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•Työ- ja elinkeinoministeriö (jäljempänä TEM) on pyytänyt Inspira Oy:tä selvittämään ESIR –rahoituksen kanavia 
ja rahoitusmalleja sekä tarvetta ja edellytyksiä Suomessa toimivien yritysten ja yhteisöjen investointihankkeissa

•Tarkasteluun sisältyvät seuraavat pääkohdat:

1. ESIR-rahoitusvälineiden viitekehyksen kuvaus perustuen julkisesti käytettävissä olevaan aineistoon sekä 
markkinaosapuolten kanssa käytyyn vuoropuheluun

2. Hankkeiden ja investointikapeikkojen kartoitus perustuen kyselyyn, joka toimitettiin EK:n, Suomen Yrittäjien 
ja Inspiran toimesta arviolta yli 4 000 vastaajalle, joka koostui yrityksistä ja julkisen sektorin toimijoista

3. ESIR-rahoitusvälineiden potentiaalin arviointi perustuu kohtien 2 ja 3 perusteella vedettyihin 
johtopäätöksiin

•Tarkastelun johtopäätöksenä nähdään, että ESIR luo mahdollisuuden kehittää Suomen investointiympäristöä, 
mikäli rahoitus sovitetaan hankkeisiin, rahoitusta välittävät toimijat aktivoituvat rahoituksen tarjoamisessa ja 
muiden rahoittajien kanssa tiivistetään varhaisen vaiheen yhteistyötä.

•ESIR kokonaisuus tarkentuu ja selkenee erityisesti loppuvuoden 2015 aikana EIP:n ohjeistuksen myötä, TEM:n 
valmistelutyön edetessä sekä käytännön sovellusten kautta.
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Johdanto



•Vastaajajoukosta suurimmalla osalla on investointihankkeita ja ainoastaan 8%:lla vastaajista ei ollut investointeja

– vastanneiden investointien kokonaisvolyymi on noin 9 MRD euroa seuraavan kolmen vuoden aikana

•Kolmasosa vastaajista kokee haasteita investointien rahoittamisessa ja ESIR kiinnostaa kyselyn vastanneita 
toimijoita

– vastaajista 42 % toivoi lisätietoa ESIR-rahoituksesta

– vastaajista 22 % oli halukkaita osallistumaan ESIR-rahoituksen kehittämiseen

•Pienempien yritysten (alle 50 M€ liikevaihto) joukossa:

– investointien rahoitukseen liittyvät haasteet ovat yleisiä

•Suurempien yritysten (50-1000 M€ liikevaihto) joukossa:

– rahoituksen saatavuus paranee pieniin yrityksiin verrattuna

– ongelmia ovat rahoituksen maturiteetti sekä erityisehdot (kovenantit)
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Havainnot kyselytutkimuksesta
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Rahoituskapeikot – Pienet yritykset

• Pienillä yrityksillä haasteet jakautuivat 
suhteellisen tasaisesti, mutta tiukat 
vakuusvaatimukset ja rahoituksen 
saatavuus ovat merkittävimmät 
haasteet. 
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Rahoituskapeikot – Suuret yritykset

• Suurilla yrityksillä on vähemmän 
investoinnin estäviä haasteita, ja heillä 
merkittävin haaste on rahoituksen 
kovenanttiehdoissa sekä mahdollisesti 
myös rahoituksen maturiteeteissa.



•Suurin osa otoksen investoinneista on pieniä (investointien määrä 0-7,5 MEUR, vastaajat pk-sektorilla)

– Aktiiviset toimet voisivat johtaa hankkeiden kannalta sopivampiin ohjelmiin ja instrumentteihin

– Vaatii EIP:n ja EIR:n takuuohjelmien kaupallisten välittäjien ja kansallisten kehityspankkien osallistumiseen ja yhteistyöhön.

– ESIR –rahoitusta voisi kohdistaa pienempiin yrityksiin luomalla erilaisia välineitä (ESIR investment platform), kuten 
sopimuspohjaisia ohjelmia ja yhtiömuotoisia rahastoja. 

•Suurille hankkeille voi olla hyötyä ESIR-rahoituksen kautta saavutettavasta:

–maturiteetin pitenemisestä

–heikompietuoikeuksisesta rahoituksesta,

• jolla voidaan helpottaa asemaa rahoituskovenantteihin liittyen 

• jota voidaan yhdistellä muuhun etuoikeusasemaltaan parempaan rahoitukseen

•Julkisen ja yksityisen kumppanuushankkeet (PPP) ovat tyypillisiä ESIR-rahoitettavia hankkeita

– Suomessa kehittyvä projektirahoitusmarkkina 

– Kansainväliset toimijat ovat kiinnostuneita Pohjoismaista, mutta hankemäärä on pieni

– Budjetointikäytännöistä johtuvat rajoitteet ja lainsäädännölliset esteet tulisi selvittää

•Hankkeita voitaisiin yhdistellä temaattisesti tai alueellisesti ja projektoida esim. 50-100 MEURin kokonaisuuksiin

– Hankkeet voivat liittyä erikokoisten ja -tyyppisten yritysten toimintaan

– Hallituksen kärkihankkeita voidaan soveltaa temaattisena kehyksenä ja kohdistaa toimenpiteitä niitä tarvitseville alueille
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Johtopäätökset ESIR:n mahdollisuuksista
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ESIR rahoitusvälineen potentiaalin arvioiminen

Riski

Hanke-
koko

PRIVATE EQUITY ςTYYPPISET 
SIJOITUKSET OPERATIIVISEEN 

TOIMINTAAN

KASVUYRITYSTEN RAHOITTAMINEN / 
VENTURE CAPITAL SIJOITUKSET

JULKISEN PALVELUNTUOTANNON 
INFRA, käytettävyysperusteiset maksut 

toimitiloista tai väylähankkeista

SÄÄNNELTY INFRA, esim. 
sähkönsiirto,vesi

UUSIUTUVA ENERGIA 
SYÖTTÖTARIFFILLA VÄYLÄHANKKEET KYSYNTÄRISKILLÄ 

(esim. TEN-T)

ENERGIANTUOTANTO 
MARKKINARISKILLÄ

DIGITAALINEN INFRA TEOLLISET HANKKEET, JOILLA PITKÄ 
TOIMITUSSOPIMUS EIKÄ HINTARISKIÄ 

esim. energiantuotanto Mankala-mallilla 
tai pitkäaikaiset raaka-aineen tai jalosteen 

toimitussopimukset

TEOLLISET INVESTOINTIHANKKEET, JOIHIN 
SISÄLTYY MARKKINARISKI esim. 

kaivoshankkeet, digitaalinen 
infrastruktuuri

Tuotannolliset 
investoinnit

Operatiiviseen toimintaan 
kohdistuvat investoinnit

Korkeariskisemmät 
infrastruktuuriin liittyvät 

investoinnit

Matalariskiset, julkiseen 
infratuotantoon liittyvät projektit

PK-yritykset
Mahdollisuuksien tarjoaminen 

investointihankkeille toimialoilla, joilla 
ei ole käytettävissä erilaisia 

rahoitusmahdollisuuksia

Suuret yritykset
Heikompietuoikeuksisten sekä 
pidempien laina-aikojen 
tarjoamat mahdollisuudet sekä 
investointiympäristön 
kehittyminen

Julkinen sektori
Investointiympäristön 
kehittäminen erilaiset 
rahoitusmuodot hyväksyväksi sekä 
näiden rahoitusmuotojen 
arvioiminen osana normaalia 
investointien valmisteluprosessia 
(esim. erityyppiset PPP-mallit)

Tutkimus- ja innovaatiotoiminta
Potentiaalia tutkimus- ja teknologiainfrastruktuureiden,  
innovaatiohubien, pilottiympäristöjen, innovatiivisten kasvuyritysten ja 
verkostojen sekä tutkimuksen kaupallistamisen rahoittamiseen, mutta 
lisätietoa mekanismista ja mm. yhdistelmärahoituksesta Horisontti 2020: 
n kanssa saadaan syksymmällä komissiosta ja EIP:stä



•ESIRillä voi olla mahdollista parantaa Suomen investointiympäristöä
–Yrityksillä on investointitarpeita

–Vastausten perusteella eri sektoreilla on haasteita investointien rahoittamisessa

–ESIRin kautta voidaan luoda kansainvälistä kilpailua Suomen rahoitusmarkkinoille

•ESIRin tehokas kansallisen tason täytäntöönpano edellyttää seuraavaa:
–Yritysten ESIR-tietoisuuden lisääminen ja mahdollisuuksien ja rajoitteiden esittäminen

–Yhteistyön rakentaminen 

•EIP:n, EIR:n, Finnveran, Tesin, Tekesin ja muiden kansallisten kehityspankkien (ns. NPB) tai 
rahoittajien välillä sekä Invest in Finlandin kanssa

•Lisäksi tarvitaan yhteistyötä rahoitusta välittävien liikepankkien ja muiden välittäjätahojen 
kanssa uudentyyppisten ESIRin mahdollistamien toimintamallien luomiseksi

–pk-sektorin tarpeiden tyydyttäminen edellyttää toimivan välittäjäverkoston luomista

–Kansainvälisen ESIR-käytännön kehittymisen seuraaminen verrokkimaissa

ĄHankkeiden tunnistaminen ja työstäminen rahoitettavaksi sekä rahoituksen sovittaminen 
hankkeisiin yhteistyössä muiden rahoittajien kanssa
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Valmistelutyössä huomioitavaa
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• Työ- ja elinkeinoministeriö (jäljempänä TEM) on pyytänyt Inspira Oy:tä selvittämään ESIR –rahoituksen toimintatapaa ja ESIR –
rahoituksen tarvetta ja edellytyksiä Suomessa toimivien yritysten ja yhteisöjen investointihankkeissa

• Selvityksen sisältö on seuraava:

•ESIR-rahoitusvälineiden viitekehyksen kuvaus (raportin luku 2)

•Hankkeiden ja investointikapeikkojen kartoitus (raportin luku 3)

•ESIR-rahoitusvälineiden potentiaalin arviointi (raportin luku 4)

• Työn ovat laatineet Inspiran vetämä valmisteluryhmä, jonka kokoonpano on ollut seuraava:

• Inspiran asiantuntijat (toimitusjohtaja Kimmo Lehto, johtaja Riku Tolvanen, apulaisjohtaja Jon Forssell, projektipäällikkö Tuomas 
Määttä, muut avustavat Inspiran asiantuntijat sekä senior advisor Mikko Pukkinen)

• TEM:n asiantuntijat (Pekka Lindroos, Pertti Valtonen, Jonna Lehtinen-Salo, Tiina Ingman, Samuli Rikama, Jyrki Orpana, Sakari 
Immonen, Valtteri Vento)

• Työssä Inspiraa on avustanut lisäksi

•Euroopan investointipankki (Jukka Luukkanen)

•Valtiovarainministeriö (Joanna Tikkanen)

•Finnvera (Erno Ihto , Pasi Pirinen ja Jukka Suokas)

•Tesi (Jouni Hakala ja Kimmo Viertola)

•Tekes (Matti Hiltunen, Hannu Kemppainen ja Esko Raunio)

•EK (Jussi Mustonen ja Penna Urrila Tommi Toivola )

•Kuntaliitto (Jari Vaine ja Timo Kietäväinen)

•Suomen Yrittäjät (Anssi Kujala ja Petri Malinen)
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1. Toimeksiannon tausta ja työn tarkoitus
Toimeksiannon sisältö ja tausta



Vko 32 Vko 33 Vko 34 Vko 35 Vko 36 Vko 37

ESIR-rahoitusvälineiden
viitekehyksen kuvaus

Hankkeiden ja 
rahoituskapeikkojen 
kartoitus

ESIR-rahoitusvälineiden
potentiaalin arviointi 

Muiden EU-maiden 
näkemysten kartoittaminen

24.9.2015 12

1. Toimeksiannon tausta ja työn tarkoitus
Aikataulu

ESIR-kuvauksen + EIP:lle 
osoitettujen kysymysten 

laatiminen 

Kuvauksen/
kysymysten 

toimitus EIP:lle 
validointia varten

Kyselyn laatiminen (TEM, EK, 
Yrittäjät, Kuntaliitto 

yhteistyössä)

Tu
lo

ste
n

 rap
o

rto
in

ti TEM
:lle

Vertailuaineiston ja TEM:n taustatietojen kartoittaminen

Toimialojen/ hankkeiden 
potentiaalin arviointi

EIP 
kommentit 

toimialoihin/
hankkeisiin

EIP 
tapaaminen

Kyselyn 
toimittaminen, 
vastaukset ja 

tulosten yhteenveto



2. INVESTOINTIOHJELMAN JA ESIR-RAHOITUSTUOTTEIDEN 
KUVAUS
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• ESIR liittyy Euroopan komissiossa erityisesti Jean-Claude Junckerin ja Jyrki Kataisen edistämään Euroopan investointiohjelmaan, 
jonka tarkoituksena on kehittää investointiympäristöä ja paremmin kattaa investointikapeikkoja, joita on syntynyt Eurooppaan
– Investointikapeikolla tarkoitetaan heikenneitä mahdollisuuksia rahoittaa yritysten investointihankkeita sekä julkisia investointeja, kuten 

infrastruktuurin kehittämistä ja korjausvelkaa

– Investoinneissa nähdään lisäksi potentiaalia Euroopan talouden kohentamisessa, sillä hankkeet luovat kasvua sekä investoinnin 
toteutusvaiheessa että toteutumisen jälkeen, kun investoinnista syntyvät hyödyt alkavat vaikuttaa yrityksen tai investoivan julkisen toimijan 
taloudessa.

