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THVISTELMA: Osana Sitran Ympéristoohjelmaa Sitra tilasi Etlatieto Oy:lt4 selvityksen padoma-
sijoittamisesta ymparistoliiketoimintaan ja sen tilastoinnin kehittdmisesta. Aiemmin ohjemassa on
tehty selvitys Suomen ymparistoliiketoiminnasta ja sen tilastoinnin kehittamisest.

Ympéristoliiketoiminta on yksi maailmantalouden kasvualoista. Suurimmat markkinat ovat Poh-
jois-Amerikassa ja Euroopassa, mutta Aasiassa kasvu on nopeinta. Puhtaiden teknologioiden val-
mistuksessa Eurooppa on Kilpailukykyinen. Maailman 500 suurimmasta padomasijoittajasta 28 %
oli tehnyt sijoituksia ymparistoliiketoimintaan, mikd on vajaa puolet suosituimpaan alaan, ohjel-
mistoteollisuuteen sijoittaneista. Seuraavana viitend vuotena sijoitukset ympéristdteknologiaan
kasvavat nopeimmin. Suomessa tehtiin 41 sijoitusta 26:een ympaéristoliiketoiminnan yritykseen
vuosina 1998 — 2005. Kokonaissijoitukset olivat 85 miljoonaa euroa. Ympéristdteknologiayrityksil-
le tehdyssé kyselyssé ilmeni, ettd parin seuraavan vuoden kuluessa pdédomasijoituksia haluaa kak-
sinkertainen yritysmaéra.

Padomasijoitukset ympdristoliiketoimintaan ehdotetaan selvitettdvaksi Suomen padomasijoitusyh-
distyksen kyselyn yhteydessa vuosittain. Liséksi ehdotetaan, ettd vastaavaan tapaan tiedot kerattai-
siin muissakin Euroopan pd&domasijoitusyhdistyksen jasenmaissa, jolloin saataisiin vertailukelpoista
ja lapindkyvéaa tilastotietoa koko Euroopasta. Lisaksi olisi kerdttdva ymparistoliiketoiminnan yri-
tyksiltd maaravalein tietoa padomasijoitusten tarpeesta ja suhtautumisesta pddomasijoittamiseen.
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RONMENTAL INDUSTRIES AND THEIR MONITORING. Helsinki, ETLA, The Research
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ABSTRACT: As part of its environmental programme The Finnish National Fund for Research
and Development (Sitra) ordered a report from Etlatieto about the status of venture capital (VC)
investment in environmental industries including a plan for development of its statistics. A similar
report on Finland's environmental sector and plan for its monitoring has previously been produced
by Sitra’s environmental programme.

Environmentally related businesses are one of the growth sectors of the world economy. The biggest
markets are in North America and Europe but in Asia the growth is the quickest. Europe has a com-
petitive edge as a producer of clean technologies. Some 28 per cent of the world’s 500 largest VC
investors have invested in the environmental companies. This is less than half a much as those who
invested in the most popular line of business, the software industry. During the next five years in-
vestments in environmental technology will increase the most quickly. In Finland, 41 investments in
26 environmental sector companies have been made during 1998-2005. The total sum invested was
85 million euros. Respondents to a survey of environmental companies indicated that within the next
two years twice as many companies as previously wish to receive venture capital investments.

It is proposed that VC investments in the environmental sector should be monitored yearly in con-
nection with the inquiry of the Finnish Venture Capital Association. Furthermore, information
would be gathered in a similar fashion also in other member countries of the European Venture
Capital Association. There is a need for comparable and transparent statistical data covering
Europe as a whole. Also the need for VC investments in environmental industries and attitudes to-
wards VC investment should be clarified at regular intervals.
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ing system, Finland
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Esipuhe

Ymparistoteknologiasta on muodostumassa yksi yhteiskunnallisen kehityksen avainaloista.
Kehitys on samankaltainen kuin informaatiotekniikan aseman muuttuminen ratkaisevasti
noin 10 vuotta sitten. Keskeisen& veturina oli tuolloin tietojenkasittelytekniikan ja tietolii-
kennetekniikan konvergoituminen yhdeksi alaksi (ICT). Uudet innovaatiot ja voimakkaat
rakennemuutokset yritysrakenteissa, lainsdddanndssé jouduttivat kehitystd nopeaan kas-
vuun. Kasvun toteuttaminen edellytti silloin voimakasta padomien kohdistamista alueelle
ja alan pd4domasijoittaminen kiihtyi nopeasti aina ylikuumenemiseen asti. Nyt ympéristote-
ollisuus on kasvavassa maarin sijoittamisen kohteena.

Padomasijoittajat eri puolilla maailmaa, alkaen erityisesti Yhdysvalloista, ovat kiinnittaneet
kasvavassa madrin huomiota ympéristoteknologian kasvuennusteisiin. Yhdysvaltojen ke-
hittyneilla pddomasijoittamisen markkinoilla on nopeasti kehittynyt erilaisia tilastointi- ja
indeksipalveluita alan kehittymisen seurannaksi. Toisin on Euroopassa ja erityisesti Suo-
messa, jossa ymparistdteknologian alan on todettu olevan varsin pirstaleinen ja sen kehi-
tyksen tilastollinen tarkastelu on ollut puutteellista. Asian korjaamiseksi ETLA on tehnyt
Sitran toimeksiannosta nyt kasilla olevan selvitystyon Cleantech-padomasijoittamisesta ja
sen tilastoinnin kehittdmisesta.

Tyon tavoitteena oli selvittdd kuinka padomasijoittamista ympéristoalan yrityksiin seura-
taan ja tilastoidaan keskeisissa Euroopan maissa ja loytdd menettelytavat, jolla seuranta
voitaisiin toteuttaa Suomessa mahdollisimman vaivattomasti. Tyon kuluessa tavoitteeseen
lisattiin kansainvélinen ulottuvuus seka yritysten tarpeiden kartoitus pddomien hankinnas-
ta. Tietoa tarvitaan itse asiassa neljalta eri kannalta. Tarkastelun kohteita ovat yritysten
menestyminen, padomasijoittamisen yleinen kehittyminen, pad&omasijoittajien halukkuus
sijoittaa erityisesti ympadristdalan yrityksiin ja alan yritysten halukkuus kayttdd paaomasi-
joittajien palveluita tarkasteltavilla markkinoilla.

Ty0Ossé on katsaus alan kehitysvaiheeseen Euroopassa ja Suomen tarpeisiin. Siind on tehty
my0Os ehdotuksia toimenpiteiksi seurantajarjestelman toteuttamiseksi. Lisaksi kartoitetaan
suomalaisten ymparistdalan yritysten halukkuutta padomasijoituksen kohteina.

Hankkeen aikana sitd kohtaan osoitettiin laajaa kiinnostusta. Huomionarvoista on, etta
hanke kiinnostaa seka Euroopan laajuisesti, etté erityisesti Pohjoismaisella tasolla. Tavoit-
teena on seurannan aikaansaaminen koko Euroopan mittakaavassa kansallisten paddomasi-
joitusyhdistysten ja niiden muodostaman eurooppalaisen katto-organisaation toimesta.
Pohjoismaissa on Nordisk InnovationsCenter (NICe) jo kaynnistdméssd pohjoismaista
hanketta tarkemman seurannan jarjestamiseksi esitetyn mallin pohjalta. Suomessa haetaan
keskeisia toimijoita jarjestelman toteuttamiseksi ja yllapitdmiseksi.

Helsingissa syyskuussa 2006

Jukka Noponen Heikki Sundquist
Ohjelmajohtaja liiketoimintajohtaja
Sitran Ympéristdohjelma Sitran Ympaéristdohjelma






1 Johdanto

Sitra kdynnisti Ympdristéohjelman vuonna 2005. Osana Ymparistoohjelmaa Sitra teetti
selvitykset ympadristoliiketoiminnasta ja sen tilastoinnista Suomessa seka ympaéristoliike-
toimintaan ja sitd laajempaan cleantech-liiketoimintaan kohdistuvasta padomasijoitustoi-
minnasta ja sen tilastoinnista. Molemmissa projekteissa tavoitteena oli suunnitella tilastoin-
tijarjestelmét, jotka voitaisiin ymparistoohjelman puitteissa kdynnistdd. Tama on raportti
cleantech-alan pd&domasijoitustoiminnasta ja sijoitusten tilastoinnista Suomessa.

Cleantech-projektin toteuttajaksi valittiin Etlatieto Oy, joka toteutti myds ymparistoliike-
toimintaa koskevan projektin ja oli siten hyvin perehtynyt aihealueeseen. Projekti alkoi
helmikuussa 2006 ja paattyi elokuussa 2006. Tutkijaryhmé&n muodostivat VTL Hannu
Hernesniemi, VTL Esa Viitamo ja KTM Mika Pajarinen. Projektin ohjausryhméa koostui
paédosin padomasijoitustoiminnan ammattilaisista. Ryhma kokoontui viisi kertaa. Ohjaus-
ryhmaén kuuluivat: Puheenjohtajana Heikki Sundquist (Sitra) ja jasenind Tuomo Airaksi-
nen (Invest in Finland), Markku Maula (TKK), Jukka Noponen (Sitra), Kari Rytkdnen
(MB Rahastot Oy) ja Mika R&sénen (Suomen teollisuussijoitus Oy) seké& sihteering Laura
Jarvinen (Sitra).

Tyon keskeinen sisalté méaariteltiin projektin alussa seuraavasti:

e TyoOn pohjaksi tarkastellaan cleantch-pddomasijoitusten seurantajarjestelmia vali-
tuissa Euroopan maissa. Malliratkaisuja hyddynnetddn suomalaista seurantajérjes-
telmé&a kehitettéessa.

e Tehdaén selvitys ja tietokanta vuosina 1995 - 2005 alalle kohdistuneista pddomasi-
joitustoiminnasta: volyymeistd, kohdistumisesta eri cleantech-aloille ja investoin-
tien erityispiirteista. Aineistoa kéytetddn seurantajarjestelmén tietopohjana.

e Tehdaén ehdotukset suomalaiseksi seurantajarjestelmaksi.

Hankkeen aikana saatujen kokemusten pohjalta ty6ta suunnattiin uudestaan ohjausryhmén
kokouksissa. Koska osoittautui, etté cleantech-sijoitustoimintaa ei Euroopassa systemaatti-
sesti seurata, Suomi voisi olla tdssa suhteessa tienndyttdja. Siksi tavoitteeksi asetettiin ko-
timaisen seurantajérjestelman perustaminen, joka olisi helposti sovellettavissa myds muis-
sa Euroopan maissa. Hankkeen kuluessa paatettiin liséksi toteuttaa erillinen kyselytutkimus
ympéristoliiketoiminnan yritysten rahoitusrakenteesta ja -tarpeista. Ndin saatiin uutta tietoa
cleantech-yritysten ndkemyksistad pddomasijoitustoiminnasta ja sen merkityksesta.

