskirjallisuuden perusteella
arviot :n suuruudesta vaihtelevat valilla
20 %-100 %). Talléin hankkeen yhteiskun-
nallisen tuoton odotusarvo on hankkeen
yksityisen tuoton odotusarvon Y ja positii-
visen ulkoisvaikutuksen 5y summa; posi-
tiivisen ulkoisvaikutuksen myota hankkeen

2"Hankkeen nykyarvo lasketaan diskonttaamalla hankeen tuotosten ansiosta tulevaisuudessa saatavat tuotot
nykyhetkeen. Nykyarvon suuruuteen vaikuttaa kaytetty korko ja se, kuinka pitka aika tarkasteluhetken ja myo6-

hemmin kertyvien tuottojen valilla on.
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yhteiskunnallinen tuotto on huomattavasti
suurempi kuin yksityinen tuotto

(14+90)y > y.

Yhteiskunnan ndkékulmasta hanke on kan-
nattava toteuttaa, jos sen yhteiskunnalli-
set tuotot ylittavat kustannukset, ts.

@ (1+d)y > z.

Koska yritys investoi ainoastaan sellai-
siin T&K-hankkeisiin, joissa sen yksityiset
tuotot ylittavat kustannukset, osa yh-
teiskunnan kannalta kannattavista hank-
keista uhkaa jaada toteuttamatta. TallGin
T&K-toiminnan tukeminen voi lisata yhteis-
kunnan kokonaishyvinvointia, jos seuraa-
vat ehdot ovat voimassa:

@) (1+dy >z >y,

missa ensimmaisen epayhtalon mukaan
hankkeen yhteiskunnalliset tuotot ylitta-
vat kustannukset, kun taas toisen epa-
yhtalon mukaan kustannukset ylittavat
yksityiset tuotot.

Epayhtalot (3) auttavat havainnollista-
maan taloustieteessa hyvin tunnettuja
perusteluja julkisen T&K-tuen tarpeelli-
suudesta. Analyysin perusteella tukea
edellyttiavat hankkeet ovat "valiinputoajia”,
joille yksityinen tuottovaatimus (1) ei pade,
mutta julkinen tuottovaatimus (2) on kui-
tenkin voimassa. Mita suurempi on ulkois-
vaikutuksen voimakkuus (5, sitd suurempi
osuus erilaisista T&K -hankesuunnitel-
mista on ehdon (3) tayttavia valiinputojia.
Jos & = 0 (ts. ulkoisvaikutusta ei ole),
julkinen tuottovaatimus (2) on tismalleen
sama kuin yksityinen tuottovaatimus (1).

Ehtojen (3) avulla voidaan myds tarkastella
tilanteita, joissa tuesta on enemman hait-

taa kuin hyodtya. Ensinndkin jos tutkimus
tai kehittamisidea on niin huono, ettei jul-
kinen tuottovaatimus (2) toteudu, hanke ei
ole yhteiskunnan nakokulmasta kannatta-
va. Tassa tapauksessa julkisesti rahoitettu
T&K-tuki ei ole perusteltu, koska se vahen-
taa yhteiskunnan kokonaishyvinvointia.

Toisaalta jos yksityinen tuottovaatimus (1)
toteutuu ilman ulkoisvaikutusten huo-
mioimistakin, hanke on kaupallisesti kan-
nattava ilman julkista tukeakin. TallGin
yhteiskunnan tuki ei lisda T&K-toimintaa,
kun taas T&K-tuen rahoittaminen esimer-
kiksi muita talouden toimijoita verotta-
malla aiheuttaa haittaa muilla talouden
sektoreilla. Tassa tapauksessa julkiseen
T&K-tukeen on perusteltua suhtautua
hyvin kriittisesti. Vaikka julkinen tuki ei
tassa tapauksessa ole valttamaton hank-
keen toteutumisen kannalta, sosiaalisen
oikeudenmukaisuuden nakokulmasta voi
kuitenkin olla kohtuullista, etta yritykselle
myonnetaan julkisista varoista jonkinlai-
nen kompensaatio, jos hankkeen positiivi-
set ulkoisvaikutukset 0 ovat hyvin merkit-
tavat. Tallainen kompensaatio voi pitkalla
aikavalilla kannustaa yrityksia jatkamaan
tai jopa lisdamaan T&K-toimintaansa tule-
vaisuudessa.

5.4 T&K-toiminnan yleinen
verovahennys

Taydennetdan seuraavaksi tarkastelua
ottamalla huomioon yrityksen verotus.
Oletetaan, etta tarkasteltava yritys toimii
liikketaloudellisesti kannattavasti ja sen
verotettava liiketulos 7T on suurempi kuin
suunnitellun T&K-hankkeen kustannus
tilikauden aikana, ts. 7™ > . Suomessa
yrityksen liiketulokseen kohdistuu yhtei-
sOvero, jonka verokantaa kuvataan tasséa
parametrilla 7 > 0 (tata kirjoitettaessa
T = 20 %). Sen jalkeen, kun yritys on mak-
sanut liiketuloksen perusteella maaratyn
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yhteisGveron, jaljelle jaavat voittovarat
siirretdan yrityksen taseen omaan paa-
omaan, josta ne voidaan edelleen kayttaa
yrityksen omistajille maksettaviin osinkoi-
hin tai uusiin investointeihin. Voittovarojen
mydhemmalla kaytolla tai esim. osinkotu-
lojen verotuksella ei ole taman tarkastelun
kannalta merkitysta, joten keskitymme
seuraavaksi analysoimaan yhteisdveron

ja siind huomioitujen verovahennysten
vaikutusta yrityksen T&K-investointipaa-
tokseen.

Verovelvollinen saa paasaantoisesti va-
hentaa tulon hankkimisesta tai sailytta-
misesta johtuneita menoja, mukaan lukien
T&K-toiminnan menot. Oletetaan yksinker-
taisuuden vuoksi, ettd T&K-hanke toteute-
taan yhden tilikauden aikana, mutta hank-
keen odotettu tuotto Y realisoituu vasta
seuraavien tilikausien aikana, jolloin se ei
vaikuta yrityksen verotettavaan tulokseen
tassa tarkastellussa staattisessa kehi-
kossa.?® Nain ollen suunnitellun T&K-hank-
keen toteuttaminen pienentaa yrityksen
verotettavaa liikevoittoa & eurolla, jolloin
my0s maksettavaksi jaava yhteisdvero
alenee TX eurolla. Kun otetaan huomioon
yhteisGvero ja siihen tehdysta verovahen-
nyksesta saatava verohyoty, hankkeen
yksityinen tuottovaatimus voidaan kirjoit-
taa muodossa?

@y > (1—7).

Toisin sanoen hankkeen odotetun yksityi-
sen tuoton tulee olla suurempi kuin hank-
keen nettokustannus, jossa huomioidaan
yhteisGveron aleneminen 7 eurolla. Kun
T&K-investointi on verovahennyskelpoi-

nen, mitd suurempi verokanta 7, sita
suurempi osuus mahdollisista hankkeista
nayttaytyy yrityksen nakokulmasta kan-
nattavilta.

T&K-menojen verovahennyskelpoisuus
kaytannossa supistaa epayhtaldissa (3)
kuvattujen valiinputoajien osuutta: ehdot
(3) voidaan tassa tapauksessa kirjoittaa
muodossa

G(L+ 8y >z >y/(l—71).

Verovahennys ei vaikuta siihen, onko
aiottu T&K-hanke yhteiskunnan kannal-

ta kannattava (ensimmainen epayhtalo),
mutta se vaikuttaa hankkeen yksityiseen
tuottoon (jalkimmainen epayhtald). Koska
7 > 0, jalkimmaisen epayhtalon mukai-
nen ehto on kaytannodssa tiukempi, koska
1/(1 — 7 > 1). Verovihennyksen myota
aikaisempaa suurempi osuus hankkeista
tayttaa yksityisen tuottovaatimuksen,
jolloin julkisen T&K-tuen merkitys ja vai-
kuttavuus pienenee. Mita suurempi on
verokanta 7, sitd enemman verovahennys
kannustaa yrityksia T&K-investointeihin.

Tarkastellaan erikoistapausta, jossa yhtei-
soveron verokanta T on niin korkea, etta
se tayttaa seuraavan ehdon

7T >6/(1—71).

Tassa tapauksessa valiinputoajia ei jaa jal-
jelle lainkaan. Tama ehto voi toteutua siind
tapauksessa, ettd ulkoisvaikutus d on

suhteellisen alhainen ja toisaalta yhteiso-
veron verokanta 7 on riittavan korkea. Jos

25yseamman tilikauden kattava dynaaminen tarkastelu ei olennaisesti muuta asetelmaa tai analyysin tulosta.
Yksinkertainen keino lisatd dynamiikkaa on tarkastella T&K-ohjelmaa, jossa yritys investoi vuosittain T&K-toi-
mintaan vakiosumman & ja saa sille vakioidun odotetun tuoton Y. Kattavampi stokastinen dynaaminen malli

on esitetty tutkimuksessa Grossman ja Shapiro (1986).

26 Joillekin lukijoille intuitiivisempi tapa hahmottaa epayhtald on kirjoittaa se yhtapitavassa muodossa

Y+ T >

T jolloin epayhtalén vasemmalla puolella on hankkeen odotettu yksityinen tuotto plus hankkeesta

saatava verohyoty, kun taas oikealla puolella on hankkeen kokonaiskustannus.
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ulkoisvaikutus & tunnetaan, olisi periaat-
teessa mahdollista asettaa verokanta 7
siten, ettd epayhtald (6) toteutuu yhtalona
(=). Talldin T&K-menojen verovahennysoi-
keus yhteistverosta kompensoi taydelli-
sesti ulkoisvaikutuksen, eika lisaksi muuta
julkista tukea tarvita lainkaan.

Aarimmillaan verokanta 7 voi olla niin kor-
kea, ettd epayhtalo (6) on voimassa epa-
yhtaléna (=). Talléin verovahennysoikeus
kannustaa T&K-investointeihin jopa sel-
laisissa tapauksissa, joissa yhteiskunnal-
linen tuottovaatimus (2) ei ole voimassa.
Myds téalldin julkinen lisatuki T&K-toimin-
nalle lisaisi entisestaan kannattamattomia
T&K-hankkeita.

5.5 T&K-toiminnan lisavahennys

Monissa OECD-maissa on nykyisin kay-
tossa ylimaarinen T&K-lisdvahennys, joka
otettiin kdyttoon my6s Suomessa vuo-
desta 2023 lahtien. Tama lisavahennys

on perusteltu tilanteessa, jossa T&K-me-
nojen yleinen verovahennysoikeus on
riittamaton veroporkkana T&K-toiminnan
positiivisten ulkoisvaikutusten kompensoi-
miseksi. Tassa tapauksessa yhteisdveron
verokanta 7 on oletettavasti niin alhainen,
ettei epayhtald (6) ole voimassa. Talldin
valiinputoajahankkeiden osuutta voidaan
supistaa edelleen T&K-toiminnan kulujen
lisavahennyksen avulla.

Lisavahennyksen toimintalogiikka on sama
kuin edellisesséa osaluvussa tarkastellun
yleisen verovahennyksen tapauksessa.
Yritys vahentaa T&K-menonsa verotuk-
sessaan samalla tavoin kuin edelld, mutta
sen lisaksi yritys on oikeutettu tekemaan
lisdavahennyksen, joka on suuruudeltaan
A>0 prosenttia T&K-menoista (yleisesti
kaytetty arvo on A = 50 %). Keskeinen ero
yleisen verovahennyksen ja T&K-lisavahen-
nyksen valilla on se, etta yleinen verova-

hennys perustuu yrityksen kirjanpidossa
tositteiden perusteella todennettavissa
oleviin todellisiin kuluihin, kun taas lisa-
vahennys tehdaan kuluista, joita ei todel-
lisuudessa ole syntynyt. Kdytanndssa on
perusteltua tulkita lisdvahennys siten,
etta se alentaa yhteisGveron verokantaa.

Lisavahennyksen tapauksessa suunnitel-
lun T&K-hankkeen toteuttaminen pienen-
taa yrityksen verotettavaa liikevoittoa

1+ N eurolla, jolloin tilikaudella mak-
settavaksi maarattava yhteisévero alenee
7(1 4+ A)z = 7 + AT eurolla, missi
TX on yleinen verovahennys ja )\TX on
T&K-lisdvahennys. Tassa tapauksessa
hankkeen yksityinen tuottovaatimus voi-
daan kirjoittaa muodossa

my > (L=7(1+A)x-

Koska 7(1 + A > T), lisdvahennyksen
myota entista suurempi osuus mahdolli-
sista hankkeista nayttaytyy yrityksen kan-
nalta kannattavilta, mika on T&K-verokan-
nustimen tarkoituskin. Mikali T&K-menojen
normaali verovahennysoikeus ei itsessaan
riita kompensoimaan T&K-toiminnan posi-
tiivisia ulkoisvaikutuksia, voidaan lisava-
hennyksen avulla yrittaa kuroa valiinputo-
ajien osuutta edelleen umpeen.

Jos otetaan ulkoisvaikutus 5ja yhteisove-
ron verokanta 7 annettuina siten, etta

r<8/(1+4)

voidaan lisavahennys asettaa sellaiselle
tasolle, ettd se kompensoi tehokkaas-

ti ulkoisvaikutuksen, muttei kuitenkaan
kannusta yrityksia tekemaan yhteiskunnan
kannalta kannattamattomia investointe-
ja. Nain maaritelty tehokas ) toteuttaa
ehdon

T(1+A)=46/(1+9),
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josta saadaan lisdvidhennyksen A arvoksi
@A =d/7(1+6) — 1.

Yhtalosta (8) voidaan paatella, etta mita
suurempi on ulkoisvaikutus 5, sitd suu-
rempi lisdvahennys on yleensa perusteltu.
Toisaalta mita suurempi on yhteisdveron
verokanta 7, sitd pienempi lisavahennys
tarvitaan.

Oikein mitoitettuna T&K-lisavahennys on
hyodyllinen verotuki, joka auttaa kompen-
soimaan T&K-toiminnan positiivisia ulkois-
vaikutuksia yrityksille. Lisavahennyksen
ilmeisena riskina on kuitenkin se, etta liian
korkeaksi asetettu lisdvahennys kannus-
taa yrityksia investoimaan myds kannat-
tamattomiin T&K-hankkeisiin, joissa yh-
teiskunnallinen tuottovaatimus ei toteudu.
Lisaksi lisavahennys tietenkin pienentaa
verokertymaa.

Kaytannossa verokanta 7 on sama kaikille
yrityksille ja hankkeille, kun taas ulkoisvai-
kutus O vaihtelee suuresti eri hankkeitten
valilla. Heterogeenisten ulkoisvaikutusten
tapauksessa T&K-lisavahennys on toden-
nakoisesti joissakin tapauksissa hyodylli-
nen, kun taas joissakin tapauksissa lisava-
hennys voi kannustaa investoimaan sel-
laisiinkin kannattamattomiin hankkeisiin,
joissa ulkoishyodyt yhteiskunnalle ovat
vahaiset. Siten ulkoisvaikutusten hetero-
geenisuus yhdistettyna verotuen heikkoon
osumatarkkuuteen voi heikentaa T&K-ve-
rohuojennuksen vaikuttavuutta.

5.6 T&K-avustuksen
omarahoitusosuus

Edella esitetty analyyttinen kehikko so-
veltuu myos vastikkeettomien avustusten
tarkasteluun. Tassa osaluvussa pureu-
dutaan erityisesti avustusten omara-
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hoitusosuuden aiempaa tehokkaampaan
hyodyntamiseen yritystukipolitiikan
instrumenttina.

Verotuksen nakdkulmasta T&K-hankkee-
seen saadut avustukset luetaan mukaan
yrityksen verotettavaan liiketulokseen,
mutta toisaalta T&K-menot voidaan yleen-
sa vahentaa taysimaaraisesti verotukses-
sa. Mikali T&K-avustus kattaa kokonaan
hankkeen kustannukset, avustuksen vaiku-
tukset liiketulokseen ja verovahennykseen
kumoavat toisensa, jolloin hanke ei vaikuta
yritykselle maarattavaan yhteisdveroon
lainkaan. Jos jatetaan yksinkertaisuuden
vuoksi tassa tarkastelussa huomioimatta
avustuksen hakemisesta, raportoinnista
jajalkiarvioinnista aiheutuvat kulut (jotka
todellisuudessa voivat olla merkittavat),
yrityksen kannattaa toteuttaa suunniteltu
T&K-hanke, jos saatu avustus kattaa hank-
keen kustannukset ja sen odotettu tuotto
on positiivinen,

y > 0.

Taysimaaraisen avustuksen tapauksessa
jaa avustusta myontavan tukiviranomaisen
vastuulle varmistaa, etta T&K-hankkeen
rahoittaminen on yhteiskunnan kannalta
jarkevaa, ts. tukiviranomaisen tulisi var-
mistaa ehdon (3) voimassaolo. Epatay-
dellisen ja epasymmetrisen informaation
vallitessa ilmeisend vaarana on, etta tuki-
viranomainen myontaa avustusta yhtaalta
sellaisille kaupallisesti lupaaville hank-
keille, jotka toteutuisivat avustuksettakin,
toisaalta myos huonoille hankkeille, jotka
eivat ole yhteiskunnan kokonaishyvinvoin-
nin kannalta kannattavia.

Taysimaaraisen avustuksen ongelmana
voidaan sosiaalisen oikeudenmukaisuu-
den nakdokulmasta pitaa myaos sita, etta
avustuksen kohteena oleva yritys saa



kaytannossa ilmaiseksi hankkeen myota
syntyvan yksityisen tuoton Y, kun taas
kustannukset X jadvat taysimaaraisesti
yhteiskunnan maksettaviksi. Vaikka yrityk-
sen T&K-toiminnan synnyttaman positiivi-
sen ulkoisvaikutuksen 5y kompensoimista
voidaan pitaa perusteltuna, yksityista
tuottoa tavoittelevan T&K-toiminnan taysi-
maarainen korvaaminen muodostaa tulon-
siirron muilta verovelvollisilta T&K-avus-
tusta saavalle yritykselle.

Tata ongelmaa pyritadn kaytanndssa
paikkaamaan siten, ettd T&K-avustusta
ei myonneta taysimaaraisena hankkeen
kustannuksiin, vaan yritykselta vaaditaan
omarahoitusosuus, joka on suuruudel-
taan w > 0.2 Toisin sanoen avustus on
suuruudeltaan (1 — w)x euroa ja yri-
tys maksaa itse jaljelle jaavan wy euron
osuuden hankkeen kustannuksista. Jos
jatetaan aluksi verovahennykset huomioi-
matta, hankkeen yksityinen tuottovaati-
mus on talléin

Yy > wy.

Toisin sanoen yrityksen kannattaa inves-
toida TKI-hankkeeseen, jos sen odotettu
tuotto kattaa omarahoitusosuuden. Jos
avustuksen tarkoituksena on kompensoida
yritykselle TKI-toiminnan synnyttama posi-
tiivinen ulkoishyoty, voidaan omarahoitus-
osuuden minimitaso ratkaista yhtalosta

(1+90)y=y/w.
Nain saadaan omarahoitusosuuden alara-
jaksi

@w=1/(1+9).

Mita suurempi on ulkoisvaikutus 5, sita
pienempi omarahoitusosuus riittda kan-
nustamaan yrityksia tekemaan hyodyllisia
TKI-investointeja. Toisaalta mita pienempi

on ulkoisvaikutus, sitd suurempi omara-
hoitusosuus rahoitettavilta hankkeilta
tulisi vaatia. Jos § = 0, tulisi yrityksen
rahoittaa yksinomaan yksityista tuottoa
aikaansaava hanke kokonaan omista va-
roistaan.

Mikali tukiviranomainen kykenee riittavalla
tarkkuudella arvioimaan ulkoisvaikutusten
) suuruutta, vaadittua omarahoitusosuut-
ta w on yhtalon (9) perusteella mahdol-
lista sdataa kunkin hankkeen kohdalla
tapauskohtaisesti. Omarahoitusosuuden
nykyista tehokkaampi hyodyntaminen tu-
kipolitiikan instrumenttina mahdollistaisi
T&K-tukipolitiikan mission keskittamisen
T&K-hankkeiden aikaansaamiin ulkoishyd-
tyihin, samaan tapaan kuin Takalo ja Toi-
vanen (2018) ovat aiemmin ehdottaneet.
Konkreettinen ehdotus ulkoishyotyihin
perustuvasta T&K-tukimenettelysta esite-
taan luvussa 5.8.

5.7 T&K-verovahennysten ja
avustusten yhteisvaikutus

Lopuksi yhdistetaan T&K-verovahennyk-
set ja avustukset samaan tarkasteluun.
Oletetaan, etta yritys saa T&K-hankettaan
varten julkisista varoista maksetun avus-
tuksen, johon sisaltyy omarahoitusosuus.
Tassa tapauksessa T&K-toiminnan kulut
ovat verovahennyskelpoisia ainoastaan
siltd osin kuin ne ylittavat hankkeeseen
saadut avustukset.

Jos tarkastellaan yleista verovahennysta
ilman lisavahennysta, hankkeen yksityinen
tuottovaatimus voidaan esittaa seuraa-
vasti

y> (1 — 71wy =wy — Twx.
Toisin sanoen hankkeen odotetun yksi-
tyisen tuoton Y tulee kattaa hankkeen

2T Business Finlandin rahoituksessa yrityksen omarahoitusosuus vaihtelee rahoitusmuodon mukaan, mutta
yleensa se on noin 25-50 prosenttia hankkeen kokonaiskustannuksista.
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omarahoitusosuus WY, josta vahennetaan
verovahennyksen aikaansaama verohyoty
TWYX.

Jos lisaksi yrityksella on mahdollisuus
tehda T&K-verotueksi luokiteltava lisava-
hennys, on hankkeen yksityinen tuottovaa-
timus muotoa

(10)
y> (1 —7(14 N))wx = wx — Twx — ATwX.

Talloin hankkeen odotetun yksityisen
tuoton tulee olla suurempi kuin hankkeen
omarahoitusosuuden WY, josta vahen-
netaan normaalin verovahennyksen muo-
dostaman veroedun TwY lisaksi myos
lisavahennyksen A aikaansaama verohyo-
ty ATwY. Kuten kaavasta (10) voidaan
paatelld, verotuen ja vastikkeettoman
avustusten yhdistelma monimutkaistaa
tuen vaikutuksen arviointia huomattavasti
seka tukiviranomaisten etta tukea saavan
yrityksen nakokulmasta.

Kaytannossa verotuki on sama kaikille
yrityksille, kun taas harkinnanvaraisista
avustuksista paattavat toisistaan riip-
pumattomasti eri tukiviranomaiset. Nain
ollen useasta eri tuesta koostuvaan yh-
distelmaan liittyy erittdin huomattava riski
siita, etta useiden eri tukien muodostama
kokonaisuus on yhteisvaikutuksiltaan yli-
mitoitettu, jolloin yrityksilla on kannustin
ryhtya myods sellaisiin T&K-hankkeisiin,
joissa yhteiskunnallinen tuottovaatimus
(3) ei toteudu.

Yhteenvetona voidaan todeta, etta yri-
tyksia voidaan kannustaa T&K-toimintaan
seka avustusten etta verotukien avulla.
Molempiin tukimuotoihin kuitenkin sisaltyy
riski, etta ylimitoitettu tuki voi kannustaa
yrityksia tekemaan sellaisia T&K-investoin-
teja, joiden yhteiskunnallinen tuottoaste
on heikko.
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Verotuki olisi tehokas tuki-instrumentti
siina tapauksessa, etta T&K-toiminnan
ulkoishyddyt ovat suunnilleen samansuu-
ruiset kaikissa hankkeissa. Kaytannossa
ulkoishyodyt lienevat erittain heterogee-
niset, mika puoltaa harkinnanvaraisten
avustusten kayttda tuki-instrumenttina
niiden paremman osumatarkkuuden takia.
Avustuksia myontavalla tukiviranomai-
sella, joista tarkein on Business Finland,
lienee myds Verohallintoa huomattavasti
suurempi kompetenssi arvioida tayttaako
aiottu hanke T&K-toiminnan kriteerit vai
onko se pikemminkin ndenndista T&K-po-
hinaa. Jalkikateen haettavaan verova-
hennykseen sisaltyy yrityksen kannalta
riski, ettad Verohallinto tulkitsee T&K-toi-
minnan kriteereita liian tiukasti, jolloin
verovahennys jaa saamatta. Yhteiskunnan
kannalta toisena riskina edellisen lisaksi
on, etta Verohallinto tulkitsee T&K-toimin-
nan kriteereita liian l6yhasti, jolloin myo6s
naennaisesti T&K-toimintaa muistuttavaa
puuhastelua tuetaan verohuojennuksin.
Samat riskit koskevat luonnollisesti myo6s
Business Finlandia ja muita tukiviran-
omaisia, mutta toisin kuin Verohallinnol-
la, Business Finlandin palveluksessa on
T&K-hakemusten arviointiin erikoistuneita
koulutettuja asiantuntijoita, joiden paa-
tehtaviin kuuluu tallaisten riskien tunnis-
taminen ja arviointi.

Seuraavassa osaluvussa esitetaan konk-
reettinen ehdotus ulkoishyotyihin pe-
rustuvasta T&K-tukimenettelysta, jossa
hankekohtaista omarahoitusosuutta
hyodynnetaan keskeisena tukipolitiikan
valineena.