– Kolmas investointiohjelman pääulottuvuus on sääntely-ympäristön kehittäminen investointeja paremmin mahdollistaviksi. Niin EU-tason 
kuin kansallisen ja aluetason toimet ovat välttämättömiä

• Käytännössä ESIR –rahaston kautta tuetaan Euroopan kannalta merkittäviä strategisia investointeja, jotka liittyvät mm. seuraaviin 
kohteisiin (Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/1017, annettu 25 päivänä kesäkuuta 2015, Euroopan strategisten
investointien rahastosta, Euroopan investointineuvontakeskuksesta ja Euroopan investointihankeportaalista)
– tutkimus, kehittäminen ja innovointi 

– energia-alan kehittäminen ottaen huomioon energiaunionin painopisteet, joihin kuuluu energian toimitusvarmuus, sekä vuosien 2020, 2030 
ja 2050 ilmasto- ja energiapolitiikan puitteet

– liikenneinfrastruktuurien ja -välineiden sekä innovatiivisten liikenneteknologioiden kehittäminen

– rahoitustuki EIR:n ja EIP:n kautta enintään 3 000 työntekijän yrityksille ja muille yhteisöille keskittyen pk-yrityksiin ja pieniin mid-cap-
yrityksiin

– tieto- ja viestintäteknologian kehittäminen ja käyttöönotto

– ympäristö ja resurssitehokkuus

– inhimillinen pääoma, kulttuuri ja terveys

• Investoinnit ovat lähtökohtaisesti luonteeltaan suuria, mutta pk-yritykset on mainittu erillisenä osana ESIR-rahoitusta, mikä voisi 
merkitä paitsi pk-yritysten omia investointeja myös näiden parempaa huomioimista alihankkijoina tai kumppaneina laajemmissa 
investoinneissa
– Investoinnit kanavoidaan erityisesti Euroopan investointipankin kautta, johon on perustettu yksikkö koordinoimaan ESIR–rahoitusta sekä 

Euroopan investointirahaston kautta, joka toimii erityisesti oman pääoman ehtoisten rahoitusinstrumenttien parissa
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2 a) Euroopan investointiohjelman ja ESIR-rahoituksen kuvaus 1/7
Euroopan investointiohjelma



• Seuraavat maat ovat sitoutuneet panostamaan investointiohjelmaan kansallisten kehityspankkien kautta:

• Saksa, KfW (EUR 8 MRD) 

• Ranska, CFC (EUR 8 MRD)

• Italia, CDP  (EUR 8 MRD)

• Puola (EUR 8 MRD)

• Espanja (EUR 1.5 MRD)

• Slovakia (EUR 400m)

• Luxemburg (EUR 80m)

• Bulgaria (EUR 100m)

• Iso-Britannia on lisäksi ilmoittanut rahoittavansa GBP 6 MRD edestä kansallisia hankkeita

– Käsittääksemme kansallisten kehityspankkien panokset liittyvät hankkeiden tai investointijärjestelyiden kanssarahoittamiseen ESIR –
instrumenttien kanssa, ei suoriin panostuksiin itse ESIR–rahastoon, mutta käytössä on todennäköisesti erilaisia lähestymistapoja ja 
laskentamalleja tämän osalta.

• Ainakin hollannissa on kesällä 2015 perustettu oma yksikkö ESIR –rahoituksen hallinnointiin ja rahoitusmahdollisuuksia on esitelty 
mm. jäsenvaltioiden ja EIP:n yhteisissä, työpajamuotoisissa esittelytilaisuuksissa

• Suomi pyrkii oppimaan muiden maiden käytännöistä ja työskentelytavoista eri maiden prosessien edetessä

• Vientimahdollisuuksia, joita ESIR voi mahdollistaa

– Euroopassa toteutettavat investoinnit, joissa käytetään suomalaista teknologiaa ja työtä

– Suorat hankkeiden rahoitukset kansainvälisesti
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2 a) Euroopan investointiohjelman ja ESIR-rahoituksen kuvaus 2/7
Kansainväliset kehityskulut (tilanne 9/2015)



ESIR (Euroopan 
Strategisten Investointien 

Rahasto)

(engl. EFSI, European Fund for 
Strategic Investments)

• ESIR –mekanismi perustuu rakenteeseen, jossa 
Euroopan Unioni  myöntää EIP:lle 16 miljardia euroa 
takauksena ja sen lisäksi EIP allokoi ESIR:lle omasta 
taseesta 5 miljardia euroa

• Näin käytännössä kasvatetaan rahoituskykyä, joka 
EIP:llä ja EIR:llä on investointitoiminnan 
rahoittamiseen

– Em. pohjarahoituksen turvin EIP ja EIR voivat rahoittaa 
yli 60 miljardin euron edestä hankkeita

– Tämän rahoituksen tarkoituksena on houkutella 
yksityistä, tuottoa tavoittelevaa omaa ja vierasta 
pääomaa mahdollistaen yhteensä 315 miljardin euron 
investoinnit

• Ensimmäisen rahoituskauden ESIR-rahoituksen 
viimeinen hakuajankohta on heinäkuussa 2019. 
Ensimmäisen rahoituskauden Viimeiset rahoituksen 
nostot tulee tehdä kesäkuussa 2020.

• Hankkeet tulevat osaksi EIP:n ja EIR:n 
rahoitussalkkuja, joista niitä hallinnoidaan samalla 
tavalla kuin muita rahoitettuja kohteita
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2 a) Euroopan investointiohjelman ja ESIR-rahoituksen kuvaus 3/7
ESIR-mekanismi

16 MRD takaus

5 MRD

16 MRD € 5 MRD €

PK yritysten investoinnit, 
yhteensä noin 75 MRD €

Pitkäaikaiset investoinnit, 
yhteensä noin 240 MRD €

Mahdolliset 
muut 

rahoittajat

X 3 kerroin rahoitettavissa tuotteissa =
Noin 60 MRD euron rahoitus hankkeisiin

investointien lisääminen noin 315 MRD €
= 15 x kerroin EIP:n ja EU:n rahoitukselle

Hanketasolla x 5 kerroin muista rahoituslähteistä (yksityiset sijoittajat 
ja rahoittajat, kansalliset kehityspankit, investointijärjestelyt)

Yksityiset sijoittajat ja rahoittajat 
hanketasolla

TA
K

A
U

S
R

A
H

O
IT

U
S

Euroopan 
investointi-
rahasto

21 MRD



• Verrattuna ennen ESIR:iä tarjolla olleeseen EIP:n ja EIR:n 
rahoitukseen ESIR –rahoituksen tarkoitus on mahdollistaa 
korkeariskisempien hankkeiden suurempi rahoitusvolyymi

• Luottoriski
– Käytännössä EIP:iin kohdistuu ESIR:n alla enemmän 

luottoriskiä kuin perinteisessä lainanannossa
– Tiehanke

• EIP ei saa tilaajalta (esim. Liikennevirasto, Kunta) 
vakuuksia, vaan maksut toteutuvat jos hanke onnistuu

• Rakentamiseen, aikatauluun ja kiinteään hintaan liittyy 
riskejä (jopa kysyntään) jotka voivat vaikuttaa 
rahoituksen tuottoon ja takaisinmaksuun

• EIP:n rahoituksen määrä useita satoja miljoonia
• Hanke on luokassaan korkeariskinen, joten se 

todennäköisesti rahoitettaisiin ESIR:nkautta EIP:n 
normaalin allokaation sijaan

– Biotuotetehdas
• Hankkeessa teknologiariskejä, projektiriskejä sekä 

markkinariskejä
• Enemmän riskiä kuin esim. tiehankkeessa, joten 

marginaali on korkeampi
• EIP:n rahoituksen määrä kymmeniä (jopa satoja) 

miljoonia euroja
• Hanke on hankkeena korkeariskinen, joten ESIR voisi 

mahdollistaa normaalia suuremman 
rahoitusvolyymin EIP:n edullisella rahoituksella

– Digitaalinen sisältö
• Suuri riski uuteen tuotteeseen
• EIP:n rahoituksen määrä miljoonia (jopa kymmeniä) 

euroja
• Hanke on hankkeena korkeariskinen, joten ESIR voisi 

mahdollistaa normaalia suuremman 
rahoitusvolyymin (tai rahoituksen yleensä) EIP:n 
edullisella rahoituksella

• Lisäksi EIP:n ESIR:n alaisuudessa käyttämät instrumentit voivat 
olla korkeariskisempiä kuin perinteiset instrumentit (esim. 
senior lainat)
– EIP harkitsee ESIR:n puitteissa oman pääoman ehtoisten ja 

junior lainojen käyttämistä instrumentteina 
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2 a) Euroopan investointiohjelman ja ESIR-rahoituksen kuvaus 4/7
korkeariskisempien rahoitustuotteiden kuvaus

Valtion 
Tiehanke

Marginaali

PPP 
Tiehanke

Biotuotetehdas Digitaalinen 
sisältö

Esim. 2,5 %

Esim. 1,5 %

Esim. 1,2 %

Esim. 0,5 %
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2 a) Euroopan investointiohjelman ja ESIR-rahoituksen kuvaus 5/7
Vaikutus EIP:n lainoitukseen

Lähde: European Investment Bank Group, Operational Plan 2015-2017

ESIR rahoitus 
(EIP osuus)

• Käsityksemme mukaan ESIR ei kasvata EIP:n kokonaismäärää viime vuosina toteutuneesta volyymista

– Viime vuosien toteutunut volyymi on ollut arvioitua perusmäärää suurempi (punaiset ”Exceptional” signature palkit)

– ESIR-hankkeet ovat tyypillisesti korkeariskisempiä hankkeita kuin EIP:n rahoittamat hankkeet keskimäärin



• Hankkeet voivat tietyn tyyppisissä investoinneissa kuten energiatehokkuteen, infrastruktuuriin ja haja-asutusalueiden digitaaliseen 
infrastruktuuriin liittyvissä investoinneissa vaatia suuren osan (50% tai enemmän) julkista rahoitusta

• ESIR –rahoitus voi kohdistua korkeampiriskiseen rahoitusosaan

– Hankkeen jäljellä olevan rahoitusosuuden riski pienentyy mahdollistaen muiden rahoittajien osallistumisen

– Hanketasolla jäsenvaltiot tai kansalliset kehityspankit voivat osallistua rahoittamiseen, mikä mahdollistaa tarvittaessa julkisen 
rahoitusosuuden kasvattamisen

• Lisäksi jäsenvaltiot voivat käyttää muita tukia rahoittaakseen hankkeita joiden matala tuottotaso vaatii enemmän julkista 
rahoitusta. 

– Merkittäviä ohjelmia ovat Horisontti 2020 innovaatiorahoitus, COSME PK-yritykset, sekä Verkkojen Eurooppa –väline (TEN-CEF), jonka 
puitteissa tuetaan liikenne-, telekommunikaatio- ja energiahankkeita

– ESIR-rahoitusta voidaan soveltaa ns. Public Private Partnership-malliin, jossa julkinen toimija tilaa yksityiseltä toimijalta palveluntuotantoon 
liittyvän esim. väyläinfrastruktuuri tai toimitilakohteen pitkällä palvelusopimuksella, jonka päätteeksi kohde siirtyy julkiselle toimijalle

– Suomessa kyseeseen voivat lisäksi tulla Euroopan Aluekehitysrahaston (EAKR) tuet sekä Euroopan Maaseudun kehittämisen 
maatalousrahastosta

• Komissio siirtyy jatkossa entistä enemmän käyttämään vastikkeellisia rahoitusinstrumentteja, kuten lainoja, oman pääoman 
sijoituksia ja muita rahoitusinstrumentteja avustusten sijaan mahdollistamaan rahoituksen vipuvaikutuksen ja suuremman 
vaikuttavuuden
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2 a) ESIR-investointiohjelman kuvaus 6/7
ESIR –rahoitusvälineen yhdistäminen muuhun EU:n rahoitukseen (ESIR FAQ kysymys 19)



• ESIR-rahoituksen valtiontukikysymyksiä on käsitelty ainakin kommunikaatiossa ”The role of National Promotional Banks (NPBs) in 
supporting the Investment Plan for Europe“, kohta 3.4 “State aid rules”. Alla on käsitelty kommunikaation sisältöä ja muita 
selvitystyön aikana esille tulleita valtiontukikysymyksiä:

• ESIRin takaama rahoitus kuten muukin EIP:n tai EIR:n rahoitus ei ole yritystukea

– Rahoitus on aina vastikkeellista

– Pääinstrumentti esim. EIP:n toiminnassa on seniorilainaa tai vastikkeellista muuta rahoitusta

– Samaan rahoitushankkeeseen osallistuva jäsenvaltio kuitenkin vastaa kansallisen rahoitusosuuden valtiontukisääntelyn mukaisuudesta 

• Pääsääntönä tulee osoittaa, että toiminta ei johda markkinahäiriöön, mutta osoitusvelvollisuutta ei ole toiminnassa, joka kuuluu 
seuraaviin ryhmiin

– De minimis - sääntöjen alaisuudessa

– Ryhmäpoikkeusasetuksen (651/2014) alaisuuteen kuuluvat  

– Pari passu -periaatteen soveltaminen yhdessä muiden sijoittajien kanssa (ts. toimenpide on markkinaehtoinen eli tueton)

• NPB –kommunikaation kohdassa 3.4 ”State aid rules” on todettu, että komissio on sitoutunut kuuden viikon käsittelyaikaan ESIR-
rahoituksen vastaanottavien projektien julkisen tuen arvioinnin/notifioinnin prosessissa
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2 a) ESIR-investointiohjelman kuvaus 7/7 
ESIR-rahoituksen valtiontukikysymykset



– a) tutkimus, kehittäminen ja innovointi, erityisesti seuraavien kautta:

• Horisontti 2020 -ohjelman mukaiset hankkeet;

• tutkimusinfrastruktuurit;

• demonstrointihankkeet ja -ohjelmat sekä niihin liittyvien 
infrastruktuurien, teknologioiden ja prosessien käyttöönotto;

• tuki korkeakouluille, myös yhteistyö elinkeinoelämän kanssa;

• osaamisen ja teknologian siirto

– b) energia-alan kehittäminen ottaen huomioon Energiaunionin 
painopisteet, joihin kuuluu energian toimitusvarmuus, sekä vuosien 
2020, 2030 ja 2050 ilmasto- ja energiapolitiikan puitteet, erityisesti 
seuraavien kautta:

• uusiutuvan energian käytön tai tarjonnan lisääminen;

• energiatehokkuus ja energiansäästö (siten, että keskitytään 
vähentämään energian käyttöä kysyntäpuolen hallinnalla ja 
rakennusten kunnostamisella);

• energiainfrastruktuurin kehittäminen ja nykyaikaistaminen 
(erityisesti energiaverkkoyhteydet, jakelutason älykkäät verkot, 
energian varastointi ja verkkojen synkronointi);

– c) liikenneinfrastruktuurien ja -välineiden sekä innovatiivisten 
liikenneteknologioiden kehittäminen, erityisesti seuraavien kautta:

• hankkeet ja horisontaaliset painopisteet, jotka ovat tukikelpoisia 
asetusten (EU) N:o 1315/2013 ja (EU) N:o 1316/2013 nojalla;

• älykkäät ja kestävät kaupunkiliikennehankkeet (joiden tavoitteina 
ovat esteettömyys sekä kasvihuonekaasujen päästöjen, 
energiankulutuksen ja onnettomuuksien vähentäminen);

• hankkeet, joissa liitetään solmuja Euroopan laajuisen 
liikenneverkon infrastruktuureihin;
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2b) ESIR:n kriteerien mukaiset investointihankkeet ja rahoituksen hakuprosessi (1/6) 
Rahoitettavat kohteet

– d) rahoitustuki EIR:n ja EIP:n kautta enintään 3 000 työntekijän 
yrityksille ja muille yhteisöille keskittyen pk-yrityksiin ja pieniin 
mid-cap-yrityksiin, erityisesti seuraavien kautta:
• käyttöpääoman ja investointien tarjoaminen;
• riskirahoituksen tarjoaminen siemenvaiheesta 

laajentumisvaiheeseen pk-yrityksille, uusyrityksille, pienille mid-
cap- yrityksille ja mid-cap-yrityksille, jotta voidaan varmistaa 
teknologiajohtajuus innovatiivisilla ja kestävillä aloilla;

– e) tieto- ja viestintäteknologian kehittäminen ja käyttöönotto, 
erityisesti seuraavien kautta:
• digitaalinen sisältö;
• digitaaliset palvelut;
• nopeat televiestintäinfrastruktuurit;
• laajakaistaverkko;

– f) ympäristö ja resurssitehokkuus, erityisesti seuraavien kautta:
• hankkeet ja infrastruktuurit ympäristönsuojelun ja 

ympäristöasioiden hallinnan alalla;
• ekosysteemipalvelujen vahvistaminen;
• kestävä kaupunki- ja maaseutukehitys;
• ilmastonmuutosta koskevat toimet;

– g) inhimillinen pääoma, kulttuuri ja terveys, erityisesti seuraavien 
kautta:
• koulutus;
• kulttuuriala ja luovat alat;
• innovatiiviset terveysratkaisut;
• uudet tehokkaat lääkkeet;
• sosiaaliset infrastruktuurit sekä yhteisötalous ja solidaarinen 

talous;
• matkailu.