Projektin alussa tutkijat selvittivat kotimaisen padomasijoitustoiminnan laajuutta ja kohdis-
tumista ymparistoliiketoimintaan tilastol&hteiden ja haastattelujen avulla. Padomasijoitta-
minen on suhteellisen hyvin tilastoitu Suomen padomasijoitusyhdistyksen (FVCA) vuosi-
kirjoissa ja muissa tilastoraporteissa. Cleantech-sijoituksia ei niissad kuitenkaan erikseen
seurata. Tarkeédksi lahteeksi osoittautui Suomen Teollisuussijoitus Oy, jossa cleantech-
sijoituksia on seurattu jo useita vuosia.

Eurooppalaiseen p&&omasijoitusten tilastointiin tutustuttiin kolmeen johtavaan paaoma-
sijoitusmaahan maahan suuntautuneella fact finding -matkalla. I1so-Britanniassa, Ranskassa
ja Saksassa haastateltiin pddomasijoitusyhdistyksia ja pddomasijoittajia seké asiantuntija-
organisaatiota. Haastattelut osoittivat, ettd Euroopan laajuinen maakohtainen cleantech-
paédomasijoitusten seurantajarjestelma olisi tarpeellinen ja ettd Suomi voisi jarjestelman
kehittdmisessé olla aloitteen tekija.



Keskeiseksi tietolahteeksi cleantech-liiketoiminnan ja siihen kohdistuvan pddomasijoitus-
toiminnan laajuudesta Euroopassa ja Pohjois-Amerikassa osoittautuivat Lahden Cleantech
Foorumissa kesdkuussa 2006 pidetyt esitelmét. Forum kokosi yhteen joukon maailman
johtavia cleantech-liiketoiminnan ja -sijoitustoiminnan asiantuntijoita.

Projektissa tehtiin kysely ymparistéliiketoiminnan yrityksille niiden rahoituksesta. Sen lah-
tokohta oli havainto, ettd FVCA:n avulla saadaan keskitetysti tietoa p&d&omasijoittajien
cleantech-yrityksiin tekemistd padomasijoituksista. Tété sijoitustietoa tdydentamaan tarvi-
taan kuitenkin kohdeyritysten rahoituksen, erityisesti padomasijoituksen, tarvetta ja kysyn-
nan trendeja kartoittava kysely. Kysely tuotti kolmessa viikossa 234 vastausta, joita rapor-
tissa on analysoitu. Kysely palveli samalla alaa koskevan tiedonkeruun tuotekehitysta. Jou-
duimme pohtimaan, mitké& ovat olennaisia kysymyksia, miten kysely voidaan tehokkaasti
jarjestéé ja miten se olisi nivellettdvissd muuhun ympéristoliiketoiminnan tilastointijarjes-
telméaan.

Raportin lopussa esitetddn keskeiset johtopéaatokset ja kootaan yhteen raportissa tehdyt esi-
tykset pddomasijoitustoiminnan tilastollisesta seurannasta ympaéristoalalla. Projektin tulok-
sia kasiteltiin elokuussa 2006 Sitran jarjestamassd ymparistdalan pddomasijoitustoiminnan
tyopajassa. Osanottajalista on liitteessé 1. TyOpajassa esitetyt nakemykset on otettu huomi-
oon raportissa ja sen johtopaatoksissa.



2 Cleantech-liiketoiminnan ja -paaomasijoitusten kehitys
maailmalla ja Suomessa

Cleantech-pd&domasijoittamisessa tarvitaan kansallista ja kansainvélista tietoa useilta eri
markkinoilta. i) Pitaa tietdd, miten cleantech-alan yritykset kehittyvat Suomessa ja kan-
sainvélisesti. ii) Liséksi on tiedettava, miten padomasijoittaminen kehittyy kansallisesti ja
johtavilla markkinoilla, ja miké on cleantechin vetovoima sijoituskohteena muiden toimi-
alojen joukossa. iii) Miten sijoittajat kotimaassa ja ulkomailla ovat halukkaita sijoittamaan
cleantechiin, mistd generoituu varoja padomasijoittajille sijoitettavaksi. iv) Liséksi on tie-
dettdava, mikd on p&domasijoitusten kysynta ympéristoliiketoiminnan yrityksissé. Seuraa-
vassa tiiviissé katsauksessa annetaan yleiskuva nykytilanteesta useimpiin naihin kysymyk-
siin.

Tilastojen sek& asiantuntija-arvioiden mukaan cleantech-ala ja alalle tehdyt pd&domasijoi-
tukset ovat voimakkaassa kasvussa. Tassé raportissa cleantech-alojen maailmanmarkkinoi-
den kasvua tarkastellaan kansainvalisesti arvostetun saksalaisen Helmut Kaiserin Consul-
tingin keradmien tilastojen valossa. Padomasijoittamisen kehitysta Pohjois-Amerikassa ja
Euroopassa tarkastellaan Cleantech Venture Networkin kerdamien tilastotietojen avulla.
Cleantech Venture Network on yhdysvaltalainen verkottajaorganisaatio, joka on talla het-
kelld laajentumassa myds Eurooppaan. Pddomasijoituksen kehitystd Suomessa tarkastel-
laan Suomen Teollisuussijoitus Oy:n kerdamien tietojen avulla. Esitetyt luvut ja kuviot
ovat perdisin kesdkuussa 2006 Lahdessa jarjestyn korkeatasoisen Cleantech Foorumin esi-
telmistd. Lisaksi referoidaan lyhyesti vastikdan julkistettua Deloitten Global Trends in
Venture Capital 2006 raporttia, jossa johtavat pddomasijoittajat arvioivat pddomasijoitusten
tulevaa kehitysta ja suosiota sijoituskohteiden joukossa. Luvussa 3 keskitytddn pdédomasi-
joitusten kysyntéan suomalaisissa ymparistoliiketoiminnan yrityksissa.

Cleantech-alan ja alan padomasijoitusten kasvun taustalla on pitki& kehitysprosesseja, ku-
ten yleisen ymparistotietoisuuden nousu, joka vaikuttaa jo sijoittajien kadyttaytymiseen
voimakkaasti, seka lainsdaddannon kehitys eri maissa ja sen myota ympéristokustannusten
sisallyttdminen yritysten kustannuksiin. Havahtuminen ilmastonmuutokseen, sitd seurannut
Kioto-prosessi sekd voimistuvat k&ytdnnon toimet ilmastopaastojen hillitsemiseksi kiihdyt-
tavat kasvua. Viimeaikainen 6ljyn hinnan raju nousu on nostanut vaihtoehtoisen energia-
muotojen ja energiansaaston suosiota. NEX eli uuden energian indeksi seuraa tarkasti 6ljyn
hintakehitystd. Tama on havahduttanut konservatiivisimmatkin sijoittajat huomaamaan,
etta vaihtoehtoinen energiantuotanto on muuttunut kannattavaksi ja teknologisen kehityk-
sen myota tuotto-odotukset kasvat.

Cleantech-alan kiinnostavuus sijoituskohteena

Vastikéén julkaistussa Global Trends in Venture Capital 2006 -surveyssa, jossa haastatel-
tiin 500 maailman johtavaa pddomasijoitusyhtiota, 28 % ilmoitti sijoittaneensa ymparisto-
teknologiaan. Osuus on vield alle puolet ohjelmistoteollisuuteen sijoittaneista. Ohjelmisto-
tuotanto on ollut suosituin sijoituskohde jo vuosikausia. Toiseksi suosituin sijoituskohde
on viestintd ja erilaiset verkot.

Seuraavan viiden vuoden aikana, sijoitusten cleantechiin arvioidaan kuitenkin kasvavan
nopeimmin. Pd&domasijoittajista 17 prosenttia pitd4 alaa kasvavana sijoituskohteena. Voi-



makkaimmin panostuksiaan puhtaaseen energia- ja ymparistdteknologiaan aikovat lisété
yhdysvaltalaiset padomasijoittajat.

Kuvio 2.1 Maailman 500 suurimman padomasijoittajan sijoituskohteet (%-osuus kaikista
vastanneista)
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Lahde: Deloitte, Technology, media and Telecommunications, Global trends in venture capital 2006 survey

Kuvio 2.2 Maailman 500 suurimman pa&omasijoitusyhtion odotukset eri sijoituskohteiden
kasvusta seuraavan viiden vuoden aikana
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Lahde: Deloitte, Technology, media and Telecommunications, Global trends in venture capital 2006 survey



Cleantech-teollisuuden kansainvéalinen kehitys

Helmut Kaiser Consulting jakaa cleantech-alat kahteen padluokkaan. Ne ovat i) kestévén
kehityksen teknologioiden ja palveluiden tuotanto seka ii) ympéristétoimialojen tuotanto.

Teknologiantuotantoon sisaltyy ympéristotoimialojen teknologiantuotanto seka uudistuvan
ja puhtaan energian tuotantoteknologia ja ympéristomyonteinen tuotantoteknologia. Sa-
maan kategoriaan kuuluvat kestdvan kehityksen palvelut ja tuotantolaitteiden yllapito sek&
informaatiotuotanto.

Teknologiantuotannon maailmanmarkkinoiden koko oli 1 500 miljardia yhdysvaltain dol-
laria vuonna 2005. Kasvuksi vuoteen 2015 mennessd Helmut Kaiser Consulting ennustaa
noin 11 prosenttia vuodessa. Ymparistdteknologian markkinat olisivat tuolloin 3 768 mil-
jardia USD. Puhtaat tuotantoteknologiat kehittyvat nopeammin kuin energia- ja ympéristo-
teknologia. Markkina-alueena Eurooppa ja Pohjois-Amerikka ovat merkittdvimmat.

Ymparistotoimialoihin siséltyvat puhtaan veden tuotanto ja jateveden seké lietteen puhdis-
tus, jatteiden, ongelmajatteiden ja maa-ainesten puhdistus, ilman puhdistus, uusiutuvan ja
puhtaan energian tuotanto sek& melun torjunta. Ympaéristétoimialojen maailmanmarkkinat
olivat 812 mrd. yhdysvaltain dollaria vuonna 2005. Kasvua seuraavalle kymmenelle vuo-
delle Helmut Kaiser Consulting ennustaa noin 7 prosenttia vuodessa. Talloin ymparisto-
teknologian maailmanmarkkinat olisivat 1 049 miljardia USD vuonna 2015. Merkittavim-
mat alat ovat vesihuolto ja jateveden puhdistus seké jatehuolto ja ongelmajétteiden kasitte-
ly. Suurimpia markkina-alueita ovat L&nsi-Eurooppa ja Aasia.