5.8 Ehdotettu ulkoishyotyihin
perustuva T&K-tukimenettely

Ehdotuksemme mukaan tukiviranomaisen
tulisi avustushakemusten arvioinnissa
keskittya lahes yksinomaan ulkoishyotyjen



& arviointiin ja paattaa sen perusteella
vaaditun omarahoitusosuuden W suu-
ruudesta. Uutta ehdotuksessamme on
nimenomaan se, etta omarahoitusosuus W
asetettaisiin kullekin hankkeelle tapaus-
kohtaisesti erikseen, jonka jalkeen hank-
keen liiketaloudellisen kannattavuuden
arviointi jaisi kokonaan yrityksen omalle
vastuulle (ml. hankkeeseen sisaltyvat
riskit). Mikali aiotun hankkeen omarahoi-
tusosuus on yrityksen kannalta liian suuri,
yritys voi halutessaan jattaa hankkeen
toteuttamatta, vaikka se saisikin positii-
visen avustuspaitoksen. Lisdksi tai vaih-
toehtoisesti tuen hakemisessa voidaan
noudattaa neuvottelevaa menettelya,
jossa hakija esittaa hankesuunnitelman
tukiviranomaiselle, minka jalkeen hakija

ja tukiviranomainen neuvottelevat avus-
tuksen suuruudesta, omarahoitusosuu-
desta, mahdollisesta vieraan pdaoman
ehtoisesta lainasta ja sen ehdoista (ml.
avustukseen mukaan luettava mahdollinen
korkotuki).

Kaytannossa avustushakemusten arvi-
ointivaiheessa ulkoishyotyja d voitaisiin
arvioida yksinkertaista pisteytysmenet-
telya noudattaen seuraavaan tapaan.
Koska T&K-hanke tuottaa Iahtokohtaisesti
ulkoishyotyja, tukiviranomaisen ensim-
mainen tehtava on arvioida missa maarin
aiottu hanke tayttaa T&K-toiminnan tun-
nusmerkit. Arvioinnissa voidaan hyodyntaa
Tilastokeskuksen luonnehdintaa, jossa
tutkimus- ja kehittamistoimintaa kuvataan
seuraavalla tavalla:

”1. Uutta tietoa tavoittelevaa: tutki-
mus- ja kehittamistoiminnan tavoitteena
on tuottaa uutta tietoa ja uusia tuloksia.
Pelkkd olemassa olevan tiedon sovelta-
minen uusien ratkaisujen, tuotteiden,
prosessien tai menettelytapojen kehitta-
miseksi ei ole tutkimus- ja kehittamistoi-
mintaa.

2. Luovaa: tutkimus- ja kehittamistoi-
minnalle tunnusomaista on luovuus, on-
gelmanasettelu, uudenlaisten kasitteiden
ja hypoteesien testaaminen. Tuotteiden,
prosessien, kaytanteiden tai mallien rutii-
ninomainen uudistaminen tai kehittaminen
ei ole tutkimus- ja kehittamistoimintaa.

3. Onnistumisen suhteen epavarmaa:
tutkimus- ja kehittdmistoiminnalle on
tunnusomaista epavarmuus seka toteutu-
vien tulosten etta tarvittavien resurssien
suhteen.

4. Systemaattista: tutkimus- ja kehit-
tamistoimintaa suoritetaan suunnitel-
mallisesti ja sen toteutusta seurataan.
Toiminnan tarkoitus on maaritelty ja siihen
on kohdennettu suunnitellut resurssit.
Tutkimus- ja kehittamistoiminta on usein
organisoitu projektiksi, mutta se voi olla
myo6s yhden henkilon tai ryhméan suoritta-
maa tavoitteellista toimintaa.

5. Tuloksiltaan siirrettavissa olevaa ja/
tai toisinnettavaa: tutkimus- ja kehitta-
mistoiminnan tuottama tieto ja tulokset
ovat toisinnettavia ja siirrettavissa.”

Ensimmaisessa vaiheessa tukiviranomai-
nen pisteyttaa hakemukset edella esitet-
tyjen 5 kriteerin mukaisesti. Tassa vai-
heessa hakemukset, jotka eivat riittavassa
maarin tayta T&K-toiminnan tunnusmerk-
keja, voidaan hylata.

Jatkoon paasseita hakemuksia voidaan
seuraavassa vaiheessa arvioida muun
muassa seuraavin kriteerein:

= Sisaltyyko hankkeeseen T&K-yhteistyo-
ta yliopistojen, tutkimuslaitosten ja/tai
muiden yritysten kanssa? (T&K-yhteistyo
edesauttaa tiedon ja kokemuksen levia-
mista)
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= Missa maarin hankkeesta saatavat
tulokset tukevat vihreaa siirtymaa, huol-
tovarmuutta tai muita tukiviranomaisen
maarittelemia laajempia yhteiskunnallisia
missioita? (muut positiiviset ulkoishyddyt)

= Tullaanko hankkeen tuottamat uudet
tulokset julkaisemaan avoimesti, patentoi-
maan tai salaamaan kokonaan? (tulosten
julkaiseminen edistaa tiedon levidmista)

Ensimmaisen T&K-toiminnan arvioinnin
pisteytyksen lisaksi hanke voisi saada
lisdpisteitd T&K-yhteistydsta (mika edistaa
tiedon ja hyvien kaytantdjen leviamista yh-
teiskunnassa), vihrean siirtyméan tms. yh-
teiskunnallisten missioiden edistamisesta
seka tulosten avoimesta julkaisemisesta.

Lopuksi arviointipisteet lasketaan yhteen
ja muunnetaan omarahoitusosuuksiksi esi-

5.9 Yhteenveto

seuraavasti:

= T&K-tuet ovat perusteltuja, mutta
ylimitoitettu tuki voi kannustaa yri-
tyksia ndennaisesti T&K-toimintaa
muistuttaviin hankkeisiin, joiden yh-
teiskunnallinen tuottoaste on heikko.

= T&K-verotuen osumatarkkuus on
heikko: se ei kykene erottelemaan
yhteiskunnan kannalta hyodyllisia
hankkeita sellaisista hankkeista,
jotka tuottavat pelkdstaan yksityisia
tuottoja tai toteutuisivat muutenkin
ilman tukea.

* Harkinnanvaraisten T&K-avustusten
osumatarkkuus paranisi, jos niiden
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merkiksi siten, ettd maksimipisteet saavan
hankkeen omarahoitusosuus on

10 prosenttia, keskimaaraiset pisteet oi-
keuttavat 50 prosentin omarahoitusosuu-
teen ja vahimmaispisteilla omarahoitus-
osuus voisi olla 80 prosenttia.

Jos tukiviranomaisen arviointi keskittyisi
paaasiassa ulkoisvaikutusten ja vaaditta-
van omarahoitusosuuden arviointiin edella
hahmotellulla tavalla, kaikki tuen myon-
tamisen edellyttamat minimivaatimukset
tayttavat hakemukset voitaisiin hyvaksya,
mika pienentaisi hyvaksymis- ja hylkays-
paatoksista seuraavaa hallinnollista taak-
kaa sekd vahentaisi virheellisten hyvaksy-
mis- ja hylkdyspaatdsten riskia. Tama voisi
osaltaan pienentaa yritysten kynnysta
hakea T&K-avustusta.

Taman luvun keskeisimmat havainnot voidaan tiivistaa

myontamisperusteena painotettaisiin
ennen kaikkea hankkeen odotettuja
ulkoishyotyja.

= Omarahoitusosuutta voitaisiin hyo-
dyntaa nykyistd enemman tuen koh-
dentamiseksi suurimmat ulkoishyodyt
tuottaviin hankkeisiin.

= Osaluvussa 5.8 hahmoteltiin yk-
sinkertainen pisteytysmenettely,
jonka pohjalta tukiviranomainen voisi
arvioida T&K-hakemusten tuottamia
ulkoishyotyja ja paattaa omarahoi-
tusosuuden suuruudesta tapauskoh-
taisesti.



6. Suomen yritystuet tilastojen valossa

Tassé luvussa tarkastellaan yritystukien
nykytilaa Suomessa saatavissa olevan
tilastoaineiston perusteella. Tarkastelussa
hy6dynnetdan Tilastokeskuksen yritystu-
kitilastoa seka vuonna 2023 avattua TEM:n
yllapitamaa yritystukien julkista tietojar-
jestelmaa, joka sisaltaa kattavat ja ajanta-
saiset tiedot valtion tukiviranomaisten ja
niiden puolesta tukia mydntavien yhteiso-
jen ja saatididen mydntamista ja maksa-
mista tuista vuodesta 2020 lahtien.

6.1 Elinkeinoelaman edistaminen

Yritystukien leikkaamista koskevassa
julkisessa keskustelussa viitataan jos-
kus valtion budjetin momentteihin "40—49
Valtionavut elinkeinoeldmaélle”, jotka sisalta-
vat elinkeinoelaman edistamiseksi tarkoi-
tetut valtionavut yrityksille ja yksityisille
elinkeinonharjoittajille seka yrittajien ja
elinkeinonharjoittajien yms. etuja edista-
ville keskusjarjestoille, yhdistyksille ym.

Vuoden 2025 valtion budjetissa valtiona-
vut elinkeinoelamalle olivat yhteensa 4,2
miljardia euroa.?®

Jos huomioidaan laajemmin koko julkinen
sektori, julkisia menoja tilastoidaan kan-
sainvalisen julkisyhteisOjen tehtavajaot-
telun (COFOG, Classification of the Functions of
Government) perusteella. Suorat yritystuet
kuuluvat menoluokkaan G04 Elinkeinoeldman
edistaminen. Vuonna 2023, kyseinen me-
noluokka oli yhteensa 12,5 miljardia euroa
(2 244 € henked kohden), mika vastasi 8,2
prosenttia julkisyhteisGjen kokonaisme-
noista ja noin 3 prosenttia BKT:sta.

Kuitenkin vain varsin pieni osuus elinkei-
noelaman edistamiseen tarkoitetuista
useiden miljardien eurojen suuruisista
julkisista menoista kanavoituu yrityksiin,
kuten seuraavassa havaitaan.

28 | ahde: Valtiovarainministerio TA 2025, https://vm.fi/valtion-budjetti-lukuina
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6.2 Tilastokeskuksen yritys-
tukitilasto

Tilastokeskuksen yritystukitilasto on osa
Suomen virallista tilastoa. Yritystukiti-
lastossa selvitetaan yritystukien ajallista
muutosta ja yritystukien jakautumista
toimialoittain ja yrityksen kokoluokan mu-
kaan. Yritystukitilaston arkistokanta ulot-
tuu aina vuoteen 2007 saakka, joten sen
avulla voidaan tarkastella yritystukien pit-
kan aikavalin kehitysta.?® Tilasto muodos-
tuu Finnveran myontamista lainoista ja ta-
kauksista, Business Finlandin maksamista
tuista ja lainoista, Valtiokonttorin maksa-
masta kustannustuesta, KEHA-keskuksen
maksamasta tuesta ravitsemisyrityksille
seka tyo- ja elinkeinoministerion (TEM),
ELY-keskusten ja maa- ja metsatalousmi-
nisterion (MMM) maksamista suorista tuis-
ta. Maataloustukia tai erilaisia verotukia
ei ole tilastossa mukana. Tilastovuodesta
2022 lahtien Tilastokeskus otti kdyttoon
TEM:n yritystukirekisteriin perustuvan ai-
neiston ja samalla yritystuen maaritelmaa

on laajennettu kattamaan entista useam-
pia tukiohjelmia. Nain ollen tiedot eivat
ole vertailukelpoisia menneisiin vuosiin.
Rekisteri ei viela kata kaikkia tukiohjelmia,
esimerkiksi palkka- ja starttitukiin liittyen.
Palkkatuet lisattiin tilastoon erillisella
tietopyynndlla vuodelle 2022. Rekisteri ei
sisalla maksatustietoja niista tuista, jotka
on mydnnetty ennen vuotta 2020.

Kuviossa 6.1 esitetadn maksettujen avus-
tusten kokonaismaaran kehitys ajanjak-
solla 2007-2024.%° Kuvio ei sisalla lainoja,
takauksia tai verotukia, eikd maksettuja
avustuksia ole inflaatiokorjattu, mutta
naista puutteista huolimatta kuvio auttaa
havainnollistamaan yritystukien pitkan
aikavalin kehitysta.

Avustusten kokonaissumma pysyi varsin
vakaana noin puolen miljardin euron ta-
solla koko 2010-luvun. Koronakriisin myota
avustusten kokonaissumma kasvoi yli kol-
minkertaiseksi lahes 1,8 miljardiin euroon
vuonna 2020, mutta sen jalkeen avustus-

Kuvio 6.1: Maksetut avustukset 2007-2024 (milj. euroa)
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29 | ahde: https://stat.fi/tilasto/yrtt

Lahde: Tilastokeskuksen yritystukitilasto

30 Tilastokeskus kayttaa termia "suora tuki", mutta vaarinkasitysten valttamiseksi tassa raportissa kaytetaan-

tasmallisempaa termia "vastikkeeton avustus".
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ten kokonaismaara on nopeasti palautu-
nut kohti aiemmin vallinnutta tasoaan.
Valitettavasti vuosien 2022-2024 tilastot
(oranssi viiva) eivat ole vertailukelpoi-

sia aikaisempien tilastojen kanssa, joten
tasmallinen vertailu koronakriisia edelta-
vaan ajanjaksoon ei ole mahdollinen. Koska
kuitenkin uudemmat tilastot ovat aiempaa
kattavampia, voidaan olettaa, etta sini-
nen viiva ainakin jossakin maarin aliarvioi
ennen vuotta 2022 maksettuja avustuksia.
Siten avustusten kokonaismaara vaikuttaa
tilapaisen koronapiikin jalkeen palautu-
neen varsin nopeasti kohti aiemmin vakiin-
tunutta tasoaan.

Vertailussa olisi perusteltua ottaa huo-
mioon myads inflaation kiihtyminen vuoden
2021 jalkeen, mutta inflaatiokorjausta ei

tassa tehda, koska yritystukitilaston tie-
dot ennen vuotta 2022 ja sen jalkeen eivat
lahtokohtaisestikaan ole vertailukelpoisia.
Tassa raportissa pitaydytaan yritystukien
nimellisen kehityksen tarkastelussa vas-
taavalla tavalla kuin YTJ:n raporteissa (vrt.
[Imakunnas ym., 2010).

Kuvio 6.2 esittdad myonnettyjen avustusten
ja lainojen jakautumisen yritysten kokoluo-
kan mukaan vuonna 2024. Yritysten koko-
luokitus perustuu tyontekijéiden lukumaa-
raan: mikroyritys maaritellaan yritykseksi,
jonka palveluksessa on alle 10 tyontekijaa,
pienen yrityksen henkildstoémaara on
10-49 tyontekijaa, keskisuuren 50-249
tyontekijaa ja suuren yrityksen vahintaan
250 tyontekijaa. Kuviosta 6.2 havaitaan,
etta suurin osuus vastikkeettomista avus-

Kuvio 6.2: Mydnnetyt avustukset (ylempi kuvio) ja lainat (alempi kuvio)
yrityksen kokoluokan mukaan vuonna 2024 (milj. euroa)
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Lahde: Tilastokeskuksen yritystukitilasto
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tuksista myonnettiin suurille yrityksille.
Mikroyritysten suuri osuus selittyy niiden
suurella lukumaaralla. Mikroyritykset ja
pienet yritykset saivat myds suuren osuu-
den yritystueksi luetuista lainoista, kun
taas suurten yritysten osuus lainoista on
huomattavasti pienempi kuin vastikkeetto-
mista avustuksista. Keskisuurten yritysten
osuus on molempien tukimuotojen osalta
kaikkein alhaisin.

Pienet yritykset karsivat luottorajoitteista
ja rahoitusmarkkinoiden pullonkauloista
suuria yrityksia todennakoisemmin, joten
on ymmarrettavaa, etta suuri osuus laina-
tuesta kohdentuu nimenomaan mikro- ja
pienyrityksiin. Vastikkeettomat avustuk-
set ovat perusteltu tukimuoto hankkeille,
joissa syntyy merkittavia ulkoishyotyja.
Markkinoiden dynamiikan ja yrityskannan
uudistumisen kannalta olisi toivottavaa,
ettd avustukset kohdentuisivat kasvuyri-
tyksiin. Valitettavasti suurten yritysten
korkea osuus avustusten kokonaissum-
masta saattaa osaltaan tukea olemassa
olevia rakenteita ja siten olla haitallista
tuottavuuden kehitykselle.

Vaikka avustuksia ja lainapaaomaa ei

ole mielekasta suoraan verrata, kaikkien
yritysten saamia tukisummia (vasemman-
puoleisimmat pylvaat) tarkastelemalla
havaitaan, ettd vastikkeettomien avustus-
ten kokonaissumma oli yli kolminkertainen
myonnettyjen lainojen lainapdaomaan
verrattuna. Kun otetaan huomioon, etta
lainojen tukikomponentti on huomattavasti
pienempi kuin lainapaaoma, joka peritaan
yrityksilta takaisin, on vastikkeettomien
avustusten osuus yritystukien kokonais-
maarasta erittain suuri.

3! Lande: https://tem.fi/yritystukitietopalvelu
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6.3 TEM:n yritystukien tietopalvelu

TEM:n yllapitama yritystukien julkinen
tietojarjestelma sisaltaa tiedot suorista
tuista, palautuvista tuista ja verotuista,
jotka tayttavat EU-valtiontukisaantdjen
(107 artiklan 1 kohta) mukaiset edellytyk-
set.’' Naita ovat myds de minimis -tuet ja
ns. SGEI-tuet (julkisen palvelun velvoite).
Aineisto ei sisalla kuntien ja rahoituslai-
tosten myontamia tukia eikd maa- ja met-
satalouden alkutuotannon ja kalatalouden
tukia.

Kuviossa 6.3 esitetaan myonnettyjen ja
maksettujen avustusten kehitys ja jakau-
tuminen tukiohjelmaluokittain vuosina
2020-2025 TEM:n tietopalvelun perus-
teella (huom. kuvioissa palkkien ja tuki-
ohjelmaluokkien jarjestys on kddnteinen).
Kuvioiden perusteella sekd mydnnettyjen
ettd maksettujen avustusten kokonais-
maara on laskenut huomattavasti korona-
pandemian jalkeen. Tama selittyy suurelta
osin tilapaisten koronatukien paattymisel-
l4. Kuvioiden tulkinnassa on syyta huoma-
ta, ettd tama raportti on laadittu keséan
2025 aikana, joten vuoden 2025 tiedot
voivat muuttua loppuvuoden aikana.

Kuvio 6.3 havainnollistaa, ettd myonnet-
tyjen ja maksettujen avustusten valilla
voi olla hyvin huomattava ero. Esimerkiksi
vuosina 2022-2023 myonnetyt avustuk-
set olivat yhteensa yli 1,5 miljardia euroa
vuodessa, kun taas maksettujen avustus-
ten yhteissumma jai molempina vuosina
selvasti alle miljardin euron. MyOnnetty
tuki voi kohdentua useammalle vuodel-
le, toisaalta kaikkea mydnnettya tukea ei
valttamatta makseta, jos esimerkiksi tuen
myontamiselle maaritellyt ehdot eivat
tayty. Kuvion 6.3 perusteella varsinkin



energiatukien kohdalla myonnetyt tuet
(toiseksi alin tummansininen raita) ovat
vuosittain huomattavasti suuremmat kuin
maksetut tuet.

Kuviossa 6.4 esitetdan avustusten jakau-
tuminen suurimpien tukiohjelmien kes-
ken vuonna 2024. Kuviossa on mukana 12
tukiohjelmaa, joiden mydntama tukisum-
ma ylitti 30 miljoonaa euroa seka lisaksi
tukiohjelmiin kuulumattomat tuet. Selvasti
suurin tukiohjelma oli Business Finlandin
tukiohjelma T&K-hankkeisiin liki 200 mil-
joonan euron tukisummalla. Myos yrityk-

sen kehittamisavustus, energiaintensii-
visen teollisuuden sahkoistamistuki seka
kauppa-alusten tyévoimakustannustuki
ylittivat 100 miljoonan euron rajan vuonna
2024. Tukiohjelmien 12 karkisijoille mahtuu
useita energian liittyvia tukia. Suomen
CAP-suunnitelma on MMM:n hallinno-
nalaan kuuluvaa tukea, jolla toteutetaan
EU:n yhteistd maatalouspolitiikkaa Suo-
messa (CAP = Common Agricultural Policy).
Yli 30 miljoonan euron tukiohjelmiin lukeu-
tuu mya0s tuki keskus- ja maakuntaravira-
doille.

Kuvio 6.3: Vastikkeettomat avustukset 2020-2025 (milj. euroa)
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Lahde: TEM:n yritystukien tietopalvelu
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Kuvio 6.4: Suurimmat tukiohjelmat vuonna 2024

(myo6nnetyt tuet yhteensa, milj. euroa)
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Taulukossa 6.1 esitetaan 20 suurinta
avustusten saajaa vuonna 2024 TEM:n
yritystukien tietopalvelun mukaises-

sa maksettujen avustusten mukaisessa
jarjestyksessa. Taman tarkastelun tar-
koituksena on havainnollistaa, millaisiin
tunnettuihin suuryrityksiin kaikkein suu-
rimmat tuet kohdentuvat. Vaikka kysymys
on yksittaisen vuoden luvuista, suurimmat
tuensaajat pysyvat hammastyttavassa
maarin samoina vuodesta toiseen. Listan
20 suurimman tuensaajan joukko sisaltaa
useita varustamoita (Finnlines, Viking Line,
Tallink Silja, Eckerd, ESL Shipping), met-
sateollisuuden yhtidita (UPM-Kymmene,
Stora Enso, Metsa Group) sekd metalliteol-
lisuuden suuryrityksia (Outokumpu, Boli-
den, SSAB). Listalle mukaan mahtuu myds
Vermon ravirata.

Lahde: TEM:n yritystukien tietopalvelu

Mittavat tuet varustamoille ovat kilpailu-
kykytukea, jota perustellaan huoltovar-
muuden turvaamisella ja merikuljetusten
tarkeydella: matkustaja-aluksissa kulkee
my0s Suomen viennin kannalta tarkeaa
rahtilastia. Kauppa-alustuki on Euroopan
komission hyvaksyma tydvoimakustan-
nustuki, jolla EU-jasenmaat voivat tukea
merenkulkua. Vaikka tuki luokitellaan tilas-
toissa avustukseksi, kaytannossa tuella
palautetaan varustamoille takaisin niiden
maksamia veroja, joten tuki voitaisiin yhta
hyvin lukea verotukien luokkaan. Tukien
avulla pyritadn estamaan kotimaisten
alusten ulosliputtaminen, jotta mahdolli-
sessa kriisitilanteessa Suomen lipun alla
kulkevat jdavahvisteiset alukset, joissa on
olosuhteet tuntevalla miehistolla ja jotka
turvaavat yhteyden maailmalle.3?

32 Elokuussa 2025 julkaistussa VM:n budjettiesityksessa ehdotettiin palveluhenkiléstdn rajaamista merenkulun
miehistétuen ulkopuolelle. Merkittavien varustamojen uhattua ulosliputtaa laivansa mm. Ruotsin lipun alle,
VM:n ehdottama rajaus ei sisaltynyt hallituksen syyskuussa 2025 kdyman budjettiriinen leikkauspaatoksiin.
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Taulukko 6.1: Suurimmat yritystukien saajat,
maksetut avustukset vuonna 2024

Tuensaaja Milj. euroa
1. Finnlines Oyj 30,0
2. UPM- Kymmene Oy 29,4
3. Viking Line Abp 26,3
4. Outokumpu Stainless Oy 20,8
5. Tallink Silja Oy 17,4
6. Stora Enso Oyj 12,5
7. Boliden Kokkola Oy 11,8
8. Kemira Chemicals Oy 9,4
9. Metsa Fibre Oy 8,8

10. Metsa Board Oyj 8,6
11. Rederiaktiebolag Ecker6 7,9
12. Neste Oyj 79
13. SSAB Europe Oy 14
14. ESL Shipping Oy 6,3
15. Vermon Ravirata Oy 5,4
16. MIELI Suomen Mielenterveys ry 5,0
17. Stora Enso Publication Papers Oy 4.8
18. Sappi Finland Operations Oy 4,6
19. Bore Oy Ab 3,8
20. Paakaupunkiseudun 3,5

Kierratyskeskus Oy

Lahde: TEM:n yritystukien tietopalvelu

Suurimpien tuensaajien vertailuun sisal-
tyy huomattavana hankaluutena se, etta
samaan konserniin kuuluvien tytaryhtioi-
den saamat tuet on raportoitu erikseen.
Esimerkiksi taulukon 6.1 sijoilta 8 ja 9
loytyvat Metsa Groupiin kuuluvat Metsa
Fibre Oy ja Metsa Board QOyj. Samoin Stora
Enson yhtigita I6ytyy taulukon 6.1 sijoilta 6
ja 17, lisdksi 1000 suurimman tuen saajan
listalta I0ytyy kaksi muutakin Stora Enson
tytaryhtiota.

6.4 Maataloustuet
Kansallinen maataloustuki on jaanyt va-

litettavan vahalle huomiolle yritystukia
koskevassa keskustelussa. [Imakunnak-

sen ym. (2020) raportin mukaan suorista
yritystuista kohdistui maa- ja metsatalo-
uteen vuosittain 45-51 prosenttia vuosina
2012-2019, joten kyseessd on huomat-
tavan suuri menoera. Vaikka maatalous

on hyvin erityinen elinkeinon muoto, joka
eroaa monista muista yritystoiminnoista,
nykyisin varsin merkittava osuus MMM:n
hallinnonalan tuista (noin 15 %) maksetaan
muille toimijoille kuin maatiloille. Edella
mainittujen nakdkohtien lisaksi on syyta
korostaa, ettd merkittava osuus maatalo-
ustuesta valuu tuotantoketjussa eteen-
pain elintarviketeollisuuden seka tukku- ja
vahittaiskaupan katteisiin (Kuosmanen ja
Niemi, 2009). Siten kansallinen maatalo-
ustuki muodostaa yhden merkittavimmista
yritystuen muodoista, joka hyodyttaa eri-
tyisesti kotimaista elintarviketeollisuutta
seka elintarvikekauppaa.