•Rahaston varoista kolme neljäsosaa on tarkoitus käyttää investointeihin edellä mainituilla sektoreilla. 

•Lisäksi noin neljäsosa kokonaisrahoituksesta kohdistetaan vain pk- ja pienille midcap -yrityksille tarkoitettujen 
rahoitusmahdollisuuksien parantamiseen välittäjälaitosten kautta  

•ESIR:n rahoituksella tuetaan Euroopan kannalta merkittäviä strategisia tuotannollisia investointeja ja kannattavia 
infrastruktuurihankkeita ja teollisia investointeja, jotka liittyvät etenkin seuraaviin sektoreihin



•ESIR –rahoitusta voidaan kohdistaa käytännössä kaikkiin investointeja toteuttaviin yrityksiin ja muihin 
yhteisöihin pois lukien suoraa valtionriskiä koskevat rahoitukset 

–EIP:n normaalit lainat voidaan kohdistaa suoraan julkisen sektoreiden investointeihin

•Tukikelpoiset vastapuolet, hanketyypit ja välineet (ESIR asetus, Liite II)

–Kaikenkokoiset yritykset ja yhteisöt, mukaan lukien

• yleishyödylliset laitokset

• erillisyhtiöt tai hankeyhtiöt

• pk-yritykset mid-cap-yritykset

–kansalliset kehityspankit tai -laitokset taikka välittäjinä toimivat rahoituslaitokset

–pääoma- tai velkarahastot ja kaikki muut yhteissijoitusvälineiden muodot 

– investointijärjestelyt (investment platforms)

– julkisyhteisöt ja julkisoikeudelliset laitokset 

• alueelliset tai muut pois lukien toimet suoraa jäsenvaltion riskiä aiheuttavien yhteisöjen kanssa

• esimerkiksi kunnan kokonaan omistama yhtiö (esim. energiayhtiö) voisi tulla kyseeseen rahoituskohteena, myös ilman 
kuntien takauksia

–sekä vastaavan tyyppiset yhteisöt

•ESIR –rahoitus kohdistunee mm. ns. “special activities” -riskiluokkaan, johon sisältyy esimerkiksi 
korkeampiriskiset yritysten T&K –hankkeet ja PPP-projektirahoitushankkeet (lähde: päätelty asetuksen tekstimuodoista)
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2b) ESIR:n kriteerien mukaiset investointihankkeet ja rahoituksen hakuprosessi (2/6) 
Rahoitettavat kohteet



• ESIR -rahoituksessa ei ole jako-osuuksia jäsenmaittain tai toimialoittain. Hankkeet valikoituvat perustuen tehtyihin hakemuksiin ja 
niiden perusteella hankkeiden arvioituun soveltuvuuteen.

• ESIR –rahoitusta arvioidaan vastaavilla kriteereillä kuin muita EIP:n rahoituskohteita/ hankkeita
– Eligibility/ Kelpoisuuskriteerit– Hankkeen tulee täyttää EIP:n rahoitukselle asetetut kelpoisuuskriteerit, jotta sen rahoitusta voidaan 

harkita. Hankkeet voivat karsiutua tässä vaiheessa esim. kohdistumalla toimintaan, joka ei edistä EIP:lle asetettuja tavoitteita.

Ą Jos kelpoisuuskriteerit täyttyvät, voi hanke olla rahoituskelpoinen

• Kelpoisuuskriteerit täyttäviä hankkeita arvioidaan edelleen suhteellisella laadulla sekä viime kädessä luottoriskin perusteella
– Scoreboard -pisteytysjärjestelmällä arvioidaan edelleen sitä miten hyvin hanke täyttää EIP:lle ja myönnettävälle rahoitukselle asetettavia 

tavoitteita (ks. myös seuraava sivu)

– Luottoriski– Varsinainen rahoituspäätös perustuu aina rahoitettavan kohteen luottoriskiin. Riippuen siitä onko rahoitus taserahoitusta tai
projektirahoitusta, perustuu myönnettävän rahoituksen luottoriskiarvio erilaisiin arviointikohtiin

• EIR:n (Euroopan investointirahasto) rahoitusta jaetaan välittäjäorganisaatioille vastaavilla perusteilla. Hankekohtaiset 
rahoituspäätökset perustuvat EIR:n rahoituksessa välittäjäorganisaatioiden päätöksentekoprosessiin ja sijoitussääntöihin.
– Takaustuotteet ovat ESIR:n alla aikaisempaa suuremmassa roolissa

– Käytännössä EIR:n rahoittamat välittäjät ovat se väylä, jolla PK-rahoitukset voivat tyypillisesti vastaanottaa ESIR-rahoitusta

• Rahastot

• Fund of funds -sijoitukset

• Takausinstrumentit, joilla jälleen rahoitetaan välittäjäorganisaatioiden omia rahoitustuotteita

• Myös EIR kehittää uusia tuotteita mm. InnovFin -tuoteperheeseen, ja on mahdollista että EIR osallistuu erilaisiin investointijärjestelyihin 
ESIRn piirissä

• Käsityksemme mukaan EIR vastaanottaa ESIR-rahoitusta erillisellä allokaatiolla, ja EIR jakaa edelleen rahoitusta omien 
rahoituskriteereiden perusteella mm. InnovFin instrumenttien käytön laajentamiseen
– On mahdollista, että EIR:lle tulee sovellettavaksi omia erillisiä ESIR -rahoituskriteereitä
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2b) ESIR:n kriteerien mukaiset investointihankkeet ja rahoituksen hakuprosessi (3/6)
ESIR:n rahoituskohteiden arviointiprosessi EIP:ssä



• Scoreboard ςpisteytysjärjestelmä (Suom.: indikaattorien tulostaulu) kuvaa hankkeiden tuottamaa lisäarvoa asetettuihin kriteereihin perustuen. ESIR –rahoitusta voidaan scoreboardin avulla priorisoida 
hankkeisiin, jotka vastaavat hyvin rahoitukselle asetettuja tavoitteita

• Scoreboard järjestelmä perustuu neljälle pilarille, jotka hieman poikkeavat EIP:n normaalista (kolmen pilarin) pisteytysjärjestelmästä

1. ESIR -tavoitteiden mukaisuus, joka tarkoittaa, että hankkeen tulee täyttää ainakin yksi ESIR:lle(asetus 2015/1017, artikla 9(2)) asetettu yleinen tavoite
a) tutkimus, kehittäminen ja innovointi 
b) energia-alan kehittäminen ottaen huomioon energiaunionin painopisteet, joihin kuuluu energian toimitusvarmuus, sekä vuosien 2020, 2030 ja 2050 ilmasto- ja energiapolitiikan 

puitteet
c) liikenneinfrastruktuurien ja -välineiden sekä innovatiivisten liikenneteknologioiden kehittäminen
d) rahoitustuki EIR:n ja EIP:n kautta enintään 3 000 työntekijän yrityksille ja muille yhteisöille keskittyen pk-yrityksiin ja pieniin mid-cap-yrityksiin
e) tieto- ja viestintäteknologian kehittäminen ja käyttöönotto
f) ympäristö ja resurssitehokkuus
g) inhimillinen pääoma, kulttuuri ja terveys

– Alakohdan pisteytys tapahtuu numeerisesti ja voi johtaa neljään eri luokkaan (low, moderate, significant ja high)

2. Hankkeen laatu ja hankkeen toteuttajien kyky tuottaa arvioitavia tuloksia ja taloudellisia sekä muita yhteiskunnallisia hyötyjä,seuraavilla alakohdilla
a) Vaikutus kestävään kehitykseen ja kasvuun, jota voidaan arvioida esim ERR (Economic rate of return) arvolla, jonka tulee olla yli 5% huomioiden positiiviset ja negatiiiviset ulkoiset 

vaikutukset (externalities)
b) Toteuttajan kyky toteuttaa hanke tehokkaasti huomioiden hankkeen toteutettavuus sekä julkisissa hankkeissa kilpailu- ja hankintalakiin liittyvät tekijät
c) Hankkeen kestävyys luonnollisen ja sosiaalisen ympäristön (environmental ja social) kannalta
d) Työllistämisvaikutukset

– Alakohdan pisteytys tapahtuu numeerisesti ja voi johtaa neljään eri luokkaan (marginal, acceptable, good ja excellent)

3. Rahoituksen hyödyllisyys hankkeessa (technical and financial contribution to the project)
a) Vaikutus hankkeen rahoituksen ehtojen parantuminen suhteessa vaihtoehtoisiin rahoituslähteisiin
b) Vaikuttavuus muiden rahoittajien osallistumiseen hankkeen rahoitukseen
c) EIP:n hyödyllisyys rahoituksen mahdollistajana (mm. neuvonannon ja taloudellisen tuen kautta)

– Alakohdan pisteytys tapahtuu numeerisesti ja voi johtaa neljään eri luokkaan (low, moderate, significant ja high)

4. Muut indikaattorit, joilla arvioidaan erityisesti ESIR -hankkeille asetettuja tavoitteita
a) Täydentävyys ja se mikäli hanke on ns. ”special activity”-toimintaa
b) Vaikutukset taloudellisiin epätasapainoihin (disparities) Euroopan Unionissa
c) Multiplikaattori joka saavutetaan ESIR –rahoituksella
d) Yhteistyö Kansallisten kehityspankkien tai investointijärjestelyiden (investment platforms) kanssa
e) Co-financing with European Structural and Investment Funds;
f) Yhteisrahoitus muiden EU instrumenttien kanssa (Esim. Horisontti 2020, CEF jne.)
g) Energiatehokkuusvaikutukset ja vaikutukset ilmastoon (soveltuvissa hankkeissa)

• Kutakin neljää pilaria arvioidaan erikseen. Kullekin pilarille annetaan yhtä suuri paino arvo. 
• Päätöksenteko on hankekohtaista ja rahoituksen myöntämisessä voidaan huomioida myös muita, mm. maantieteellisiä seikkoja sekä erityisesti rahoituksen täydentävyyttä, eli sitä mahdollistaako 

rahoitus hankkeiden käynnistymisen jotka eivät toteutuisi ilman ESIR -rahoitusta
• Tarkempi kuvaus Scoreboard -kriteereistä:  http://ec.europa.eu/priorities/jobs-growth-investment/plan/docs/150722_scoreboard-delegated-act-annex_en.pdf
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2 b) ESIR:n kriteerien mukaiset investointihankkeet ja rahoituksen hakuprosessi (4/6)
Scoreboard -pisteytysjärjestelmä

http://ec.europa.eu/priorities/jobs-growth-investment/plan/docs/150722_scoreboard-delegated-act-annex_en.pdf


• Hanke allokoituu sen ominaisuuksien ja riskitason perusteella sopivampaan rahoitustyyppiin, joten hankkeiden toteuttajien näkökulmasta ei ole 
merkitystä onko hankkeen rahoitus ESIR –rahoitusta vai normaalia EIP:n rahoitusta

• Hanke voi vastaanottaa EIP:ltä useampaa rahoitustyyppiä, huomioiden kuitenkin kokonaisrahoituksen maksimin (useimmissa tapauksissa 50% 
investointiarvosta)

• ESIR –tuotteiden hinnoittelu ei poikkea normaalista
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2 b) ESIR:n kriteerien mukaiset investointihankkeet ja rahoituksen hakuprosessi (5/6)
EIP:n (ESIR) päätöksentekoprosessi

Hanketoteuttajan 
yhteydenotto/ 

rahoitushakemus 
(EIP SUORA RAHOITUS)

Kelpoisuus-
kriteerien tarkistus

Luottoriskin arviointi 

ĄRahoitusehdot

Seuranta

EIP:n tarkempi hankeanalyysi

• Taloudellinen/Economic

• Rahoitus/Financial

• Tekninen/Technical

• Ympäristö/Environmental

• Sosiaalinen/Social

Management 

Committee
(Appraisal Fact Sheet)

Hankkeen julkaiseminen

EIP:n verkkosivuilla

Komission ja jäsenvaltioiden 

kannanotot

Hanke EIP:n tiedossa

Rahoitussopimus

Scoreboard 
pisteytys

EIP -rahoitus

Rahoitus välittäjäkumppanien kautta

(EIR normaali, COSME, InnovFin, 

mahdolliset uudet tuotteet)

Rahoitus välittäjäkumppanien kautta

(EIP normaali, EIP ESIR, InnovFin)

Suora rahoitus 

(EIP normaali, EIP ESIR,InnovFin, jne.)