Kuvio 2.3 Kestavan kehityksen teknologioiden maailmanmarkkinat alakohtaisesti vuosina
2001 - 2020, mrd. USD
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Lahde: Helmut Kaiser Consulting, Cleantech Forum Lahti, kesdkuu 2006




Kuvio 2.4 Kestdvan kehityksen teknologioiden ja palveluiden markkinat maanosittain
vuosina 2001 — 2020, mrd. USDF
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Lahde: Helmut Kaiser Consulting, Cleantech Forum Lahti, kesdkuu 2006

Kuvio 2.5 Ympéristotoimialojen maailmanmarkkinat alakohtaisesti vuosina 2003, 2010 ja
2015, mrd. USD
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Lahde: Helmut Kaiser Consulting, Cleantech Forum Lahti, kesdkuu 2006

Helmut Kaiser Consultingin mukaan Eurooppa on jatkossakin johtava teknologian kehitta-
ja puhtaissa energia-, ymparisto- ja tuotantoteknologioissa. Vahva ymparistétietoisuus ja



korkea asukastiheys kannustavat Euroopan maita innovoimaan ja ottamaan kayttéon uusin-
ta teknologiaa. USA on kuitenkin Eurooppaa edelld padomasijoittamisessa ja uhkaa Eu-
roopan asemaa my0s teknologiakehityksessé.

Ympéristoliiketoiminnan — erityisesti niin sanotun piipunpéateknologian — markkinoilla
suurin kasvunopeus on Aasiassa. Kiinan, Intian ja Kaakkois-Aasian teollisuuden kehitys
aiheuttaa merkittavid ymparistbongelmia, joihin on puututtava nopeasti. Yksin Kiinassa on
seitseman miljoonakaupunkia, jotka on luokiteltu maailman saastuneimmiksi. Puutteet Aa-
sian ymparistonsuojelun perusinfrastruktuurissa ovat keskimaarin suuret. Kasvun veturin,
Kiinan, hallitus on kuitenkin sitoutunut parantamaan rappeutuvaa ymparistéa, mihin osit-
tain ovat syyna vuoden 2008 olympialaiset ja vuoden 2010 maailmannéyttely. Monia al-
haisen teknologiatason tydintensiivisia ymparistonsuojeluhankkeita voidaan toteuttaa edul-
lisesti, koska tydvoima on vield suhteellisen edullista.

Kuvio 2.6 Ymparistotoimialojen maailmanmarkkinat maanosittain vuosina 2003, 2010 ja
2015, mrd. USD
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Lahde: Helmut Kaiser Consulting, Cleantech Forum Lahti, kesdkuu 2006

Cleantech-paaomasijoitustoiminnan kehitys

Cleantech-alan markkinat ja tuotanto ovat Euroopassa suuremmat kuin Pohjois-
Amerikassa. Paadomasijoittaminen cleantech-alalle on kuitenkin Pohjois-Amerikassa
huomattavasti laajempaa kuin Euroopassa, mika ilmenee Cleantech Venture Networkin
kerdamista tiedoista. Pohjois-Amerikan sijoitusmarkkinoiden kehityksen Cleantech
Venture Network jakaa kolmeen vaiheeseen: Vuosina 1999 — 2001 alalle syntyi sijoi-
tuskupla, joka sitten puhkesi. Vuodet 2002 - 2005 ovat olleet oppimisen ja sijoitusten
hajauttamisen aikaa. Vuosien 2006 - 2008 arvioidaan olevan jélleen ripedn kasvun ja
tuottojen keruun aikaa.



Kuvio 2.7 Cleantech-pddomasijoitukset Pohjois-Amerikassa vuosina 1999 — 2005
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Lahde: Cleantech Venture Network, Nicholas Parker, Cleantech Forum Lahti, kesékuu 2006

Kuvio 2.8 Pohjois-Amerikan cleantech-pddomasijoitukset aloittain, 1999 - 2005
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Lahde: Cleantech Venture Network, Nicholas Parker, Cleantech Forum Lahti, kesékuu 2006

Euroopan cleantech-pddomasijoitukset vuosina 2003 — 2005 ja vuoden 2006 ensimmai-

send kolmena kuukautena ovat yhteensa olleet 2,078 miljardia USD. Sijoitusten maara

oli noin 300. Sijoituksista 58 % kohdistui energiaan, kun vastaava luku Pohjois-
Amerikassa oli 43 %. My0s sijoitukset Kierratykseen ovat Euroopassa suhteellisesti

suuremmat. Euroopan markkinoita hallitsevat Iso-Britannia, Ranska, Saksa, Hollanti ja

Belgia, joiden osuus sijoituksista on 66 prosenttia. Pohjoismaiden yhteenlaskettu osuus

on 20 %, mika on suhteellisen suuri, kun se suhteutetaan maiden kokonaistuotantoon ja

asukasmaaraan.




Kuvio 2.9 Cleantech-pd&domasijoitukset Euroopassa vuosina 2003 - 2005
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Lahde: Cleantech Venture Network, Nicholas Parker, Cleantech Forum Lahti, kesakuu 2006

Kuvio 2.10 Euroopan cleantech-investoinnit aloittain vuosina 2003 — 2005
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Lahde: Cleantech Venture Network, Nicholas Parker, Cleantech Forum Lahti, kesakuu 2006

Cleantech-padomasijoitustoiminta Suomessa

Suomessa on noin 3500 cleantech -alalla toimivaa yritystd. Naista valtaosa on pienié tai kes-
Kisuuria yrityksid, mutta joukossa on my0s joitakin erittdin vahvoja ja kansainvalistyneitd yri-

tyksid, kuten Kemira Oyj Kemwater, Lassila & Tikanoja Oyj, Vacon Oyj ja Vaisala Oyj.

Cleantech-alan pd&omasijoitustoiminta kéynnistyi Suomessa 1990-luvun lopussa, jolloin
tehtiin ensimmaisid merkittavia sijoituksia. Suomen Teollisuussijoitus Oy:n Mika R&sésen
kerddmien tietojen mukaan vuosina 1998 — 2005 tehtiin noin 41 sijoitusta 26:een clean-
tech-alan yritykseen (ks. kuvio 2.11). Alan kokonaissijoitukset ovat 85 miljoonaa euroa.

Sijoituttu summa ja sijoitusten lukumaéarat ovat kasvussa.
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Kuvio 2.11 Cleantech-padomasijoitukset Suomessa vuosina 1998 - 2005
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Lahde: Mika Rasanen, TESI, Cleantech Forum Lahti, Kesékuu 2006

Sijoitusten keskimadrainen koko oli 3,3 miljoonaa euroa. Suurin osa sijoituksista, jotka on
tehty alkaviin yrityksiin, on kuitenkin suhteellisen pienid. Néaiden lisaksi on tehty harvoja
suhteellisen suuria sijoituksia kypsan vaiheen yrityksiin, joiden osuus alan kokonaissijoi-
tuksista on merkittava (ks. kuvio 2.12).

Kuvio 2.12 Suomalaiset cleantech-pddomasijoitukset kohdeyrityksen kehitysvaiheen mu-
kaan vuosina 1998 - 2004
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Lahde: Mika Rasanen, TESI, Cleantech Forum Lahti, Kesékuu 2006
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Mika Rasasen mukaan suomalaiset cleantech-pd&domasijoitukset on tyypillisesti tehty yri-
tyksiin, jotka valmistavat teknologisesti kilpailukykyisida komponentteja ja laitteita. Koh-
deyhtididen p&damarkkinat ovat ulkomailla. Yrityksilla on hallussaan vahva teknologinen
osaaminen ja patentteja. Yritysten tuotealueella kysyntéd on lahtenyt kdyntiin ja sen kasvu
on nousujohteista, esimerkkind mainittakoon tuulivoimalat ja niiden komponentit. Rahoi-
tusta on suunnattu myos pilotti-projekteihin. Padomasijoittamista cleantech-yrityksiin hait-
taa Rasdsen mukaan sijoituskohteiden puute — tarvittaisiin lisd4 innovatiivisia yrityksié ja
yrittdjia.

Taulukko 2.1 Esimerkkeja Suomalaisista cleantech-padomasijoituksista

Padomasijoittaja: kohdeyritys, tuote/teknologia-alue

® Capman 3/4/2005: Moventas Oy, ” There is a large potential in Windmill sector...” ja *...Metso Drives
has great technology.”

®* VNT Management/FII: Rotatek Oy, low speed generators for windmills

® Head Invest/Proventia Group/FII: Winwind Qy, Turn key windmills

® |nnofinance/Midinvest/FII: Greenvironment Oy, Distributed gas turbines for biofuels
® Eqvitec Partners: Ecocat International Oy, Catalyst technology

® Innofinance: Puhdas Energia Oy, Wood energy solutions

® Innofinance/FII: Primet Oy, Advanced waste

®*  Wedeco/FII: DGT Oy, Direct granulation of waste sludge

® 3i: Sermet Oy, Wood energy solutions

®  Veraventure: Mediburner Oy, Hospital waste handling solutions

® Suomen Teollisuussijoitus (TESI): Direct Granulation technology Oy, direct granulation process equip-
ments for waste sludge; Greenvironment Oy, products for burning and utilisation of biogases locally;
Primet Qy, energy production utilising undustrial and community waste sludge; Rotatek Finalnd Qy,
high-speed drive solution and permanent magnet machines; WindWind Oy, one and three megawatt
wind turbines based on low speed Multibrid®-technology

Suomalaiset paddomasijoitusyhtiot ovat sijoittaneet myds ulkomaille, esimerkiksi Capman tanskalaiseen RGS90
AJS:d8n, VNT yhdysvaltalaiseen Management Youtility Inc.:iin.

Lahde: Mika Réasanen, TESI, Cleantech Forum Lahti, Kesékuu 2006

Lahden Cleantech Foorumissa pitdmassaan esitelméssa Mika Rasasnen nosti esille clean-
tech-yritysten kannalta tarkeitd rahoituksen kehityskohteita:

o Kaoelaitoksia varten ei ole saatavilla riittdvasti rahoitusta. Valtion tuki (Tekes) ja-
kautuu liian pieniin projekteihin eiké se kohdistu teknisesti edistyneimpiin projek-
teihin, joilla on myds vientipotentiaalia. Demonstraatio- ja pilottiprojektit kannat-
taisi tehdd Suomessa, jolloin niiden riskienhallinta olisi helpompaa ja kustannukset
pysyisivét kurissa.