Ruokaviraston tilastojen mukaan maata-
louden ja maaseudun kehittamisen rahoi-
tusta maksettiin vuonna 2024 yhteensa
noin 1,9 miljardia euroa.®® Tukisummasta
noin 827 miljoonaa euroa oli EU-rahoitus-
ta, vastaavasti kansallisen maataloustuen
osuus oli lahes 1,1 miljardia euroa. Kansal-
lisilla maataloustuilla tarkoitetaan koko-
naan Suomen valtion varoista maksettavia
maatalouden tukimuotoja. Vuonna 2023
tukea jaettiin yhteensa 1,8 miljardia euroa,
josta EU-tukien osuus oli 710 miljoonaa
euroa.

Taulukossa 6.2 esitetdan Ruokaviraston
julkaisemien tietojen perusteella vastaa-
vanlainen luettelo suurimmista tuensaa-
jista kuin taulukossa 6.1. Ruokavirasto
raportoi ainoastaan EU:n maataloustukien
saajat, joten listalla ei ole mukana Suomen
valtion budjettivaroista rahoitettuja kan-
sallisia maataloustukia.

33 Lahde: https://tietolaari.ruokavirasto.fi/tietolaari/sheets/15
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Taulukon 6.2 luettelo havainnollistaa, etta
kaytanndssa suurimmat maataloustuet
kohdistuvat yrityksiin, joten maataloustu-
kia ei ole perusteltua sivuuttaa yritystukia
koskevasta julkisesta keskustelusta, mu-
kaan lukien yritystukiin kohdistuvat saas-
totoimet. Listan tuensaajista yli puolet on
yritysmuodoltaan osakeyhtioita. Listan
karjessa on Osuuskunta Siikaverkko, joka
on rakentanut valokuituverkkoa muun
muassa Haapavedelle, Kajaaniin ja Palta-
moon. Useiden tutkimusten mukaan nopei-
den laajakaistayhteyksien rakentaminen
edistaa alueen tuottavuutta, joten maata-
loustukien joukosta on I0ydettavissa myos
talouden rakenteita uudistavia tukia, joilla
saattaa olla huomattavia ulkoishyo6tyja.3

Jos verrataan taulukoiden 6.1 ja 6.2 tuki-
summia, havaitaan, etta ainoastaan tau-
lukon 6.2 karkisijaa pitava Osuuskunta Sii-
kaverkko mahtuisi mukaan 20 suurimman
tuensaajan joukkoon, jos maataloustuet
olisivat mukana TEM:n yritystukien tieto-
palvelun tiedoissa. Vaikka suurimmatkaan
maataloustuet eivat ylla kymmeniin mil-
jooniin euroihin, suurimpien tuensaajien
kohdalla mennaan selvasti yli miljoonan
euron vuodessa.

Valtaosa rahoituksesta, noin 1,6 miljar-
dia euroa, on viljelijatukia. Taulukossa 6.3
esitetaan suurimmat viljelijatuen saajat
vuonna 2024. Myos viljelijatukien osalta
20 suurimman tuensaajan joukossa on
yhteensa 16 osakeyhtiota, ja 7 suurim-
malla tuensaajalla viljelijatuki ylitti miljoo-
nan euron rajapyykin. Vaikka perhetila on
edelleen ylivoimaisesti suurin tilatyyppi,
osakeyhtiomuotoisten maatalousyritys-
ten lukumaara on kasvanut. Vuonna 2024
maatalousyrityksista hieman yli 1500 oli

34 Ks. esim. Barrero ym. (2021).

Taulukko 6.2: Suurimmat EU:n maatalous-
tukien saajat vuonna 2024

Maataloustuet

yhteensa
Tuensaaja Kunta (milj. euroa)
1. Osuuskunta Siika-
Siikaverkko latva e
2. Luonnonvarakeskus Helsinki 2,44
3. Proagria ;
Ita-Suomi ry Kuopio el
4. Suomen Lahti 213
metsakeskus
5. Proagria Hameen- 213
Etela-Suomi ry linna ’
6. Sven Sigg Ab Narpio 2,04
1. Proagria s
Etela-Pohjanmaa ry Seinajoki 1,99
8. Maatalousyhtyma Ranta- 1.90
Roppola salmi ’
9. Knuutin Tila Oy Nivala 1,59
10. Koivikon kartano Oy Kitee 1,55
11. Andelslaget Narpes . ..
Gronsaker Narpio 1,49
. Uusi-
12. ACF Uussaari Oy kaupunki 1,47
13. Agroset Oy Huittinen 1,46
14. Antroma Oy Siikajoki 1,40
15. Valio Oy Helsinki 1,34
16. Sikamanni Oy Seindjoki 1,30
17. Siggpac Oy Ab Narpio 1,26
18. HH Jalasto Oy Kauhava 1,25
19. Proagria |
Pohjois-Suomi Oy Oulu 1,23
20. Maitomeri Oy Liperi 1,16

Lahde: Ruokavirasto

osakeyhtidita. Osakeyhtidissa viljelijoiden
keski-ikd vuonna 2024 oli 48 vuotta, mika
on selvasti alhaisempi kuin kaikkien viljeli-
joiden keski-ika 55 vuotta. Varsinkin pien-
ten perhetilojen maara on viime vuosikym-
menina vahentynyt huomattavasti, mika
on luonut suurille maatalousyrityksille
tilaa kasvaa ja kehittda tuottavuuttaan.3®

35 Maatalouden rakennemuutoksen tuottavuusvaikutuksia on tutkittu liian vahan; yksi harvoista suomalaistut-

kimuksista on Kuosmanen ja Kuosmanen (2021).
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Taulukko 6.3: Suurimmat viljelijatukia saaneet
vuonna 2024

Viljelijatuet
yhteensa
Tuensaaja Kunta (milj. euroa)
1. Antroma Oy Siikajoki 1,40
2. Siggpac Oy Ab Narpio 1,1
3. llkan Tila Oy Lapua 1,08
4. TH Mehtila Oy Haapa- 1,05
vesi
5. Harkahaka Oy Seindjoki 1,03
6. Li_ntunen Jukka I_ohma— 1,01
Eino Antero jarvi
Joensuu Sauli
1. Henrikki Raahe 1,00
8. Maatalousyhtyma Rantg— 0,99
Roppola salmi
9. Tikan Maatila Oy Kurikka 0,96
10. Ranta Ayshires Oy  Teuva 0,96
11. Salinin Tila Oy Virrat 0,96
12. HH Jalasto Oy Kauhava 0,94
Harjun . .
13. Maatalous Oy Mikkeli 0,93
14. Bullstop Oy Kalajoki 0,92
15. Kujalan Farmi Oy Seinajoki 0,92
16. Koivikon kartano Oy Kitee 0,91
Sukuvaara Harri
1T Toni Mikael Lapua 0,91
18. Kesalehto Oy Kiuruvesi 0,90
19. Iskola Oy Sonka- 0,86
jarvi
20. Ab Euro-bull 0y  Kristiinan-—— 4 gg
kaupunki

Lahde: Ruokavirasto

Tilastokeskuksen maatalouden talousti-
lit -tilaston mukaan maatalouden brut-
toarvonlisays vuonna 2024 oli yhteensa
noin 1,8 miljardia euroa. Ruokaviraston

tilastojen mukaan maataloustuen koko-
naismaara oli hieman suurempi, noin 1,9
miljardia euroa. Vaikka jalkimmainen luku
sisaltaa hyvin sekalaisen joukon erilaisia
maaseudun tukia, joita ei valttamatta ole
tarkoituksenmukaista verrata maatalou-
den tuottamaan arvonlisdykseen, saatavil-
la olevien tilastojen perusteella vaikuttaa
selvalta, etta maatalouden arvonlisays
jaa vuodesta toiseen alle maataloustuen
kokonaissumman.

Kuviossa 6.5 esitetty kartta havainnollis-
taa Suomen maatalouden tukiriippuvuutta
verrattuna muihin EU-maihin esittamalla
maataloustuen kokonaismaaran suhtees-
sa maatalouden arvonlisaykseen vuonna
2017.%¢ Maataloustukia maksetaan myds
muissa EU-jasenmaissa voimassa olevan
CAP-politiikan mukaisesti, mutta Suomen
kansallinen maataloustuki on hyvin poik-
keuksellinen muihin EU-maihin verrattu-
na. Suomi on kaytanndssa ainoa EU-maa,
jossa maataloustuki suhteessa maatalou-
den bruttoarvonlisdykseen ylittda vuo-
desta toiseen sadan prosentin tason. Kun
lisaksi otetaan huomioon maataloustuen
rahoittamisen muilla yhteiskunnan sekto-
reilla aiheuttama haitta (esim. verotuksen
hyvinvointitappio), on kokonaisuutena
tarkasteltuna maataloustukijarjestelman
yhteiskunnallinen tuottoaste selkeasti
negatiivinen.

Kansallista maataloustukea perustellaan
yleensa huoltovarmuuden turvaamisella.?’
Luken toteuttaman ja MMM:n rahoittaman
HUKARAKE-hankkeen kuvauksen mukaan
“Maatalouden huoltovarmuutta ja ruokaturvaa
koskevaa keskustelua leimaa kuitenkin yksioikoi-
suus. Nykyisen tuotantorakenteen séilyttamista

36 vaikka kuvion tiedot ovat vuodelta 2017, tilanne ei liene olennaisesti muuttuneen kahdeksan viime vuoden
aikana. Valitettavasti uudempaa vertailutietoa ei ole saatavana ainakaan yhta havainnollisen kartan muodos-

sa.

3T Ks. https://mmm.fi/nuoltovarmuus
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RANSKA
22 %

ESPANJA
19 %

tai yleisesti kaiken maataloustuotannon kasvat-
tamista perustellaan huoltovarmuudella.”®

Esimerkiksi maatalouden alueellista tuo-
tantorakennetta uudistamalla olisi mah-
dollista karsia kansalliseen maataloustu-
keen vuosittain kaytettya rahasummaa
merkittavasti ilman, etta elintarvikehuolto

mahdollisessa kriisitilanteessa merkit-
tavasti vaarantuisi. MMM:n tietojen mu-
kaan noin 91 prosenttia kansallisen tuen
koko maararahasta kaytettiin pohjoisen
tukeen, jota maksetaan C-tukialueella
Keski- ja Pohjois-Suomessa (Lappeenran-
ta-Tampere—Pori-linjan pohjoispuolella).3®
Vastaavasti Etela-Suomessa (Lappeen-

38 https://mmm.fi/makera-2025/huoltovarmuutta-ja-kannattavuutta-tukeva-maatalouden-rakennekehitys

39 Lahde: https://mmm.fi/kansalliset-maataloustuet
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ranta-Tampere-Pori-linjan eteldpuolella)
AB-tukialueella maksetaan Etela-Suomen
kansallista tukea. Vuonna 2022 Etela-Suo-
men kansallisen tuen kokonaismaara oli
vain noin 5 prosenttia kansallisen tuen
kokonaismaarasta.*° Toisin sanoen Ete-
la-Suomen AB-tukialueella maataloustuki
on lahes EU:n CAP-tukipolitiikan mukaista,
kun taas yli 90 prosenttia valtion budjetti-
varoista maksetusta kansallisesta maata-
loustuesta (noin miljardi euroa vuodessa)
kohdentuu Pohjois-Suomeen tukialueelle
C, jonka osuus viljelyalasta on hieman yli
puolet. Suuri enemmistd taulukoissa 6.2 ja
6.3 esitetyista suurimmista tuensaajista
sijaitsee Pohjois-Suomeen tukialueella C,
kun taas Etela-Suomen suurimmat tuen-
saajat kuten Luonnonvarakeskus (Luke),
Suomen metsakeskus tai Valio Oy eivat ole
maataloustuottajia.

Jos hyvaksytaan, ettd Pohjois-Suomen
maataloustuotantoa on tarpeellista tukea
Etela-Suomen tuotantoa enemman, kos-
ka kasvukausi ja ilmasto-olosuhteet ovat
maatalouden kannalta Etela-Suomessa
suotuisampia, on silti tarpeellista kysya,
riittaisikd esimerkiksi kaksinkertainen tai
kolminkertainen kansallinen kompensaatio
Pohjois-Suomen hyvaksi EU-tukien paalle?
Talla hetkella Pohjois-Suomen tukialueelle
C kohdentuva kansallinen maataloustuki
on noin 18-kertainen Etela-Suomen AB-tu-
kialueen tukeen verrattuna.

Eteladn verrattuna 18-kertaisen pohjoisen
tuen tuotantorakennetta vaaristava vaiku-
tus voidaan havaita muun muassa vertail-
taessa viljellyn alan suhdetta kaytossa
olevaan maatalousmaahan eri maakun-
nissa. Koko maassa viljelyalan ja kaytos-
sa olevan maatalousmaan suhde vuonna

2025 oli 88 prosenttia.* AB-tukialueella
sijaitsevalla Uudellamaalla kaytossa ole-
vasta maatalousmaasta viljeltyna oli vain
84 prosenttia, kun taas C-tukialueella
Lapissa 89 prosenttia, Pohjois-Karjalassa
ja Keski-Pohjanmaalla tuo suhde oli 90
prosenttia, Pohjanmaalla jopa 92.

Maatalouden tuotantorakenteen kehit-
taminen siten, ettd tuotanto keskittyisi
nykyista suuremmassa maarin ilmasto-
olosuhteiltaan suotuisampaan Eteld-Suo-
meen, voisi yhtaalta parantaa maatalous-
sektorin tuottavuutta ja kannattavuutta,
toisaalta vahentaa maatilojen tukiriippu-
vuutta ja asteittain vahentaa pohjoiseen
tukeen kaytettya miljardin euron tukisum-
maa. Jos esimerkiksi pohjoinen tuki las-
kettaisiin kolminkertaiseksi Etela-Suomen
kansalliseen tukeen verrattuna, voitaisiin
pohjoisen tukea asteittain leikata, jolloin
sopeutumisajan jalkeen sdastoa kertyisi
nykyrahassa mitattuna noin 900 miljoonaa
euroa vuodessa. Taman lisaksi maatalo-
us- ja elintarviketuotannon keskittaminen
lahemmas Etela-Suomen suuria asutus-
keskuksia vahentaisi kuljetuskustannuk-
sia. Ruokahuollon pitkien logistiikkaketju-
jen lyheneminen my0@s osaltaan parantaisi
huoltovarmuutta mahdollisissa kriisitilan-
teissa.

40 Euroopan komission paatdoksen mukaan Eteld-Suomen kansallisen tuen kokonaismaara vuosina 2023-2027
on asteittain aleneva, mutta tukiohjelman paaperiaatteet sailyvat muuten ennallaan.

4Lahde: Luken tilastotietokanta https://statdb.luke.fi/PxWeb/pxweb/fi/LUKE/
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6.5 Yhteenveto

seuraavasti:

= Vaikka yritystukien tilastointia on
kehitetty, tilastot kattavat paaosin
vain avustukset, kun taas muiden
tukimuotojen tilastoinnissa on viela
paljon kehitettavaa.

= Tilastojen perusteella vain mur-
to-osa elinkeinoelaman tukemiseen
kaytetyista julkisista varoista kana-
voituu yrityksille.

= Koronatuet nostivat yrityksille mak-
settujen avustusten kokonaissumman
yli kolminkertaiseksi, mutta sittem-
min avustusten maara on laskenut.

= Avustusten kokonaismaarasta lahes
puolet kohdentui suuriin yrityksiin,
lainatuet puolestaan pieniin yrityk-
siin.

= Suurimpien tuensaajien joukkoon
kuuluu useita varustamoita (merilii-
kenteen kilpailukykytuki) sekd metsa-
ja metalliteollisuuden suuryrityksia
(energiatuet).

= Yritystukien tarkasteluun on perus-
teltua sisallyttaa myos maatalouden
ja maaseudun kehittamiseen suun-
natut tuet, joita maksettiin vuonna
2024 yhteensé 1,9 miljardia euroa.
Kansallisen maataloustuen osuus oli
lahes 1,1 miljardia euroa ja 827 miljoo-
haa euroa oli EU-rahoitusta.
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Taman luvun keskeisimmat havainnot voidaan tiivistaa

= Seka varustamoiden etta maatalou-
den mittavia tukia perustellaan huol-
tovarmuuden turvaamisella.

= Vaikka kaikki maataloustuet ei-
vat ole haitallisia, kokonaisuutena
maataloustukien yhteiskunnallinen
tuottoaste on selvasti negatiivinen:
maatalouden tuottama bruttoarvon-
lisays on pienempi kuin maatalouden
yhteenlaskettu tukipotti.

= Kansallisesta maataloustuesta

91 prosenttia eli noin miljardi euroa
kaytettiin pohjoiseen tukeen Lap-
peenranta-Tampere—Pori-linjan poh-
joispuolella.

= Maatalouden tuotantorakenteen
kehittaminen siten, etta tuotanto
keskittyisi nykyista suuremmassa
maarin Etela-Suomeen, voisi yhtaalta
nostaa maataloussektorin tuotta-
vuutta ja kannattavuutta, toisaalta
vahentaa maatilojen tukiriippuvuutta
ja asteittain vahentaa pohjoiseen tu-
keen kaytettya tukisummaa noin 900
miljoonaa euroa vuodessa.

= Maatalous- ja elintarviketuotan-
non keskittaminen lahemmas Ete-
la-Suomen suuria asutuskeskuksia
vahentaisi kuljetuskustannuksia ja
todennakoisesti myds lisdisi huolto-
varmuutta mahdollisissa kriisitilan-
teissa.



1. T’RK-tuet Suomessa

Taloustieteen kirjallisuudessa TKI-toimin-
taa pidetadn yleisesti kaikkein perustel-
luimpana tuen kohteena (vrt. llmakunnas
ym., 2020; 2023). Liséksi edella havait-
tiin, ettd Business Finlandin tukiohjelma
T&K-hankkeisiin oli myonnettyjen avus-
tusten yhteissumman perusteella selvasti
suurin tukiohjelma vuonna 2024. Tassa
osaluvussa syvennytaan tarkastelemaan
empiirisesti TKI-tukia, TKI-menoja ja niilla
aikaansaatuja tuotoksia.

71 Suomen T&K-menot ja -tuotokset
kansainvalisessa vertailussa

Kuten johdantoluvussa jo mainittiin, Suo-
men parlamentaarinen TKI-tyoryhma on
asettanut tavoitteeksi nostaa T&K-menot
neljaan prosenttiin bruttokansantuot-
teesta vuoteen 2030 mennessa. Kuvios-
sa 7.1 verrataan Suomen T&K-menojen
BKT-osuutta tarkeimpiin OECD-jasenmai-
hin vuonna 2021.

Suomen nykyinen T&K-meno-osuuden taso
(sininen palkki) on hieman OECD-maiden
keskitasoa (vaaleansininen palkki) kor-
keampi, samoin EU-maiden keskiarvon yla-
puolella. Yli 4 prosentin BKT-tasoon ylsivat
vuonna 2021 OECD-maista vain Israel ja
Etela-Korea. T&K-menojen BKT-osuus oli
Suomea korkeampi myds Yhdysvalloissa,
Ruotsissa, Sveitsissa, Japanissa ja Sak-
sassa. Vastaavasti Suomea alhaisempi
T&K-meno-osuus oli muun muassa Iso-Bri-
tanniassa, Tanskassa, Alankomaissa ja
Ranskassa.

Kuvion 7.1 perusteella voidaan todeta, etta
Suomen T&K-menot ovat kansainvalisessa
vertailussa selvasti keskitasoa korkeam-
mat, mutta eivat kuitenkaan ylla aivan kar-
kisijoille. Kuvion 7.1 kuvaama tilanne sailyy
melko muuttumattomana, jos otetaan tar-
kasteluun jokin toinen vuosi 2020-luvulla
tai verrataan T&K-meno-osuuden sijaan
T&K-menoja suhteessa asukaslukuun ja
Suomi lukeutuu T&K-menojen osalta kaikil-
la saatavissa olevilla mittareilla 10 karki-
maan joukkoon.
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Suomen sijoitus 10 karkimaan joukossa
sailyy, jos verrataan T&K-panosten sijaan
T&K-toiminnan tuotoksia. Taulukossa 7.1
esitetadan patenttihakemusten lukumaara
miljoonaa asukasta kohden 10 karkimaassa
vuonna 2023 WIPO:n (World Intellectual
Property Organizationin) kerddmien tie-
tojen perusteella. Suomi on patenttiha-
kemuksissa sijalla 7, yhden sijan Ruotsia
edella. Taman perusteella vaikuttaa silta,
etta esimerkiksi Ruotsiin verrattuna Suomi
on kyennyt hyodyntamaan T&K-menonsa
tehokkaammin uusien patentoitavissa ole-
vien keksint6jen tuottamiseen.

Patenttihakemusten karkisijalla on ylivoi-
maisesti Etela-Korea, joka sijoittui toiseksi
T&K-meno-osuuksien vertailussa (kuvio
7.1). Kaikkein tehokkaimpiin patenttihake-
musten tuottajiin lukeutuu Eteld-Korean
ohella myds Japani, joka tuotti Suomeen
verrattuna yli 150 prosenttia enemman
patentteja henkead kohden, vaikka sen T&K-
meno-osuus oli vain aavistuksen Suomea
korkeampi.

Patenttihakemukset ja patentit ovat hyvin
yleisesti kaytettyja indikaattoreita ku-
vaamaan T&K-toiminnan tuotoksia. Vaikka
patenttitilasto on paras saatavilla oleva
aineisto kansainvalisiin vertailuihin, se

on monessa suhteessa epataydellinen
T&K-toiminnan tuotoksen mittari. Kaikki
patentit eivat ole yhta arvokkaita, toisaal-
ta kaikkia T&K-toiminnan tuottamia uusia
keksintdja ja tuotteita ei ole kannattavaa
patentoida. Maiden vertailuun vaikuttavat
muun muassa talouden toimialarakenne
seka millaisille toimialoille T&K-toiminta
kohdistuu.

Esimerkiksi Israel tunnetaan yhtend maa-
ilman johtavista aseteollisuuden kehitta-

42 Lahde: https://www.wipo.int/en/web/ip-statistics
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Kuvio 7.1: TRK-menot suhteessa BKT:hen
OECD-maissa vuonna 2021

Israel
Eteld-Korea
Yhdysvallat

Ruotsi
Sveitsi
Japani

Saksa
Suomi

Iso-Britannia
Tanska

OECD

Alankomaat
Ranska

EU (2020)
Norja

Viro
Portugali
Italia
Espanja
Liettua

Irlanti

Luxemburg
Latvia

0 1 2 3 4 5 6

Lahde: OECD

Taulukko 7:1: Patenttihakemusten lukumaara
miljoonaa asukasta kohden vuonna 2023

1. Etela-Korea 3 696
2. Japani 1839
3. Sveitsi 1212
4. Kiina 1079
5. Yhdysvallat 817
6. Saksa 751
7. Suomi 1117
8. Ruotsi 664
9. Tanska 619
10. Alankomaat 495

Lahde: WIPO statistics database (5/2025)42



jistd, joten oletettavasti merkittava osuus
sen T&K-menoista kohdistuu aseteolli-
suuteen. Talla teollisuuden alalla uudet
merkittavat keksinnot pidetaan tarkoin
varjeltuina sotasalaisuuksina, jotta ne
eivat paatyisi kaupallisten kilpailijoiden

tai varsinkaan mahdollisten vihollismaiden
haltuun. Nain ollen aseteollisuuden T&K
tuottaa hyvin niukasti patentteja, mika
todenndkoisesti selittda sen, miksi Israel
ei lahes 6 prosentin T&K-meno-osuudesta
huolimatta sijoitu patenttinakemuksissa
kymmenen karjen joukkoon. Aseteollisuu-
den salamyhkaisen ja salailevan toiminta-
kulttuurin takia aseteollisuuden T&K-toi-
minnan ulkoisvaikutukset ovat Fieldhousen
ja Mertensin (2025) mukaan olemattomat,
jolloin taman toimialan T&K-toiminnan yh-
teiskunnallinen tuotto jaa muita toimialoja
alhaisemmaksi. Taméa nakdkohta olisi syyta
ottaa huomioon, kun Suomikin lahivuosina
lisdd puolustusmenojaan Natossa kesa-
kuussa 2025 sovitun puolustusmenojen

5 prosentin BKT-osuuden saavuttamiseksi.

Toinen hyva esimerkki talouden toimiala-
rakenteen vaikutuksesta taulukossa 7.1
esitettyyn maavertailuun on Sveitsi, joka
on tunnettu erittain korkeatasoisesta
laaketieteellisesta tutkimuksesta ja in-
novaatioista, erityisesti bioldaketieteen,
farmasian ja bioteknologian aloilla. Ladke-
tieteellisessa tutkimushankkeessa saadut
tulokset voivat tuottaa useitakin patent-
tihakemuksia, mika todennakoisesti selit-
taa Sveitsin korkean sijoituksen Euroopan
maista korkeimmalla sijalla taulukossa 7.1.