Board of Directors

Loan Approval
(Board Report)

Hanke-

kohtainen

prosessi

lähde: Project Selection -esitys, Max Jensen, Head of Division, Public Transport/ keskustelut EIP:n kanssa

Investment 

Committee

EIP 
normaali

EIP ESIR

Jokainen EIP:n projekti 
kysytään jäsenvaltiolta 

Rahoitussopimus

-neuvottelut

ESIR

Hanketoteuttajan 
yhteydenotto/ 

rahoitushakemus
(VÄLITTÄJÄPANKKI/EIR-

RAHOITUS)

Rahoituskanavan 

määräytyminen:

• EIP-rahoitus

• ESIR-rahoitus

• yhteistyömandaatit

•mm InnovFin

EIR -rahoituksen myöntäminen 

välittäjäorganisaatioille



• Keskeinen osa Euroopan investointiohjelmaa on EIP:n tarjoama Euroopan laajuinen hankeneuvonta

– Hankeneuvontaa tarjotaan ns. Investointineuvontakeskuksen (European Investment Advisory Hub (EIAH) ) kautta

• Tavoitteena on parantaa hankevalmistelua ja toteutusta sekä jakaa kokemuksia ja asiantuntemusta, joka voi lisätä rahoituksen 
saatavuutta ja varmistaa EU-varojen paremman käytön.

• Neuvontakeskus 

– tulee lähtökohtaisesti olemaan EIP:n ylläpitämä internet-pohjainen alusta, joka toimii yhdessä mahdollisten hanketoteuttajien kanssa. 

– jakaa lisäksi kehittämäänsä asiantuntemusta muille osapuolille, jotta eri alueiden neuvonanto-ohjelmat hyötyisivät toistensa työstä.

– ei tule jakamaan kaikkea suoraa neuvontaa hankkeille vaan se tulee toimimaan yhteyspisteenä hankkeiden toteuttajille sekä viranomaisille, 
jonka kautta eri osapuolet löytävät tarpeisiinsa soveltuvaa neuvonantoa yhteistyössä kansallisten neuvontaorganisaatioiden kanssa

• Neuvonannon lopullisesta toimittamisesta vastaa EIP, Euroopan komissio tai muut osallistuvat instituutiot keskitetysti ja paikallisten 
toimenpiteiden kautta

• EIP tavoittelee erityisesti yhteistyötä kansallisten kehityspankkien kanssa (NPB) neuvonantopalveluiden tarjoamisessa

• EIAH ςneuvontakeskuksen toiminta käynnistyy asteittain syyskuusta 2015
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2 b) ESIR:n kriteerien mukaiset investointihankkeet ja rahoituksen hakuprosessi (6/6)
EIAH - European Investment Advisory Hub 



Investointihankkeen toteuttava toimija

- Omaisuutta kaikki toimijan toimintaan 
liittyvät hyödykkeet ja sopimukset

- Hanke on osa toimijan muuta 
liiketoimintaa

- Muuta liiketoimintaa mahdollista 
käyttää rahoittajan riskiä kantavana 
elementtinä /vakuutena
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2 c) Investointien vaihtoehtoisia rahoitusmalleja 1/3
Investointihankkeen toteutus taserahoituksella

• EIP on ensisijaisesti hankerahoittaja, joten taserahoituksessa EIP rahoittaa yksilöityä projektia tai investointiohjelmaa 
(investointien sarjaa), johon EIP:n rahoituksen soveltuvuuden arviointi perustuu

– Rahoituksen kokonaismäärällä on rajoitus (tavallisesti) enintään 50 % yksilöidyn projektin kokonaiskustannuksesta

• Rahoituksen ehdot perustuvat lainanottajan, ei hankkeen luottoriskiin

• Yritys vastaa rahoituksesta koko toiminnallaan ja taseellaan ja rahoituksen ehdot riippuvat rahoituksen etuoikeusasemasta 
(vieras pääoma Ą korkeampi etuoikeus, oma pääoma Ąmatalampi etuoikeus)

• Myös T&K –budjetteja voidaan taserahoituksessa tulkita investointihankkeiksi

Asiakkaat

Sijoittajat
Oma pääoma

Rahoittajat
Vieras pääoma

Sopimus

Maksu

Palvelu

Maksut

Sopimukset/myynti

Palveluiden/ tuotteiden myynti

Ulkopuolinen 
alihankkijaAlihankintasopimus

Maksut

Toimitus
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2 c) Investointien vaihtoehtoisia rahoitusmalleja 2/3
Hankkeen rahoitus hankeyhtiön (teollinen toimija) kautta

• Projektirahoituksen kohteena on tarkasti rajattu kokonaisuus (huomioidaan hankkeen tulot, menot, riskit, omistajan sitoutuminen, sopimukset ja niiden 
rakenteet jne.)
– Rahoitusta varten perustetaan oma juridinen yksikkö Ą hankeyhtiö (punaisella)
– Ainoastaan hankeyhtiö vastaa rahoituksesta koko toiminnallaan ja taseellaan, tavallisesti toteuttajalta haetaan hankkeen rahoitukseen kohdistuvia vakuuksia, joiden 

määrää kuitenkin pyritään rajaamaan

• Rahoituksen ehdot perustuvat hankkeen, eli hankeyhtiön luottoriskiin mutta ei teollisen toimijan luottoriskiin
• Teollisissa hankkeissa hankkeen toteuttaja voi toimia sekä hankeyhtiön alihankkijana sekä hankeyhtiön asiakkaana
• Projektirahoituksessa edellytetään tavallisesti pitkiä toimitussopimuksia (joko toteuttajan tai ulkopuolisen asiakkaan kanssa), jotta rahoituksen 

takaisinmaksusta saadaan mahdollisimman hyvä varmuus

Investointihankkeen 
toteuttava 
hankeyhtiö

- Omaisuutta 
ainoastaan 
hankkeeseen liittyvät 
hyödykkeet ja 
sopimukset

- Vakuudet järjestettävä 
erillisten sopimusten 
kautta

Ulkopuolinen 
asiakas

Teollinen toimija

Sijoittajat
Oma pääoma

Rahoittajat
Vieras pääoma

Sopimus

Maksu

Palvelu

Sopimuksen mukaiset maksut

Toimitussopimus

Sopimuksen mukaiset palvelut

Velanhoito

/ tuotto sijoitukselle

Investoinnin rahoitus

Rahoitus-sopimukset

Mahdollinen 
Finanssisijoittaja

Oma pääoma

Oman pääoman 
ehtoinen rahoitus

Osakassopimukset

Ulkopuolinen 
alihankkija

Alihankintasopimus

Maksut

Toimitus

Sopimuksen mukaiset maksut

Toimitussopimus

Sopimuksen mukaiset palvelut

Maksut

Toimitus

Mahd. Alihankintasopimus
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2 c) Investointien vaihtoehtoisia rahoitusmalleja 3/3
Investointihankkeen rahoitus hankeyhtiön (PPP) kautta

• PPP-hanke on projektirahoituksen tietty muoto, jossa toteuttaja projektiyhtiön kautta solmii pitkäaikaisen sopimuksen julkisen palvelun tai hyödykkeen 
toimittamisesta julkiselle tilaajalle

• Mahdollisia PPP-mallilla saavutettavia hyötyjä
– Investoinnin toteuttaminen yksityisellä pääomalla valtion budjetin tulo- ja menoarvion  ulkopuolelta voi aikaistaa hankkeen toteutumista ja sen yhteiskuntahyötyjä
– Investoinnin nopeampi toteutuminen ilman budjettirajoitteita voi pienentää kokonaisinvestointikustannusta
– Kohteen yllä- ja kunnossapito on varmistettu koko sopimusjaksolle ja projektin kustannukset julkiselle sektorille lukitaan sopimuksentekohetkellä
– Malli kannustaa toteuttajaa riskien tunnistamiseen ja hallintaan
– Erilaiset toimintamallit mahdollistavat julkisen sektorin tilaajaosaamisen kehittämisen
– Elinkaareen keskittyvä toteutusmalli kehittää tarjoajaosaamista ja hankkeisiin osallistuvia toimialoja

Investointihankkeen 
toteuttava 
hankeyhtiö

- Omaisuutta 
ainoastaan 
hankkeeseen liittyvät 
hyödykkeet ja 
sopimukset

- Vakuudet järjestettävä 
erillisten sopimusten 
kautta

Kunnossapidon/ 
ylläpidon 

aliurakoitsija

Tilaaja

Rakennusliike 
/rakentamisen 
aliurakoitsija

Sijoittajat
Oma pääoma

Rahoittajat
Vieras pääoma

Sopimus

Maksu

Palvelu

Kunnossa- /  ylläpitopalvelut

Kunnossapitosopimus

Maksut

Maksumekanismin mukaiset 
maksut

Palvelusopimus

Sopimuksen mukaiset palvelut

Urakkasopimus

Maksut

Urakka

Velanhoito

/ tuotto sijoitukselle

Investoinnin rahoitus

Rahoitussopimukset

Finanssisijoittaja
Oma pääoma

Oman pääoman 
ehtoinen rahoitus

Osakassopimukset

Hankkeen toteuttajat 
omistavat tavallisesti myös 
yhtiötä, jolloin teknisen 
toteutuksen laatu sidotaan 
hankkeen taloudelliseen 
onnistumiseen



Investointihankkeen toteuttava toimija

- Omaisuutta kaikki toimijan toimintaan 
liittyvät hyödykkeet ja sopimukset

- Hanke on osa toimijan muuta 
liiketoimintaa

- Muuta liiketoimintaa mahdollista 
käyttää riskiä kantavana elementtinä 
/vakuutena

Asiakkaat

Sijoittajat
Oma pääoma

Rahoittajat
Vieras pääoma

Maksut

Sopimukset/myynti

Palveluiden/ tuotteiden myynti

Ulkopuolinen 
alihankkijaAlihankintasopimus

Maksut

Toimitus

• EIP:n rahoitus taserahoituksena on normaalia taserahoituslainaa

• EIP rahoittaa korkeintaan 50% yksilöidyn investointihankkeen vaatimasta pääomasta, mutta rahoitus kohdistuu yritykseen 
yleisemmin taseen kokonaisrahoituksen kautta

– Esim. T&K –investoinneissa seurataan sitä, että rahoitusta käytetään hankkeeseen sovittu määrä

– rahoituksen määrä rajoittuu 50%:iin investoinnin kokonaisarvosta, mutta voi olla huomattavasti matalampi osuus taseen 
kokonaisrahoitustasolla

– Loppuosa 50% erityisesti taserahoituksessa voi koostua esim. muista lainoista tai rahoituksesta, sekä tulorahoituksesta

• On tarkoitus, että ESIRin avulla taserahoituksessa voitaisiin aikaisemmasta poiketen käyttää myuös heikomman etuoikeuden lainoja

24.9.2015 30

2 d) Suorat ESIR-rahoitusinstrumentit 1/4
EIP suora taselaina

Rahoitusvastuun jakaminen EIP:n ja muun rahoittajan kesken 
tapahtuu hanketasolla mutta ei yhtiötasolla, koska 
rahoituksen määrä rajoittuu 50%:iin investoinnin 

kokonaisarvosta, mutta voi olla huomattavasti matalampi 
taseen kokonaisrahoitustasolla

Muut rahoittajat

EIP, korkeintaan 50% 
yksilöidyn investointi-
hankkeen kokonaisarvosta

http://www.eib.org/index.htm


Investointihankkeen 
toteuttava 
hankeyhtiö

- Omaisuutta 
ainoastaan 
hankkeeseen liittyvät 
hyödykkeet ja 
sopimukset

- Vakuudet järjestettävä 
erillisten sopimusten 
kautta

Kunnossapidon/ 
ylläpidon 

aliurakoitsija

Tilaaja

Rakennusliike 
/rakentamisen 
aliurakoitsija

Sijoittajat
Oma pääoma

Rahoittajat
Vieras pääoma

Kunnossa- /  ylläpitopalvelut

Kunnossapitosopimus

Maksut

Maksumekanismin mukaiset 
maksut

Palvelusopimus

Sopimuksen mukaiset palvelut

Urakkasopimus

Maksut

Urakka

Velanhoito

/ tuotto sijoitukselle

Investoinnin rahoitus

Rahoitussopimukset

Finanssisijoittaja
Oma pääoma

Oman pääoman 
ehtoinen rahoitus

Osakassopimukset

Hankkeen toteuttajat 
omistavat tavallisesti myös 
yhtiötä, jolloin teknisen 
toteutuksen laatu sidotaan 
hankkeen taloudelliseen 
onnistumiseen

• EIP:n rahoitus projektiyhtiölle on normaali projektirahoituslaina. EIP rahoittaa korkeintaan 50% hankkeen vaatimasta pääomasta

• Useimmiten EIP:n enimmäisosallistumismäärä voi projektirahoitetuissa hankkeissa olla maksimissaan 50% rahoitettavan hankkeen 
vieraan pääoman määrästä

• Heikomman etuoikeuden lainojen strukturointi voi projektiyhtiössä olla yksinkertaisempaa kuin taserahoituksessa
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2 d) Suorat ESIR-rahoitusinstrumentit 2/4
EIP suora laina projektiyhtiölle

Rahoitusvastuun jakaminen EIP:n ja muun 
rahoittajan kesken tapahtuu 

projektiyhtiötasolla, koska rahoituksen määrä 
rajoittuu 50%:iin investoinnin kokonaisarvosta

Muu rahoittaja esim. pankki, 
vähintään 50% kokonaisarvosta

EIP, korkeintaan 50% 
kokonaisarvosta

http://www.eib.org/index.htm


• EIP tarjoaa project bond –mallia, jolla voidaan hakea rahoitusta suoraan pääomamarkkinoilta

– Mallissa EIP tarjoaa luottotukea (joko suoraa rahoitusta tai rahoitussitoumuksen) projektille, joka laskee liikkeelle joukkovelkakirjan. 