¢ Riskipadomasijoittajien keskindistd yhteistyotd ja yhteisia sijoituksia pitéisi tehda
enemmaén, koska cleantech-kohdeyritykset, joissa on riskipddomarahoitusta, kohtaavat
yhtd aikaa seka yrityksen hallintaan ettd kansainvalistymiseen liittyvia haasteita. Niiden
voittamiseen ei valttdmattd riitd yhden pa&omasijoitusyhtion rahoitustiimi/asian-
tuntemus.

Padomasijoittamisen kaytostd ja halukkuudesta saada p&&omasijoituksia tehtiin kysely
suomalaisille ymparistéliiketoimintaa harjoittaville yrityksille. Kyselyn tuloksia on selos-
tettu seuraavassa luvussa.
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3 Suomen cleantech-yritysten rahoitus- ja paasomasijoitus-
tarpeet kyselyn valossa

3.1 Kyselyn suorittaminen ja tavoitteet

Osana projektia tehtiin ympéristdalan yrityksille suunnattu padomasijoitustoimintaa koske-
va kysely. Kysely l&hetettiin kaikkiaan 1700 ympéristoalan yritykseen kayttden hyvaksi
ympéristoliiketoiminnan yritystietokantaa®. Kysely toteutettiin kesakuussa 2006. Kolmessa
viikossa kahden lahetyskerran tuloksena saatiin kaikkiaan 234 vastausta. Kyselyyn vastan-
neet henkil6t ovat lahes poikkeuksetta yritystensa toimitusjohtajia.

Kyselyn tavoite oli kahtalainen. Pyrittiin kehittamaan kyselymenetelméaa. Haluttiin kehittaa
suhteellisen lyhyt, mutta runsaasti tietoa antava kysely, johon vastaajien olisi helppo vasta-
ta. Tavoitteena oli mahdollisimman korkea informaatioarvo ja vastausten lukumaara. Li-
séksi haluttiin saada lisad kokemusta sdhkopostitse tehtévastd kyselystd. Kyselylomake on
tutkimusraportin liitteend 2. Toisena tavoitteena oli saada tietoa pddomasijoittamisen laa-
juudesta ymparisttalalla, sen asemasta eri rahoitusmuotojen valisessé vertailussa seké yri-
tysten suhteutumisesta padomasijoittamiseen.

Kysymykset kattoivat seuraavat osakokonaisuudet:

1. Yrityksen perustiedot kuten yrityksen virallinen nimi, liikevaihto ja ympéristoalan
osuus yrityksen liikevaihdosta, liiketoiminnan lyhyt kuvaus ja arvio liikevaihdon
keskimé&éaraisestd vuosikasvusta seuraavan kolmen vuoden aikana.

2. Yrityksen rahoitusrakenne ja omistustiedot. Rahoitusrakenteesta kysyttiin jako vie-
raan ja oman paaoman osuuteen. Omistuksesta kysyttiin suurimman, 3:n suurim-
man, 5:n suurimman ja 10:n suurimman omistajan osuudet.

3. Ulkoisesta rahoituksesta kysyttiin kotimaisten ja ulkomaisten rahoittajien osuuksia,
lisdrahoitustarvetta sekd sitd, mista lahteesta rahoitusta halutaan ottaa ja mité tar-
koitusta varten rahoitusta haetaan.

4. Lopuksi keskityttiin pddomasijoitukseen: Onko yritys hakenut ja saanut/ottanut
padomasijoitusta vuosina 2004 — 20067 Niiden yritysten osalta, jotka eivét olleet
paédomasijoitusta harkinneet, kysyttiin syita tahan.

Kyselylomakkeen valmistelutyon tekivat projektin tutkijat, mutta sen lopulliseen sisaltoon
vaikuttivat merkittavasti ohjausryhméan kommentit. Haluttiin saada yrityksille selkeésti
vastattavissa olevat kysymykset, jotka hyodyntdisivat padomasijoittajia. Haluttiin myos
vertailtavuutta muihin vastaaviin kyselyihin, joista tdrkeimméksi koettiin Suomen Yrittdji-
en ja Finnveran PK-yritysbarometri. Myos siind kysytaan rahoituksen lahteitd, rahoituksen
kayttotarkoituksia ja syita siihen, etta yritys ei kdytd pddomasijoitusta. PK-yritysbarometri
perustuu 3400 yrityksen vastauksiin kattaen koko yrityskentén, joten se antaa talla kyselyl-
le hyvén vertailupohjan.

Kysely tehtiin séhkdpostitse ja kdyttaen avuksi Internetid. Sahkopostitse l&hetettiin kyselyn
saatekirje, ks. kyselylomake liitteessa 2. Sahkopostiviestistd oli linkki internetsivustolle,
jossa itse kysely sijaitsi. Kyselyn teknisesté suorituksesta vastasi Tietoykkénen Oy.

! Kaikkiaan tietokannassa on noin 3600 yritystd, mutta lopuista ei tietokannassa ole viela sahkopostiosoittei-
ta. Séhkdpostiosoitteita ei ole kattavasti saatavilla elektronisessa muodossa, joten ne pitaa yritys kerrallaan
selvittad ja tdydentaa tietokantaan.
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Vastausten liséksi tutkijat saivat viisi puhelinsoittoa. Naista neljassé tapauksessa kyse oli
yrityksestd, jossa omistaja oli tullut tai tulossa eldkeik&éan ja halusi toisaalta korjata ela-
mantyonsa tulokset ja toisaalta taata yrityksen toiminnan jatkumisen ja kasvamisen. Paa-
omasijoitustoiminta néytti heitd lupaavalta mahdollisuudelta. Soittajat kiittivat myds sitd,
etta nyt ymparistdala on vihdoin saamassa tunnustusta.

3.2 Kyselyn tuloksia

Yritysten koko ja niiden ymparistoliiketoiminta

Kyselyyn vastanneet yritykset on alla luokiteltu Tilastokeskuksen kayttaman liikevaihdon
suuruusluokituksen mukaan. Lukuma@arassa laskettuna 45 % yrityksista oli pienid, liike-
vaihdoltaan alle yhden miljoonan euron yrityksié ja 1-2 miljoonan euron yrityksia 18 %.
Naita mikroyrityksid vastanneissa oli siis yli 60 %.° Toisaalta 2-10 miljoonan euron yrityk-
sid oli lukumaaraisesti neljannes eli 25 %. Yli 200 miljoonan euron yrityksiin kuuluu nelja
suurta porssissé noteerattua yritystd. Niiden toiminnasta merkittdva osa on ulkomaan liike-

vaihtoa.

Taulukko 3.1. Kyselyyn vastanneet yritykset liikevaihdon suuruusluokan mukaan

Liikevaihtoluokka, MEUR kpl % Lv, MEUR %
Tuntematon 4 2%

0-0,2 40 17 % 3 0,1%
0,2-0,4 25 11 % 7 0,1%
0,4-1 40 17 % 23 0,4 %
1-2 41 18 % 55 1%
2-10 59 25 % 269 4%
10-20 8 3% 119 2%
20-100 10 4% 423 7 %
100-200 3 1% 467 8 %
yli 200 4 2% 4 854 78 %
Yhteensa 234 100 % 6 220 100 %

Ymparistoliiketoiminnan osuus koko liikevaihdosta on hieman yli tai alle 60 % alle 10 mil-
joonan euron yrityksilla. 100 - 200 miljoonan liikevaihtoluokassa on vain kolme yritysta,
josta kaksi katsoo koko liikevaihtonsa olevan ympaéristoliiketoimintaa, mika selittdd korke-
an ymparistoliiketoiminnan osuuden. Suurten yritysten joukossa yksi yritys jatti vastaamat-
ta tdhan kysymykseen. Sen osalta ympaéristoliiketoiminnan osuutta liikevaihdosta ei ryh-
dytty erikseen arvioimaan, joten todellisuudessa ympéristoliiketoiminnan osuus on t&ssa
liikevaihtoluokassa ja koko populaatiossa korkeampi.

Ylip&ataan tdma ja aiempi ymparistoliiketoimintaa koskeva kysely (katso Viitamo, Esa —
Hernesniemi, Hannu, Ymparistoliiketoiminnan maérittely ja tilastollinen seuranta — Ympé-
ristéalalle lisaa kilpailukykyd, Etla Keskusteluaiheita No. 1019, Helsinki 2006) tdman ni-
menomaisen kysymyksen kohdalla osoittavat, ettd ymparistoliiketoiminnan maaritelméan
tarkentamiseksi ja tulkitsemiseksi tarvitaan téllaista kdytannon testaamista. Nyt esiintyy
esimerkiksi tilanteita, joissa kahdesta suhteellisen samanlaisesta yrityksesta toinen katsoo
harjoittavansa ymparistéliiketoimintaa ja toinen ei.

2 Liikevaihdoltaan alle 2 miljoonan euron yritykset EU-komissio on méaéritellyt mikroyrityksiksi.
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Taulukko 3.2 Ymparistoliiketoiminnan osuus vastanneiden yritysten liikevaihdosta

Koko liikkevaihto Ymparistoliiketoiminta %-0suus

Liikevaihto, MEUR kpl MEUR MUER likevaihdosta
Tuntematon 4

0-0,2 40 3 2 66 %
0,2-0,4 25 7 4 63 %
0,4-1 40 23 15 67 %
1-2 41 55 35 63 %
2-10 59 269 157 58 %
10-20 8 119 59 49 %
20-100 10 423 99 23 %
100-200 3 467 383 82 %
yli 200 4 4 854 620 13 %
Yhteensa 234 6 220 1374 22 %

Yritysten rahoitustarve ja pddomasijoitusten kysynta

Taulukko 3.3 Yritysten rahoituksen kokonaistarve ja paaomasijoitusten kysynta

Liikevaihto, kpl Liikevaihto, Ympéaristo- Rahoituksen Paéomasijoitusten
MEUR MEUR liketoiminta, kokonaistarve, tarve,
MUER MEUR MEUR
Tuntematon 4 0,8 0,8
0-0,2 40 3 2 22,0 11,2
0,2-0,4 25 7 4 5,9 4,1
0,4-1 40 23 15 10,0 8,7
1-2 41 55 35 9,0 6,2
2-10 59 269 157 40,1 7,5
10-20 8 119 59 8,3 0,3
20-100 10 423 99 23,5 1,0
100-200 3 467 383 0,0 0
yli 200 4 4 854 620 150 0
Yhteensa 234 6 220 1374 269 39,7

Yrityksilta kysyttiin niiden rahantarvetta kuluvana vuonna 2006 ja vuonna 2007. Tutkitun
yritysjoukon rahoituksen tarve oli 270 miljoonaa euroa niiden yritysten osalta, jotka tar-
peen ilmaisivat. Tastd padomasijoituksina oltiin halukkaita ottamaan maksimissaan 40 mil-
joonaa euroa eli 15 %. Isoimmat rahoitustarpeet suhteessa liikevaihtoon ovat pienimmilla
yrityksilla. Pienimmé&ssé kokoluokassa tarve on jopa moninkertainen, mika selittyy sillg,
etta yritykset ovat toimintansa alkuvaiheessa ja ne perustuvat rahoitusta vaativaan tuottee-
seen tai liikeideaan, jolloin rahoitustarpeetkin ovat suhteessa suuret.