1.2 Yritystuet TKI-toimintaan,
kansainvalistymiseen ja
yrittajyyteen

Tassa osaluvussa keskitytaan tukiluok-
kaan *TKI-toiminta, kansainvalistyminen
ja yrittajyys” kuuluvien tukien kehityk-
seen 2020-luvulla seka taman tukiluokan

Kuvio 7.2: TKI-toimintaan, kansainvalistymiseen
jayrittajyyteen myonnetty rahoitus 2021-2024
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Lahde: TEM:n yritystukien tietopalvelu
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Taulukko 7.2: Business Finlandin rahoitustoiminnan tunnuslukuja vuonna 2024

Haettu, Lukumaara Myo6nnetty, Lukumaara
milj. euroa milj. euroa
Innovaatiorahoitus 776 1987 568 1133
Elinkeinorahoitus 98 2 959 50 2 251
Muu rahoitus 26
Yhteensa 874 4946 636 3384

eri tukimuotojen vertailuun. Kuviossa 7.2
esitetaan TEM:n yritystukien tietopalvelun
tietojen perusteella TKI-toimintaan, kan-
sainvalistymiseen ja yrittdjyyteen myon-
nettyjen avustusten, lainojen seka riskira-
hoituksen ja padomatuen kehitys vuosina
2021-2024.

Myonnettyjen avustusten maara on py-
synyt varsin vakaana nousten Iahes 600
miljoonan euron tasolle vuonna 2024.
TKI-toiminnan avustuksia voidaan pitaa
perusteltuna tukimuotona korvaamaan
TKI-toiminnan laajemmin yhteiskunnalle
tuottamia ulkoishyotyja.

Kuvion 7.2 perusteella mydnnettyjen lai-
nojen paaoma nousi huomattavasti vuo-
desta 2021 vuoteen 2022, mutta on sen
jalkeen hieman laskenut. Vastikkeettomien
avustusten volyymiin verrattuna lainojen
muodossa mybnnetty rahoitus on varsin
vahainen tukimuoto, varsinkin kun muis-
tetaan, etta yritysten edellytetdan mak-
savan myonnetyt lainat tulevaisuudessa
takaisin. Lainan muodossa myonnetty yri-
tystuki on perusteltu tukimuoto erityisesti
sellaisissa hankkeissa, joissa ulkoishyddyt
arvioidaan vahaisiksi ja luottorajoitteet
estavat yksityisen rahoituksen saamisen
rahoitusmarkkinoilta.

Kuvion 7.2 alimmassa osassa esitetaan
oman padoman ehtoisen ns. riskirahoi-
tuksen kehitys. Vuonna 2024 myodnnetyn
riskirahoituksen kokonaismaara yli kak-
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Lahde: Business Finlandin tilinpaatés 2024

sinkertaistui aiempiin vuosiin verrattuna,
mutta tama tukimuoto on edelleen varsin
pieni jopa lainoihin verrattuna. Vaikka
oman paadoman ehtoisen riskirahoituksen
odotettu tuotto ylittad huomattavasti
lainatuen koron, riskirahoitukseen sisaltyy
nimensa mukaisesti myos korkea riski.

7.3 Business Finlandin rahoitustoi-
minta

Business Finland on merkittavin TKI-toi-
minnan tukiviranomainen Suomessa. Tassa
osaluvussa luodaan lyhyt katsaus Busi-
ness Finlandin rahoitustoimintaan vuoden
2024 tilinpaatostietojen perusteella.

Vuonna 2024 Business Finland kaytti
TKI-toiminnan avustuksiin yhteensa 470
miljoonaa, TKI-lainoihin 157 miljoonaa eu-
roa ja kaikkiin tukimuotoihin yhteensa (ml.
energiatuet ja laivanrakennuksen innovaa-
tiotuet) 636 miljoonaa euroa. Rahoituksen
jakautuminen innovaatiorahoituksen ja
elinkeinorahoituksen kesken esitetaan
taulukossa 7.2. Myénnetyn rahoituksen
lisdksi taulukossa esitetdan tiedot myos
haetusta rahoituksesta sekd hakemusten
ja myontojen lukumaarat.

Taulukon 7.2 perusteella suurin osuus
Business Finlandin rahoituksesta kohdistui
TKI-rahoitukseksi luettavaan innovaatio-
rahoitukseen. On kuitenkin syyta huoma-
ta, ettda myonnetty 568 miljoonaa euroa

ei kohdennu kokonaisuudessa yrityksiin,



vaan siita 203 miljoonaa euroa myon-
nettiin yliopistoille ja tutkimuslaitoksille.
Business Finlandin rahoitus kohdistuu
paaasiassa soveltavaan tutkimukseen,
joten osa yliopistojen ja tutkimuslaitos-
ten saamasta 203 miljoonasta eurosta on
tulkittavissa yritystueksi (laajasti ym-
marrettyna), mutta yleensa rahoitukseen
sisaltyy yleiskustannuslisd, joka osaltaan
tukee myds yliopistojen perustutkimus-
ta ja koulutusta. Tarkka rajanveto, kuinka
suuri osuus yliopistojen ja tutkimuslaitos-
ten saamasta 203 miljoonasta eurosta on
yritystukea, on hyvin vaikea maaritella.

Mydnnetty innovaatiorahoitus oli keski-
maarin noin puoli miljoonaa euroa han-
ketta kohden. Innovaatiorahoitukseen
lahetetyista hakemuksista 57 prosenttia
hyvaksyttiin, joten melkein puolet innovaa-
tiorahoituksen hakemuksista sai kieltei-
sen rahoituspaatdksen. Euromaaraisesti
myo6nnetty rahoitus kattoi 73 prosenttia
haetusta rahoituksesta, mistd voidaan
paatelld, ettd suurempien hankkeitten hy-
vaksymistodennakadisyys oli pienia hank-
keita korkeampi.

Elinkeinorahoituksen tuet sisaltavat mm.
energiatukea, laivanrakennuksen innovaa-
tiotukea, av-alan tuotantokannustimet
seka innovaatiosetelin kaltaisia tukimuo-
toja. Elinkeinorahoituksen hakemuksista
76 prosenttia hyvaksyttiin, mutta vastaa-
vasti keskimaarainen tuki oli pienempi kuin
innovaatiorahoituksessa, keskimaarin noin
22 000 euroa hanketta kohden. Elinkeino-
rahoituksen kohdalla pienempien hank-
keitten hyvaksymistodennakoisyys vaikut-
taa olleen suuria hankkeita korkeampi.

Rahoituksen lisdksi Business Finlandin
ohjelmat ovat rahoitus- ja asiantuntija-
palveluiden kokonaisuuksia, joiden avulla
yrityksille tarjotaan verkostoja ja tietoa
kansainvalisen liiketoiminnan kehittami-

sen tueksi. Suomalaisten yritysten vientia
edistetaan tietopalveluilla, verkostojen
rakentamisella, liiketoimintakontaktien va-
littAmiselld ja neuvonnalla seka Suomessa
ettd 37 toimistossa maailmalla.

Business Finlandin oman toiminnan net-
tokulut olivat vuoden 2024 tilinpaatdksen
mukaan yhteensa 109 miljoonaa euroa,
mika on noin 17 prosenttia suhteessa
rahoitustoiminnan volyymiin. Suurimmat
kuluerat muodostivat palveluiden ostot 87
miljoonaa euroa sekd henkilostdkulut 20
miljoonaa euroa. Business Finlandin tyo-
panos oli yhteensa 214 henkilotydvuotta,
josta 90 prosenttia kohdistui rahoituk-
seen, 6 prosenttia strategisiin ohjelmiin ja
4 prosenttia ohjaukseen ja kehittamiseen.
Vuoden 2023 luvut olivat saman suuntai-
sia: kaikki tukimuodot yhteenséa 771 miljoo-
naa euroa, oman toiminnan nettokulut 114
miljoonaa euroa.
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1.4 Yhteenveto

seuraavasti:

= Suomi parjaa T&K-aktiivisuuden
kansainvalisissa vertailuissa OECD-
ja EU-maiden keskiarvoa paremmin,
verrattiinpa sitten T&K-menojen tai
patenttinakemusten maaria maan va-
kilukuun tai BKT:hen suhteutettuna.

= T&K-avustusten kokonaismaara on
pysynyt vakaana, T&K-lainojen ja var-
sinkin oman paaoman ehtoisen riski-
rahoitukseen maara on kasvanut.

= Business Finlandin TKI-tuki ei ole
kokonaisuudessaan yritystukea, vaan
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Taman luvun keskeisimmat havainnot voidaan tiivistaa

merkittava osuus tuesta kohdenne-
taan yliopistoille ja tutkimuslaitoksil-
le.

= Business Finlandin innovaatiora-
hoitukseen jatettyjen hakemusten
hylkaysprosentti oli 43 prosenttia
vuonna 2024.

= Business Finlandin oman toiminnan
nettokulut olivat noin 17 prosenttia
suhteessa rahoitustoiminnan volyy-
miin.



8. Yritystuet EU-maissa

Tassa luvussa tarkastellaan lyhyesti EU:n
valtiontukisdanto6ja seka niiden toimeen-
panoa ja tulkintaa. Koronapandemian
jalkeen EU:n valtiontukipolitiikka on muut-
tunut aikaisempaa sallivammaksi, mika on
mahdollistanut aktiivisemman kansallisen
teollisuuspolitiikan harjoittamisen. Tama
ilmid on osa laajempaa globaalia kehitysta,
jota ohjaavat myos Yhdysvaltojen ja Kiinan
toimet niiden omien teollisuudenalojensa
tukemiseksi.

8.1 EU:n valtiontukisaannot

Euroopan unionin oikeuden mukaan val-
tiontuet yritystoiminnalle ovat |[ahtokoh-
taisesti kiellettyja (Euroopan unionin toi-
minnasta tehty sopimus SEUT, 107 artiklan
1 kohta). Julkiset tuet yritystoiminnalle
voivat kuitenkin olla sisdmarkkinoille so-
veltuvia, jos niilla edistetaan yleista talou-
dellista kehitysta ja SEUT-sopimuksessa
maariteltyja tavoitteita. Euroopan komis-

43 | ahde: https://tem.fi/eu-n-valtiontukisaantely

sio antaa yksityiskohtaisia ohjeita siit4,
millaiset valtiontuet ovat sallittuja ja siita,
millaisia menettelytapoja tukia myonnet-
taessa tulee noudattaa.

EU:n valtiontukisdaantoja sovelletaan, jos
seuraavat valtiontuen tunnusmerkit tayt-
tyvat:43

= julkisia varoja kanavoidaan julkisiin tai
yksityisiin yrityksiin (yrityksella tarkoite-
taan taloudellista toimintaa harjoittavia
yksikoita niiden oikeudellisesta muodosta
riippumatta)

= etu on valikoiva eli kohdistuu vain tiet-
tyihin yrityksiin

= toimenpide vaaristaa tai uhkaa vaaristaa
kilpailua suosimalla tuensaajaa

= toimenpide vaikuttaa jasenvaltioiden
valiseen kauppaan
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EU:n valtiontukisaannot kattavat pie-
nemman osan yritystuista kuin Suomen
kansallinen lainsdadanto. EU:n valtiontuki-
saannot koskevat toimintaa, jolla on rajat
ylittavia vaikutuksia. Esimerkiksi puhtaasti
paikallisten palveluiden tai infrastruktuu-
rin rakentaminen ei valttamatta ole val-
tiontukea EU-oikeuden merkityksessa, jos
tuki ei todennakoisesti houkuttele asiak-
kaista muista jasenvaltioista tai jos tuella
on enimmilladan vain marginaalinen vaiku-
tus jasenvaltioiden valisiin investointeihin.

EU:n valtiontukisaantdjen mukaisia val-
tiontukia myontavat Suomessa esimerkiksi
Business Finland, Finnvera, ELY-keskukset,
maakuntien liitot sekd kunnat ja kuntayh-
tymat. Suomessa tyo- ja elinkeinominis-
terio koordinoi EU:n valtiontukisaantojen
taytantéonpanoa maa- ja metsatalousmi-
nisterion hallinnonalan tukia lukuun otta-
matta.

8.1.1Vahamerkityksinen tuki eli
de minimis -tuki

Tukiviranomaisen nakokulmasta hallinnol-
lisesti kevein tapa huomioida EU:n valtion-
tukisdannot on myontaa tuki vahamerki-
tyksista eli ns. de minimis -tukea koskevan
asetuksen perusteella (komission asetus
(EU) 2023/2831). Enintadan 300 000 euron
tuki, joka myonnetaan yritykselle kolmen
vuoden jakson aikana, on merkitykseltaan
niin vahaista, ettei siita tarvitse tehda
ennakkoilmoitusta komissiolle.

Tukiviranomaisen on ennen de minimis
-tuen myontamista selvitettava yrityksen
kolmen vuoden aikana saamat muut de
minimis -tuet. Enimmaismaarassa tulee
huomioida kyseisen jasenvaltion kaikkien
eri viranomaisten kyseisena ajanjaksona
de minimis -tukena myontama rahoitus.
Tuki voi olla lahtokohtaisesti tarkoitettu
mihin tahansa yrityksen kustannuksiin,
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kunhan yrityksen eri lahteista saaman de
minimis -tuen kokonaismaara ei ylita enim-
maismaaraa.

De minimis -asetusta sovelletaan kaikilla
toimialoilla lukuun ottamatta maatalouden
seka kalastus- ja vesiviljelyn alkutuotan-
toa, jalostusta ja kauppaa. Naita toimialoja
koskevat omat de minimis -saantonsa. De
minimis -asetus ei oikeuta maksamaan
vientitukea eikéa tukea, jolla suositaan
kotimaisia tuotteita tuontituotteiden kus-
tannuksella.

8.1.2 Yleinen ryhmépoikkeusasetus

EU:n I6yhempi valtiontukisaantojen tulkin-
ta liittyy kdytanndssa ns. ryhméapoikkeus-
asetuksen uudistamiseen, joka on ollut
keskeinen osa EU:n valtiontukisdantojen
kokonaisuudistusta. Sen tavoitteena on
nopeuttaa talouskasvua ja kilpailukykya
edistavien valtiontukien kasittelya seka
siirtaa komission valtiontukivalvonnan
painopistetta eniten kilpailua vaarista-
viin tukiin. Asetuksen viimeisin muutos
(2023/1315) tuli voimaan 1.7.2023.

EU:n jasenvaltiot voivat myontaa ryhma-
poikkeusasetuksen edellytykset tayttavia
tukia ilman komission ennakkohyvaksyntaa
(komissio kuitenkin valvoo ryhmapoikkeus-
asetuksen noudattamista jalkikateen).
Ryhmapoikkeusasetuksen piiriin kuuluu
lukuisia eri tukimuotoja ja sen mukaisesti
voidaan myontaa euromaaraisesti suu-
rempia tukia. Ryhmapoikkeusasetuksen
perusteella voidaan myontaa

= alueellista tukea
* tukea pk-yrityksille

= tukea ymparistonsuojeluun



= tukea tutkimus- ja kehitystydhon seka
innovaatiotoimintaan

= koulutustukea
= tukea epdedullisessa asemassa olevien
tai alentuneesti tyOkykyisten tydntekijoi-

den tyohonottoon ja tydllistamiseen

= tukea tiettyjen luonnonmullistusten ai-
heuttaman vahingon korvaamiseksi

= sosiaalista kuljetustukea syrjaisten seu-
tujen asukkaiden hyvaksi

= tukea laajakaistainfrastruktuureille

= tukea kulttuurin ja kulttuuriperinnon
edistamiseen

* tukea urheiluinfrastruktuureille ja moni-
kayttoisille vapaa-ajan infrastruktuureille

® investointitukea paikallisille infrastruk-
tuureille

= tukea alueellisille lentoasemille
= tukea satamille

= tukea Euroopan alueellisen yhteistyon
hankkeille ja

= tukea liittyen InvestEU-rahastosta tuet-
tuihin rahoitustuotteisiin.

Ryhmapoikkeusasetusta voidaan soveltaa
kansallisesti rahoitettuihin tukitoimenpi-
teisiin seka Euroopan rakenne- ja inves-
tointirahastoista EU:n osaksi rahoittamiin
toimenpiteisiin.

8.2 Yritystukien kehitys
tarkeimmissa verrokkimaissa

Yritystukien tilastoimiselle ei ole yhtei-
sesti sovittuja kansainvélisia standardeja.
EU-jasenmaiden osalta Euroopan komissio
kuitenkin keraa systemaattisesti jasen-
maiden tiedot valtiontukisdantdjen mu-
kaisista yritystuista EU:n perustamissopi-
muksen julkaisu- ja avoimuusvelvoitteen
nojalla.

Tassa alaluvussa verrataan yritystukien
tasoa ja kehitysta empiirisesti tarkeimmis-
sd EU-maissa ja Pohjoismaissa Euroopan
komission yllapitaman Tulostaulun (engl.
State aid Scoreboard) perusteella, joka sisal-
taa varsin kattavat tilastotiedot valtion-
tukisaantojen piiriin kuuluvista tuista.**
Esimerkiksi Suomen osalta Tulostaulussa
huomioidut tuet olivat yhteensa noin 3
miljardia euroa vuonna 2023, mika kaytan-
nossa vastaa TEM:n ja MMM:n hallinnona-
lojen raportoimien vastikkeettomien avus-
tusten yhteenlaskettua kokonaismaaraa.

Kuviot 8.1-8.4 esittavat yritystukien ke-
hityksen suhteessa BKT:hen neljassa
EU-maassa, Suomessa, Ruotsissa, Sak-
sassa ja Ranskassa vuosina 2000-2022
Tulostaulusta Ioytyviin tietoihin perus-
tuen. Tummansininen viiva kuvaa kaikkien
yritystukien kokonaismaaraa suhteessa
BKT:hen, keltainen viiva kuvaa koronatu-
kien suhteellista maaraa ja harmaa viiva
kuvaa TCF-tukea (Temporary Crisis and Tran-
sition Framework), joka on Euroopan komis-
sion hyvaksyma uusi mekanismi, jonka
avulla EU-maat voivat tukea talouttaan
tietyissa kriisitilanteissa, erityisesti Ve-
najan Ukrainassa kdyman hyokkayssodan
aiheuttamien hairioiden vuoksi.

44 Linkki: https://competition-policy.ec.europa.eu/state-aid/scoreboard_en
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Kuvio 8.1: Yritystuet suhteessa bruttokansantuotteeseen Suomessa 2000-2023
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Kuvio 8.2: Yritystuet suhteessa bruttokansantuotteeseen Ruotsissa 2000-2023
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Kuvio 8.3: Yritystuet suhteessa bruttokansantuotteeseen Saksassa 2000-2023
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Lahde: Euroopan komission Tulostaulu
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Kuvio 8.4: Yritystuet suhteessa bruttokansantuotteeseen Ranskassa 2000-2023
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Kuvioissa havaitaan selva piikki korona-
pandemian vuosina 2020-2022, erityisesti
Saksassa ja Ranskassa. MyGs Suomessa
tukien kokonaismaara tilapaisesti kasvoi,
muttei niin voimakkaasti kuin Saksassa ja
Ranskassa. Ruotsissa koronatukien suh-
teellinen osuus jai selvasti muita kolmea
maata alhaisemmiksi.

Jos verrataan yritystukien BKT-osuuden
kehitysta Suomessa ja Ruotsissa 2000-lu-
vun aikana, Suomessa tukia maksettiin
useimpina vuosina suhteellisesti Ruotsia
enemman. Tama johtunee yhtaalta Suo-
men maksamista kansallisista maatalous-
tuista ja toisaalta Suomen heikommasta
BKT-kasvusta vuosien 2007-2009 finans-
sikriisin jalkeen. Ruotsissa finanssikriisi
aiheutti suhteellisesti korkeamman tuki-
piikin vuosina 2010-2011 kuin vuoden 2020
koronapandemia.

Saksan ja Ranskan yritystuissa voidaan
havaita kasvutrendi jo ennen koronapan-
demiaa. Kuvioiden perusteella voidaan
kuitenkin havaita, etta molemmissa mais-
sa on mittavan koronaelvytyksen jalkeen
palattu lahelle koronaa edeltavaa tasoa
tai jopa sen alle. Kaikissa neljassa ver-

Lahde: Euroopan komission Tulostaulu

tailuun mukana otetussa maassa tukien
BKT-osuus oli hieman yli yhden prosentin
tasolla vuonna 2023. On mahdollista, etta
tulostaulun tilastointiin sisaltyy puuttei-
ta varsinkin erilaisten verotukien osalta,
mutta ainakin komission tulostaulun tieto-
jen perusteella uhka EU-maiden tukikilpai-
lusta nayttaa olevan halvenemassa.

Tukikilpailun uhkaa halventaa osaltaan
myds Yhdysvaltojen hallinnon vaihtuminen
vuoden 2024 presidentinvaalien jalkeen.
Tukikilpailu heratti Euroopassakin run-
saasti keskustelua vuonna 2022, kun Yh-
dysvaltojen presidentti Joe Biden hyvaksyi
mittavan 391 miljardin dollarin tukipaketin
vihredn siirtyman investoinneille, joka tun-
netaan nimella Inflation Reduction Act (IRA).
Yhdysvaltojen politiikan suunta on muut-
tunut hyvin radikaalisti presidentti Donald
Trumpin palattua valtaan. Trumpin hallinto
ryhtyi heti vuoden 2025 alkupuolella pur-
kamaan tai ainakin vesittamaan IRA-tuki-
paketin mukaisia energia- ja ilmastotoimia.
Tukikilpailun sijaan Trumpin hallinnon aika-
na akuutimmaksi uhaksi on muodostunut
protektionistiset tullit ja kauppasota.
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8.3 Yhteenveto

seuraavasti:

= Euroopan unionin oikeuden mukaan
valtiontuet yritystoiminnalle ovat
lahtokohtaisesti kiellettyja. Kuitenkin
sellaiset tuet, joilla edistetdan yleista
taloudellista kehitysta ja SEUT-so-
pimuksessa maariteltyja tavoitteita,
voivat olla Euroopan komission oh-
jeistuksen mukaan sallittuja.

= EU:n valtiontukisdantdjen kokonai-
suudistuksen tavoitteena on nopeut-
taa talouskasvua ja kilpailukykya
edistavien valtiontukien kasittelya
seka siirtaa komission valtiontukival-
vonnan painopistetta eniten kilpailua
vaaristaviin tukiin.

= Euroopan komissio kerad Euroopan
yhteisén perustamissopimuksen jul-
kaisu- ja avoimuusvelvoitteen nojalla
jasenmaista tiedot valtiontukisaanto-
jen mukaisista yritystuista ja julkai-
see ne yllapitamassaan yritystukien
tulostaulussa.

= Tassa luvussa verrattiin Suomen,
Ruotsin, Saksan ja Ranskan yritys-
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Taman luvun keskeisimmat havainnot voidaan tiivistaa

tukia suhteutettuna niiden BKT:hen
ajanjaksolla 2000-2023.

= Koronatuet nakyvat selvana tuki-
piikkind erityisesti Saksan ja Ranskan
tilastoissa.

= Ruotsissa finanssikriisi aiheutti
suuremman tukipiikin kuin korona-
pandemia.

= Koronakriisin ja siihen liittyvien
tukiohjelmien paattyessa valtiontuet
ovat nopeasti laskeneet takaisin la-
helle pandemiaa edeltanytta tasoa.

* Vihrean siirtyman investointeja
koskevan tukikilpailun uhkaa lieven-
taa osaltaan myds hallinnon vaih-
tuminen Yhdysvalloissa. Presidentti
Donald Trump on jo toimikautensa
alussa ryhtynyt purkamaan edelta-
jansa rakentamaa vihrean siirtyman
tukiohjelmaa.



9. Valtionyhtioiden yritystuet

Yritysten oman padoman ehtoisena rahoi-
tuksena saama julkinen tuki on jaanyt yri-
tystukikeskustelussa hyvin vahalle huomi-
olle. Tassa luvussa tarkastellaan valtion ja
kunnallishallinnon organisaatioiden omis-
tamien yhtididen ja yritystuen valista yh-
teytta. Valtion ja kuntien osakeomistukset
kaupallisesti toimivissa yhtioissa voidaan
taloustieteen nakdkulmasta tulkita yritys-
tuiksi, jotka saattavat vaaristaa kilpailua
ja heikentad markkinoiden uudistumisdy-
namiikkaa vastaavalla tavoin kuin muutkin
yritystuet.*® Nain ollen valtion ja kuntien
osakkuudet yrityksissa on tarkeaa kytkea
mukaan yritystukia ja niiden mahdollista
leikkaamista koskevaan keskusteluun.

9.1 Miksi Suomessa on useita
kymmenia valtionyhtioita?

Monissa maissa strategisesti merkittavia
yksityisia yrityksia on paatynyt tilapaisesti
valtion omistukseen talouskriisien seu-
rauksena. Esimerkiksi vuosien 2007-2009
finanssikriisin yhteydessa monet valtiot
joutuivat padaomittamaan pankkeja otta-
malla ne tilapaisesti valtion omistukseen,
jotta ne valttyivat pankki- ja rahoitusjar-
jestelmaa uhkaavalta romahdukselta. Myo6s
Suomen 1990-luvun alun pankkikriisissa
valtio joutui tukemaan pankkeja perus-
tamalla omaisuudenhoitoyhtio Arsenalin
vuonna 1993, jotta terve pankkitoiminta
saatiin erotettua ongelmallisten omaisuus-
erien ja vastuiden kasittelysta. Jarjestely
oli tarkoitettu tilapaiseksi: Arsenal asetet-
tiin vapaaehtoiseen selvitystilaan vuonna

45 0Oman paioman ehtoinen rahoitus mainitaan eksplisiittisesti yritystukilaissa. Yritystukilaki on kuitenkin
rajattu koskemaan tukiviranomaisten myéntamaa rahoitusta, joten esimerkiksi Solidiumin sijoitustoiminta ei

kuulu sen piiriin.