– Tavoitteena on mahdollistaa instituutiosijoittajien osallistuminen investointihankkeiden rahoittamiseen

• Rahoitusmallin sovelluskohteena on mm. TEN –liikennehankkeet

– Projektibondirahoitus voisi soveltua erityisesti TEN T, TEN E, sekä laajakaistahankkeisiin

• EIP:n enimmäisosallistumismäärä voi olla maksimissaan 200 MEUR tai 20% vieraasta (senior) pääomasta 

– Tavoitellaan hankkeiden luottokelpoisuuden korottamista A-AA luokkaan (ei AAA luokkaan, joka on paras mahdollinen)
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2 d) Suorat ESIR-rahoitusinstrumentit 3/4
EIP:n heikomman etuoikeuden laina sijoittajalainoissa

Reittaus A-AA
Vieras 

pääoma

145 MEUR

15 MEUR
EIP:n rahoitus 
heikommalla 
etuoikeudella

Investointihankkeen 
toteuttava 
hankeyhtiö

- Omaisuutta 
ainoastaan 
hankkeeseen liittyvät 
hyödykkeet ja 
sopimukset

- Vakuudet järjestettävä 
erillisten sopimusten 
kautta

Kunnossapidon/ 
ylläpidon 

aliurakoitsija

Tilaaja

Rakennusliike 
/rakentamisen 
aliurakoitsija

Sijoittajat
Oma pääoma

Rahoittajat
Vieras pääoma

Kunnossa- /  ylläpitopalvelut

Kunnossapitosopimus

Maksut

Maksumekanismin mukaiset 
maksut

Palvelusopimus

Sopimuksen mukaiset palvelut

Urakkasopimus

Maksut

Urakka

Velanhoito

/ tuotto sijoitukselle

Investoinnin rahoitus

Rahoitussopimukset

Finanssisijoittaja
Oma pääoma

Oman pääoman 
ehtoinen rahoitus

Osakassopimukset

Hankkeen toteuttajat 
omistavat tavallisesti myös 
yhtiötä, jolloin teknisen 
toteutuksen laatu sidotaan 
hankkeen taloudelliseen 
onnistumiseen

Luottoluokitus 
BBB

esim. 160 MEUR

Sijoittajat:
•Instituutiosijoittajat
•Velkarahastot

Sijoittaja

Rahoitusvastuun jakaminen EIP:n 
ja sijoittajan kesken tapahtuu 

lainatasolla, koska heikomman 
etuoikeuden lainan määrä 

rajoittuu 20%:iin investoinnin 
kokonaisarvosta
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Investointihankkeen 
toteuttava 
hankeyhtiö

- Omaisuutta 
ainoastaan 
hankkeeseen liittyvät 
hyödykkeet ja 
sopimukset

- Vakuudet järjestettävä 
erillisten sopimusten 
kautta

Kunnossapidon/ 
ylläpidon 

aliurakoitsija

Tilaaja

Rakennusliike 
/rakentamisen 
aliurakoitsija

Sijoittajat
Oma pääoma

Rahoittajat
Vieras pääoma

Kunnossa- /  ylläpitopalvelut

Kunnossapitosopimus

Maksut

Maksumekanismin mukaiset 
maksut

Palvelusopimus

Sopimuksen mukaiset palvelut

Urakkasopimus

Maksut

Urakka

Velanhoito

/ tuotto sijoitukselle

Investoinnin rahoitus

Rahoitussopimukset

Finanssisijoittaja
Oma pääoma

Oman pääoman 
ehtoinen rahoitus

Osakassopimukset

Hankkeen toteuttajat 
omistavat tavallisesti myös 
yhtiötä, jolloin teknisen 
toteutuksen laatu sidotaan 
hankkeen taloudelliseen 
onnistumiseen

• Vaihtoehtona rahoitetulle mallille EIP tarjoaa mallia, jossa EIP sitoutuu antamaan projektiyhtiölle junior velkaa mikäli hanke vaatii 
ennakoitua enemmän pääomia (junior velalla maksetaan senior velkaa pois)

– Malli vastaa rahoitettua mallia, mutta rahoitusta ei suoraan sijoiteta hankkeeseen vaan rahoitus on ehdollinen ja se käytetään mikäli sitä 
tarvitaan

– Mallissa EIP:ltä ei sitoudu pääomaa vaan hyvää luottokelpoisuutta hyödynnetään letter of credit -sitoumuksen muodossa

– Malli on riippuvainen EIP:n luottokelpoisuuden säilymisestä jatkossa, koska ehdollisen sijoituksen arvo on osittain riippuvainen myös 
lainanantajasta

– Malli lisää hankkeen käytettävissä olevaa kokonaisrahoitusmäärää, joka on hyvä asia erityisesti rakennusvaiheessa
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2 d) Suorat ESIR-rahoitusinstrumentit 4/4
EIP:n ehdollinen pääomitussitoumus sijoittajalainoissa

Luottoluokitus 
BBB

esim. 160 MEUR

Luottoluokitus 
A-AA

Vieras pääoma

esim. 160 
MEUR

Sijoittajat:
•Instituutiosijoittajat
•Velkarahastot

15 MEUR

EIP:n pääomitus-sitoumus 
”Letter of credit”

Sitoumus pääomittaa 
hankeyhtiötä tuo puskuria 
sijoittajalle ja parantaa 
luottokelpoisuutta, esim. tasolta 
BBB tasolla A tai AA

Sijoittaja

Rahoitusvastuun jakaminen EIP:n 
ja sijoittajan kesken tapahtuu 

lainatasolla, koska 
rahoitussitoumuksen määrä 

rajoittuu 20%:iin investoinnin 
kokonaisarvosta

http://www.eib.org/index.htm
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2 e) Välilliset ESIR-rahoitusinstrumentit 1/5 
Rahoitusmuoto – Välittäjäpankin rahoitus

Välittäjäpankki

Välittäjäpankin rahoittaminenVelka pankilta EIP:lle

•Välittäjäpankit voivat rahoittaa pk-yrityksiä jotka 
täyttävät EIP:n rahoituksen kriteerit

•Euroopan investointipankin välittäjäpankkitoiminta 
perustuu rakenteeseen, jossa EIP rahoittaa 
välittäjäpankkia, joka edelleen lainaa rahoituksen 
rahoitusta vastaanottavalle pk-yritykselle

•Välittäjäpankki tekee lainapäätökset ja vastaa 
rahoitettavan osapuolen velkariskistä

•EIP:n rahoitus hyödyttää rahoitettavaa toimijaa 
madaltuneena rahoituskustannuksena

•Suomessa EIP:n lainoja ovat välittäneet ainakin
– OP-Pohjola

– Nordea

– Aktia

•Käsityksemme mukaan joissakin jäsenmaissa 
käytetään suhteellisesti enemmän välittäjäpankkien 
rahoitusta kuin Suomessa

Rahoitusvastuun jakaminen EIP:n 
ja välittäjäpankin kesken tapahtuu 

välittäjäpankin tasolla, koska 
välittäjäpankki kantaa 
täysmääräisesti riskin 

myönnetyistä lainoista

Yrityksen rahoittaminen
Velka yritykseltä 

pankille
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2 e) Välilliset ESIR-rahoitusinstrumentit 2/5
Rahoitusmuoto – Pääomasijoitusrahasto 

Sijoitusrahasto

Hallinnointiyhtiön sijoitus

Muut sijoittajat

H
al

lin
n

o
in

ti
-

yh
ti

ö

Pääomasijoitus

Hallinnointi

Hallinnointi

palkkio

Sijoitus
Rahaston osuus

Hallinnointiyhtiö sitoutetaan 

tavallisesti omistajaksi rahastoon

Osakeomistus tai muu oman 

pääoman ehtoinen instrumentti

• Ns. Venture Capital- ja Private Equity- rahastot, joiden 
toimintamalli perustuu yhtiöiden omistamiseen sekä 
myöhemmin näiden sijoitusten myyntiin

• Karkealla tasolla eri tyyppiset toimijat voivat erota toisistaan 
esim. seuraavasti:
– Venture Capital: 

• Kasvuvaiheen yritykset

• sijoittajan omistusosuus 50% tai alle yhtiön omasta pääomasta

• Useita pieniä sijoituksia eri yhtiöihin

• Usein erityisesti teknologia alan kasvuyritykset

– Private Equity: 

• Tavallisesti kypsemmät yritykset

• Sijoittajan omistusosuus tavallisesti 100% yhtiön omasta pääomasta

• Suuria sijoituksia pieneen joukkoon yhtiöitä

• Toimintaa eri toimialoilla

– Mezzanine velkarahastot:

• Oman pääoman ominaisuuksia sisältävät velkarahoitustuotteet

• Suomessa toimivat rahastot ovat usein erityistilanteisiin sijoittavia 
toimijoita

• EIF:llä on rajoitteita siinä miten iso osa rahaston sijoituksesta 
voi olla EIF:n sijoittamaa sekä myös absoluuttisia rajoitteita 
yksittäisten rahastosijoitusten euromääriin liittyen
– Myös EIP on tehnyt joitakin sijoituksia infrastruktuuriin sijoittaviin (oman 

pääoman) rahastoihin

• Sijoitusrahasto tekee sijoituspäätöksen omaan 
sijoitussuunnitelmaan ja sisäiseen prosessiin perustuen

Rahoitusvastuun jakaminen EIR:n 
ja muiden rahoittajien kesken 

tapahtuu rahastotasolla
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2 e) Välilliset ESIR-rahoitusinstrumentit 3/5
Velkarahasto

Velkarahasto

Hallinnointiyhtiön sijoitus

Muut sijoittajat

H
al

lin
n

o
in

ti
-

yh
ti

ö

Yrityksen rahoittaminen

Hallinnointi

Hallinnointi

palkkio

Sijoitus
Rahaston osuus

Hallinnointiyhtiö sitoutetaan 

tavallisesti omistajaksi rahastoon

Velkamuotoinen 

sijoitus

•Kansainvälisesti viime vuosina on syntynyt erityisesti 
isoja institutionaalisia sijoittajia palvelevia rahastoja, 
jotka sijoittavat hyvin pitkiin velkainstrumentteihin 
korkeamman etuoikeuden senior rahoituksella

•Pitkien velkainstrumenttien tuottoprofiilit vastaavat 
hyvin erityisesti eläkeinstituutioiden vastuita, ja 
toimivat hajautuksena perinteisemmille laina- ja 
osakesijoitusinstrumenteille

•Velkarahastoihin sijoituksia voivat tehdä sekä EIP ja IEF

– Toimijoilla voi olla rajoitteita siinä miten iso osa rahaston 
sijoituksesta voi olla EIF:n sijoittamaa sekä myös 
absoluuttisia rajoitteita yksittäisten sijoitusten euromäärille

– Sijoituspäätökset voivat perustua sijoitusrahaston mm. 
sijoitussuunnitelmaan, hallinnointiyhtiön kokemukseen, sekä 
kohdeyritysten laatuun (maantieteellinen, sektori jne.) 
perustuen

•Sijoitusrahastot tekevät päätöksiä omaan 
sijoitussuunnitelmaan ja sisäiseen prosessiin 
perustuen

Rahoitusvastuun jakaminen EIR:n 
ja muiden rahoittajien kesken 

tapahtuu rahastotasolla

http://www.eib.org/index.htm
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2 e) Välilliset ESIR-rahoitusinstrumentit 4/5
Takaus

Rahoituslaitos / 
Sijoittaja

Yrityksen rahoittaminen

EIF vastaa suhteessa 

takauksen määrään 

velkojalle

Takaus kutsutaan 

jos velallinen ei 

suoriudu 

velvoitteistaan

Velkamuotoinen 

sijoitus

•Rahoituksen lisäksi EIR tarjoaa takauksia 
rahoituslaitoksille ja sijoittajille, jotka rahoittavat ja 
sijoittavat Pk-yrityksille

•Takauksen vastaanottajat voivat olla rahoittajia (suora 
takaus) tai takaajia (vastatakaus)

•Takaukset eivät kohdistu yksittäisiin kohteisiin, vaan 
EIR takaa laajempaa salkkua, jonka vastuille takaus 
annetaan

•Takaustuotteita on paljon erilaisia

– COSME - EIR

– Innovfin SME – EIR

– Innovfin Midcap – (EIP:n hallinnoima)

Rahoitusvastuun jakaminen EIR:n 
ja muiden rahoittajien kesken 

tapahtuu salkkutasolla.

Takaus

http://www.eib.org/index.htm
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2 e) Välilliset ESIR-rahoitusinstrumentit 5/5
Investointijärjestelyt / Investment platform

• Investment platform (investointijärjestely) on rahoitusjärjestely, 
jonka kautta pysytään tukemaan ESIR –projekteja, 
investointijärjestely voi olla esim. 
a) kansallisia tai alueellisia järjestelyjä, joihin on koottu useita 

investointihankkeita tietyn jäsenvaltion alueella; 

b) usean maan kattavia tai alueellisia järjestelyjä, joihin on koottu 
hankkeista tietyllä maantieteellisellä alueella kiinnostuneita 
kumppaneita useista jäsenvaltioista tai kolmansista maista; 

c) aihekohtaisia järjestelyjä, joihin on koottu tietyn alan 
investointihankkeita; 

• Investointijärjestely arvioidaan kuten muutkin hankkeet ja 
samoilla perusteilla ESIR -rahoitusarvioinnissa

• Mahdollinen toimintatapa voisi olla esimerkiksi hankeyhtiö, joka 
toimii rahastotyyppisesti
– Voi olla myös erilaisia hoidettuja tilejä tai sopimusperusteisia 

ratkaisuja, mutta EIP:n palautteen mukaan selkeintä olisi perustaa 
yhtiö, joka toimii rahoituksen juridisena vastapuolena

• Suomen rahoitusmarkkina toimii hyvin, joten joustavat välineet 
voisivat mahdollistaa investointikapeikkojen rahoittamisen

• Euroopan komissio on sitoutunut arvioimaan 
valtiontakausvaikutukset ESIR yhteisrahoitusjärjestelyissä 
kuuden viikon aikana järjestelyiden jouduttamiseksi

• Investointijärjestelyiden puitteissa voisi olla mahdollista 
paketoida ja jälleen rahoittaa pk-yritysten lainoja, kasvattaen 
näitä rahoittaneiden toimijoiden rahoituskapasiteettia

Investointijärjestelyn rahoittaminen

Rahoitusvastuun jakaminen EIP:n 
ja muiden investointijärjestelyyn 
osallistuvien rahoittajien kesken 
tapahtuu investointijärjestelyssä, 
johon eri osapuolet sitoutuvat eri 

määrillä

Hankkeiden rahoittaminen

Investointi-
järjestely

Muut 
rahoittajat/ 
sijoittajat



• Komissio on julkaissut kommunikaation NPB:ihin (National Promotional Bank) liittyen (Communication from the European Commission to the 
European Parliament and the Council -Working together for jobs and growth: The role of National Promotional Banks (NPBs) in supporting the 
Investment plan for Europe.), jota on vedetty yhteen seuraavassa

• NPB:llä viitataan kansallisiin kehityspankkeihin
– NPB:t toimivat tavallisesti yhden jäsenvaltion alueella investointeja mahdollistavana toimijana

– NPB:t toimivat tavallisesti valtiontakauksen piirissä

– Kesällä 2015 kahdeksan NPB:tä ovat sitoutuneet rahoittamaan ESIR:iä, yhteensä 34 MRD euron arvosta. 