Tassa selvityksessé ei ollut mahdollista ryhtyd arvioimaan koko ympdristoliiketoiminnan
yritysjoukon kokonaisrahantarvetta. Tutkittuun joukkoon nahden ymparistéliiketoiminnan
yrityksia on 15-kertainen maard. Toisaalta vastanneisiin on todenndkoisesti valikoitunut
yritysjoukko, jonka rahantarve on keskiméaardista suurempi, mitd osoittaa niiden liiketoi-
minnan kasvuodotuksetkin.
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Yritysten kasvuodotukset

Yli puolet (55,8 %) kyselyyn osallistuneista ymparistoliiketoiminnan yrityksista uskoo liike-
vaihtonsa kasvavan keskiméaérin vuodessa 10 % - 30 % tai yli 30 % seuraavan kolmen vuo-
den aikana. Jopa viidennes yrityksistd odottaa vuosikasvun olevan yli 30 %. Liikevaihdon
uskoo pysyvan ennallaan 13,9 % ja vain 1,7 prosenttia ennakoi supistuvaa toimintaa. Yritys-
ten liiketoiminnan normaaliin vuotuiseen kasvuhaarukkaan 2-10 % itsensa sijoittaa 28,6 %
yrityksistd. Kyseessd on siis alan itsensé mielesta selvé kasvuala. Kasvuodotusten puolesta
ympéristéliiketoiminnan yritykset nayttavat hyvin sopivan padomasijoitusten kohteiksi.

Taulukko 3.4 Liikevaihdon vuotuiset kasvuodotukset kolmen seuraavan vuoden kuluessa

Osuus yrityksista  Yrityksia

a) vahenee 2 % tai enemman 1,7 % 4
b) pysyy suunnilleen ennallaan - 2% - +2 % 13,9 % 32
c) kasvaa 2 - 10 % 28,6 % 66
d) kasvaa 10 - 30 % 34,2 % 79
e) kasvaa yli 30 % 21,6 % 50

Jalleen on kuitenkin huomautettava, ettd emme ole tehneet yleistyksia koko ympaéristoliike-
toiminnan yritysjoukkoon. On todennédkdista, ettd kyselyyn ovat valikoituneet suhteellisen
hyvin menestyvét yritykset. Toisaalta myds odotukset voivat olla optimistisempia kuin to-
teutuva kehitys, varsinkin pienten yritysten osalta. Mutta toisaalta juuri pienet yritykset
pystyvat suhteellisesti nopeimpiin kasvuvauhteihin. Yrityksen koon kasvaessa orgaaninen
kasvuvauhti pyrkii hidastumaan.

Kasvuodotusten realistisuutta voidaan myéhemmin mitata vertaamalla niité toteutuneeseen
kasvuun. Tarkoitus on, ettd liikevaihtotiedot kerdtddn ymparistoyritysten tietokantaan, jol-
loin jalkikateen yritystasolla voidaan verrata odotuksia toteutuneeseen liikevaihdon kas-
vuun. Myos aikasarjana odotukset kertovat kehityksen suunnasta, vaikka poikkileikkaustie-
toina odotusten tasot poikkeaisivat toteutuvasta. Normaalisti yrittdjat osaavat ennakoida
kehityksen suunnan.

Kasvun ja padomasijoitustoiminnan korrelaatio

Erittain mielenkiintoinen kysymys on tietysti se, missa maarin padomasijoitustoiminta ja
yritysten kasvu korreloivat. Kasvavatko ne yritykset nopeammin, joihin on tehty pd&domasi-
joituksia. Nain pitaisi olla useasta syyta johtuen: i) Padomasijoittajat tietysti pyrkivat valit-
semaan nimenomaan nopeasti kasvavia yrityksia sijoituskohteiksi. ii) Pd&domasijoituksia
haluavat yritykset, joilla rahoitus muodostaa pullonkauloja nopealle kasvulle. iii) Pd4doma-
sijoittaja tuo yritykseen management ja muuta osaamista ja pyrkii hyddyntdmaan eri yritys-
ten synergiaetuja saadakseen sijoitukselleen lisatuottoja.

Kuviossa 3.1 vastanneet yritykset on jaettu kolmeen ryhmaan. Yhden ryhman muodostavat
ne 20 yritystd, jotka ovat jo saaneet padomasijoituksia (kuviossa On-pylvééat). Toisen ryh-
man muodostavat ne 50 yritystd, jotka haluaisivat jatkossa lisarahoitusta padomasijoituksi-
na (kuviossa Haluaa-pylvaat). Kolmannen yritysryhman muodostavat ne 173 yritystd, joi-
hin ei ole tehty pddomasijoituksia ja jotka eivét niitd harkinneetkaan ottavansa (kuviossa Ei
halua —pylvaat). Kaksi ensimmadista yritysryhmaa ovat osittain pééllekkaisia. Osa niisté,
jotka haluavat jatkossakin pddomasijoituksia, olivat niitd saaneet jo aiemmin saaneet.
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Kuvio 3.1 Erot kasvuodotuksissa paaomasijoituksia saaneiden, niitd haluavien ja niista
pidattaytyneiden yritysten valilla

kasvaa yli 30 %

kasvaa 10 - 30 %

kasvaa 2 - 10 %

pysyy suunnilleen OEi halua
ennallaan - 2% - +2 %
B Haluaa
l:l O On
vahenee 2 % tai enemman
0% 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 %

Huom.: Kuvioiden pylvéiden selitykset: On = yritys on saanut padomasijoituksia vuosina 2004 — 2006 (kesa-
kuuhun mennessd), Haluaa = yritys haluaisi vastaanottaa padomasijoituksia vuosina 2006 — 2007, Ei halua
= yrityksell& ei ole pddomasijoituksia eik& se ole harkinnut niiden ottamista.

Pylvéat kertovat eri yritysjoukkojen jakauman eri liikevaihdon kasvuluokkiin. Kasvuodotuk-
set ovat huomattavasti valoisammat padomasijoituksia saaneilla ja niita haluavilla yrityksilla
verrattuna niihin yrityksiin, jotka eivat ole halunneet eivétka halua padomasijoituksia.

Olisi tietysti mielenkiintoista analysoida vastaavia joukkoja myds suhteessa joihinkin taus-
tamuuttujiin. Ne saattaisivat karakterisoida lisaa naiden yritysryhmien eroja. Kysely mah-
dollistaa tarkastelut mm. rahoitusrakenteen, omistusrakenteen ja yrityksen toimialan (yri-
tyksen antaman kuvailun mukaisen toimialan) suhteen. Naitd tarkasteluja aineistosta ei kui-
tenkaan ole vield tehty. Hypoteesina omistusrakenteesta - silmémaéraisen tarkastelun poh-
jalta - voi esittad, ettd yhden tai harvan omistajan yritykset (esim. ns. elamantapayrittdjat)
valttavat padomasijoittajia. Padomasijoitusta saaneiden joukossa tietysti omistus sijoituk-
sen takiakin on hajaantuneempi. Pddomasijoituksia haluavien joukossa on omistukseltaan
keskittyneitdkin yrityksid. Lisaksi tutkijoiden saamien puhelinsoittojen perusteella (ks.
edelld) sukupolvenvaihdos ndyttaisi olevan tilanne, joka avaa ovia p&&omasijoittajille
omistukseltaan hyvin keskittyneisiin yrityksiin®.

Miksi yritykset suhtautuvat padomasijoittamiseen kielteisesti

Niita yrityksid, jotka eivat ole hakeneet rahoitusta padomasijoittajilta pyydettiin vastaamaan
seuraavaan kysymykseen: ”Jos ette ole harkinneet ulkoisen rahoituksen ottamista padomasi-

® Yritykselle halutaan jatkaja, jos hant4 ei omasta takaa ole. Oma elamanty® halutaan realisoida. Korkean

idn takia ei endd haluta ottaa rahoitusriskia toiminnan voimakkaasta laajentumisesta, joita aiheutuu esim. lu-
paavan innovaation kaupallistamisesta tai kansainvélistymisesta.
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joittajalta, niin misté syystad?” Kysymykseen vastasi kaikkiaan 171 yritystd. Merkittavin péaa-
omasijoittamisen kannalta Kielteinen tekija oli se, etta yrityksen omistusta ei haluta jakaa. Ta-
man syyn mainitsi runsas kolmannes yrityksista (34,5 %). Lisaksi pelattiin paatosvallan siirty-
mista liiaksi paddomasijoittajalle (19,9 %) ja sitd, ettd toimenpide voisi johtaa yrityksen myyn-
tiin (8,8 %). On hyvin ilmeistd, ettd tdssd on kyse toisiinsa liittyvasta syykimpusta. Yritykset
saivat merkita useampia syitd, joten olisi tarkemmin selvitettava valintojen korreloituneisuus.

Neljannes (26 %) vastasi, ettei tarpeeksi tunne padomasijoitustoimintaa. Tiedon puute lisaa
epavarmuutta ja koettuja riskejd, ja ndin véhentaa halukkuutta ottaa vastaan padomasijoi-
tuksia. Asenteellisesti neutraalina syyna silloin, kun vastaaja ei ole merkinnyt muuta syyta,
voitaneen pitaa sitd, ettei ole tarvetta lisarahoitukselle. Kaikkiaan 42,7 % yrityksista mer-
Kitsi tama syyksi. Pddomasijoittajien tuottovaatimuksia 14 % piti lilan kunnianhimoisina ja
9,9 % katsoi, ettd muut rahoitusmuodot ovat kilpailukykyisempié.