Yritystuet ja yritystukijarjestelman uudistaminen 65



2003 ja purettiin lopullisesti 2024.

Elinkeinoeldman valtuuskunnan (EVA) jul-
kaisemassa analyysissa taloustoimittaja
Hannu Leinonen (2016) argumentoi, etta
valtion pitaisi olla omistajana taydellinen
poikkeus tai korkeintaan lyhytaikainen
valimies. Onnistuneena esimerkkina Leino-
nen mainitsee Turun telakan pelastamisen
2014, sen jalkeen, kun sen korealainen
omistaja STX ilmoitti halustaan luopua
yhtiosta. Telakan mahdolliseksi ostajaksi
I0ytyi saksalainen perheyhtié Meyer. Valtio
toimi kaupassa valikatena ja takuumiehena
luopuen omistuksestaan ripeasti, jo puo-
len vuoden kuluttua alkuperaisesta sopi-
muksesta. Telakan pelastus on Leinosen
mukaan malliesimerkki siitd, miten valtio
voi onnistua omistajana, kun silld on selva
rooli seka tavoite. Valtion on kuitenkin tur-
ha pyrkia jaamaan kiinni omistukseensa,
saati kdyttamaan valtaa yhtién ohjaami-
sessa.

Suomessa valtion omistajuus on kuitenkin
yleensa ollut luonteeltaan hyvin pitkaai-
kaista. Valtionyhtiot saivat alkunsa vuonna
1918, kun Suomen senaatti osti valtiolle
metsayhtit Gutzeitin osake-enemmiston,
jonka pohjalle on ajan kuluessa useiden
fuusioiden kautta kehittynyt nykyinen Sto-
ra Enso 0yj.*¢ YIi 100 vuotta my6hemmin
valtio omistaa edelleen noin 11 prosentin
osuuden Stora Ensosta.

[tsendisen Suomen neljan ensimmaisen
vuosikymmenen aikana Suomen rahoitus-
markkinat olivat kehittymattomat ja mah-
dollisuudet saada rahoitusta ulkomailta
olivat hyvin rajoitetut (Arola, 2011). Naissa
oloissa valtio joutui hieman vastentahtoi-
sestikin ottamaan aktiivisen roolin teol-

listumiskehityksen tukemisessa perus-
tamalla uusia merkittavia valtionyhtioita.
1920-luvulla valtio perusti mm. Outokumpu
Oy:n (nykyisin valtion omistusosuus 16 %)
ja Imatran voimalaitoksen, jonka pohjalle
kehittyi energiayhtié Fortum (valtion omis-
tusosuus 51 %). Taloushistorian professori
Markku Kuisma on todennut, etta "Suomi
olisi pelkkda eramaata, yksi sellutehdas ja
kaksi sahaa, jos taalla olisi tyydytty vain
markkinoiden toimintaan.”

Toisen maailmansodan jalkeen sotakorva-
usten maksaminen Neuvostoliitolle kiih-
dytti Suomen teollistumiskehitysta, jossa
valtionyhtidilla oli edelleen keskeinen
merkitys. Vuonna 1946 valtio yhdisti eri
puolilla maata sijainneet sotakorvauksia
valmistavat metallitehtaansa perustamal-
la Valtion Metallitehtaat (ValMet), josta

on kasvanut nykyinen Valmet Oyj (valtion
omistusosuus 10 %). Samoihin aikoihin
perustettiin Kemijoki Oy Pohjois-Suomen
jokien valjastamiseksi sdhkdontuotantoon
(valtion omistusosuus 50,1 %). Viimeiset
suuret valtionyhtiot olivat 1950-luvulla pe-
rustettu Neste Oy (valtion omistusosuus
44 %) ja Rautaruukki Oy vuonna 1960.
Kesalla 2014 Rautaruukista tuli fuusion
myo6ta osa SSAB-yhtitta (valtion omistus-
osuus 7 %).

Valtio on 1990-luvulta lahtien yhtidittanyt
suuren joukon perustamiaan keskusviras-
toja ja liikelaitoksia. Esimerkiksi Posti- ja
telelaitos oli vuosina 1927-1990 liikenne-
ministerion alainen posti- ja teletoimin-
taa harjoittanut keskusvirasto, joka toimi
valtion liikelaitoksena vuosina 1990-1993.
Vuonna 1994 toiminta yhtiditettiin, jonka
pohjalta on kehittynyt useiden kdanteiden

46 professori Markku Kuisman mukaan senaatti oli vahva yksityistalouden kannattaja, eikd ajan henkikaan kan-
nustanut senaattia vahvistamaan valtion roolia yhteiskunnassa. Kaupat tehtiin Kuisman mukaan saksalaisten
aloitteesta, silla Berliini pelkdsi brittien tunkeutuvan etupiiriinsd Gutzeitin omistuksen avulla. Lahde: https://

yle.fi/a/3-9117132
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jalkeen nykyinen Posti Group Oyj (valtion
omistusosuus 100 %). Toinen tunnettu
esimerkki on vuosina 1862-1995 toiminut
Suomen valtiollinen rautatielaitos, jonka
yhtidittaminen saatiin paatokseen vuonna
1995. Nykyinen VR Group on edelleen ko-
konaan valtion omistama. Leinosen (2016)
mukaan liikelaitosten yhtidittaminen on
perusteltua, mutta sitd pitaisi vauhdit-
taa ja my0s vieda loppuun niin, etta valtio
lopulta luopuu omistuksestaan.

Edelld kuvatun historiallisen kehityksen
takia valtion omistamien yhtididen mer-
kitys Suomen taloudessa on huomatta-
vasti suurempi kuin useimmissa muissa
lansimaissa, kuten mm. Puttonen (2004)
ja Leinonen (2016) ovat aiemmin tuoneet
esiin. Aiheesta loytyy niukasti ajantasaista
kansainvalista vertailutietoa, mutta Eu-
roopan komission 2016 julkaiseman rapor-
tin mukaan Suomen valtionyhtididen mark-
kina-arvo talouden kokoon suhteutettuna
oli kymmenisen vuotta sitten EU-maista
ylivoimaisesti korkein (European Com-
mission, 2016): kuviossa 9.1 on komission
raportissa esitetty vertailu eri EU-jasen-
valtioiden omistamien yhtididen markki-
na-arvosta suhteessa BKT:hen. Suomessa
valtion omistamien yhtididen markkina-ar-
vo suhteessa BKT:hen ei ole kymmenen
viime vuoden aikana laskenut, vaan se on
pikemminkin kasvanut. Tasta tarkemmin
osaluvussa 9.3.

Kuviosta 9.1 voidaan havaita, etta val-
tionyhtididen merkitys on Lansi-Euroo-
pan maihin verrattuna suurempi varsin-
kin Ita-Euroopan maissa, jotka siirtyivat
1990-luvun aikana suunnitelmataloudesta
markkinatalouteen. Euroopan komission
raportin mukaan valtion omistamia yh-
tidita I16ytyy Euroopassa erityisesti ns.
verkkotoimialoilta (network industries), joihin
kuuluvat muun muassa rautatiet seka sah-
k6n ja maakaasun siirto- ja jakeluverkot.

9.2 Valtionyhtididen saamat
yritystuet

OECD:n (2024a) raportin mukaan valtion
omistusosuuden ja yritystukien valilla

on havaittavissa selkea yhteys, jota ha-
vainnollistaa Kuvio 9.2. Kuvion 4 pylvasta
kuvaavat OECD-jasenmaiden valtionyh-
tidita, joissa valtion omistusosuus on alle
10 prosenttia (ensimmainen pylvas), 10-24
prosenttia (toinen pylvas), 25-49 prosent-

Kuvio 9.1: Valtion omistamien yhtididen
markkina-arvo suhteessa maan BKT:hen (%)
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Lahde: Euroopan komissio (2016)
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Kuvio 9.2: Valtion omistusosuuden ja yritystukien vélinen yhteys

valtionyhti6issa (%)
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tia (kolmas pylvas), seka vahintaan 50 pro-
senttia (neljas pylvas). Pylvaiden korkeus
kuvaa kunkin ryhman keskimaarin saamia
yritystukia suhteutettuna liikevaihtoon
(%). Pylvaiden tummansininen osa (alinna)
on vastikkeettomien avustusten osuus,
turkoosi osa (keskelld) on verotukien
osuus ja oranssi osa (ylinna) on lainatukien
osuus yritystuista.

OECD:n raportin mukaan valtionyhtiot
saavat yksityisessa omistuksessa olevia
yhtioita enemman yritystukia ja lisaksi val-
tion omistusosuuden ja yritystukien valilla
on positiivinen yhteys, kuten kuviosta 9.2
havaitaan. Valtion omistusosuus ei nayta
juuri vaikuttavan verotukiin (turkoosi osa),
kuten voisi olettaakin, mutta harkinnanva-
raisista avustuksista suhteellisesti kor-
keampi osuus kohdentuu valtionyhtioihin,
joissa valtion omistusosuus on suurempi.
Kuvion 9.2 perusteella kaikkein suurin ero
syntyy kuitenkin lainatuesta eli markkina-
korkoa edullisemmasta vieraan padoman
ehtoisesta rahoituksesta.
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Lahde: OECD (2024a)

Julkisista varoista myonnettyjen mark-
kinakorkoa edullisempien lainojen lisaksi
valtionyhtiot voivat OECD:n mukaan saada
lainaa markkinakorkoa alhaisemmalla ko-
rolla myds yksityisilta sijoittajilta. Valtion
omistus voidaan tulkita implisiittiseksi
vakuudeksi: yksityisen sijoittajan nakokul-
masta luottotappion riski on pieni, koska
tarvittaessa valtio oletettavasti tulee pe-
lastamaan strategisesti tarkeaksi katso-
mansa yhtion ajautumasta selvitystilaan.
Tama on yksi esimerkki valtion omistusten
kilpailua vaaristavasta mekanismista.

OECD:n raportin mukaan valtionyhtiot
eivat ole ainoastaan merkittavia tuen-
saajia, vaan valtiot voivat myos kierrattaa
yritystukia omistamiensa valtionyhtioiden
kautta. Tukiketjut voivat olla erittain moni-
mutkaisia ja ulottua useille eri toimialoille,
jopa ulkomaille. Esimerkkind OECD:n rapor-
tissa mainitaan valtion omistama kaasu-
yhtio, joka myy maakaasua markkinahintaa
edullisemmin energiayhtiolle; tama puo-
lestaan myy edullisella kaasulla tuotettua



sahk6a markkinahintaa alhaisemmalla hin-
nalla teollisuusyrityksille, joita valtio viime
kadessa haluaa tukea. Valtionyhtidi-

den kaytto yritystuen valineena tekee
valtiontukien saantelysta ja yritystukien
seurannasta entistakin haastavampaa.

Koskevatko OECD:n (2024a) raportissaan
esittamat huomiot suomalaisia valtionyh-
tioita? Suomessa valtion omistusosuuden
ja yritystukien valiseen yhteyteen ei ta-
han saakka ole juuri kiinnitetty huomiota,
mutta on selvaa, ettd monet valtionyhtiot
kuuluvat vuodesta toiseen suurimpien

tuensaajien "kanta-asiakkaitten” joukkoon.

Tahan palataan tarkemmin seuraavassa
osaluvussa. Toisaalta Suomen valtio on
my0s useaan otteeseen rientanyt pelas-
tamaan vaikeuksiin ajautuneita yhtioi-
taan, tuoreimpina esimerkkeina Finnair ja
Fortum, mika vahvistaa valtionyhtididen
lainojen implisiittista valtiontakausta.

Mita tulee OECD:n raportissa esitettyihin
tukiketjuihin, myds Suomessa valtio hyo-
dyntaa aktiivisesti omistamiansa erityis-
tehtavayrityksia kuten Business Finland,
Finnvera ja Tesi, muiden yritysten tukemi-
seen. Tassa luvussa argumentoidaan, etta
my0s Solidiumin rahoitus tulisi lukea yri-
tystukiin. Nama valtionyhtitt voivat hakea
vieraan paaoman ehtoista lainaa suoraan
rahoitusmarkkinoilta muille yrityksille
myonnettavien tukien rahoittamiseen,
sen sijaan, etta valtio padomittaisi niiden
toimintaa. Yhtididen julkisten tilinpaatos-
tietojen perusteella velkavipua on kaikkein
eniten hyodyntanyt Finnvera, jonka oma-
varaisuusaste oli 10,5 prosenttia vuonna
2024.4" Business Finlandin omavaraisuus-
aste vuonna 2024 oli 47 prosenttia, Tesin
94 prosenttia ja Solidiumin 93.

Edelld mainittujen erityistehtavayritysten
myontamat yritystuet kuuluvat EU:n val-
tiontukisaantelyn piiriin ja niiden lainat si-
saltyvat Suomen julkiseen velkaan, mutta
naita lainoja ei kuitenkaan lasketa mukaan
valtion budjettitalouden velkaan. Ulkois-
tamalla yritystukia erityistehtavayritysten
hoidettavaksi, valtion on ainakin periaat-
teessa mahdollista keinotekoisesti alentaa
valtion budjettitalouden velkasuhdetta,
vaikka julkisyhteisOjen velkasuhteeseen
yritystukien ulkoistaminen ei luonnollises-
tikaan vaikuta.

Saksalaistutkimus Asatryan ym. (2022)
kritisoi valtion ja muun julkisen sektorin
tehtavien ulkoistamista julkisomisteisille
yhtidille seuraavasti:

1) Julkisen sektorin omistamat yritykset
osallistuvat markkinoiden toimintaa tavoil-
la, jotka eivat perinteisesti kuulu valtion
tai julkisen sektorin tehtaviin.

2) Valtion ja kuntien ulkoistaessa tehta-
vidan omistamilleen yrityksille niiden bud-
jettikurin seuranta on vahemman lapinaky-
vaa ja voi osin menettdd merkityksensa.

3) Valtion ja kuntien omistamien yhtididen
monimutkaiset omistusjarjestelyt vaikeut-
tavat niiden tehokasta omistajaohjausta
seka kansalaisten mahdollisuutta seurata
julkisesti omistettujen yhtididen toimintaa
ja julkisten varojen kayttoa.

9.3 Valtion porssiyhtiot

Valtio on talla hetkella merkittava osakas
yhteensa 15 Helsingin porssissa listatussa
yhtidéssa. Taulukossa 9.1 esitetdan valtion
porssiyhtiot, niiden omistajaohjauksesta

4T Omavaraisuusaste (engl. equity ratio) kuvaa yrityksen paaomarakennetta. Se lasketaan yrityksen oman paa-
oman ja tasearvon (oma paaoma + vieras padoma - saadut ennakot) suhdelukuna.
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vastaava taho, valtion nykyinen omistus
seka omistukselle saadetty alaraja, yhtion
markkina-arvo seka sen saamat yritystuik-
Si luetut avustukset vuosina 2020-2024.
Tiedot avustuksista perustuvat TEM:n
yritystukien tietopalvelun tietoihin, joihin
on yhtiokohtaisesti listattu tuhat suurinta
avustusten saajaa.

Taulukossa 9.1 luetellun 15 porssiyh-

tion yhteenlaskettu markkina-arvo oli
28.7.2025 noin 118 miljardia euroa, mika
on noin 37 prosenttia Helsingin porssin
(OMXH) markkina-arvosta. Valtion porssi-
yhtiosta korkein markkina-arvo on Sam-
molla (25,2 mrd. e) ja Nokialla

(20 mrd. e), mutta niissa molemmissa
valtion omistusosuus on vain 6 prosent-

tia. Markkina-arvoltaan merkittavimmat
valtion osakeomistukset I0ytyvat ener-
giayhtidista Fortum (valtion osakkeiden
arvo noin 7,6 mrd. e) seka Neste (valtion
osakkeiden arvo noin 4,9 mrd. e). Valtion
osakkeiden yhteenlaskettu markkina-arvo
taulukossa 9.1 luetelluissa porssiyhtidissa
oli noin 20,8 miljardia euroa, mika vas-
taa noin 6,6 prosenttia Helsingin porssin
markkina-arvosta.

Valtion porssiyhtididen omistus ja omista-
jaohjaus on jarjestetty Solidiumin kautta
kaikkien yhtioryhmaan 1a luokiteltujen
yhtididen osalta, mika tarkoittaa sita,
etta valtiolla on omistajana ainoastaan
tai lahes yksinomaan vahva sijoittajaint-
ressi. Solidium on Suomen valtion koko-

Taulukko 9.1: Valtion osakkuudet porssiyhtidissa

Valtionyhtio Markkina- Omistaja- Valtion Omistuksen Valtion Avustukset

arvo ohjaus omistus alaraja omistusten (milj.

(mrd. (%) (%) markkina-  euroa)

euroa) arvo

(mrd.
euroa)

Anora Group 0,2 Solidium 19 % 0 % 0,038
Elisa 7,6 Solidium 10 % 0% 0,76
Finnair 0,6 VNK 56 % 50 % 0,336 6,2
Fortum 14,9 VNK 51 % 50 % 7,599 12,8
Konecranes 5,9 Solidium 1% 0% 0,646 41
Metso 9,4 Solidium 15 % 0% 1,41 2,2
Neste 11,2 VNK 44 % 33 % 4,928 45
Nokia 20,0 Solidium 6 % 0 % 1,2 55,5
Nokian Renkaat 1,1 Solidium 10 % 0% 0,1
Outokumpu 1,7 Solidium 16 % 0% 0,272 7
Sampo 25,2 Solidium 6 % 0% 1,512
SSAB 5,2 VNK 7% 0 % 0,364 24,9
Stora Enso 1,8 Solidium 1% 0% 0,858 82,2
Tietoevry 1,8 Solidium 1% 0% 0,198 6,6
Valmet 5,8 Solidium 10 % 0% 0,58 32,5
Yhteensa 15 kpl 118,4 20,8 343,7

Lahde: Valtioneuvosto,49 TEM:n yritystukien tietopalvelu

49 Lahde: Valtioneuvosto, TEM:n yritystukien tietopalvelu
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naan omistama osakeyhtio, joka omistaa
vahemmistoosuuksia kansallisesti mer-
kittavissa yhtidissa.*® Solidium omistaa
vahemmistéosuuksia paadsaantoisesti
porssinoteeratuissa yhtidissa, joiden
paakonttori ja merkittava TKI-toiminta
lahtokohtaisesti sijaitsevat Suomessa.
Solidiumin oman kuvauksen mukaan sen
toiminnan tarkoituksena on edesaut-

taa omistamiensa yhtididen kehitysta ja
kasvua aktiivisen omistajuuden keinoin
tahdaten verrokkiyhtidita parempaan
kehitykseen. Leinosen (2016) mukaan koko
Solidiumin tarpeellisuus on kyseenalai-
nen ja sen raskaan hallinnon yllapitamista
on vaikea perustella omistusten valtiolle
tuottamalla tulovirralla.

Vertailun vuoksi Leinosen (2016) laatiman
vastaavanlaisen laskelman mukaan valtion
osakkeiden markkina-arvo maaliskuussa
2016 oli noin 16,8 miljardia euroa; valtion
osakeomistusten markkina-arvo on va-
jaan kymmenen vuoden aikana kasvanut
noin 4 miljardia euroa. Maaliskuun 2016
jalkeen valtio on vahentanyt omistustaan
mm. Sammossa ja SSAB:ssé ja luopunut
kokonaan Outotecin omistuksesta. Osak-
keiden myynneista saaduilla varoilla Soli-
dium on hankkinut salkkuunsa merkittavan
osuuden Konecranesin, Nokian ja Nokian
Renkaiden osakkeita, jotka olivat aiem-
min yksityisessa omistuksessa. Naista
sijoituksista varsinkin Nokian Renkaiden
markkina-arvo on romahtanut Venajan
Ukrainassa kayman hyokkayssodan myo-
ta: maaliskuussa Solidium hankki Nokian
Renkaiden osakkeita noin 205 miljoonalla
eurolla osakekohtaisen hankintahinnan
ollessa 29,3 euroa, kun talla hetkella osak-
keen hinta on pudonnut noin 7,8 euroon.
Solidiumin omistamien Konecranesin,
Nokian ja Nokian Renkaiden osakkeiden
markkina-arvo on talla hetkella noin 1,9
miljardia euroa.

48 Lahde: https://www.solidium.fi/

Moni taulukossa 9.1 listatusta yhtiosta kil-
pailee markkinoilla yksityisesti omistettu-
jen suomalaisten ja ulkomaisten yhtididen
kanssa. Vaikka Solidiumin sijoitustoimin-
taa eijuridisesta ndkokulmasta luettaisi
yritystueksi, taloustieteen nakdkulmasta
Solidiumin oman padoman ehtoinen ra-
hoitus tayttaa yritystuen tunnusmerkit.
Samalla tavoin kuin muutkin tukimuodot,
valtion padomitus voi osaltaan syrjayttaa
yksityisia investointeja, vaaristaa kilpai-
lua, sekd tukea olemassa olevia rakenteita
siten, ettd se heikentadd markkinakilpailua
ja uusien yritysten paasya markkinoille.

Ne porssiyhtiot, joiden omistajaohjaukses-
ta vastaa Valtioneuvoston kanslia (VNK),
kuuluvat yhtioryhmaan 1b, mika tarkoittaa
sitd, ettd vahvan sijoittajaintressin lisak-
si yhtioon liittyy strategisia intresseja,
joiden vuoksi valtion on syyta pysya tois-
taiseksi vahvana omistajana tai turvata
muulla tavoin kyseiset strategiset intres-
sit, jos omistusosuutta pienennetaan tai
omistuksesta luovutaan. Naiden yhtididen
osalta valtion omistuksen alarajaksi on
saadetty Finnairille ja Fortumille 50 pro-
senttia (eli valtion enemmistdomistus),
Nesteelle 33 prosenttia ja SSAB:lle nolla
prosenttia. Kaikissa Solidiumin hallin-
noimissa yhtidissa alaraja on nolla, eli
omistuksista on mahdollista tarvittaessa
luopua kokonaan.

Leinonen (2016) on kritisoinut valtion
suuria omistuksia Fortumissa, Nesteessa
ja Finnairissa, jotka luokitellaan edelleen
strategisiksi, vaikka ne toimivat kilpai-
[ullisilla kansainvalisilla markkinoilla. Jos
kuitenkin jokin osa naiden yhtididen toi-
minnasta arvioidaan strategisesti tarkeak-
si, se olisi Leinosen mukaan mahdollista
irrottaa omaksi yksikokseen, kuten on
aiemmin tehty esimerkiksi teleyhtioiden
TeliaSoneran ja Elisan kohdalla. Tarkas-
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ti maaritellyissa strategisissa yhtidissa
valtio voisi kayttaa niin sanottua turvaa-
van osakkeen menettelya eli golden share
-saanto4, joka on Leinosen mukaan kan-
sainvalisessa valtionomistuskaytannossa
tavallinen jarjestely. Kdytannossa strate-
gisen yhtion yhtidjarjestykseen kirjoite-
taan turvaamislauseke, jonka avulla kan-
sallinen intressi tulee otetuksi huomioon
ilman valtion mittavaa osakeomistusta.

Taulukon 9.1 oikeanpuoleisimmassa sa-
rakkeessa esitetaan TEM:n yritystukien
tietopalvelusta haetut tiedot valtion
porssiyhtidille maksetuista avustusten
kokonaismaaristd 5 vuoden ajanjaksolla
2020-2024. Avustuksissa on pyritty huo-
mioimaan kaikki samaan konserniin kuulu-
vat tytaryhtiot, mutta koska tietopalvelu
sisaltaa tiedot 1000 suurimmasta avus-
tusten saajista, sellaiset yhtiot ja tyta-
ryhtiot, jotka eivat ylla 1000 suurimman
tuensaajan joukkoon, jaavat laskelmasta
pois.

Taulukosta 9.1 havaitaan, etta suuri enem-
misto valtion porssiyhtidistd on saanut
hyvin huomattavia, useiden kymmenien
miljoonien eurojen suuruisia avustuksia.
Talla ajanjaksolla suurimmat tuensaajat
olivat Stora-Enso (82 milj. e), Outokumpu
(72 milj. e) ja Nokia (56 milj. e). Yhteensa
valtion porssiyhtioille maksettiin avus-
tuksia noin 344 miljoonan euron edesta,
eli keskimaarin noin 69 miljoonaa euroa
vuodessa, mikd on noin 11 prosentin osuus
1000 suurimman tuensaajan avustuksis-
ta. Vastikkeettomien avustusten lisaksi
lentoyhti6 Finnair sai vastaavalla ajanjak-
solla taulukossa 9.1 mainitun 6,2 miljoonan
euron avustusten lisaksi vieraan paaoman
ehtoista lainatukea 433 miljoonaa euroa,
takauksia 540 miljoonan euron edesta
seka padomatukia 286 miljoonaa euroa.

Vaikka oman ja vieraan paaoman ehtoista
rahoitustukea on hankalaa verrata vastik-
keettomiin avustuksiin, nostaa valtion
satojen miljoonien eurojen padomitus
Finnairin 2020-luvulla eniten yritystukia
saaneiden yhtididen karkijoukkoon.

9.4 Valtion omistamat
hoteeraamattomat
kaupallisesti toimivat yhtiot

Porssilistattujen yhtididen lisdksi valtio on
omistajana 19 listaamattomassa kaupal-
lisesti toimivassa yhtidssa (taulukko 9.2)
seka 32 erityistehtavia hoitavassa yrityk-
sessa (taulukko 9.3).5° Naiden yhtididen
markkina-arvoa on vaikeampi arvioida kuin
listattujen porssiyhtididen tapauksessa,
joten taulukoissa raportoidaan omistaja-
ohjauksesta vastaava ministerio, yhtioryh-
ma, valtion omistusosuus seka omistus-
osuudelle maaritelty alaraja.