• Ilmoittautuneet NPB:t eivät rahoita ESIR:iä suoraan, vaan osallistuvat rahoittajina kansallisiin hankkeisiin, joiden rahoittamiseen ESIR 
osallistuu

• Tarkoituksena on paikata investointikapeikkoja
– pk-yritykset

– Sosiaalinen ja taloudellinen infra

– Erityisesti pitkät rahoitusjaksot investointihankkeiden rahoituksessa

• ESIRissä NPB:illä on erityinen rooli
– EIP ja EIR voivat rahoittaa ja taata NPB:itä ESIR:n alaisuudessa

– NPB:t voivat osallistua hankkeisiin kanssarahoittajina

– Erityinen rooli tiedon välittämisessä

• Tiedon ja hyvien käytäntöjen jakaminen

• EIAH (Advisory Hub) kansallinen yhteyspiste

• Neuvontapalvelut toiminnoissa, joissa 

EIAH ei tarjoa palveluita
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2 f) Kansallisten kehityspankkien (NPB) rooli 1/3

NPB – oman  
pääoman 
ehtoinen

NPB – vieraan 
pääoman 
ehtoinen

Jäsen-
valtio

takaus

NPB 
rahoitus

takaus

hankkeiden 
rahoitus 
suoraan tai 
välittäjän 
kautta



• NPB:t voivat edullisen rahoituksen takia johtaa kilpailun vääristymiseen rahoitusmarkkinoilla, jos kaupallisilla rahoittajilla olisi edellytyksiä 
rahoittaa hankkeita

• Käytäntöjä NPB:iin liittyen

• NPB:in tulisi toimia ainoastaan sektoreilla joilla on markkinahäiriö (market failure)

• Tasapuolinen rahoituksen tarjoaminen toimialoilla joilla on kilpailua

• Toiminta kaupallisten rahoituslaitosten kautta jos rahoitettavalla sektorilla/toimialalla on tarjolla kaupallista rahoitusta

• Taloudellisesti kestävät investoinnit, jotta rahoittaminen ei synnytä odottamattomia pääomitustarpeita

• Itsenäinen päätöksenteko, ei poliittista ohjausta

• Riskienhallinta ja toiminnan kontrollien rooli

• NPB perustamisessa tulisi lähtökohtaisesti osoittaa, että toiminta ei johda markkinahäiriöön, poikkeuksena toiminta, joka kuuluu
seuraaviin ryhmiin

– De-Minimis sääntöjen alaisuudessa

– Ryhmäpoikkeusasetuksen (651/2014) alaisuuteen kuuluvat toimialat

– Pari passu periaatteen soveltaminen yhdessä muiden sijoittajien kanssa
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2 f) Kansallisten kehityspankkien (NPB) rooli 2/3



• ESIR:iin liittyvät ohjeet korostavat NPB:iden roolia yhteistyössä, tiedon välittämisessä ja ESIR –rahoituksen jalkauttamisessa 

• NPB kommunikaatiossa (COM (2015) 261/2) todetaan, että jäsenvaltiot, joilla ei vielä ole NPB:tä voivat harkita sellaisen perustamista

• Toimialoja joilla NBP:t toimivat, sekä Suomessa näitä toimialoja palvelevat eritysrahoittajat

• PK-yritykset Finnvera, (Tekes)

• Kunnat Kuntarahoitus Oyj , Pohjoismaiden Investointipankki

• Sosiaalinen infra Kuntarahoitus Oyj, Pohjoismaiden Investointipankki

• Vientirahoitus Finnvera

• Yritysrahoitus Tesi, Finnvera, Pohjoismaiden Investointipankki

• Innovaatiorahoitus (Tekes)

• Maatalouden rahoitus Ei toimijaa Suomessa

• Infrastruktuurin rahoitus Pohjoismaiden Investointipankki, (NEFCO)
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2 f) Kansallisten kehityspankkien (NPB) rooli 3/3
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2g) Nykyiset EIP:n ja EIR:n rahoitusinstrumentit

EIP suora rahoitus
EIP välittämä/epäsuora 

rahoitus
EIR välittämä rahoitus

•Projektilainat 
•Kehyslainat

•InnovFin Midcap Guarantee

•InnovFin Large projects

•Pankkien välittämät lainat

•InnovFin Midcap growth 
finance •InnovFin SME Guarantee

•EIP Project Bond

Pääomasijoitukset oman 

pääoman ja vieraan 

pääoman rahastoihin 

•InnovFin Infectious Diseases

•InnovFin Energy Demo 
Projects

•InnovFin VC

•Alla nähdään yleinen kuvaus (ei tyhjentävä) nykyisistä EIP:n ja EIR:n tuotteista, kaikki nykyiset tuotteet eivät ole 
ESIR-rahoitukseen kuuluvia tuotteita

•ESIR:n myötä EIP:n on tarkoitus laajentaa tuotevalikoimaa paremmin vastaamaan erilaisten hankkeiden 
yksityiskohtaisiin tarpeisiin



3. HANKKEIDEN JA RAHOITUSKAPEIKKOJEN KARTOITUS
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έ¢ȅǀ- ja elinkeinoministeriö tekee pikaisella toimeksiannolla kyselyä Euroopan investointiohjelmaan liittyvästä Euroopan
strategisen investointien rahaston (ESIR)rahoituksesta. Kyselyn tavoitteena on kartoittaa miten rahastosta saadaan
maksimaalinenhyöty suomalaisilleyrityksille ja julkisen sektorin toimijoille, tunnistaa mahdolliset toimijoiden kohtaamat
investointien rahoituskapeikot ja arvioida sellaisten investointien suuntaa-antavat volyymit, jotka soveltuisivat
rahoitettavaksiESIRςrahoitukseenperustuvillainstrumenteilla. έ

• Kysely toimitettiin EK:n, Yrittäjien ja Inspiran toimesta arviolta yli 4 000 vastaajalle, joka koostui yrityksistä ja julkisen sektorin 
toimijoista

• Vastauksia on analysoitu erityisesti seuraavista näkökulmista

– Investointien jakautuminen eri toimialojen yritysten ja eri tyyppisten julkisen sektorin toimijoiden välillä eri sektoreille

– Investointien rahoituskapeikkojen jakautuminen eri kokoisten yritysten, eri kokoisten investointien ja eri toimialojen välillä

– Eri kokoisten yritysten ja julkisten sektorin toimijoiden käyttämien rahoitusinstrumenttien analysointi.

• Kyselytulosten tarkemman analyysin lisäksi Inspira ja TEM ovat käyneet haastattelumuotoisesti läpi joitakin osapuolia, joiden
vastaukset voivat poiketa muista erilaisesta näkökulmasta johtuen

– Liikennevirasto

– Kuntaliitto

– Asiantuntijoita ja rahoitusmarkkinaosapuolia
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3a) kyselyn toteutus



3b) Vastaajien tiedot
Kaikki vastaajat

29
12 %

197
84 %

10
4 %

Julkinen sektori (ml. valtion
tai kuntien liikelaitokset ja
kuntayhtymät)

Yritykset (ml. valtion tai
kuntien yhtiöt)

Muut

Yhteensä 
236 
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2
7 %

10
34 %

4
14 %

9
31 %

4
14 %

Valtion yksikkö

Kunnan yksikkö

Sairaanhoitopiiri

Muu kuntayhtymä

Muut
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3b) Vastaajien tiedot
Julkinen sektori ja yritykset

Julkinen sektori Yritykset

Yhteensä
29 kpl

Yhteensä
197 kpl

7
3 %

61
31 %

88
45 %

23
12 %

9
4 %

9
5 %

Mikroyritys (Yrityksen palveluksessa alle 10 henkilöä)

PK-yritys (Yrityksen palveluksessa 10-49 henkilöä)

Small Mid-cap-yritys (Yrityksen palveluksessa on 50-499 henkilöä)

Mid-cap-yritys (Yrityksen palveluksessa on 500 - 3 000 henkilöä)

Suuri yritys (Yrityksen palveluksessa on yli 3 000 henkilöä)

Muut



Vastaajien(yritykset) toimialat

Maatalous, metsätalous ja kalatalous (01-03) 2

Kaivostoiminta ja louhinta (05-09) 0

Teollisuus (10-33) 65

Sähkö-, kaasu- ja lämpöhuolto, jäähdytysliiketoiminta (35) 10

Vesihuolto, viemäri- ja jätevesihuolto, jätehuolto ja muu 
ympäristön puhtaanapito (36-39)

3

Rakentaminen (41-43) 11

Kauppa (45-47) 17

Kuljetus ja varastointi (49-53) 9

Majoitus- ja ravitsemistoiminta (55-56) 1

Kiinteistöalan toiminta (68) 1

Palvelut liike-elämälle (69-82) 18

Terveys- ja sosiaalipalvelut (86-88) 11

Muut palvelut (58-66, 85, 90-96) 15

Muut toimialat (00) 14

Muut 20

Yhteensä 197
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3b) Vastaajien tiedot
Vastaajien toimialat
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3c) Investoinnit
Vuosina 2016-2018 suunniteltujen investointien suuruudet

• Lukumäärällisesti suurimman 
vastaajaryhmän investointimäärät vuosina 
2016-2018 ovat alle 7,5 MEUR (53 % 
vastaajista).

– 8 % vastaajista ei suunnittele investointeja 
3 seuraavalle vuodelle.

20

126

36

9

15

15

12

3

0 20 40 60 80 100 120 140

1) Ei ole suunnitteilla investointeja

2) 0 - 7,5 milj. €

3) 7,5 - 19 milj. €

4) 20 - 39 milj. €

5) 40 - 99 milj. €

6) 100 - 249 milj. €

7) 250 - 1 000 milj. €

8) yli 1 000 milj. €

Vastaajien määrä, kpl
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3c) Investoinnit
Vuosina 2016-2018 suunniteltujen investointien suuruudet – Julkinen sektori

• Julkisella sektorilla investointien suuruudet 
hajautuivat melko tasaisesti, kuitenkin niin 
että mukana on myös toimijoita joilla on 
hyvin suuria investointeja

1

5

6

2

6

5

2

2
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1) Ei ole suunnitteilla investointeja

2) 0 - 7,5 milj. €

3) 7,5 - 19 milj. €

4) 20 - 39 milj. €

5) 40 - 99 milj. €

6) 100 - 249 milj. €

7) 250 - 1 000 milj. €

8) yli 1 000 milj. €

Vastaajien määrä, kpl
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3c) Investoinnit
Vuosina 2016-2018 suunniteltujen investointien suuruudet - Pienet yritykset (liikevaihto alle 50 MEUR)

• Pienillä yrityksillä investointitarve on 
käytännössä alle 20 MEUR muutamaa 
poikkeusta lukuunottamatta.

17

95

16

1

0

0

2

0

0 20 40 60 80 100

1) Ei ole suunnitteilla investointeja

2) 0 - 7,5 milj. €

3) 7,5 - 19 milj. €

4) 20 - 39 milj. €

5) 40 - 99 milj. €

6) 100 - 249 milj. €

7) 250 - 1 000 milj. €

8) yli 1 000 milj. €

Vastaajien määrä, kpl



24.9.2015 51

3c) Investoinnit
Vuosina 2016-2018 suunniteltujen investointien suuruudet - Suuret yritykset (liikevaihto yli 50 MEUR)

• Suuremmilla yrityksillä on 
investointitarpeita myös suuremmissa 
luokissa, mutta suurin tarve on myös 0 -
7,5 MEUR välillä. 

1

22

11

6

9

9

8

0

0 5 10 15 20 25

1) Ei ole suunnitteilla investointeja

2) 0 - 7,5 milj. €

3) 7,5 - 19 milj. €

4) 20 - 39 milj. €

5) 40 - 99 milj. €

6) 100 - 249 milj. €

7) 250 - 1 000 milj. €

8) yli 1 000 milj. €

Vastaajien määrä, kpl
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3c) Investoinnit
Investointien jakautuminen eri sektoreihin

• Eniten investoidaan Tutkimus- ja 
kehitysinvestointeihin, Tieto- ja 
viestintäteknologian, -palveluiden ja-
infrastruktuurien kehittämiseen, ja 
alle 3000 henkilön yrityksen muihin 
investointeihin tai 
käyttöpääomatarpeisiin.  

• 236:sta vastaajasta 110:llä on 
suunnitteilla investointeja 
useammalla kuin yhdellä sektorilla (47 
%)

78

38

27

86

37

46

76

40

0 20 40 60 80 100

a) Tutkimus- ja kehitysinvestoinnit

b) Energia-alan ja energiatehokkuuden investoinnit

c) Liikenneinvestoinnit tai liikenneteknologian
kehittäminen

d) Tieto- ja viestintäteknologian, -palveluiden ja -
infrastruktuurien kehittäminen

e) Ympäristö ja resurssitehokkuus

f) Koulutus-, terveydenhuolto-, kulttuuri- ja
matkailupalvelut ja niihin liittyvät infrastruktuurit

g) Alle 3 000 henkilön yrityksen muut investoinnit
tai käyttöpääomatarpeet

Muu investointikohde

Vastaajien määrä, kpl
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3c) Investoinnit
Investointien jakautuminen eri sektoreihin – Julkinen sektori

• Julkisella sektorilla tullaan 
investoimaan eniten Koulutus-, 
terveydenhuolto-, kulttuuri- ja 
matkailupalveluihin ja niihin liittyviin 
infrastruktuureihin.

• 67:stä vastaajasta 13:a on 
suunnitteilla investointeja 
useammalla kuin yhdellä sektorilla (45 
%).

5

4

11

13

4

21

4

5

0 5 10 15 20 25

a) Tutkimus- ja kehitysinvestoinnit

b) Energia-alan ja energiatehokkuuden investoinnit

c) Liikenneinvestoinnit tai liikenneteknologian
kehittäminen

d) Tieto- ja viestintäteknologian, -palveluiden ja -
infrastruktuurien kehittäminen

e) Ympäristö ja resurssitehokkuus

f) Koulutus-, terveydenhuolto-, kulttuuri- ja
matkailupalvelut ja niihin liittyvät infrastruktuurit

g) Alle 3 000 henkilön yrityksen muut investoinnit
tai käyttöpääomatarpeet

Muu investointikohde

Vastaajien määrä, kpl
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3c) Investoinnit
Investointien jakautuminen eri sektoreihin – pienet yritykset (liikevaihto alle 50 MEUR)

• Eniten investoidaan Tutkimus- ja 
kehitysinvestointeihin, Tieto- ja 
viestintäteknologian, -palveluiden ja-
infrastruktuurien kehittämiseen, ja 
alle 3000 henkilön yrityksen muihin 
investointeihin tai 
käyttöpääomatarpeisiin.  