PK-yritysbarometrin mukaan niista yrityksistd, jotka eivat halua pddomasijoituksia, 66 %
ilmoittaa syyksi, etteivat he halua jakaa omistusta. Ympéristfalan yritykset siis suhtautuvat
pa&domasijoittamiseen huomattavasti myodnteisemmin kuin kaikki suomalaisyritykset. Paa-
tosvallan liiallista menettdmista pelatddn saman verran molemmissa kyselyissa. 29 % PK-
yritysbarometrin vastaajista ei tuntenut pddomasijoitustoimintaa, eli jonkun verran enem-
man kuin tassa kyselyssa. Pddomasijoitustoiminta on tutumpaa ympéristoliiketoiminnan
yrityksille kuin muille yrityksille®.

Kuvio 3.2 Syyt, joiden takia rahoitusta ei ole haettu padomasijoittajilta

0% 10 % 20 % 30 % 40 % 50 %

a) yrityksen omistusta ei haluta jakaa : : | 34,5 %

b) paéatdsvalta voisi liiaksi siirtyd padomasijoittajalle 19,9 %

¢) toimenpide voisi johtaa yrityksen myyntiin, jota ei .
haluta IR0

d) tulisi erimielisyyksia yrityksen arvosta 7

e) paaomasijoittajilla on lilan kunnianhimoiset :l e
tuottovaatimukset \ '

f) en tunne pddomasijoitustoimintaa 26,3 %

|
|
g) muut rahoitusmuodot ovat kilpailukykyisempia 9,9 % |
|
|

h) ei ole tarvetta lisérahoitukselle 42,7 %

| | |
| | |
i) muu syy, mika [ ]7.6% l | |
| | |

Paaomasijoittamisen asema ymparistoyritysten rahoituksessa

Padomarahoitusta padaomasijoittajilta oli vuoden 2004 alusta vuoden 2006 kesédkuuhun
mennessé hakenut yhteensd 30 yritysta eli ldhes 13 prosenttia tutkituista yrityksista. Haki-

* P4aomasijoittamisen tunnettuus ymparistéliiketoiminnan yritysten keskuudessa voisikin olla yksi mittari
Sitran ymparistdohjelman vaikuttavuudesta.
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jamaaréat nayttavat olevan trendinomaisessa kasvussa. Vuonna 2004 padomarahoitusta haki
15 yritystd, 17 yritysta vuonna 2005 ja vuoden 2006 ensimmaiselld puoliskolla 10 yritysté,
joka viittaisi siihen ettd koko vuoden hakijama&ra on noin 20. Kaiken kaikkiaan ~hakukier-
roksia” on ollut 42 eli osa yrityksista on hakenut rahoitusta useampana vuotena.

Padomarahoitusta sai ja otti 20 yritysta siten, etta 8 yritysta sai padomarahoitusta vuonna
2005, 14 yritystd vuonna 2005 ja vuoden 2006 kesakuuhun mennessa 7 yritystd. Kaiken
kaikkiaan pddomasijoituksia oli tehty 29 kappaletta eli osa yrityksistd on saanut useampana
kuin yhtend vuotena rahoitusta pddomasijoittajalta.

Rahoituspaatokseen johtaneiden hakuprosessien osuus ndyttaa siis olevan perati 67 %.
Padomansijoittajan arkikokemuksen mukaan luku vaikuttaa suhteellisen suurelta. Peukalo-
sédantona alalla pidettdvadn ettd noin prosentti sisdén tulevista kiinnostuksen osoituksista
johtaa lopulta rahoituspéatokseen. Voi tietysti olla, ettd yritykset ovat kyselyssa noteeran-
neet vain vakavat keskustelut hakuprosessiksi. Toinen selitys korkeaan rahoitusasteeseen
voi olla ymparistdalan hyvét liiketoiminnan kasvunakymat (ks. edelld) verrattuna koko yri-
tyskenttddn. Liséksi voi rahoituksen tarjonta ympdristéalalle voi olla suhteellisen suurta
sen kysyntaan nahden.

Taulukko 3.5 P&adomasijoituksia hakeneet ja saaneet/ottaneet ymparistdalan yritykset

Yhteensé Vuonna Vuonna Vuonna 2006,
2004 2005 kesakuun mennessa
Padomasijoittajalta rahoitusta hakeneet 30 15 17 10
Padomasijoittajilta rahoitusta saaneet/ 20 8 14 7

ottaneet

Seuraavassa on tarkasteltu eri rahoitusléhteiden merkitysta yrityksen rahoituksessa. Koti-
maiset rahoitusléhteet ovat vield ylivoimaisia suhteessa ulkomaisiin rahoitusléhteisiin. Ky-
symykseen vastanneilla 168 yrityksella oli kaikkiaan 297 kotimaista rahoituslahdetta ja 13
ulkomaista rahoituslahdetté.

Suosituin rahoittaja on pankki - kahdella kolmasosalla yrityksistd on pankkiluottoa. Finn-
veran merkittava asema kay myos selvasti esille. Kolmanneksella on asiakassuhde Finnve-
raan. Muissa rahoituslahteissa, joita kaytti yli neljannes (26,2 %) yrityksistd, pyydettiin
erikseen mainitsemaan, mista rahoittajasta on kyse. Tekes mainittiin 16 kertaa ja 11 kertaa
omistajat. HenkilGsijoittajat ovat yrityksille pAdomasijoittajia merkittadvampi rahoitusléahde,
kun on kyse rahoituslahteiden lukumaarasta®. Lahes viidennekselld yrityksista (19,6 %) oli
henkildstosijoittajia. Toisaalta tima on hyva tilanne tulevaisuutta silmélla pitéen, silla hen-
kilosijoittajan luonnollinen irtautuminen sijoituksesta, varsinkin kun kysymyksessa on ns.
business engel, hoituu padomasijoittajan avulla.

Padomasijoittajia oli kayttanyt 12,5 % yrityksista eli 21 yritystd, joista 18 kotimaista ja 3
ulkomaista. Vaikka ulkomaisten yritysten méérd on vain kolme, kuvastaa se kuitenkin sita,
ettd ulkomaalaisten on ilmeisesti helpompi tulla markkinoille nimenomaan pa&domasijoi-
tukseen. Suhteellisesti huomattavasti merkittavdmmassa pankkirahoituksessa ulkomaisia
toimijoita on vain nelja.

® Téssa tarkastelussa on huomattava, ettd kysymyksessd on rahoituslahteiden lukumaara ei rahoituksen suu-
ruus, mika myds olisi relevantti kysymys.
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Taulukko 3.6. Eri rahoittajilta rahoitusta saaneiden ymparistdyritysten maarat ja %-osuus
vastanneista (vastanneita yhteensa 168 yritysta)

Yhteensda  %-osuus Kotimaiset  %-osuus Ulkomaiset %-osuus

Pankki 128 76,2 % 124 73,8 % 4 2,4 %
Vakuutusyhtio 10 6,0 % 10 6,0 % 0 0,0 %
Finnvera 57 339% 57 339%

Padomasijoitusyhtio 21 12,5 % 18 10,7 % 3 1,8%
Henkilosijoittaja 33 19,6 % 31 18,5 % 2 1,2%
Muu sijoittaja 17 10,1 % 15 8,9 % 2 1.2%
Muu rahoitus 44 26,2 % 42 25,0 % 2 1,2%
Rahoituslahteita 310 297 13

yhteensa

Kysyimme my®s eri rahoituslahteiden merkitysta haettaessa yritykselle lisérahoitusta I&hitule-
vaisuudessa (lisdkysymyksessa vastausvaihtoehtona vuodet 2006 ja 2007 seka myéhemmin).
Tulokset on esitetty taulukossa 3.7. Kysymykseen vastasi 121 yritysta. Selviné kehitystrendei-
na on pankkirahoituksen merkityksen lasku ja padomasijoituksen nousu. Kysymykseen vas-
tanneista perati yli 41,3 prosenttia eli 50 yritystd aikoo ottaa rahoitusta kotimaisilta padomasi-
joittajilta. Naistd samoista yrityksistda myds ulkomaisten padomasijoittajien puoleen aikoo
kadntya 7 yrityksisté eli 6,8 % vastanneista. Kohdassa “muu rahoitus” Tekes mainitsi 10 yri-
tystd, eli Tekes sailyttaa merkittdvén osuuden rahoituksessa myds tulevaisuudessa.

Taulukko 3.7. Eri rahoittajilta rahoitusta haluavien ymparistoyritysten maarat ja %-osuus
vastanneista (vastanneita yhteensa 126 yritysta)

Yhteensa %-osuus Kotimaiset  %-osuus Ulkomaiset  %-osuus

Pankki 73 60,3 % 71 58,7 % 2 1,7%
Vakuutusyhti® 8 6,6 % 8 6,6 % 0 0,0%
Finnvera 53 43,8 % 53 43,8 % 0 0,0 %
Paaomasijoitusyhtit 57 47,1 % 50 41,3 % 7 5,8 %
Henkilosijoittaja 23 19,0 % 22 18,2 % 1 0,8 %
Muu sijoittaja 28 23,1 % 21 17,4 % 7 5,8 %
Muu rahoitus 24 19,8 % 22 18,2 % 2 1,7%
Rahoituslahteita 266 247 19

yhteensa

Tuloksia voidaan jalleen verrata PK-yritysbarometrin tuloksiin. PK-yritysbarometrissa
pankin mainitsi rahoituslahteeksi 85% yrityksistd, mik& on huomattavasti korkeampi osuus
kuin ympéristoyrityksilla. Finnveran osuus puolestaan on merkittavasti alhaisempi ollen 32
%. P&&omasijoitus ei ole aivan yhtd suosittu, sitd kayttdd 11 % yrityksista. Lisaksi on tus-
Kin odotettavissa, ettd paddomasijoittamisen suosio rahoituslahteend kaikissa yrityksissa
nousee yhté nopeasti kuin se nayttéisi kasvavan ymparistoliiketoiminnan yritysten keskuu-
dessa.
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Rahoituksen kayttotarkoitukset

Merkittavimmaét ulkoisen rahoituksen kayttotarkoitukset ymparistoyrityksissa ovat kaytto-
padadoman tarpeet yrityksen kasvaessa (46,8 %) ja yrityksen kehittdmishankkeet (46 %).
Naihin rahoitusta tarvitsee Idhes puolet niistd 126 yrityksestd, jotka kysymykseen vastasi-
vat. Muita merkittavia kayttokohteita ovat kansainvalistymisen (36,5 %) ja viennin rahoi-
tus (27,8 % ) mukaan lukien siihen liittyvien riskien kattaminen (9,5 %) ja koneiden ja lait-
teiden laajennusinvestoinnit (38,9 %).