Noteeraamattomien kaupallisesti toimi-
vien yhtididen lista sisaltdd monia yhtioi-
ta, joiden historia juontaa juurensa valtion
keskusvirastoihin ja liikelaitoksiin. Naita
ovat mm. Posti Group ja VR Group. Yhti-
Oista ainoastaan Edita Group ja Suomen
Rahapaja kuuluvat yhtioryhmaan 1a, mika
tarkoittaa sita, etta valtiolla on omistaja-
na ainoastaan tai lahes yksinomaan vahva
sijoittajaintressi. VM vastaa kantaverkko-
yhtid Fingridin sekd maakaasun siirtoverk-
koyhtion Gasgrid Finlandin omistajaoh-
jauksesta, kaikki muut taulukon 9.2 yhti6t
kuuluvat VNK:n omistajaohjauksen piiriin.

Leinosen (2016) kriittisen arvion mukaan
listaamattomien yritysten suuressa jou-
kossa ei ole yhtaan sellaista yhtiota, jonka
omistuksesta valtio ei voisi luopua. Talldin
niiden todellinen markkina-arvokin voisi
olla huomattavasti korkeampi kuin ny-

50 Taulukossa 9.3 on huomioitu Suomen Teollisuussijoituksen, Business Finland Venture Capitalin, Oppiva In-
vestin ja limastorahaston, yhdistdminen Suomen Teollisuussijoitus Oy:hyn (Tesi).
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Taulukko 9.2: Valtion kokonaan tai osittain omistamat noteeraamattomat

kaupallisesti toimivat yhtiot

Valtionyhti6 Omistaja-
ohjaus
Boreal Kasvinjalostus VNK
Cinia VNK
Edita Group VNK
Finavia VNK
Fingrid VM
Gasgrid Finland VM
Gasum VNK
Kemijoki VNK
Leijona Catering VNK
Motiva VNK
Neova VNK
Patria VNK
Posti Group VNK
Suomen Lauttaliikenne VNK
Suomen Rahapaja VNK
Suomen Siemenperunakeskus VNK
Suomen Viljava VNK
Tapio VNK
VR Group VNK

Yhteensa 19 kpl

Ryhma Valtion Omistuksen
omistus (%) alaraja (%)
1b 65 % 50 %
1b 18 % 50 %
1a 100 % 0%
1b 100 % 50 %
1b 53 % 50 %
1b 100 % 50 %
1b 100 % 33 %
1b 50 % 33 %
1b 100 % 100 %
1b 100 % 100 %
1b 50 % 33 %
1b 50 % 50 %
1b 100 % 33 %
1b 100 % 100 %
1a 100 % 0%
1b 22 % 0 %
1b 100 % 100 %
1b 100 % 100 %
1b 100 % 50 %

Yhtiéryhma 1a: Valtiolla on omistajana ainoastaan tai ldhes yksinomaan vahva sijoittajaintressi.
Yhtioryhma 1b: Vahvan sijoittajaintressin liséksi yhtioon liittyy strategisia intresseja, joiden vuoksi valtion
on syyta pysya toistaiseksi vahvana omistajan tai turvata muulla tavoin strategiset intressit, jos omistus-

osuutta pienennetdan tai omistuksesta luovutaan.

kyinen kirjanpitoarvo (Leppamaki, 2003).
Valtion porssiyhtioihin nahden ne ovat
pienia, mutta silti valtio voisi saada nii-
den myynnista kokonaan tai osittain jopa
miljardeja. Leinonen (2016) nostaa lupaa-
vimpien yksityistamiskohteiden joukkoon
lentokenttayhtio Finavian. Lentokenttia on
yksityistetty eri puolilla maailmaa, joten
kotimaiset ja ulkomaiset sijoittajat olisivat
todennakoisesti kilnnostuneita logistisesti
Mmainiossa paikassa sijaitsevasta Helsinki-
Vantaan-kentasta.

Taulukossa 9.3 luetellut valtion erityis-
tehtavia hoitavat yritykset kuuluvat kaikki

Lahde: Valtioneuvosto

yhtioryhmaan 2, jossa valtiolla on saan-
telyyn tai viranomaistehtaviin liittyva
erityisintressi, mika tarkoittaa sita, etta
yhtiolla on valtion maarittelema elinkeino-,
yhteiskunta- tai muu poliittinen tehtava
tai jokin muu erityisrooli. Naiden yhtigi-
den omistajaohjaus on hajautettu useille
ministerioille. Tahan ryhmaan kuuluvat
mm. valtion monopoliyhtiot Alko ja Veikka-
us, raidehankkeita edistamaan perustetut
hankeyhtiot Itarata, Lentorata ja Lansi-
rata, sekd myds yritystukien merkittaviin
rahoittajiin kuuluvat Business Finland,
Finnvera ja Tesi.
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Leinosen (2016) analyysin mukaan myds ovat ontuvat ja jako kaupallisesti toimiviin
valtion eritystehtavia hoitavien yhtididen ja erityistehtavia hoitaviin yhtidihin on
kohdalla valtio-omistuksen perusteet teenndinen, koska erityistehtavayhtioista

Taulukko 9.3: Valtion erityistehtaviad hoitavat yritykset

Valtionyhti6 Omistaja- Ryhma  Valtion Omistuksen
ohjaus omistus (%) alaraja (%)
A-Kruunu YM 2 100 % 0 %
Alko STM 2 100 % 100 %
Arctia LVM 2 100 % 50 %
Business Finland TEM 2 100 % 100 %
CSC - Tieteen tietotekniikan keskus OKM 2 70 % 50 %
DigiFinland VM 2 33 % 33 %
FinnHEMS STM 2 100 % 100 %
Finnish Minerals Group VNK 2 100 % 100 %
Finnpilot Pilotage VNK 2 100 % 100 %
FVR - Suomen rokotetutkimus STM 2 51 % 50 %
Finnvera TEM 2 100 % 100 %
Governia VNK 2 100 % 100 %
Hansel VM 2 65 % 50 %
HAUS Kehittdmiskeskus VM 2 100 % 100 %
Hevosopisto OKM 2 25 % 0 %
Itarata LVM 2 51 % 50 %
Kuntarahoitus VNK 2 16 % 0 %
Lentorata LVM 2 70 % 50 %
Liikenteenohjausyhtid Fintraffic LVM 2 100 % 100 %
Lansirata LVM 2 51 % 50 %
Solidium VNK 2 100 % 100 %
STUK International STM 2 100 % 100 %
Suomen Erillisverkot VNK 2 100 % 100 %
Suomen lImailuopisto VNK 2 98 % 50 %
Suomen Ladkekehityskeskus TEM 2 100 % 100 %
Suomen Teollisuussijoitus (Tesi) TEM 2 100 % 100 %
Suomen Yliopistokiinteistot Oy VM 2 33 % 33 %
Teknologian tutkimuskeskus VTT TEM 2 100 % 100 %
Teollisen yhteistydn rahasto (Finnfund) UM 2 97 % 51 %
Tyokanava TEM 2 100 % 100 %
Veikkaus VNK 2 100 % 100 %
Yleisradio LVM 2 100 % 100 %

Yhteensa 32 kpl

Yhtidryhma 2: Valtiolla on omistajana sdantelyyn tai viranomaistehtaviin liittyva erityisintressi: yhtiolla on
valtion maarittelema elinkeino-, yhteiskunta- tai muu poliittinen tehtava tai jokin muu erityisrooli.

Lahde: Valtioneuvosto
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monet keikkuvat vahintdankin puhtaas-

ti kaupallisten tehtavien rajamaastossa.
Erityisyhtididen joukossa ovat myGs mo-
nopoliyhtiot Alko ja Veikkaus, joiden kum-
mankaan omistukseen ei kansainvalisesti
katsoen liity enda mitaan erityista valtio-
nintressia, jota ei tiukalla markkinoiden
valvonnalla voitaisi hoitaa. Vain muuta-
malla valtion erityisyhtidlla voi olla suoraa
valtion omistamista edellyttava erityisteh-
tava. Naita ovat Leinosen mukaan lahinna
valtion omia rahoitusinstrumentteja hoita-
vat Finnvera, Tesi ja Kuntarahoitus.

Yksi huomattavan tappiollinen esimerkki
on Talvivaaran kaivoksen pelastamiseksi
vuonna 2015 perustettu Terrafame, jon-
ka omistuksesta 56,1 prosenttia on talla
hetkella erityistehtavayhtio Finnish Mine-
rals Groupilla. Kymmenen vuoden aikana
vuosina 2015-2024 Terrafamen yhteenlas-
kettu liiketappio oli 200 miljoonaa euroa.®
Terrafamen entisen toimitusjohtajan Joni
Lukkaroisen mukaan Suomessa olisi syyta
kirkastaa, mitd kaivostoiminnalla haetaan:
halutaanko kerata verotuloja kaivosten
kayttajilta vai rakentaa jatkojalostusta,
tyOpaikkoja ja hyvinvointia resurssin ym-
parille? Lisaksi Lukkaroinen kritisoi Ylen
haastattelussa yhtion kahden suurimman
omistajan intresseja ristiriitaisiksi, koska
Trafiguralla on kaksoisrooli Terrafamessa:
toisaalta se on Terrafamen toiseksi suurin
omistaja ja samalla se on yksi yhtion isois-
ta asiakkaista.®?

9.5 Valtion yritysomistusten
kritiikki

Valtion aktiivinen osallistuminen teolli-
suuden kehittamiseen omistajan roolis-
sa voitiin perustella 1980-luvulle saakka
Suomen rahoitusmarkkinoiden kehittyméat-
tomyydesta johtuvan pdaomakoyhyyden

51 Lahde: https://yle.fi/a/74-20181367
52 ahde: https://yle.fi/a/74-20181861

luoman markkinapuutteen korjaamisella.
Viela nykyisinkin vallitsee varsin yleinen
kasitys Suomesta paaomakoyhana maana,
jossa valtion tulisi aktiivisesti padomittaa
yritystoimintaa, niin suuryrityksia kuin
startupeja ja kasvuyrityksiakin. Tama ka-
sitys on selvasti vanhentunut. Esimerkiksi
Rouvisen ja Ylhaisen (2025) tutkimuksen
mukaan Suomessa on nykyisin hyvin vahan
yritysrahoitukseen liittyvia haasteita, jopa
vahiten Euroopassa. Heidan mukaansa
Suomen haaste on enemman yritysrahoi-
tuksen kysynnassa kuin sen tarjonnassa.

Suomalaisten valtionyhtididen ja niiden
omistajaohjauksen puolustukseksi on
mainittava, etta niissa noudatetaan hyvin
pitkalle OECD:n suosittelemia valtionyh-
tididen hyvan hallintotavan periaatteita
(OECD, 2024Db). Suomen valtionyhtiot toi-
mivat virallisesti saman lainsdadannon ja
viranomaissaantelyn mukaisesti kuin yksi-
tyisesti omistetut yrityksetkin, eika valtio
ainakaan kovin avoimesti pyri suosimaan
omistamiaan yhtioita. Naista syista monet
kansainvalisessa kirjallisuudessa esitetyt
perustelut valtionyhtididen yksityistami-
selle, jotka ovat relevantteja kehittyvissa
talouksissa, eivat valttamatta suoraan
pade Suomen valtionyhtididen kontekstis-
sa.

Kuitenkin vaikka valtionyhtiot ovat viral-
lisesti samalla viivalla muiden yritysten
kanssa, myds Suomessa suurten val-
tionyhtididen mahdollisuudet vaikuttaa
viranomaissaantelyyn lobbaamalla epa-
virallisten kanavien kautta ovat selvasti
suuremmat kuin yksityisesti omistettujen
suuryritysten, pk-yrityksista puhumatta-
kaan. Leinosen (2016) mukaan valtiolla on
ristiriitainen rooli yritystoiminnan harjoit-
tajana, koska silla on oikeus saataa lakeja
ja maarayksia. Tama eturistiriita korostuu
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kilpailluissa ja kaupallisissa tilanteissa.
Yksityinen yritys voi valtion aiheuttaman
kilpailuhaitan takia jadda kokonaan synty-
matta tai sen kasvu ja kehitys hairiintyvat.

Leinosen (2016) mukaan valtion yrityk-
set ovat yksityisia tehottomampia, koska
valtionyhtidilla on taipumus pitaa tar-
peettoman suurta henkilostda ja ne myos
maksavat tuottavuuteen nahden liian
korkeita palkkoja ja etuja. Tehottomuus
johtuu osittain siita, etta valtionyhtiot
joutuvat tasapainoilemaan tyollisyyden,
alueellisen kehityksen, omavaraisuuden
ja tyontekijoiden aseman valilla. Suomen
valtionyhtididen vaitetylle tehottomuu-
della antaa empiirista tukea Lahdemaen
(2024) julkaisema kattava tutkimus, jossa
tarkasteltiin valtion enemmistéomistuk-
sesta luopumisen vaikutuksia suomalais-
ten valtionyhtididen tehtaiden ja toimi-
paikkojen tydn tuottavuuteen ajanjaksolla
1988-2012. Talla ajanjaksolla valtio luopui
enemmistoomistuksistaan seuraavissa
yrityksissa: Outokumpu Oyj, Veitsiluoto
Oy, Enso-Gutzeit Oyj, Rautaruukki Oyj, Oy
Sisu-auto AB, Kemira Oyj, Valmet Oyj. Tar-
kastelu perustui kvasikokeelliseen tutki-
musasetelmaan, jossa valtionyhtioiden
toimipaikkoja verrattiin kaltaistamisme-
netelman avulla muodostettuun yksi-
tyisomisteisten toimipaikkojen verrokki-
ryhmaan. Saatujen tulosten perusteella
valtion omistusosuuden vaheneminen lisa-
si toimipaikkojen tyén tuottavuutta (liike-
vaihto per henkilostomaara) tilastollisesti
merkitsevasti. Valtion omistusosuuden
vaheneminen kymmenella prosenttiyksi-
kolla kasvatti tyon tuottavuutta noin 5-10
prosenttia. Havaittu vaikutus johtui paa-
asiassa toiminnan tehostamisesta siten,
etta henkilostomaara supistui liikevaihdon
pysyessa ennallaan.

Yksityisten sijoittajien nakokulmasta
valtion roolia yritysten omistajana ovat
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arvostelleet Aalto-yliopiston rahoituksen
professorit Vesa Puttonen ja Mikko Leppa-
maki. Leppamaki (2003) huomauttaa, etta
valtionyhtididen toimintaan kiinteasti liit-
tyva omistajien kayttaytymisen epasym-
metria sekd paatdsten ennakoimattomuus
tekevat siita arvaamattoman partnerin
muiden omistajien nakokulmasta. Valtion
on omistajana vaikea sitoutua johdon-
mukaiseen omistajapolitiikkaan, koska
poliittiset voimasuhteet voivat muuttua
vahintaan neljan vuoden valein kdytavissa
eduskuntavaaleissa. Tama poliittinen riski
hinnoitellaan luonnollisesti valtionyhtioi-
den osakkeiden markkina-arvoon. Tama
ilmenee mm. siten, ettad valtionyhtididen
arvostus P/E-luvulla (price/earnings) mitat-
tuna on porssiyhtididen keskiarvoa mata-
lampi (Puttonen, 2004). Leppamaen mu-
kaan on mahdollista, etta valtio voisi jopa
kasvattaa omistuksensa markkina-arvoa
luopumalla maaraysvallastaan ja pienen-
tamalla omistuksiaan porssinoteeratuissa
yhtidissé, koska tama kasvattaa yhtion
arvostusta yksityisten sijoittajien nakokul-
masta.

Leppamaki (2003) toteaa, ettei valtion
tehtavana ole harjoittaa tuotantotoimin-
taa sellaisilla aloilla, joilla valtiolla ei ole
mitadn erityista intressia (kuten esimer-
kiksi huoltovarmuus). Leinonen (2016)
korostaa, ettd etenkaan liiketoimintariskit
eivat kuulu veronmaksajille. Valtionyhtioi-
den riskit jaavat toteutuessaan veronmak-
sajien maksettavaksi, joten veronmaksajat
tarjoavat valtionyhtidille periaatteessa
rajattoman takauksen. Se voi Leinosen
mukaan johtaa yritystoiminnassa paatok-
siin, joihin ei muuten paadyttaisi. Leppa-
maen (2003) mukaan valtionyhtiot ja valtio
omistajana eivat ole Suomessakaan juuri
tulleet tunnetuiksi siita, etta ne olisivat
olleet erityisen taitavia operaoijia liike-ela-
massa. Esimerkiksi Fortumin paatos
vuonna 2013 myyda Suomessa ja muissa



pohjoismaissa omistamansa sahkon siirto-
ja jakeluverkkomonopolit ja ostaa voima-
laitoksia Vendjalla ja Saksassa kasvatti
liiketoimintariskia, joka realisoitui hyvin
vastenmielisellad tavalla Vendjan aloitettua
hyokkayssodan Ukrainassa vuonna 2022.

Valtion omistajaohjaus esimerkiksi For-
tumin tapauksessa on herattanyt paljon
kritiikkia. Leinosen (2016) mukaan maan
hallitukset ovat antaneet valtion omista-
japolitiikan hoitua kuin itsestaan, ja omis-
tajaohjaustoimet ovat riippuneet [ahinna
kulloisenkin vastuuministerin ja ministe-
rion korkeimpien virkamiesten aktiivisuu-
desta. Kunkin hallituksen talouspoliittinen
ministerivaliokunta on sitten ratkonut
akuutit eteen tulleen asiat. Myos Leppa-
maki (2003) argumentoi, ettd valtion omis-
tuksista luopuminen loisi edellytykset laa-
dukkaammalle politiikalle, kun esimerkiksi
ministerien ei tarvitsisi kayttaa rajallista
tyGaikaansa kaytannon liiketoimien pohti-
miseen (tai valtionyhtiéiden aiheuttamien
skandaalien puimiseen), vaan he saisivat
keskittya itse politiikan tekoon.

Kun valtion yhtibomistuksia tarkastellaan
yritystuen muotona, on syyta kiinnittaa
huomiota myds yritysomistuksiin sitoutu-
neen padoman vaihtoehtoiskustannuksiin.
Kuten Leinonen (2016) korostaa, valtiono-
mistukset sitovat veronmaksajille kuuluvia
varoja, joita voitaisiin kdyttaa veronmak-
sajien eduksi muualla. Leinosen mukaan
sukupolvien valisessa tarkastelussa oi-
keudenmukainen tapa olisi korvata valtion
velanottoa omaisuuden myyntituloilla.
Leinonen (2016) arvioi lahes kymmenen
vuotta sitten, etta valtio voisi saada jopa
20 miljardin euron tulot yksityistamalla
valtionyhtidita ja myymalla kaupallista
toimintaa harjoittavia yhtiéitaan. Myyn-
tituloista 11 miljardia euroa tulisi valtion
omistuksista porssiyhtidissa, joilla ei enaa
ole strategista merkitysta.

Usein valtion omistamien osakkeiden
myymista kuitenkin vastustetaan silla pe-
rusteella, ettd kaupan myota menetetadan
yhtididen tulevat osinkotuotot. On kuiten-
kin syyta muistaa, ettei riskisijoitustoi-
minta kuulu valtion perustehtaviin. Valtion
sijoitusportfolion riski suhteessa tuottoon
on korkea, koska sijoituksia ei hajauteta
kansainvalisesti eri toimialoille vaan ne
keskittyvat yhden pienen maan (Suomen)
tietyille teollisuustoimialoille. Jos osake-
markkinat toimivat tehokkaasti, osakkeista
saatava hinta vastaa tulevien osinkotuot-
tojen odotusarvon reaalista nykyarvoa.

Leinonen (2016) my6s huomauttaa, etta
omistamisen sijaan valtiolla on monia
muitakin keinoja yhteiskunnan kehityksel-
lisiin tavoitteisiin paasemiseksi. Erityisesti
viranomaissaantelya voitaisiin hydédyn-
taa nykyista tehokkaammin, jos valtio
pyrkisi vahentamaan yritysten omistuk-
seen perustuvaa ohjausta. Esimerkiksi
luonnollisten monopolien kuten sdhkon
siirto- ja jakeluverkkojen tapauksessa
valtion omistusta pyritaan usein peruste-
lemaan keinona ehkaistd monopoliaseman
vaarinkayttoa hinnoittelussa. Monopolin
hyvinvointitappio johtuu kuitenkin viime
kddessa kilpailun puutteesta, ei niinkdan
siita, kuka monopolin omistaa (vrt. esim.
Shleifer, 1985; Hart ym., 1997; Kuosma-
nen ja Johnson, 2021). Viranomaisten on
omistajuudesta riippumatta tarpeellista
sdadelld monopolin toimintaa. Suomessa
Energiavirasto valvoo sahkon jakeluverkko-
toimintaa systemaattisesti valvontamallil-
la, joka koskee yhta lailla seka yksityisesti
etta julkisesti omistettuja yhtidita. Sen
lisaksi, etta valvontamalli asettaa ylarajan
verkkoyhtididen pitkdn aikavalin tuotolle,
se pyrkii myos kannustamaan verkkoyh-
tioita toimimaan mahdollisimman kustan-
nustehokkaasti (ks. tarkemmin Kuosmanen
ja Johnson, 2021). Vaikka Energiaviraston
soveltama valvontamalli on kirvoittanut
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julkisuudessa ankaraa kritiikkia seka sah-
kon kayttajilta etta verkkoyhtioilta, val-
vontamallin avulla on onnistuttu luomaan
toimiva virtuaalinen kustannuskilpailu
verkkoyhtidille, jotka eivat muuten kohtaa
todellista markkinakilpailua.®® On pitkalti
Energiaviraston edistyneen valvontamallin
ansiota, ettd Suomessa on talla hetkella
Euroopan halvimpiin lukeutuvat sahkoén
siirtohinnat.

9.6 Valtionyhtididen
yksityistaminen

Leppamaki (2003) totesi johtopaatoksis-
sdan yli 20 vuotta sitten, ettd "Johdonmu-
kaista tassa yhteydessa olisi, etta valtio
luopuisi vahin erin suunnitelmallisesti
kaikesta suorasta omistuksesta aloilla,
joilla silla ei ole erityisté intressia osallis-
tua itse tuotantotoimintaan. Naita aloja
on paljon.” Leinonen (2016) on ehdottanut,
etta valtion pitaisi laatia yhtibomistuksis-
ta luopumiseen pitkadjanteinen ohjelma,
jolla monipuolistetaan kotimaisia padoma-
markkinoita ja kotimaista omistajuutta.
Samalla holdingyhtid Solidiumista voitai-
siin tehda yritysmyyntien jarjestelija ja
keskittaa valtion omistajaohjaus valtiova-
rainministerioon.

Myo6s Puttosen (2004) mukaan valtion
tulisi maaratietoisesti luopua portfo-
lio-omistuksistaan, jotta porssiin saadaan
lisaa tarjontaa. Hyvaksi avuksi yksityista-
misissa on Puttosen mukaan osoittautu-
nut bonusosakkeiden kaytto. Keloharjun
ym. (2008) julkaisemassa valtionyhtididen
yksityistamista tarkastelleessa tutkimuk-
sessa havaittiin, ettd bonusosakkeiden ja
alennusten kaytto on ollut tehokas keino
houkutella piensijoittajia mukaan yksi-
tyistamisanteihin. Bonusosake tarkoittaa
sita, etta sijoittajalle tarjotaan yksityista-

misannissa jokaista kymmenta osaketta
kohden yksi ilmainen osake, mikali sijoitta-
ja pitda hankkimansa osakkeet hallussaan
vahintaan vuoden verran. Bonusosakkeen
tarkoituksena on kannustaa yksityistami-
santiin osallistuvia sitoutumaan yrityksen
osakkeenomistajaksi pidemmaksi aikaa.

Taloustieteen Nobelin palkinnon vuonna
2016 yhdessa Bengt Holmstromin kanssa
jakanut Oliver Hart on tarkastellut epatay-
dellisten sopimusten teoriaan perustuen
sita, milloin valtion kannattaa ulkoistaa
tehtaviaan yksityisten yritysten hoidet-
tavaksi, milloin taas tuottaa palvelut itse.
Hart ym. (1997) toteavat johtopaatoksis-
saan, etta valtion oma tuotanto on kannat-
tavaa tilanteissa, joissa palvelun korkean
laatutason varmistaminen on kustannuk-
sia tarkeampi tai hankintojen kilpailutta-
minen on ongelmallista esimerkiksi korrup-
tion takia. Tallaisia yhteiskunnan kannalta
kriittisia toimintoja ovat kirjoittajien
mukaan mm. poliisin, puolustusvoimien

ja ulkopolitiikan hallinnonaloihin kuuluvat
tehtavat. Palveluiden yksityistamista puol-
tavia seikkoja puolestaan ovat yhtaalta
mahdollisuus kontrolloida ostopalveluiden
laatua joko sopimusten tai markkinakilpai-
lun kautta, toisaalta myos tilanne, jossa
valtion oma toiminta on hyvin tehotonta.
Yksityistettaviksi sopivia palveluita ovat
kirjoittajien mukaan esimerkiksi jatehuol-
to, aseteollisuus ja tietyin varauksin myds
koulutus ja terveydenhuolto. Valtion toi-
mintojen yhtidittamista ja yksityistamista
voisi edistaa taulukoissa 9.1-9.3 listattu-
jen yhtioiden lisaksi myds muilla valtion ja
julkisen sektorin toimialueilla.