• 131:stä vastaajasta 54:llä on 
suunnitteilla investointeja 
useammalla kuin yhdellä sektorilla (41 
%).

44

18

12

48

16

17

44

13

0 10 20 30 40 50 60

a) Tutkimus- ja kehitysinvestoinnit

b) Energia-alan ja energiatehokkuuden investoinnit

c) Liikenneinvestoinnit tai liikenneteknologian
kehittäminen

d) Tieto- ja viestintäteknologian, -palveluiden ja -
infrastruktuurien kehittäminen

e) Ympäristö ja resurssitehokkuus

f) Koulutus-, terveydenhuolto-, kulttuuri- ja
matkailupalvelut ja niihin liittyvät infrastruktuurit

g) Alle 3 000 henkilön yrityksen muut investoinnit
tai käyttöpääomatarpeet

Muu investointikohde

Vastaajien määrä, kpl
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3c) Investoinnit
Investointien jakautuminen eri sektoreihin – suuret yritykset (liikevaihto yli 50 MEUR)

• Eniten investoidaan Tutkimus- ja 
kehitysinvestointeihin, Tieto- ja 
viestintäteknologian, -palveluiden ja-
infrastruktuurien kehittämiseen, ja 
alle 3000 henkilön yrityksen muihin 
investointeihin tai 
käyttöpääomatarpeisiin.  

• 66:sta vastaajasta 37:llä suunnitteilla 
investointeja useammalla kuin yhdellä 
sektorilla (56 %). 

26
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22
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24
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a) Tutkimus- ja kehitysinvestoinnit

b) Energia-alan ja energiatehokkuuden investoinnit

c) Liikenneinvestoinnit tai liikenneteknologian
kehittäminen

d) Tieto- ja viestintäteknologian, -palveluiden ja -
infrastruktuurien kehittäminen

e) Ympäristö ja resurssitehokkuus

f) Koulutus-, terveydenhuolto-, kulttuuri- ja
matkailupalvelut ja niihin liittyvät infrastruktuurit

g) Alle 3 000 henkilön yrityksen muut investoinnit
tai käyttöpääomatarpeet

Muu investointikohde

Vastaajien määrä, kpl
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3d) Rahoitus
Eri rahoitusinstrumenttien tärkeys tulevissa suunnitelluissa hankkeissa

• Joukkovelka-
kirja-rahoitusta 
ja heikomman 
etuoikeuden 
lainaa ei olla 
käyttämässä yli 
80 % 
tapauksista.

• Tulorahoitus ja 
pankkilaina 
Suomessa 
toimivalta 
liikepankilta ovat 
käytetyimmät 
rahoitus-
muodot.
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3d) Rahoitus
Eri rahoitusinstrumenttien tärkeys tulevissa suunnitelluissa hankkeissa– Julkinen sektori

• Heikomman 
etuoikeuden 
lainaa ei aiota 
käyttää julkisella 
sektorilla noin 90 
% tapauksista

– Myös 
sijoittajalaina ja 
laina 
emoyhtiöltä 
eivät ole 
suosittuja

• Julkisella sektorilla 
suosituimpia 
rahoitusinstru-
menttejä ovat 
lainat 
erityisluottolai-
toksilta, Suomessa 
toimivilta 
liikepankeilta, 
tulorahoitus ja 
omat varat

• Projektirahoitusta 
harkitsee noin 
40% vastaajista
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3d) Rahoitus
Eri rahoitusinstrumenttien tärkeys tulevissa suunnitelluissa hankkeissa – Pienet yritykset

• Joukkovelka-
kirja-rahoitusta 
ja heikomman 
etuoikeuden 
lainaa ei olla 
käyttämässä yli 
80 % 
tapauksista.

• Myös lainat 
ulkomailla 
toimivilta 
liikepankeilta 
ovat vähäisiä.

• Tulorahoitus, 
omat varat ja 
pankkilaina 
Suomessa 
toimivalta 
liikepankilta ovat 
käytetyimmät 
rahoitus-
muodot.

• Projektirahoitust
a harkitsee noin 
40% vastaajista
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3d) Rahoitus
Eri rahoitusinstrumenttien tärkeys tulevissa suunnitelluissa hankkeissa – Suuret yritykset

• Myös suurilla 
yrityksillä 
tulorahoitus, 
omat varat ja 
pankkilaina 
Suomessa 
toimivalta 
liikepankilta ovat 
käytetyimmät 
rahoitus-
muodot.

• Myöskään 
suuret yritykset 
eivät suosi JVK-
/sijoittajalainoja 
tai heikomman 
etuoikeuden 
lainoja 
rahoituksessa

• Projektirahoitust
a harkitsee noin 
30% vastaajista
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3e) Rahoitus
Rahoituskapeikot

• Vakuusvaatimukset muodostavat 
suurimman investoinnin estävän 
haasteen koko vastaajaryhmälle. 

• Myös rahoituksen saatavuus on 
haaste
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3e) Rahoitus
Rahoituskapeikot – Julkinen sektori

• Julkisella sektorilla julkisen talouden 
budjetti muodostaa selkeästi 
suurimman investointien 
rahoituskapeikon.

– 21 vastaajaa 29:stä koki asian 
vähintään suureksi haasteeksi
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3e) Rahoitus
Rahoituskapeikot – Pienet yritykset

• Pienillä yrityksillä haasteet jakautuivat 
suhteellisen tasaisesti, mutta tiukat 
vakuutusvaatimukset ja rahoituksen 
saatavuus ovat merkittävimmät 
haasteet. 
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3e) Rahoitus
Rahoituskapeikot – Suuret yritykset

• Suurilla yrityksillä on vähemmän 
investoinnin estäviä haasteita, ja heillä 
merkittävin haaste on rahoituksen 
kovenanttiehdoissa sekä mahdollisesti 
myös rahoituksen maturiteeteissa.



•Vastaajajoukosta suurimmalla osalla on investointihankkeista ja ainoastaan 8%:lla vastaajista ei ollut 
investointeja

– Vastanneiden investointien kokonaisvolyymi on noin 9 MRD euroa seuraavan kolmen vuoden aikana

•Kolmasosa vastaajista kokee haasteita investointien rahoittamisessa ja ESIR kiinnostaa kyselyn vastanneita 
toimijoita

– Vastaajista 42 % toivoi lisätietoa ESIR-rahoituksesta

– Vastaajista 22 % olivat halukkaita osallistumaan ESIR-rahoituksen kehittämiseen

•Pienempien yritysten (alle 50 M€ liikevaihto) joukossa:

– Investointien rahoitukseen liittyvät haasteet ovat yleisiä

•Suurempien yritysten (50-1000 M€ liikevaihto) joukossa:

– Rahoituksen saatavuus paranee pieniin yrityksiin verrattuna.

– Ongelmia ovat rahoituksen maturiteetti sekä erityisehdot (kovenantit).
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3 e) Havainnot kartoituksesta



4. ESIR-RAHOITUSVÄLINEEN POTENTIAALIN ARVIOIMINEN
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4a) ESIR rahoitusvälineen potentiaalin arvioiminen
Erilaisten hanketyyppien potentiaali

Riski

Hanke-
koko

PRIVATE EQUITY ςTYYPPISET 
SIJOITUKSET OPERATIIVISEEN 

TOIMINTAAN

KASVUYRITYSTEN RAHOITTAMINEN / 
VENTURE CAPITAL SIJOITUKSET

JULKISEN PALVELUNTUOTANNON 
INFRA, käytettävyysperusteiset maksut 

toimitiloista tai väylähankkeista

SÄÄNNELTY INFRA, esim. 
sähkönsiirto,vesi

UUSIUTUVA ENERGIA 
SYÖTTÖTARIFFILLA VÄYLÄHANKKEET KYSYNTÄRISKILLÄ 

(esim. TEN-T)

ENERGIANTUOTANTO 
MARKKINARISKILLÄ

DIGITAALINEN INFRA TEOLLISET HANKKEET, JOILLA PITKÄ 
TOIMITUSSOPIMUS EIKÄ HINTARISKIÄ 

esim. energiantuotanto Mankala-mallilla 
tai pitkäaikaiset raaka-aineen tai jalosteen 

toimitussopimukset

TEOLLISET INVESTOINTIHANKKEET, JOIHIN 
SISÄLTYY MARKKINARISKI esim. 

kaivoshankkeet, digitaalinen 
infrastruktuuri

Tuotannolliset 
investoinnit

Operatiiviseen toimintaan 
kohdistuvat investoinnit

Korkeariskisemmät 
infrastruktuuriin liittyvät 

investoinnit

Matalariskiset, julkiseen 
infratuotantoon liittyvät projektit

Suuret yritykset
Heikompietuoikeuksisten sekä 
pidempien laina-aikojen 
tarjoamat mahdollisuudet sekä 
investointiympäristön 
kehittyminen

Julkinen sektori
Investointiympäristön 
kehittäminen erilaiset 
rahoitusmuodot hyväksyväksi sekä 
näiden rahoitusmuotojen 
arvioiminen osana normaalia 
investointien valmisteluprosessia 
(esim. erityyppiset PPP-mallit)

Tutkimus- ja innovaatiotoiminta
Potentiaalia tutkimus- ja teknologiainfrastruktuureiden,  
innovaatiohubien, pilottiympäristöjen, innovatiivisten kasvuyritysten ja 
verkostojen sekä tutkimuksen kaupallistamisen rahoittamiseen, mutta 
lisätietoa mekanismista ja mm. yhdistelmärahoituksesta H2020: n kanssa 
saadaan syksymmällä komissiosta ja EIP:stä

PK-yritykset
Mahdollisuuksien tarjoaminen 

investointihankkeille toimialoilla, joilla 
ei ole käytettävissä erilaisia 

rahoitusmahdollisuuksia



• Erityinen rooli on kansallisella järjestelmällä johon 
kuuluu mm. Finnveran, Tekesin ja Teollisuussijoituksen 
toiminta

• ESIR rahoitus voi kohdistua kansallisten toimijoiden 
toimenpiteisiin esim. seuraavilla tavoilla
• Finnvera voi antaa luottoja, joihin se saa ESIR-

takauksen  (ml. Tekes-avusteisten hankkeiden 
puuttuvan vieraan pääoman (yrityksen oman 
rahoitusosuuden) kattamiseen)

• Välittäjäpankit voivat saada takauslimiitin tai 
jälleenrahoitusta EIP:tä pk- ja Midcap-luototukseen 
(ml. Tekes-avusteisten hankkeiden 
omarahoitusosuuden kattamiseen)

• Teollisuussijoitus voi rahoittaa yrityksiä yhdessä 
EIR:n välittäjärahastojen kanssa

• Tekes Pääomasijoituksen ja EIR:n yhteisen 
bisnesenkelirahaston perustaminen kuuluu 
selvitettäviin mahdollisuuksiin

• Mahdolliset puutteet rahoituksen tarjonnassa
• Ei toimijoita investment platform-

investointijärjestelyiden toteutukselle 
• Välittäjäorganisaatioiden sekä hankkeiden 

sektorien yhteensopivuus ei tiedossa
ĄMarkkinoilla tulisi muodostaa investment platform 
-investointijärjestelyitä
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4a) ESIR-rahoitusvälineen potentiaalin arvioiminen
pk-yritykset

Riski

Hanke-
koko

•PK ςyritysten näkökulmasta ESIR-rahoitusvälineitä 
voidaan kohdistaa investointihankkeisiin 
pääasiallisesti seuraavien välineiden kautta:
•EIR:n jakama rahoitus välittäjärahastoille
•Investment platform -investointijärjestelyt
•Välittäjäpankit

PRIVATE EQUITY ςTYYPPISET 
SIJOITUKSET OPERATIIVISEEN 

TOIMINTAAN

KASVUYRITYSTEN RAHOITTAMINEN / 
VENTURE CAPITAL SIJOITUKSET

TEOLLISET HANKKEET, JOILLA PITKÄ 
TOIMITUSSOPIMUS EIKÄ HINTARISKIÄ 

esim. energiantuotanto Mankala-mallilla 
tai pitkäaikaiset raaka-aineen tai jalosteen 

toimitussopimukset

TEOLLISET INVESTOINTIHANKKEET, JOIHIN 
SISÄLTYY MARKKINARISKI esim. 

kaivoshankkeet, digitaalinen 
infrastruktuuri

Tuotannolliset 
investoinnit

Operatiiviseen toimintaan 
kohdistuvat investoinnit
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4a) ESIR-rahoitusvälineen potentiaalin arvioiminen
Tutkimus- ja innovaatiotoiminta

Riski

Hanke-
koko

•Potentiaalia tutkimus- ja 
teknologiainfrastruktuureiden,  
innovaatiohubien, pilottiympäristöjen, 
innovatiivisten kasvuyritysten ja 
verkostojen sekä tutkimuksen 
kaupallistamisen rahoittamiseen

•Lisätietoa mekanismista ja mm. 
yhdistelmärahoituksesta H2020: n 
kanssa saadaan syksymmällä 
komissiosta ja EIP:stä

PRIVATE EQUITY ςTYYPPISET 
SIJOITUKSET OPERATIIVISEEN 

TOIMINTAAN

KASVUYRITYSTEN RAHOITTAMINEN / 
VENTURE CAPITAL SIJOITUKSET

TEOLLISET HANKKEET, JOILLA PITKÄ 
TOIMITUSSOPIMUS EIKÄ HINTARISKIÄ 

esim. energiantuotanto Mankala-mallilla 
tai pitkäaikaiset raaka-aineen tai jalosteen 

toimitussopimukset

TEOLLISET INVESTOINTIHANKKEET, JOIHIN 
SISÄLTYY MARKKINARISKI esim. 

kaivoshankkeet, digitaalinen 
infrastruktuuri

Tuotannolliset 
investoinnit

Operatiiviseen toimintaan 
kohdistuvat investoinnit



VÄYLÄHANKKEET KYSYNTÄRISKILLÄ 
(esim. TEN-T)

ENERGIANTUOTANTO 
MARKKINARISKILLÄ

DIGITAALINEN INFRA 

•Mahdolliset puutteet rahoituksen tarjonnassa
•Voidaanko investointeja aikaistaa jos toteutukseen on tarjolla erilaisia rahoitusvälineitä?
•Ei toimijoita investment-platformien toteutukselle 
•Heikompietuoikeuksisten lainojen sekä sijoittaja/JVK –lainojen käytöstä rajallisesti kokemuksia 