Taulukko 3.7 Ulkoisen rahoituksen kayttotarkoitukset ymparistoyrityksissa

Kayttotarkoitus %-0suus Yritysten Vertailuna
vastanneista lukumaara PK-barometrin
voimakkaasti kasvu-
hakuiset yritykset

a) koneiden ja laitteiden 12,7 % 16 14%
korvausinvestointeihin

b) koneiden ja laitteiden 38,9 % 49 29%
laajennusinvestointeihin

¢) rakennusinvestointeihin 25,4 % 32 23%
d) omistusjarjestelyihin /yrityskauppoihin 18,3 % 23 22%
e) kayttopaaomaksi yrityksen 46,8 % 59 61%
kasvua varten

f) viennin rahoitukseen 27,8 % 35 17%
g) vientiriskien kattamiseen 9,5% 12

h) kansainvélistymiseen 36,5 % 46 32%
i) yrityksen kehittdmishankkeisiin 46,0 % 58 48%
j) toimitusaikaiseen rahoitukseen/vakuuksiin 159 % 20 13%
k) muuhun tarkoitukseen 4,8 % 6 2%

Profiili muistuttaa PK-barometrin voimakkaasti kasvuhakuisten yritysten ulkoisen rahoi-
tuksen kayttotarkoituksia, jotka on esitetty taulukossa vertailun vuoksi. Kayttopadoman
kasvun tarpeet eivat ymparistoyrityksilla ole yhtd suuret. Sen sijaan viennin rahoitukseen ja
koneiden ja laitteiden laajennusinvestointeihin suhteellisesti useampi yritys tarvitsee ul-
koista rahoitusta.

3.3 Kyselyn suorittaminen ja kéaytto jatkossa

Kysely tuo selvésti liséarvoa siihen tilastotietoon, jota on esitetty kerattavaksi Suomen Paa-
omasijoitusyhdistyksen kautta paddomasijoittajilta. Se kuvaa hyvin ympéristéliiketoiminnan
yritysten rahoitustarpeita ja niiden kehityssuuntia. Liséksi samalla saadaan arvokasta tietoa yri-
tysrakenteesta ja liiketoiminnan kasvunakymista. Toistettuna kyselyn kéyttdarvo kasvaa, koska
kehitystrendit tulevat poikkileikkaustiedon rinnalle. Liséksi, kun kyselyn& saatuun tulevaisuut-
ta koskevaan aineistoon liitetddn vuosien kuluessa vastaavaa toteutunutta dataa (esim. liike-
vaihtotietoja), tarkentuu ké&sitys yritysjohtajien odotusten realistisuudesta.

Ehdotamme, ettd ymparistoyritysten padomasijoituskysely toistaan maaréavalein. Tarkem-
mat ehdotukset siitd, kuinka tdma tehtéisiin ja miten se liittyisi koko ympéristfalan seuran-
tajarjestelmaan, on kirjattu johtopaatoksiin.
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Padomasijoituskyselyn aineistot toimitettaisiin keskeisille korkeakouluille ja tutkimuslai-
toksille tutkimuskayttoon. Luottamuksellisuuden sailyttdmiseksi yrityskohtaiset tunniste-
tiedot t&ll6in joko poistetaan tai tutkijoilta vaaditaan salassapitolupaus. Kyselyt tarjoaisivat
hyvan lahtékohdan opinnéytetdille - pro graduille, diplomitdille ja vaitoskirjoille. Padoma-
sijoittaminen ja ymparistoliiketoiminnan yritykset hyotyisivat tdman “sijoituksen” ansiosta
tutkimustuloksista ja korkeatasoisista osaajista.
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4 Eurooppalaisia ndkemyksia padomasijoittamisesta
cleantech-alalle ja sijoitusten tilastoinnista

Projektin fact finding -matka tehtiin kolmeen johtavaan Euroopan padomasijoitusmaahan
Iso-Britanniaan, Ranskaan ja Saksaan toukokuussa 2006. Iso-Britanniassa ja Saksassa vie-
railtiin pddomasijoitusyhdistyksissa. British Venture Capital Associationissa ja Bundesver-
band Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaftenissa. Iso-Britanniassa haastateltiin liséksi
valtiollista energia-alan pddomasijoittajaa Carbon Trustia ja ympéristdalan padomasijoituk-
sen pioneeriyritystd, WHEB:i4. Ranskassa haastattelukohteina olivat Yhdistyneiden kansa-
kuntien UNEP (United Nations Envronmental Programme) sekéd yleispdadomasijoittaja 3i,
joka viime vuosina on profiloitunut myds ymparistoalalla, ja Schneider Elektronics Ventures,
joka on yhden maailman suurimman sahkotekniikkayrityksen omistama paédomasijoittaja.

Matkan tavoitteena oli selvittdd ymparistdalan padomasijoitusten kehitysnakymia seké tar-
vetta ryhtyd julkaisemaan transparentteja tilastoja ymparistdalan padomasijoituksista seka
selvittaa tilastointiin liittyvia kysymyksia. Naitd ovat mm. miten ymparistoliiketoiminta pitaa
madritelld? Kuinka tilastoja keréattaisiin? Mit& ongelmia tilastojen keruuseen nyt liittyy? Mis-
ta padomasijoittajat nyt saavat tietoa ympéristdalasta ja sen pddomasijoittamisesta?

Ennen matkaa haastateltiin Suomen péaomasijoitusyhdistyksen toimiston paasihteeri Kris-
ta Rantasaarta ja analyytikko Vesa Valisté cleantech-pd&domasijoitusten tilastoinnista ja sen
kehittdmisestd. Haastattelussa tuli esille selkedsti, miten Suomessa tilastointi voitaisiin jar-
jestéd. Keskeiset ratkaisut ja esille tulleet endotukset olivat seuraavat:

e Suomen padomasijoitusyhdistys tekee vuosittain jasenyrityksilleen kyselyn niiden
paadomasijoitustoiminnasta. Siina kysytaan sijoituksia toimialoittain noudattaen Eu-
roopan paiomasijoitusyhdistyksen EVCA:n toimialajakoa. Vertailukelpoisuuden
vuoksi jatkossakin noudatetaan ECVA:n toimialajakoa ja muita tilastointikéytanto-
ja.

e Sijoituksista olisi mahdollista samassa yhteydessa kysyd, ovatko ne cleantech-
sijoituksia samaan tapaan kuin nyt Kkysytadn sitd, liittyvatké ne internet-
lilketoimintaan ja ovatko ne korkean teknologian -sijoituksia.

e Yhdistyksen tietojarjestelma ja kyselysovellutus ovat joustavia ja niihin tallainen li-
sékysymys olisi teknisesti suhteellisen helppo lisata.

e Jotta pddomasijoittajien olisi helppo vastata ko. kysymykseen, olisi laadittava sel-
ked ohjeistus siitd, mitkd ovat cleantech-sijoituksia.

e Vastaavan jarjestelman toteuttaminen muissa maissa vaatisi asian esille ottamista
EVCA:n puitteissa. Sopivin elin td4han olisi National Associations Committee ja sen
johtama National Association Statistics -tyoryhma.

e Joissakin maissa jarjestelma tietotekniikan puolesta olisi mahdollista toteuttaa suh-
teellisen helposti, kuten Suomessa. Joissakin se taas vaatisi tietojarjestelmien oleel-
lista kehittdmista.

Tasséa esitetyt ratkaisut, muiden kysymysten ohella, olivat esilla fact finding -matkan kes-
kusteluissa ja niihin kysyttiin haastateltavien kantaa.
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4.1 Padomasijoitusyhdistykset

Vierailimme Lontoossa The British Venture Capital Associationissa (BVCA), jossa haasta-
teltavamme oli yhdistyksen toimitusjohtaja Peter Linthwaite ja Bundesverband Deutscher
Kapitalbeteiligungs-gesellschaftenissa (BVK), jossa haastattelimme tohtori, toimitusjohtaja
Holger Frommannia. Haastatteluissa kavi selvéksi ettd, kumpikaan yhdistys ei keraa tietoa
cleantech-p&&omasijoituksista. Molempien mielestd investointien kasvun takia olisi kuitenkin
syyta alkaa keratd ympéristdalalle suuntautuvista investoinneista systemaattisesti tietoa.

Saksan padomasijoitusyhdistys toteutti kaksi vuotta sitten projektin, jossa yrityksia oli
haastateltu niiden ympaéristosijoittamisesta. Projektin toteutuksen ongelmana oli kuitenkin,
ettd ymparistoliiketoimintaa ei pystytty riittdvan selkedsti méaarittelemaan. Myoskaan ta-
voitteet selvitykselle eivét olleet yhtd selkeitd, kuin nyt voitaisiin asettaa.

Molemmat pddomasijoitusyhdistykset kerdavat jasenyrityksistaan tietoa Euroopan padoma-
sijoitusyhdistyksen, EVCA:n, vahvistaman toimialaluokituksen mukaisesti. Tiedonkeruun
suorittaa k&ytdnnossé PriceWaterHouseCoopers. Englannissa tieto julkaistaan tilastojul-
kaisuna ja elektronisessa muodossa. Saksassa on siirrytty pelkéastaan elektroniseen julkai-
suun.

Molemmat haastatellut toimitusjohtajat katsoivat, ettd EVCA:n piirissa nykyisin kéytetta-
vaé toimialajakoa on syyta kayttad jatkossakin, vaikka siiné voi olla parantamisen mahdol-
lisuuksia. Se antaa systemaattista, vertailukelpoista tietoa EVCA:n "jdsenmaista”. Toimi-
alajakoon voitaisiin kuitenkin lisatd sellainen ominaisuus, ettd cleantech-investoinneista
saataisiin uutta tietoa, kuten Suomessa on alustavasti suunniteltu. Jo nyt kerataan tietoa esi-
merkiksi elektronisesta kaupankaynnista ja internetiin liittyvésta liiketoiminnasta. Molem-
mat lupasivat tukea Suomen p&domasijoitusyhdistystd, jos yhdistys tekee tilastoinnista
aloitteen EVCA:n piirissa.