9.7 Kuntien omistamat yhtiot

Valtion lisdksi myds monet kunnat, hy-
vinvointialueet ja muut paikallistason

53 Shleiferin (1985) alun perin esittamé idea tunnetaan nimelld mittatikkukilpailu (yardstick competition).
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julkiset toimijat osallistuvat aktiivisesti
yritystoimintaan omistamiensa yhtididen
kautta. Vaikka kuntien julkisen palvelu-
tuotannon yhtidittadminen voi olla sindnsa
hyvin perusteltua, kuntayhtioiden liike-
toimintariskit eivat kuulu veronmaksajille,
eika markkinakilpailuun osallistuminen
kuulu kunnallishallinnon organisaatioiden
perustehtaviin. Nain ollen edella esitetty
valtionyhtioita koskeva kritiikki koskee
suurelta osin myos kunnallishallinnon or-
ganisaatioiden omistamia yhtioita.

Kuntaomisteisten yhtididen maara on
Suomessa kasvanut viime vuosikymme-
nen aikana ja se on vakiintunut noin 2000
yrityksen tasolle riippuen hiukan siita,
millaisia yhtidita lasketaan mukaan (ks.
EK, 2023; Ghezzi ym., 2024; Jaaskeldinen
ym., 2024). Noin puolet naista yhtidista
on Kiinteist6- tai asunto-osakeyhtigita.
Julkisessa keskustelussa esitetyt maa-
rat sidosyksikoista sisaltavat usein myos
nama kiinteisto- ja asunto-osake-yhtiot,
vaikka padahuomio sidosyksikkdjen osalta
kohdistuu tyypillisesti muiden sektorien
sidosyksikkoéihin (Jaaskeldinen ym., 2024).

Kuntaomisteisten yhtioiden yksi keskeinen
ongelma on, ettd kunnat ja hyvinvointi-
alueet katsovat voivansa ostaa palveluita
osittain omistamistaan yhtidista ilman
kilpailutusta hankintalain sidosyksikko-
poikkeukseen vedoten. Arviolta noin 12-20
prosenttia julkisen sektorin tekemista
ostoista (5-10 miljardia euroa) tehdaan
tallaisina sidos-yksikkbhankintoina, jois-
sa esimerkiksi kunta hankkii palveluita
omistamaltaan kuntayhtiolta (Jadskelai-
nen ym., 2024). Petteri Orpon hallituksen
hallitusohjelma on nostanut valmisteluun
useita linjauksia koskien julkisia hankin-
toja ja sidosyksikoita. Hallitusohjelmassa
esitetaan, etta sidosyksikkbomistuksille
asetettaisiin 10 prosentin vahimmaisomis-
tusosuusvaatimus, jolla pyrittaisiin esta-

maan tilanteet, joissa sidosyksikk6han-
kintoja tehdaan ilman kilpailutusta hyvin
pieneen hankintayksikdn omistusosuuteen
perustuen.

EK:n (2023) julkaiseman selvityksen mu-
kaan julkisessa keskustelussa kiinnitetaan
lilkaa huomiota lakiin kirjoitettuun vahim-
maisomistusosuusvaatimukseen sidosyk-
sikkbhankintojen todellisten markkinavai-
kutusten sijaan. Kunnat ovat perustaneet
yhtigita tuottamaan myos sellaisia palve-
luita, joille on yksityisia tarjoajia valmiiksi
markkinoilla. EK:n (2023) mukaan kilpai-
luneutraliteettia, eli julkisen ja yksityisen
elinkeinotoiminnan tasavertaisia edelly-
tyksia toimia kilpailutilanteessa markki-
noilla, kaventaa sidosyksikkdjen mahdol-
lisuus myyda palveluitaan markkinoille
samalla kun ne saavat etua hankintayk-
sikbn kanssa kaydysta kaupasta. Pienilla
markkinoilla monen tallaisen sidosyksikon
suhteellisesti vahainenkin ulosmyynti voi
horjuttaa kilpailuneutraliteettia.

Lisaksi kunnallishallinnon organisaatioiden
maaraysvaltaan kuuluvat tytaryhteisot
sekd osakkuusyhteisot on tunnistettu
useissa eri tutkimuksissa korruption
vaaranvyohykkeeksi (mm. Kiviaho ja Knuu-
tinen, 2022). Korruptiota mahdollistavat
kuntien hankintatoimen riittamaton resur-
sointi ja hankintojen hallinnan kehittymat-
tomyys. Avoimuuden ja korruption torjun-
nan nakbkulmasta erityisen ongelmallista
Kiviahon ja Knuutisen (2022) mukaan on
se, ettd kuntien maaraysvaltaan kuuluviin
yhtioihin ei sovelleta julkisuuslainsaadan-
toa.
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9.8 Yhteenveto

seuraavasti:

= Monet valtionyhtiot kilpailevat
markkinoilla yksityisesti omistettujen
kotimaisten ja ulkomaisten yritys-
ten kanssa, jolloin valtion mydntama
oman paaoman ehtoinen rahoitus
muodostaa taloudellisessa mielessa
yritystuen, joka voi vaaristaa kilpailua
ja heikentaa markkinakilpailun dyna-
miikkaa vastaavalla tavoin kuin kaikki
muutkin yritystuet.

= OECD:n (2024) raportin mukaan
OECD-jasenmaiden valtionyhtiot saa-
vat yksityisessa omistuksessa olevia
yhtiditd enemman yritystukia ja lisak-
si valtion omistusosuuden ja yritystu-
kien valilla on positiivinen yhteys.

= Suomessa valtion 15 porssiyhtio-
ta saivat yhteensa 343,7 miljoonan
euron edesta avustuksia vuosina
2020-2024, mika on noin 11 prosent-
tia kyseisella ajanjaksolla maksetuis-
ta avustuksista.

= Valtio on useaan otteeseen rien-
tanyt pelastamaan talousvaikeuksiin
ajautuneita yhtiditaan, jolloin valtion
omistajuus nayttaytyy yksityisen
sijoittajan kannalta implisiittisena
takauksena, jonka ansiosta valtionyh-
tiot voivat saada lainaa markkinakor-
koa alhaisemmalla korolla.

= Valtio on ulkoistanut merkittavan
osan yritystukien rahoittamisesta
omistamilleen erityistehtavayrityksil-
le kuten Business Finland, Finnvera ja
Tesi.
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Taman luvun keskeisimmat havainnot voidaan tiivistaa

= Valtion samanaikainen rooli yritys-

ten omistajana, lainsaatajana ja regu-
laattorina voi aiheuttaa ongelmallisia
eturistiriitoja, joista aiheutuvien hait-
tojen takia yksityinen yritys voi jaada
kokonaan syntymatta tai sen kasvu ja
kehitys hairiintyvat.

= Valtion yritykset ovat tutkimusten
mukaan yksityisia tehottomampia,
koska valtionyhtioilla on taipumus pi-
taa tarpeettoman suurta henkilostoa
ja maksaa tuottavuuteen nadhden liian
korkeita palkkoja ja etuja.

= Yksityisten sijoittajien nakokulmas-
ta valtio on osakkaana arvaamaton
partneri, mika vaikuttaa negatiivisesti
valtionyhtididen arvostukseen osake-
markkinoilla.

= Valtionyhtiot ja valtio omistajana
eivat ole erityisen taitavia operoijia
liike-elamassa.

* Yritysten omistamisen sijaan viran-
omaissaantelya voitaisiin hyddyntaa
nykyista tehokkaammin, jolloin valtio
voisi vahentaa yritysten omistukseen
perustuvaa ohjausta.

= Valtion omistuksista luopuminen
loisi edellytykset laadukkaammalle
politiikalle, kun poliitikot saisivat kes-
kittya liiketoimien sijasta politiikan
tekoon.



= Tutkimusten mukaan bonusosakkei-
den ja alennusten kaytto olisi tehokas
keino houkutella piensijoittajia mu-
kaan yksityistamisanteihin ja sitoutu-
maan yrityksen osakkeenomistajaksi
pidemmaksi aikaa.

= My0s kunnallishallinnon organisaa-
tioiden yhtioomistuksia tulisi tarkas-

tella kriittisesti: vaikka kuntien julki-
sen palvelutuotannon yhtigittaminen
voi olla sindnsa hyvin perusteltua,
kuntayhtididen liiketoimintariskit ei-
vat kuulu veronmaksajille, eika mark-
kinakilpailuun osallistuminen kuulu
kunnallishallinnon organisaatioiden
perustehtaviin.
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10. Startup- ja kasvuyritykset seka
paaomasijoittaminen

Helmikuussa 2025 julkaistussa kasvurii-
hi-tyoryhman loppuraportissa ehdotettiin,
ettd valtion sijoitustoiminnan painopis-
tetta siirrettaisiin kohti ei-listattuja kas-
vuyrityksia (Murto ym., 2025). Kaytannos-
sa tama tarkoittaisi valtion omistamien
porssisijoitusten vahentamista ja vas-
taavasti Tesin sijoitusten kasvattamista.
Tydoryhman arvion mukaan konkreettiseksi
tavoitteeksi voisi pitkalla tahtaimella
ottaa esimerkiksi 2 miljardin euron sijoi-
tusvarallisuuden siirron porssiyrityksista
ei-listattuihin kasvuyrityksiin. Samalla val-
tion sijoitusten vaihtuvuus ja dynamiikka
nousisivat, koska Tesin sijoitukset eten-
kdan valillisesti rahastojen kautta eivat
ole luonteeltaan pitkaaikaisia. Ty0ryhma
korostaa, ettda muutokseen pitad varata
aikaa, koska seka osakkeiden myynnissa
ettd sijoittamisessa ei-listattuihin yrityk-
siin suoraan ja rahastojen kautta pitaa
huomioida markkinatilanne ja markkinoi-
den kyky tuottaa kilpailukykyisia sijoitus-
vaihtoehtoja.
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Tyoryhma perustelee ehdotusta silla, etta
havaintojen mukaan suomalaiset start-
upit kohtaavat rahoituskapeikon yli 10
miljoonan euron rahoituskierroksilla ja
etenkin 50-100 miljoonan euron rahoitus-
kierroksia lahestyttaessa, jolloin yritykset
ovat kdytannossa taysin kansainvalisten
sijoittajien varassa kotimaisten pdaomasi-
joitusrahastojen ollessa liian pienia. Koti-
maisten startupien on ajoittain haastava
I6ytaa kasvulleen rahoittajaa, ja toisaalta
parhaiden yhtididemme omistus valuu
ennenaikaisesti ulkomaille. Ulkomainen
omistus ei sindlladn ole ongelma, mutta
se lisda todennakoisyytta lilketoiminnan
siirtamiseen pois Suomesta etenkin, jos
omistusmuutokset tapahtuvat kasvupolun
alkuvaiheessa.

Tassa osaluvussa tarkastellaan lyhyesti
startup-teollisuuden ja siihen kiinteas-
ti kytkeytyvan padomasijoitustoiminnan
kehitystd Suomessa, minkd pohjalta ar-
vioidaan kasvuriihi-tyéryhman ehdotusta



kasvattaa valtion sijoituksia startup- ja
kasvuyrityksissa.

10.1 Kasvuyritystoiminnan ja paa-
omasijoittamisen toimintalogiikka

Sipolan (2022) raportin mukaan kasvuyri-
tystoiminnan ja padomasijoittamisen ym-
martamiseen liittyy keskeisesti toimintaa
ohjaava startup-kulttuuri ja sen historialli-
nen kehittyminen. Paaomasijoitustoiminta
ja startup-yritysten rakentamisen kulttuu-
ri olivat vield 1990-luvun lopussa vahvas-
ti keskittyneita Yhdysvaltoihin, etenkin
Kalifornian Piilaaksoon. Vuosituhannen
vaihteen Internet-kuplan puhkeamisen ja
etenkin vuosien 2007-2009 finanssikriisin
jalkeen startup- ja pddomasijoitustoiminta
ovat kasvaneet voimakkaasti myos Yhdys-
valtojen ulkopuolella, osin eri valtioiden
padaomasijoituspolitiikan tukemina. Alan
ripedd kasvua kuvaa se, ettad vuonna 2010
paaomasijoittajat sijoittivat startup-yri-
tyksiin globaalisti 51 miljardia Yhdysvaltain
dollaria, kun taas vuonna 2020 sijoitusvo-
lyymi oli kasvanut 312 miljardiin.

Startup-yritys voidaan maaritella tilapai-
seksi organisaatioksi tai liiketoimintakokeeksi,
joka on perustettu etsimaan skaalautuvaa
ja toistettavissa olevaa (kannattavaa) liike-
toimintamallia, jonka kaupallistamisessa
tahdataan merkittavaan markkinaosuu-
teen kansainvalisilla markkinoilla. Sipolan
(2022) mukaan oleellista on ymmartaa,
ettd jos ja kun skaalautuva liiketoiminta-
malli 16ytyy (mika ei ole itsestdanselvyys),
se on vasta lahtokohta ja valine kasvu-
yrityksen liiketoiminnan rakentamiselle.
Kasvuyritysten toiminta kytkeytyy paa-
omasijoitustoiminnan logiikkaan, jossa
irtautuminen (exit) joko porssilistautumi-
sen tai yrityskaupan kautta on toimintaa
ohjaava punainen lanka. On eparealistista
odottaa, etta irtautumiseen tahtaavasta
startup-projektista kasvaisi "uusi Nokia”,

joka tyollistaa ja kerryttaa valtion verotu-
loja pitkajanteisesti.

Yksinkertaistettuna startup-yritysten
pyrkimyksena on rakentaa irtautumiseen
kykeneva kansainvalisilla markkinoilla
merkittavan aseman saavuttava korkean
arvostustason yritys. Kdytannossa tama
pyrkimys realisoituu usein mygs pienem-
man kokoluokan irtautumisina, jolloin
vakiintunut yritysostaja nakee uhkan tai
mahdollisuuden startup-yrityksessa tai
sen tiimissa ja ostaa sen pois. Monesti kay
myO0s niin, etta tavoitteissaan epaonnistu-
nut startup-yritys divestoidaan. Padoma-
sijoittamisella on keskeinen rooli start-
up-yritysten etupainotteisen investoinnin
ja riskinoton mahdollistajana.

Talouskasvun nakokulmasta tarkasteltu-
na startup-yrityksilla on tarkea tehtava
kirittaa olemassa olevien yritysten ja
toimialojen tuottavuutta seka synnyttaa
kokonaan uusia tuotteita ja markkinoita.
Innovatiiviset markkinoille tulevat kasvu-
yritykset haastavat Schumpeterin luovan
tuhon prosessin periaatteiden mukaisesti
markkinoilla jo toimivat yritykset, joille
muuttunut kilpailutilanne aiheuttaa tar-
peen reagoida, muuttaa onnistuneesti
toimintaansa tai siind epaonnistuessaan
menettda markkinaosuuttaan ja jopa
poistua markkinalta. Uutta Sipolan (2022)
mukaan on se, ettd nykyisessa globaalisti
kehittyneessa paaomasijoitusmarkkinassa
markkinoille tulevat startup-yritykset ovat
historiallisesti parhaiten rahoitettuja, jo-
ten tavoiteltava liiketoiminnan mittakaava
ja markkinahaaste on todellinen vakiintu-
neille suuremmillekin yrityksille.

Suomessa startup- ja paaomasijoitustoi-
minta alkoivat hitaasti kehittya 1990-luvun
lopulta alkaen. Viidentoista viime vuoden
aikana toiminta on lahtenyt merkittavaan
kasvuun. Sipolan (2022) mukaan esimer-
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kiksi peliteollisuudessa osaajat ovat lah-
teneet menestyksellisesti perustamaan
uusia startup-yrityksia, tuoreimpana
esimerkkind Wolt, jonka menestys alkaa
hiljalleen vapauttaa osaajia ja resursseja
seuraavien sukupolvien startup-yritysten
perustamisen, rahoittamisen ja rakenta-
misen tarpeisiin. Aiempien menestysta-
rinoiden synnyttama positiivinen kierre
voi osaltaan kannustaa myos markkinoilla
olevien yritysten parissa toimivia potenti-
aalisia yrittajia ja tiimeja lahtemaan ai-
empaa rohkeammin kaupallistamaan omia
innovaatioitaan startup-yrityksen perus-
tamisen kautta.

10.2 Kasvuyritystoiminnan ja
paaomasijoittamisen vaiheet

Paaomasijoittajat ry:n mukaan pddomasijoit-
taminen on ammattimaista sijoitustoimin-
taa, jonka kohteena ovat listaamattomat
yritykset. Padomasijoittajat tekevat sijoi-
tuksia sekd aikaisen vaiheen startupei-
hin etta vakiintuneisiin kasvuyrityksiin.

Sijoituksen vastineeksi padomasijoittajat
saavat osuuden yrityksen omistuksesta ja
toimivat valiaikaisena omistajana, yleensa
noin 3-7 vuoden ajan. Omistus kohdeyri-
tyksesta voi olla joko enemmisto- tai va-
hemmistéosuus. Padaomasijoittamisen ta-
voitteena on vauhdittaa yrityksen kasvua.
Paaomasijoittajat ovat aktiivisia omistajia,
joten toiminnan etuja muihin rahoitusmuo-
toihin ndhden ovat muun muassa ammat-
timainen ote yrityksen kasvattamiseen
seka paaomasijoittajan yritykseen tuoma
osaaminen ja kontaktit.

Kuvio 10.1 havainnollistaa startup-teol-
lisuuden ja padomasijoittamisen eri vai-
heita ja muotoja. Kuvion yldosassa kuva-
taan kohdeyhtion kehitysta liikeideasta
kasvuyritykseksi, jolla on vakiintunutta
lilketoimintaa. Vastaavasti kuvion alalai-
dassa kuvataan paaomasijoitustoimintaa,
joka voidaan jakaa kolmeen eri vaiheeseen
sijoituksen kohteena olevan yrityksen kyp-
syyden mukaisesti.

Kuvio 10.1: Kasvuyritystoiminnan ja pdaomasijoittamisen luokittelu

Startup

Nuori innovatiivinen yritys,
joka tyypillisesti pyrkii
nopeaan kansainvaliseen
kasvuun skaalautuvalla
liiketoiminnalla.

Kasvuyritys

Yritys, jolla on vakiintunutta
liiketoimintaa, liikevaihtoa ja
potentiaalia kasvaa myos
jatkossa. Liikevaihto voi olla
muutamasta miljoonasta
satoihin miljooniin.

Venture capital

Venture capital

Growth

Growth-sijoittajat

Buyout

Buyout-sijoittajat

-sijoittajat tekevat vahemmisto- tekevat
tekevat sijoituksia seka enemmistosijoituksia
vahemmisto- jo pidemmalle lilketoimintansa
sijoituksia kasvaneisiin vakiinnuttaneisiin,
eri kasvuvaiheessa startupeihin, etta yleensa
oleviin vakiintuneempiin, mutta keskisuuriin

startupeihin.

vield pieniin

kasvuyrityksiin.

kasvuyrityksiin.
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= Venture capital (VC) -sijoittajat tekevat
vahemmistdsijoituksia nuoriin startup-yri-
tyksiin. Keskimaarinen sijoitus suuruusluo-
kaltaan noin miljoona euroa.

- Growth-sijoittajat tekevat vahemmis-
tosijoituksia sekd pidemmalle kasvaneisiin
startupeihin etta pieniin kasvuyrityksiin.
Keskimaarinen sijoitus suuruusluokaltaan
noin 3,5 miljoonaa euroa.

= Buyout-sijoittajat puolestaan tekevat
enemmistosijoituksia liiketoimintansa
vakiinnuttaneisiin kasvuyrityksiin. Keski-
maarinen sijoitus suuruusluokaltaan noin
10 miljoonaa euroa.

Tama erottelu on tarkea, jotta voidaan
arvioida mahdollisia rahoituskapeikkoja ja
markkinoiden toimintapuutteita.

10.3 Paaomasijoitustoiminnan
viimeaikainen kehitys Suomessa

Tasséa osaluvussa tarkastellaan paaoma-
sijoittamisen kehitysta Suomessa Paa-
omasijoittajat ry:n julkaisemien tilastojen
valossa. Tilastot perustuvat European Data
Cooperative (EDC) -padaomasijoitustietokan-
taan.®

Kuvio 10.2 kuvaa VC-sijoittajien varain-
keruun jakautumista ja kehitysta yli ajan.
Kuvion vasemmanpuoleisimmat palkit
kuvaavat yksityisten kotimaisten sijoitus-
ten erittain voimakkaan kasvun vuosina
2014-2024. Vasemmalta toisena esitetaan
kotimainen julkinen rahoitus, jossa vastaa-
vanlaista kasvua ei voida havaita. Kuvion
oikeanpuoleiset osat kuvaavat suomalais-
ten VC-sijoittajien ulkomailta keraamaa

Kuvio 10.2: Suomalaisten VC-sijoittajien varainhankinnan lahteet (milj. euroa)
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54 Lahde: https://paaomasijoittajat.fi/tutkimukset-ja-tilastot/
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Kuvio 10.3: PAdomasijoitukset suomalaisiin startup- ja kasvuyrityksiin 2014-2024
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yksityista ja julkista rahoitusta. Kuvion
perusteella kotimainen julkinen rahoitus
on suuruusluokaltaan samaa tasoa yksi-
tyisen ulkomaisen ja julkisen ulkomaisen
rahoituksen kanssa.

Kuvion 10.2 perusteella yksityinen koti-
mainen rahoitus on noussut viime vuosina
selvasti tarkeimmaksi suomalaisten VC-si-
joittajien varainkeruun lahteeksi. Viiden
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vuoden ajanjaksolla 2020-2024 Suomeen
perustettiin yhteensa 14 uutta VC-tiimia
ja lisaksi suomalaisten VC-rahastojen
mediaanikoko on noussut 60 miljoonaan
euroon. Samalla ajanjaksolla perustettiin
my0s 20 uutta buyout- ja growth-rahas-
toa.

Padaomasijoitustoiminnan volyymin kasvu
seka rahastojen lukumaaran etta mediaa-



nikoon muodossa on heijastunut suoraan
kotimaisten startup- ja kasvuyritysten
saamiin paaomasijoituksiin. Kuvio 10.3
esittda suomalaisiin startup- ja kasvuyri-
tyksiin tehtyjen pdaomasijoitusten ja-
kauman ja kehityksen vuosina 2014-2024
seka euromaaraisesti (kuvion yldosa)
etta kohdeyritysten lukumaarien (kuvion
alaosa) perusteella. Pylvaiden alin vih-
realld merkitty osa kuvaa VC-sijoituksia,
keltainen ja punainen osa keskella kuvaa
growth-sijoituksia (jaoteltuna keltaiseen
venture growth - ja punaiseen buyout
growth -osaan), ylin vaaleansininen osa
kuvaa puolestaan buyout-sijoitusten
volyymid.®® Vaikka vuosittainen vaihtelu
on varsin suurta, kuvion 10.3 ylaosassa on
havaittavissa selva kasvutrendi kaikissa
paaomasijoittamisen luokissa. Padoma-
sijoitusten yhteenlaskettu volyymi ylitti 2
miljardia euroa vuosina 2020 ja 2023.

Kuvion 10.3 alaosassa esitetaan vastaava
kehitys ja jakauma euromaaraisen volyy-

min sijasta paaomasijoituksia saaneiden
startup- ja kasvuyritysten lukumaariin
perustuen. Kuvion 10.3 yla- ja alaosien
vertailu havainnollistaa hyvin sen, etta
alkuvaiheen VC-sijoituksia tehdaan luku-
maaraisesti kaikkein eniten, mutta sijoite-
tut rahasummat ovat pienempia kuin myo6-
hemmilla rahoituskierroksilla. Sijoitusten
koko kasvaa huomattavasti siirryttaessa
VC-sijoituksista growth- ja buyout-si-
joituksiin. Paaomasijoituksia saaneiden
startup- ja kasvuyritysten lukumaarat
ovat pysyneet varsin vakaina, joten kuvion
10.3 ylaosassa havaittava kasvutrendi viit-
taa siihen, ettd sijoitusten keskimaarainen
koko on kasvanut kaikissa sijoitusluokissa.

Kun verrataan suomalaisten paaomasijoi-
tusrahastojen varainhankinnan ja paaoma-
sijoitusten vuosittaista kokonaisvolyymia,
voidaan havaita, ettd rahastoihin kumuloi-
tui ajanjaksolla 2014-2024 huomattavasti
paaomia, jotka vield odottavat sopivaa
sijoituskohdetta. Kuviossa 10.4 esite-

Kuvio 10.4: VR-rahastojen sekd growth- ja buyout-rahastojen kumulatiivinen

ylijaama ajanjaksolla 2014-2024
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Lahde: Omat laskelmat Paddomasijoittajat ry:n julkaisemien tilastojen perusteella

55 vC-Growth tarkoittaa growth-sijoituksia, joiden kierroksilla VC-sijoittaja jatkaa rahoittajana tai mukana
ollut VC-sijoittaja irtautuu kierroksen ohessa. BO-Growth tarkoittaa growth-siojoituksia yrityksiin, joihin ei ole
aiemmin tehty VC-sijoituksia tai VC-sijoittajat ovat irtautuneet ennen growth-kierrosta.
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taan Paaomasijoittajat ry:n julkaisemien
tilastojen perusteella lasketut VC-rahas-
tojen seka growth- ja buyout-rahastojen
yhteenlasketut kumulatiiviset ylijaamat.
Negatiiviset arvot tarkoittavat sita, etta
rahastojen tekemat padomasijoitukset
ylittivat kyseisena vuonna varainhankin-
nan kokonaisarvon, joten rahastot sijoit-
tavat aiempina vuosina kerattyja varoja.
Positiiviset arvot puolestaan tarkoittavat
sita, ettda suomalaisten rahastojen varain-
hankinta ylitti kohdeyrityksiin Suomessa
ja ulkomailla tehtyjen paaomasijoitusten
yhteenlasketun arvon. Kuvion 10.4 perus-
teella havaitaan, etta varsinkin vuodesta
2020 lahtien rahastoihin on kertynyt yh-

teensa yli miljardin euron suuruinen potti
myOhemmin tehtavia padomasijoituksia
varten.