(Projektirahoitusmuotoiset hankkeet  mahdollisesti helpompia strukturoida)
•Muiden ESIR-välineiden kuin seniorlaina -instrumenttien käyttö suurissa investoinneissa maksimoi 

hankkeisiin osallistumisen myös kaupallisten rahoittajien näkökulmasta

Korkeariskisemmät 
infrastruktuuriin liittyvät 

investoinnit

•Suurten yritysten/hankkeiden näkökulmasta ESIR-rahoitusvälineitä voidaan kohdistaa investointihankkeisiin 
pääasiallisesti seuraavien välineiden kautta:
•EIP:n suora tase- ja projektirahoitus senior- ja heikompietuoikeuksisten lainojen muodossa
•Investment platform –investointijärjestelyt mahdollistamaan sektorikohtaiset rahoitukset

•Suurten yritysten investoinnit sekä hankeyhtiörakenteet soveltuvat myös Invest in Finland -tyyppiseen suoria 
ulkomaisia investointeja tavoittelevaan toimintaan

24.9.2015 69

4a) ESIR rahoitusvälineen potentiaalin arvioiminen
Suuret yritykset

Hanke-
koko

Riski

TEOLLISET HANKKEET, JOILLA PITKÄ 
TOIMITUSSOPIMUS EIKÄ HINTARISKIÄ 

esim. energiantuotanto Mankala-mallilla 
tai pitkäaikaiset raaka-aineen tai jalosteen 

toimitussopimukset

TEOLLISET INVESTOINTIHANKKEET, JOIHIN 
SISÄLTYY MARKKINARISKI esim. 

kaivoshankkeet, digitaalinen 
infrastruktuuri

Tuotannolliset investoinnit
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4a) ESIR rahoitusvälineen potentiaalin arvioiminen
Julkinen sektoriHanke-

koko

•Julkisen ja yksityisen sektorin 
kumppanuushankkeet (PPP) ovat tyypillisiä 
ESIR-rahoitettavia hankkeita
•Suomessa kehittyvä 

projektirahoitusmarkkina 
•Kansainväliset toimijat ovat kiinnostuneita 

Pohjoismaista, mutta hankemäärä on pieni
•Budjetointikäytännöistä johtuvat rajoitteet 

ja lainsäädännölliset esteet tulisi selvittää

•Lisäksi kunnilla on yritystoiminnan 
mahdollistamiseen ja kehittämiseen 
perustettuja rahastoja ja kehitysyhtiöitä, 
joiden rahoitukseen tai joiden kohteiden 
rahoitukseen ESIR voi soveltua

•Julkisen sektorin investointihankkeiden 
näkökulmasta ESIR-rahoitusvälineitä voidaan 
kohdistaa investointihankkeisiin pääasiallisesti 
seuraavien välineiden kautta:
•EIP:n suora tase- ja projektirahoitus senior- ja 

heikompietuoikeuksisten lainojen muodossa 
hankkeille

•Investment platform –investointijärjestelyt 
mahdollistamaan sektorikohtaiset 
investointihankkeiden valmistelut Riski

JULKISEN PALVELUNTUOTANNON 
INFRA, käytettävyysperusteiset maksut 

toimitiloista tai väylähankkeista

SÄÄNNELTY INFRA, esim. 
sähkönsiirto,Vesi

UUSIUTUVA ENERGIA 
SYÖTTÖTARIFFILLA VÄYLÄHANKKEET KYSYNTÄRISKILLÄ 

(esim. TEN-T)

ENERGIANTUOTANTO 
MARKKINARISKILLÄ

DIGITAALINEN INFRA 

Korkeariskisemmät 
infrastruktuuriin liittyvät 

investoinnit

Matalariskiset, julkiseen 
infratuotantoon liittyvät projektit
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Velkarahoitusinstrumenttien lyhyet kuvaukset
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Pankkirahoitus

• Pankkien kyky rahoittaa pitkiä investointihankkeita on viime vuosina heikentynyt mm. sääntelyvaatimusten johdosta

• Suomessa toimivat pohjoismaiset pankit ovat suhteellisesti ottaen paremmassa asemassa nykymarkkinassa verrattuna muihin 
pankkeihin

Suorat sijoittajalainat

• Suoria lainoja on käytetty eurooppalaisissa infrahankkeissa pankki- ja JVK rahoituksen välimuotona

– Suora laina on lainanottajan ja lainanantajan välinen (kahdenvälinen laina) transaktio.

– Verrattuna pankkilainoihin mahdollistavat suorat lainat pidemmät rahoitusjaksot mutta soveltuvat JVK-lainoja paremmin pienempiin
hankkeisiin ja voivat olla edullisempia, sekä ehdoiltaan joustavampia

• Euroopassa on vakiintunut erityisesti Saksan Schuldschein -markkina

– Myös esim. suomalaiset kunnat ovat nostaneet lainoja Schulschein -markkinoilta

JVK -rahoitus

• Perinteisesti JVK –markkinat liittyvät yritysten rahoitukseen, mutta erityisesti viime vuosina  JVK markkinoita on pyritty kehittämään 
suuntaan, jossa myös investointihankkeita voitaisiin lisääntyvissä määrin rajoittaa joukkovelkakirjoilla. 

– Pohjois-Amerikassa pääasiallinen keino infrahankkeiden rahoittamiseen ovat pääomamarkkinat ja JVK-muotoiset lainat

• Sijoittajien näkökulmasta infrastruktuuria pidetään kiinnostavana koska omaisuuserät vastaavat hyvin ylläpidettyinä sijoittajien pitkä 
sijoitusjaksoja, jotka liittyvät esim. eläkevastuisiin.

• Mikäli JVK-lainan luottoluokitus on korkea, voi pitkämaturiteettinen (yli 10 tai 15 vuotta) JVK -laina olla hinnoittelultaan 
kilpailukykyinen verrattuna saman pituiseen pankkilainaan, johtuen näiden erilaisesta sääntelystä
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LIITE 1: Velkarahoitusinstrumenttien lyhyet kuvaukset
Vieras pääoma



• Yllä on kuvattu eri luottoluokitustasojen mukaisten velkapapereiden default-todennäköisyyden (todennäköisyys, että velallinen 
joutuu maksuveikeuksiin) kehittyminen velan kestoaikana (lähde: Moody’s / Infrastructure Journal)

• Eri luottoluokituksen omaavat perinteiset JVK-yrityslainat kehittyvät hyvin eri tavalla kuin projektirahoitetut hankkeet
– Alkuvaiheessa projektirahoitettu hanke on korkeariskisempi kuin non-investment grade luokkaan sijoittuva Ba –tason velkapaperi (default-

todennäköisyys 1,5%-2,0%)

– Projektirahoitetun hankkeen toiminnan jatkuessa, laskee riski hyvin matalalle tasolle, jolloin luottoriski on parempi kuin vastaavan 
maturiteetin A –luottoluokituksen omaava velkapaperi
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LIITE 1: Velkarahoitusinstrumenttien lyhyet kuvaukset
Joukkovelkakirjat investointihankkeissa (esim. infrastruktuuri)
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LIITE 1: Velkarahoitusinstrumenttien lyhyet kuvaukset
Velkarahastot

Lähde: http://www.eif.org/news_centre/publications/eif_wp_25.pdf 

Suomessa on rajallisesti 
erityisesti matalamman riskin 
velkarahastoja



LIITE 2

ESIR –casehankkeiden lyhyet kuvaukset
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Country Sector Description Objectives Promoter Total cost (approx.)
Total EIB finance 
(approx.)

Denmark Energy

Infrastructure fund investing 
in large energy-related 
projects, with a focus on 
offshore wind, biomass and 
transmission.

The fund targets mezzanine and equity-type 
investments primarily in greenfield energy-
related projects with a focus on offshore wind, 
biomass, and electricity transmission, mainly in 
Northern and Western Europe.

COPENHAGEN 
INFRASTRUCTURE 
PARTNERS K/S

DKK 15 billion DKK 560 million

Spain
Energy, water, 
industry

The project concerns selected 
investments of the 
promoter's RDI programme in 
the areas of biotechnology / 
chemical process 
development for advanced 
biorefineries, water 
treatment, advance power 
systems and renewable 
energy. The activities will be 
predominantly carried out in 
Spain between 2015 and 
2018.

The project corresponds to the EU policy 
orientations to promote private sector and 
competitive innovation. Part of the 
expenditures will take place in less developed 
or transition regions. The project would hence 
be eligible for EIB financing under Article 309 
of the EU Treaty, point c) "Knowledge 
Economy (i2)" - "Research and Development" 
and "Innovation" as well as a) Projects for 
developing less developed regions.

ABENGOA SA EUR340 million EUR170 million

France
Energy, 
Industry

Programme-loan to support 
energy efficiency investments 
in private residential 
buildings in France.

The project supports an innovative approach 
by French regions of "tiers financement", 
established to provide technical and financial 
assistance to homeowners and homeowner 
associations for energy efficiency retrofit. The 
project will involve public and public-private 
entities as well as commercial banks to provide 
long-term funding to final beneficiaries.

PUBLIC ENTITY(IES), 
ACCEPTABLE BANK(S)

EUR800 million EUR400 million
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Tiedossa olevat ESIR –hankkeet

Lähde: http://centreforaviation.com/analysis/european-airports-the-juncker-plan-efsi-should-encourage-investment-in-europes-infrastructure-237347
*Myöhemmin toteutuvat hankkeet voivat poiketa paljon pilottihankkeista

http://centreforaviation.com/profiles/regions/europe--western-europe
http://centreforaviation.com/profiles/hot-issues/economy
http://centreforaviation.com/analysis/european-airports-the-juncker-plan-efsi-should-encourage-investment-in-europes-infrastructure-237347


Country Sector Description Objectives Promoter Total cost (approx.)
Total EIB finance 
(approx.)

Spain Industry

The project covers the promoter's research 
activities in the fields of plasma-derived 
therapies, diagnostics and medical solutions 
for hospitals.

The project covers all stages of 
development i.e. pre-clinical 
development as well as clinical 
development. The project will be 
managed from the company's 
headquarters in Barcelona, Spain.

GRIFOLS SA Not disclosed EUR100 million

Finland Industry
Construction of a new 1.3 million tonnes 
per annum (tpa) bio-product mill in 
Äänekoski, Finland.

The new bio-product mill will 
replace the old pulp mill in the 
same location.

METSÄ FIBRE OY Not disclosed EUR275 million

Spain Energy

The project is part of the promoter's 
investment programme to extend the gas 
distribution networks in Spain for the 
period 2015-2018. The investments 
envisaged by the promoter include mainly 
the construction of new pipelines of various 
operating pressures to reach unserved 
Spanish customers who currently rely on 
fuel oil and propane for heating and 
cooking purposes. The investment schemes 
are located in various parts of the country.

The project will allow for the 
replacement of more polluting 
fuels by cleaner and cheaper 
natural gas in the residential, 
commercial and industrial sectors. 
Parts of the project will be located 
in EIB cohesion priority regions.

REDEXIS GAS SA EUR250 million EUR125 million
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Tiedossa olevat ESIR -hankkeet

Lähde: http://centreforaviation.com/analysis/european-airports-the-juncker-plan-efsi-should-encourage-investment-in-europes-infrastructure-237347
*Myöhemmin toteutuvat hankkeet voivat poiketa paljon pilottihankkeista

http://centreforaviation.com/profiles/airports/barcelona-el-prat-airport-bcn
http://centreforaviation.com/profiles/hot-issues/distribution-and-gds
http://centreforaviation.com/analysis/european-airports-the-juncker-plan-efsi-should-encourage-investment-in-europes-infrastructure-237347


Country Sector Description Objectives Promoter
Total cost 
(approx.)

Total EIB finance 
(approx.)

Italy Industry
Financing of part of the promoter's 
modernisation programme

The project comprises investment in two of Arvedi's 
north Italian production sites for the modernisation 
and downstream extension of production processes, 
introduction of new products and research and 
development (R&D) activities in steel products.

FINARVEDI 
SPA

EUR227 
million

EUR100 million

Ireland Health

Development of up to 14 primary care 
centres including accommodation for the 
primary care team and general practitioner 
services. (PPP project)

The main benefit that is expected to arise from the 
project is better access to primary healthcare and 
social services in the regions of Ireland. The ability to 
introduce new models of service delivery in purpose-
built facilities and additional services that are 
currently not available in the area is expected to 
increase the efficiency and effectiveness of in- and 
outpatient services, including a more cost-efficient 
service provision. The soundness and quality of the 
underlying project will be examined and confirmed 
during appraisal.

NATIONAL 
DEVELOPME
NT FINANCE 
AGENCY

EUR142 
million

EUR70 million

Austria Health

The project involves the construction and 
refurbishment of three hospitals, replacing 
the existing outdated facilities under a 
comprehensive integrated healthcare plan 
for the served population, "2030 Vienna
Hospitals Concept (Wiener Spitalskonzept 
2030)".
The Vienna Hospital Association (Wiener 
Krankenanstaltenverbund) is responsible for 
procuring four individual projects at the 
locations "Wilhelminenspital", "Kaiser-Franz-
Josef Spital" and "Krankenhaus Hietzing". The 
first project will serve as a pilot project for 
the determination of procurement details of 
future projects. (PPP project)

The hospitals managed by the Vienna Hospital 
Association have already reached an average age of 
80 years and five locations are even over a hundred 
years old. Within the 2030 Vienna Hospitals Concept, 
a bundling of medical services at seven central 
hospital organisations is planned. The aim of the 
Concept is to provide efficient, state-of-the-art 
medical services for the citizens of Vienna. 
The new hospitals will replace some of the current 
aging hospital facilities. It is expected that the 
projects will enable a significant modernisation and 
economical operation of healthcare delivery as well 
as a balanced distribution of beds and services within 
the city.

PUBLIC 
ENTITY(IES)

Not 
disclose
d

Not disclosed
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Tiedossa olevat ESIR -hankkeet

Lähde: http://centreforaviation.com/analysis/european-airports-the-juncker-plan-efsi-should-encourage-investment-in-europes-infrastructure-237347
*Myöhemmin toteutuvat hankkeet voivat poiketa paljon pilottihankkeista

http://centreforaviation.com/profiles/airports/vienna-international-airport-vie
http://centreforaviation.com/profiles/hot-issues/pilots
http://centreforaviation.com/analysis/european-airports-the-juncker-plan-efsi-should-encourage-investment-in-europes-infrastructure-237347