Kuviossa 10.5 esitetdan padomasijoit-
tajien irtautumisten jakauma ja kehitys
vuosina 2014-2024. Kuvion ylaosa kuvaa
alkuvaiheen VC-sijoittajien irtautumisia
suomalaisista startup-yrityksista. Noin 40
prosenttia irtautumisista tapahtui tavoit-
teiden saavuttamisessa epaonnistuneiden
startup-projektien alaskirjausten muo-
dossa. Onnistumisiksi laskettavien irtau-
tumisten yleisin menettely oli teollinen yri-
tyskauppa, kun taas irtautuminen paorssiin
listautumalla oli harvinaisempaa. Muita

Kuvio 10.5: PAdomasijoittajien irtautumisen jakauma ja kehitys vuosina 2014-2024
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VC-sijoittajien irtautumismuotoja olivat
myynti toiselle pddomasijoittajalle (esim.
growth-vaiheessa) tai osakkeiden myynti
kohdeyrityksen johdolle.

Kuvion 10.5 alaosassa puolestaan kuva-
taan vastaavalla tavalla suomalaisten
growth- ja buyout-sijoittajien irtautumis-
ten jakaumaa ja kehitysta. Kuvion 10.5
ala- ja ylaosien vertaaminen havainnol-
listaa, kuinka VC-sijoittaminen poikkeaa
growth- ja buyout-sijoittamisesta erityi-
sesti alaskirjausten osalta. Growth- ja
buyout-sijoitusten keskikoko on huomat-
tavasti VC-sijoituksia suurempi, mutta
alaskirjaukset ovat VC-sijoituksiin verrat-
tuna huomattavasti harvinaisempia. Myos
growth- ja buyout-sijoitusten kohdalla
selvasti yleisin irtautumismuoto oli teolli-
nen yrityskauppa.

10.4 Analyysi

Suomalaisten padomasijoitusrahastojen
lukumaara ja varainhankinnan volyymi ovat
viime vuosina kasvaneet merkittavasti.
Edellisessa osaluvussa esitetyt tilastot

eivat tue kasvuriihitydryhman loppurapor-
tissa esitettya kasitysta, jonka mukaan
suomalaiset kohdeyritykset olisivat kay-
tanndssa taysin kansainvalisten sijoitta-
jien varassa kotimaisten padaomasijoitus-
rahastojen ollessa liian pienia. Rahastoihin
on viime vuosina kumuloitunut yhteensa
yli miljardin euron suuruinen paaoma odot-
tamaan tulevina vuosina tehtavia paaoma-
sijoituksia. Tuo pdaoma on kertynyt paa-
asiassa yksityisten kotimaisten sijoitusten
huomattavan kasvun ansiosta.

Vaikka padomasijoitusrahastojen va-
rainhankinta ja pddomasijoitusten euro-
maarainen summa ovat olleet selvassa
kasvussa, sijoitusten kohdeyritysten
lukumaara on kasvanut maltillisemmin, jos
lainkaan (ks. kuvio 10.3). Toisaalta yha suu-
rempi osuus suomalaisten VC-rahastojen
tekemista padomasijoituksista kohdistuu
ulkomaisiin startup-yrityksiin, kuten ku-
viosta 10.6 voidaan havaita. Naiden tilas-
tojen valossa vaikuttaa silta, etta kotimai-
sen kasvuyritysekosysteemin kehityksen
jarruna ei enda ole niinkdan kotimaisten
paaomasijoitusrahastojen pieni koko, vaan

Kuvio 10.6: Suomalaisten rahastojen VC-sijoitukset kotimaisiin ja ulkomaisiin

kohdeyrityksiin 2014-2024
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pikemminkin kohdeyrityksiksi kelpaavien
kotimaisten startup- ja kasvuyritysten
maara ja laatu. Vaikka padomasijoitusra-
hastoihin kumuloituu varallisuutta, sopivia
kohdeyrityksia ei Suomesta I6ydy maa-
raansa enempaa. Kuvioiden 10.3 ja 10.6
perusteella vaikuttaa silta, ettd Suomesta
[6ytyy vuosittain hieman yli 200 star-
tup-yritysta, jotka tayttavat VC-rahasto-
jen laatuvaatimukset.

Tassa tilanteessa kotimaisen julkisen
rahoituksen merkittava lisdaminen paa-
omasijoitusrahastojen kautta ei auta
nostamaan kotimaisten startup- tai kas-
vuyritysten maaraa tai laatutasoa. Se
todennéakobisesti syrjayttaisi kotimaisia
yksityisia padomasijoituksia, jotka koh-
distuisivat nykyistda enemman ulkomaisiin
startup- ja kasvuyrityksiin. Mikali julkisia
varoja kohdennettaisiin ammattimaisten
padomasijoitusrahastojen sijasta suo-
raan startup- ja kasvuyrityksiin, johtaisi
se todennakoisesti julkisen rahoituksen
kanavoitumiseen laadultaan heikompiin
kohdeyrityksiin, jolloin alaskirjausten suh-
teellinen osuus todennakoisesti nousisi.

Kotimaisten startup- ja kasvuyritysten
laadullinen ja maarallinen kehittaminen
vaatisi lisda uusia ideoita ja osaajia. Niita
molempia tuotetaan yliopistoissa. Yliopis-
toilla on hyvin keskeinen rooli kasvuyritys-
ekosysteemin perustana. Monet yliopistot
tarjoavat rahoitusta startup-yrityksille,
kuten HELSEED-ohjelma Helsingin yliopis-
tossa, joka mydntaa alkuvaiheen sijoituk-
sia opiskelijoiden perustamille yrityksille.
Yliopistot tarjoavat myads tiloja ja ohjausta
startup-yrityksille, kuten Helsinki Incuba-
tors, joka tarjoaa tilaa, tyGpajoja ja asian-
tuntijatukea. Monet yliopistot tarjoavat
mentoriohjelmia, joissa kokeneet yrittajat

56 Lahde: https://unifi.fi/puolivaliriihi-jts-2025/
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ja asiantuntijat auttavat startup-yrityksia
liiketoiminnan kehittamisessa.

Yliopistojen rehtorineuvosto Unifin mu-
kaan yliopistojen perusrahoitus on vahen-
tynyt 12,6 prosenttia vuosien 2013-2023
aikana, kun samanaikaisesti tutkintojen
maara on kasvanut 12,5 prosenttia ja opis-
kelijamaara 36,2 prosenttia.®® Huhtikuussa
2025 tehtyjen puolivaliriihen paatésten
myOta yliopistojen perusrahoitus jatkaa
laskuaan: korkeakoulujen rahoitusmo-
menttiin tehtiin riihessa yli 50 miljoonan
euron pysyva leikkaus. Lisaksi korkea-
koulujen perusrahoitusta vahennetaan
jatkossa kymmenilla miljoonilla euroilla.
Leikkausten oheisvaikutuksena yliopisto-
jen mahdollisuus kayttaa rahoitusta siella,
missa tarve ja vaikuttavuus on suurin, ka-
penee. Jotta yliopistot kykenisivat perus-
tutkimuksen ja opetuksen ydintehtavien
lisaksi tukemaan startup- ja kasvuyritys-
ten tarpeita, yliopistot tarvitsevat kipeasti
lisda resursseja.

Mikali koulutuksen rahoitusta jatkuvasti
leikataan kaikilla koulutustasoilla, ajaudu-
taan vaistamatta kohti tilannetta, jossa
koulutuspalveluiden jarjestaminen yritys-
toiminnan pohjalle jaa laadukkaitten kou-
lutuspalveluiden jarjestamisen ainoaksi
vaihtoehdoksi myés Suomessa. Esimerkke-
ja lilketaloudellisesti kannattavista yksityi-
sista kouluista ja yliopistoista loytyy mm.
Iso-Britanniasta ja Yhdysvalloista. Kaytan-
nossa korkeakoulut ja toisen asteen kou-
lutus voitaisiin jarjestaa terveydenhuollon
tapaan kahden rinnakkaisen jarjestelman
avulla, jossa enemmist6 kouluista olisi
edelleen julkisesti omistettuja ja rahoitet-
tuja, mutta kaikkein suosituimmat “eliit-
tikoulut” voisivat toimia yritystoiminnan
pohjalta. Taman keskustelun tarkoituksena



10.5 Yhteenveto

seuraavasti:

= Startup-yrityksilla on tarkea tehta-
va haastaa olemassa olevia yrityksia
seka synnyttaa kokonaan uusia tuot-
teita ja markkinoita.

= Suomalaisten paaomasijoitus-
rahastojen varainhankinta ja paa-
omasijoitusten kokonaismaara ovat
kasvaneet viime vuosina, erityisesti
kotimaisen yksityisen sijoituspaa-
oman karttumisen ansiosta.

= Kotimaisen kasvuyritysekosystee-
min kehityksen jarruna ei tilastojen
perusteella ole enda paaomasijoi-
tus-rahastojen pienuus, vaan koh-
deyrityksiksi kelpaavien kotimaisten
startup- ja kasvuyritysten maara ja
laatu.

= Nykytilanteessa kotimaisen julkisen
rahoituksen merkittava lisdaminen

ei ole ottaa kantaa koulutuspolitiikkaan,
vaan ainoastaan huomauttaa, etta koulu-
tusjarjestelméan rahoittaminen kokonaan
tai pdaasiassa verovaroin ei ole valtta-
mattoémyys, vaan poliittinen valinta. Jos
julkisesti rahoitettua kaikille tasapuolises-
ti saatavilla olevaa koulutusta pidetaan
yhteiskunnan kannalta tarkeana, olisi joh-
donmukaista, etta siihen kohdennettaisiin
riittavasti resursseja.

Taman luvun keskeisimmat havainnot voidaan tiivistaa

padomasijoitusrahastojen kautta ei
todennakoisesti auttaisi nostamaan
kotimaisten startup- tai kasvuyritys-
ten maaraa tai laatutasoa, vaan se
syrjayttaisi yksityista rahoitusta.

= Kotimaisten startup- ja kasvuyri-
tysten laadullinen ja maarallinen ke-
hittaminen vaatisi lisda uusia ideoita
ja osaajia, joita molempia tuotetaan
yliopistoissa.

= Jotta yliopistot kykenisivat ydin-
tehtaviensa lisaksi tukemaan star-
tup- ja kasvuyritysten tarpeita,
yliopistot tarvitsisivat kipeasti lisaa
resursseja.

" Yliopistojen rahoittaminen vero-
varoin ei ole valttamattéomyys, vaan
poliittinen valinta.
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11. Ehdotukset yritystukijarjestelman

uudistamiseksi

Tassa luvussa esitetdaan edellisten lukujen
tulosten ja havaintojen perusteella konk-
reettiset toimenpide-ehdotukset yritys-
tukijarjestelman uudistamiseksi. Koska
yritystuen kasite on varsin hailyva, vaarin-
kasitysten valttamiseksi tassa raportissa
on noudatettu yritystukien luokittelussa
neliportaista jaottelua:

1) vastikkeettomat avustukset,

2) vastikkeelliset rahoitustuet (sis. lainat,
takuut, takaukset ja oman pdaoman ehtoi-
sen rahoituksen),

3) verotuet seka

4) saantely yms. muut tukimenettelyt.
111 Vastikkeettomat avustukset
Vastikkeettomien avustusten tarkein
perustelu koskee yrityksen toiminnallaan
aikaansaamien ulkoishyotyjen kompensoi-
mista yritykselle. Tunnetuin esimerkki ovat

T&K-toiminnan positiiviset ulkoisvaiku-
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tukset, mutta myds huoltovarmuuden tai
kilpailukyvyn turvaamiseen liittyvilla tuilla
voi mahdollisesti olla positiivisia ulkoisvai-
kutuksia. Naiden tukien osalta ehdotetaan
seuraavaa:

= Vastikkeettomien avustusten osalta
yritystukijarjestelmaa ehdotetaan kehitet-
tavan siten, ettd avustusten myoéntamis-
perusteena painotettaisiin ennen kaikkea
hankkeen arvioituja ulkoishyotyja.

= Ulkoishyotyjen kdytannodnarviointia
varten suositellaan kehitettavaksi hake-
musten arviointivaiheeseen yksinkertai-
nen pisteytysmenettely, jota hahmoteltiin
osaluvussa 5.8.

= Ulkoishyotyjen perusteella mydnnet-
tavien avustusten omarahoitusosuus
ehdotetaan asetettavaksi hankekohtai-
sesti siten, ettd lahinna yksityisia tuottoja
aikaansaavilta hankkeilta edellytetaan
suurempaa omarahoitusosuutta kuin sel-
laisilta hankkeilta, jotka tuottavat merkit-
tavia ulkoishyotyja yhteiskunnalle.



Ulkoishydtyjen painottamista T&K-tu-

kien myontamisperusteena ovat aiemmin
ehdottaneet Takalo ja Toivanen (2018).
Hakemusten pisteyttamista kaytetaan
yleisesti rahoitushakemusten arvioinnis-
sa, ja vastaavan kaltaista pisteytysme-
nettelya voitaisiin ehdotuksemme mukaan
soveltaa myos hankkeitten tuottamien
ulkoisvaikutusten arvioinnissa. Hankekoh-
taisen omarahoitusosuuden tehokkaampi
hyodyntaminen tukien kohdentamiseen on
uusi idea, jota tietdaksemme ei ole toistai-
seksi hyodynnetty.

11.2 Vastikkeelliset rahoitustuet

Valtion takaukset ja lainat ovat perustel-
tuja tuki-instrumentteja varsinkin epa-
symmetrisen ja epataydellisen informaa-
tion aiheuttamien markkinapuutteiden
korjaamiseksi.

= Vastikkeellisia rahoitustukia ehdotetaan
suunnattavaksi erityisesti pieniin kasvu-
hakuisiin yrityksiin, joiden investointikykya
rajoittavat rahoituksen saamiseen liittyvat
erilaiset pullonkaulat.

= My0s tilapaisesti vaikeuksiin ajautunei-
den yritysten tukemisessa, silloin kun tuki
ylipaataan on perusteltu (esim. kriisitilan-
teet), suositellaan vastikkeettomien avus-
tusten sijaan kaytettavaksi ensisijaisesti
lainatukia, jotka maksetaan takaisin myo-
hemmin, kun tilanne paranee.

= Valtion osakeomistukset suositellaan
keskitettavaksi sellaisiin yhtidihin, joihin
sisaltyy selva saantelyyn tai viranomais-
tehtaviin liittyvia erityisintressi tai muu
erityisen painava strateginen intressi.

= Muista valtion osakeomistuksista yrityk-
sissa suositellaan asteittain luopumaan.

= Kilpailun lisdamiseksi myos kunnallishal-
y

linnon organisaatioiden yhti6omistuksia on
suositeltavaa tarkastella kriittisesti var-
sinkin sellaisissa palveluissa, joissa mark-
kinoilla on yksityisia tarjoajia.

Tassa raportissa esitettyjen havaintojen
perusteella vieraan padaoman ehtoisia lai-
noja hyodynnetaan yritysten tukemiseen
yllattavan vahan. Huomattava osa vastik-
keettomina avustuksina myonnetysta tu-
esta olisi korvattavissa lyhyt- tai pitkaai-
kaisilla lainoilla. Oman padoman ehtoiseen
yritystukeen on lahtdkohtaisesti suhtau-
duttava hyvin kriittisesti, koska sen myo6ta
valtiosta, kunnasta tai muusta julkishallin-
non organisaatiosta tulee markkinatoimija
tavalla, joka ei kuulu sen perustehtaviin.

11.3 Verotuet

Yritysten verotukia voidaan perustella
avustusten tavoin ulkoishyodyilla. Yrityk-
sia voidaan kannustaa esimerkiksi lisaa-
maan ulkoishyotyja tuottavaa T&K-toi-
mintaa paitsi T&K-avustusten, myos
T&K-menojen verohuojennuksen avulla.
Hyvin suunniteltujen verotukien tarkeim-
pid etuja muihin tukimuotoihin verrattuna
ovat niiden vahaisempi kilpailua vaaristava
vaikutus ja pienempi hallinnollinen taakka.
Kansainvalisissa tutkimuksissa on havaittu
T&K-verohuojennuksen lisdnneen yritysten
T&K-toimintaa ja innovaatioita.

Verotukien merkittavimmat ongelmat
puolestaan koskevat niiden heikkoa osu-
matarkkuutta ja vaikeaa ennakoitavuut-
ta. Koska ulkoisvaikutukset ovat yleensa
hyvin heterogeenisia, verotukia on vai-
kea kohdentaa tasmallisesti haluttuun
tarkoitukseen. Lisaksi Suomen nykyinen
verotukijarjestelma on hyvin pirstaleinen:
verotukien lukumaéara on suuri, eikd niiden
vaikuttavuudesta ole riittavasti tutkimus-
tietoa.
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= Verotukijarjestelman yksinkertaistami-
seksi ja suoraviivaistamiseksi ehdotetaan
poistettavaksi kaikki sellaiset verotuet,
jotka on luotettavissa tutkimuksissa ha-
vaittu haitallisiksi tai joiden arvioitu vaiku-
tus on vahainen tai epaselva.

= Verotulojen kannalta kaikkien merkitta-
vien verotukien vaikuttavuutta ehdotetaan
tutkittavaksi kokeellisilla tai kvasikokeel-
lisilla menetelmilla, jotta niiden vaikutta-
vuudesta saadaan luotettavaa tutkimus-
nayttoa (ellei sellaista ole jo kertynyt).
Tama voi kdytanndssa tarkoittaa esimer-
kiksi alueellisten tms. verotukikokeilujen
hyddyntamista.

Kun huomioidaan verotukien edut ja hai-
tat, mikali vastikkeettomien avustusten
myontamisessa painotetaan nykyista
enemman ulkoishyotyjen kompensoimista,
kuten osaluvussa 10.1 ehdotetaan, olisi se
paremman osumatarkkuutensa ansiosta
ensisijaisesti suositeltu tukimuoto, jolloin
korvaavista tai paallekkaisista verotuista
voitaisiin luopua. Tama koskee erityisesti
T&K-menojen lisdhuojennusta.

10.4 Saantely yms. muut tukimenet-
telyt

Yritystuet kytkeytyvat veropolitiikan
lisaksi myds mm. innovaatiopolitiikkaan,
elinkeinopolitiikkaan ja koulutuspolitiik-
kaan. Edelld tarkasteltujen tukimuotojen
lisaksi julkinen valta voi tukea ja kannus-
taa yrityksia myds mm. saantelyn kautta.
Koska ulkoishyOtyja tuottava T&K-toiminta
nousee useaan otteeseen esiin tassa ra-
portissa, on sdantelyn osalta syyta palata
osaluvussa 2.5 yritystuen muotoina esiin
tuotuihin koulutuspolitiikkaan ja perustut-
kimukseen.

Tassa raportissa esitettyjen tulosten ja
havaintojen perusteella yritysten kannus-
timet T&K-toimintaan vaikuttavat olevan
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vahintaan riittavalla tasolla, ellei jopa
ylimitoitetut. Ensinnakin merkittava osuus
vastikkeettomista avustuksista kohden-
netaan T&K-hankkeisiin. Toiseksi T&K-me-
nojen verovahennyskelpoisuus luo kan-
nustimen investoida T&K-toimintaan myos
sellaisille yrityksille, jotka eivat syysta

tai toisesta kuulu T&K-avustusten saajiin.
Kolmanneksi viime vuosina kayttoon otetut
T&K-menojen lisdhuojennukset vahvistavat
entisestaan verovahennyksen kannustin-
vaikutusta.

Arviomme mukaan yritysten T&K-toimin-
nan lisdaminen ei ole enaa kiinni kannus-
timista, vaan rajoitteeksi muodostuvat
ennen kaikkea pula uusista ideoista ja
osaajista. Niiden molempien tuottami-
sessa yliopistojen rooli on keskeinen.
Systemaattiselle T&K-toiminnalle ei ole
edellytyksia ilman riittavan korkeatasoista
perustutkimuksen pohjalle rakentuvaa tut-
kijakoulutusta. Esimerkiksi Verohallinnon
T&K-menojen lisdhuojennusta koskevassa
tarkentavassa vero-ohjeessa todetaan,
etta pelkkd olemassa olevan tiedon sovel-
taminen uusien ratkaisujen, tuotteiden,
prosessien tai menettelytapojen kehitta-
miseksi ei ole T&K-toimintaa. T&K-toimin-
taan ryhtyva yritys tarvitsee kaytannossa
tutkijakoulutuksen saaneita henkildita
hankkeen suunnittelu- ja johtotehtaviin
seka riittavan korkeatasoisen koulutuk-
sen saaneita tyontekijoita T&K-hankkeen
toteuttamiseen. Julkisin varoin rahoite-
tuilla avustuksilla tai verohuojennuksilla ei
tulisi tukea ndennaistd T&K-pohinaa, joka
jaa amat6orimaiselle puuhastelun tasol-
le, vaan tuet tulisi pyrkia kohdistamaan
ammattimaisesti toteutettuihin T&K-hank-
keisiin, joiden odotettu yhteiskunnallinen
tuottoaste on korkea.

Tuottavuus- ja talouskasvun aikaansaa-
miseksi, T&K-tavoitteen saavuttamiseksi
seka kasvuyritysekosysteemin tukemiseksi
ehdotetaan



= Yliopistojen riittdvan perusrahoituksen
turvaamiseksi ehdotetaan pitkajantei-
sen strategian laatimista, jolla turvataan
yliopistojen tarjoaman koulutuksen ja
perustutkimuksen korkea laatutaso, jota
kansainvalisilla markkinoilla toimivien yri-
tysten TKI-toiminta edellyttaa.

= Mikali yliopistojen perusrahoituksen
lisddminen ei ole poliittisesti mahdollista,
toissijaisena vaihtoehtona ehdotetaan
yliopistolain muuttamista siten, etta kan-
sainvalisissa vertailuissa parhaiden me-
nestyneiden yliopistojen ja korkeakoulujen
taloudellista autonomiaa kasvatetaan,
jolloin ne voisivat vapaammin paattaa
omasta varainhankinnastaan.

10.5 Yritystukijarjestelman
kehittaminen

Yritystukia koskevaa julkista keskustelua
leimaa lyhytjanteinen helppojen saasto-
kohteiden etsinta. Valitettavasti tallaisten
kohteiden tunnistaminen on osoittautunut
kerta toisensa jalkeen erittain vaikeaksi.
Taman raportin perusteella nykyinen yri-
tystukijarjestelma on varsin sekava vyyhti,
josta merkittavia miljardiluokan saasto-
kohteita on vaikea I0ytaa.

Vaikka yritystukien karsimistarpeesta on
olemassa melko laaja konsensus, selva
strategia niiden vihentamiseksi tai lopet-
tamiseksi puuttuu edelleen. Pahimmassa
tapauksessa lyhytjanteinen yritystukien
leikkaaminen juustohoylaperiaatteella voi
aiheuttaa yhteiskunnan kokonaishyvin-
voinnin kannalta enemman haittaa kuin
hyotya. Leikkausten haitat ylittavat hyodyt
kaikkein todennakoisimmin erityisesti sil-
loin, jos saastotoimet kohdistuvat kaikkein
hyodyllisimmiksi arvioituihin T&K-toimin-

nan tukiin seka vihrean siirtyman tukiin.®’

Helppojen leikkauskohteiden etsinnan
sijaan olisi hyodyllisempé&a tarkastella
yritystukijarjestelman kehittamistarpeita
laajemmasta ndkOkulmasta. Tassa selvi-
tyksessa on tuotu esiin, etta yritystukia on
olemassa hyvin monenlaisia. Esimerkiksi
yritysten T&K-tuet kytkeytyvat laajemmin
innovaatiopolitiikkaan, jonka kehittamises-
sa olisi talouskasvun edistamisen nakokul-
masta tarpeellista huomioida myds mm.
startup- ja kasvuyritysten toimintaedel-
lytykset seka yliopistojen tuottamat kou-
lutuspalvelut ja perustutkimus. Elinkeino-
politiikassa olisi rakenteita sailyttavien ja
rakenteita uudistavien yritystukien lisaksi
tarpeellista tarkastella myds kansallista
maataloustukea seka valtion omistajapoli-
tiikkkaa, joissa molemmissa olisi huomatta-
vasti tehostamisen varaa. Yritysten ve-
rotuet puolestaan kytkeytyvat laajemmin
verojarjestelmaan, jota olisi tarpeellista
kehittaa nykyista lapinakyvampaan, suo-
raviivaisempaan ja yksinkertaisempaan
suuntaan.

Kattavamman innovaatiopolitiikan, elin-
keinopolitiikan, veropolitiikan, valtion
omistajapolitiikan seka muiden yrityksiin
kytkeytyvien politiikkalohkojen strate-
gisen pitkajanteisen kehittamisen tulisi
tahdata markkinakilpailun lisddmiseen,
markkinavaaristymien korjaamiseen seka
kannattavien yritysten kasvuedellytysten
edistamiseen. Tall6in talouden rakenteita
sdilyttavien avustusten leikkauksista saa-
tavat sdastot seka yritysten verotukien
karsimisesta saatavat verotulot olisivat
taman kehittamistoiminnan hyodyllinen
sivutuote, ei niinkaan itsetarkoitus.

5T Hallituksen budjettiriihessa syyskuussa 2025 paatettiin leikata yritystukia yhteensa noin 141 miljoonalla
eurolla, vahentamalla mm. Business Finlandin innovaatiotukia sekd Puhtaan energian Suomi -karkihankkeen

rahoitusta. (Lahde: https://yle.fi/a/74-20180652)
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