Ympéristoala tulisi kuitenkin madritella siten, ettd tiedonkeruu onnistuisi. Maérittely voisi
perustua markkinaléhtoisyyteen, ts. ymparistondkdkohdat olisi nahtava yritysten Kilpai-
luetuna, jotka toimisivat siten investoinnin argumenttina. Toisaalta maarittely voisi perus-
tua laajasti hyvaksyttyyn EU:ssa ja YK:ssa tehtyyn madrittelyyn, joka kattaa perinteiset
ympdristfalat kuten vesihuolto, jateveden puhdistus ja kierratys ja ndihin liittyvat niin sa-
notut piipunpaateknologiat kuten kemikaalit, suodattimet, mittaukset ja cleantech-
tuotannon kuten prosessien kehittdminen ja ymparistomyonteiset tuotteet. Madrittelya voisi
taydentaa esimerkein.

Haastateltujen toimitusjohtajien mukaan uusia organisaatioita ei tarvita tiedon keraami-
seen, vaan kansalliset padomasijoitusyhdistykset yhdistykset kerdisivét tai alihankintana
teettaisivat tiedon keruun osana omaa tilastotuotantoaan. Keskusteltiin myds kansainvali-
sesti rahoitetusta projektista, joka organisoisi méaérittelyn ja tiedon kerd&misen, ja parin
vuoden kokeilun jalkeen paatettéisiin jatkosta.

Padomasijoituksen kehitysnakymista keskusteltaessa nousi esiin Lontoon pdrssissa toimiva
AIM (Alternative Investment Market) -teknologialista, joka on kasvanut merkittavéksi
kauppapaikaksi padomasijoitetuille yhtitille. Se nayttaa tarjoavan uuden kanavan sijoitus-
ten myynnille. Toisaalta siitd voi kehittyd myo6s Kilpailija pddomasijoitustoiminnalle, jos
AIM osoittautuu toimivaksi rahoituskanavaksi teknologiayhtidille.
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4.2 Padomasijoittajat

Tutustuimme kolmeen ympaéristalalle suuntautuneeseen varsin erilaiseen padomasijoitus-
yhtioén. Englantilainen WHEB Ventures Ltd sijoittaa varakkaiden perheiden rahoja ympé-
ristoalalle. 3i puolestaan on kansainvélinen pddomasijoitusyhtio, joka on profiloitumassa
my06s ympdristdalan sijoitusyhtioksi. Scheider Electronics Ventures on sahko- ja energiate-
ollisuuden laitteiden valmistukseen erikoistuneen Scheiner Electronics Indisries’n pddoma-
sijoitusyhtio.

WHEB Ventures, tohtori Rob Wylie, johtaja

WHEB Ventures on ympéristoalan padomasijoituksen veteraani. Haastattelimme yhtion
johtajaa, tohtori Rob Wyliea. Wylie paatti jo varhaisessa vaiheessa 1980-luvulla erikoistua
ympéristdalan pdédomasijoitustoimintaan. Ongelmana oli alkuvaiheessa kuitenkin rahoituk-
sen saanti. Kyse oli muna ja kana -ongelmasta. Kun ei ollut osoittaa hyvin kannattaneita
sijoituskohteita, ei mydsk&an ollut mahdollista kerata sijoitusvaroja. Ja toisinpdin, kun ei
ollut varoja, ei mydskaan voinut tehda sijoituksia, joilla olisi osoittanut sijoitusten tuotta-
vuuden. Juuri sijoitusten tuottavuuden osoittamiseksi Rob Wylien mukaan tarvittaisiin ym-
paristdalan padomasijoituksesta tilastointia.

Wylie toimi ympéristéalan konsulttina 1990-luvun alkupuolella tehden Euroopan Unionin
ja Iso-Britannian myontamalla rahoituksella ymparistoprojekteja Itd-Euroopan entisissé
sosialistisissa maissa. Vuonna 1995, 18 kuukauden aktiivisen tyon jalkeen, han kuitenkin
onnistui kerddmaéan riittavat varat rahastoonsa. Rahastoon sijoittivat etupadssé kaksi vara-
kasta perhettd, hollantilainen Goldsmithin ja englantilaisen Marks@Spencerin Marksin
perheet. Rahaston koko on 24 miljoonaa puntaa, ja se on erikoistunut ymparistoteknologi-
aan. On huomattava, ettd rahaston perustamisen aikaan padomasijoitusyhtitt eivat olleet
erikoistuneet ymparistoteknologiaan. Rob Wylien mukaan ympdristdalan yritysten kasvu
on alkanut varsinaisesti vasta 2000-luvulla.

Soveltuviksi investointikohteiksi Wylie valitsee varhaisen kehitysvaiheen teknologiaa, jol-
la on maailmanlaajuiset markkinat. Kaytettdvan teknologian pitédé olla testattua. Yhteen
sijoituskohteeseen sijoitetaan korkeintaan 10 % rahaston arvosta. Talla hetkell& yrityksella
on salkussaan kolme yhti6ta:
e Australialainen Agrilink kehittdd sensoreita ja ohjelmistoa, jotka saastavat maata-
loudessa ja esimerkiksi golf-kentilla vetta
e Exosect on Southamptonin yliopiston spin-out yritys, joka kehittdd myrkyttomia ja
vahamyrkkyisia hyonteisten torjunta-menetelmié
e ReCovCo on kehittanyt uudenlaisen alumiinin kierratysmenetelman, joka oleelli-
sesti lyhentéé kierrétysaikaa ja sadstad kustannuksia.

Padomasijoittajien menestymisessd Wylien mukaan avaintekija on yhtididen johtaminen
(management). Yhtioll& onkin ymparistdalan henkilGstorekrytointiin erikoistunut tytaryhtio
Ruston WHEB, jonka kautta on sijoittanut viiden vuoden aikana noin 100 senioritason
ympéristdalan asiantuntijaa yrityksiin.

Wylien mielestéd on tarke&d, ettd valtiovallan politiikka, sen tukiessa ymparistoliiketoimin-
taa, on mahdollisimman pysyvaa ja ennakoitavaa, mielellaan maltillista. Nykyiset tukitoi-
menpiteet yll&pitdvat keinotekoisia markkinoita, vaikka niiden pitéisi olla katalyyttisia.
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Muuttuessaan tuet aiheuttavat markkinoille suurta epdvarmuutta. Johdonmukainen, kestéva
politiikka olisi siksi tarkead. Pelkistden voisi sanoa, ettd julkisen sektorin tukitoimenpi-
teet” aiheuttavat suuren riskin, koska niiden luomat markkinat eivat ole todellisia.

Englannissa toimii hyvin pre seed -rahoitus ja kypsiin yrityksiin sijoittamien. Noin 2-3 mil-
joonan punnan sijoitukset ovat ongelmallisia. Tarvittaisiin rahoitusta uuden teknologian
referenssilaitoksiin. Wylie kaipasi myods samantyylistd sertifiointi- tai verifiointijarjestel-
maa uudelle teknologialle kuin Environmental Protection Agencylld on Yhdysvalloissa.

Cleantech-alan méaarittely olisi hdnen mukaansa perustuttava toiminnan vaikutuksiin tekno-
logian sijasta (effects instead of technology). Tilastointia on kehitettavad, koska ympéris-
toyrityksista ja niihin kohdistuvista sijoituksista on saatava kunnollista tuottotietoa. "Track
recordin” puuttuminen estaa rahoituksen saannin konventionaalisilta rahastosijoittajilta.

Schneider Electric Ventures, Mr. Ignace de Prest, Investment Partner

Pariisissa toimiva Schneider Electric Ventures hallinnoi 50 miljoonan euron riskipddoma-
rahastoa, jota sponsoroi sen emoyhtié Schneider Electric Industries SAS. Kyseessé on yri-
tyspadomasijoittaja (corporate venture capital -yhti6). Emoyhtion liikevaihto on 11,7 mil-
jardia euroa ja silla on 88 000 tydntekijad. Schneider Electric Ventures sijoittaa 500 000 —
3 miljoonaa euroa kerralla keskittyen uuden, innovatiivisen teknologian kasvuyhtidihin
teollisuudessa, energiamarkkinoilla ja rakentamisessa. Talla hetkell& portfoliossa on 14 yh-
tiotd. Periaatteessa yhtiolla ei ole sijoitustoiminnassaan maantieteellisia rajoituksia. Kay-
tdnndssa kuitenkin tunnetaan parhaiten paikalliset yritykset, jolloin sijoituksiakin on turval-
lista tehdd niihin.

Schneider Electric Venturesin investointiparteri Ignace de Prest kuvaa corporate venture
kapitalistin asemaa nuoralla taiteiluksi, koska sijoituksilla on kahtalainen tavoite: samalla,
kun pyritdén saavuttamaan taloudelliset tavoitteet eli riittdva tuotto hyvaksyttavalla riskilla,
on myos teknologisia tavoitteita. Toimitaan yritysryhman “silmanaukaisijana”, jonka teh-
tdvana on tuoda konserniyrityksiin uutta teknologiaa ja innovaatioita. Schneider Electric
Ventures pyrkii investoimaan kohteisiin, jotka tayttdvat molemmat edellda mainitut tavoit-
teet.

Tuottotavoitteen suhteen yrityspddomasijoittaja on ehkd muita pddomasijoittajia vaikeam-
massa asemassa. Vaikka tuottoasteet olisivat korkeat, absoluuttinen tuotto saattaa silti olla
yritysjohdon mielestd koko yrityksen mitassa suhteellisen pieni. Jos taas riskit toteutuvat ja
padédomaa menetetdan, venture capital -yritys joutuu johdon silmatikuksi. Pahimmassa tapa-
uksessa padomasijoitusta huonosti tunteva yritysjohtaja voi karsia venture capital —yksikon
ronsyné pois. Jonkin ajan kuluttua yritysjohdossa taas ymmarretaan, etta riskipddomasijoit-
tamisen avulla saadaan yritykseen innovaatioita, ja toiminta aloitetaan uudestaan. Naista
syista yrityspadomasijoittaminen on usein jatkuvaa aaltoliiketta.

Schneider Electric Ventures on keskittynyt kolmelle osa-alueelle, jotka selkeésti kuuluvat
ymparistoteknologiaan: 1) rakennusten energiank&yton kontrollointiin, ii) teollisuuden
energiatehokkuuden kehittdmiseen ja iii) energiamarkkinoilla energiankdytén monitoroin-
tiin ja energian mikrotuotantoon. Tavoitteena on lisata alykkyytta eri jarjestelmiin tieto- ja
viestintatekniikan sek& nanotekniikan sovellutuksilla.
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Padomasijoittamisen tilastoinnista Ignace de Prest oli sitd mieltd, ettd han ja heidan yrityk-
sensa tuntee erityisalansa niin hyvin, ettd yleiset tilastot eivat ole heille tarpeellisia. Ne
palvelevat padomasijoituksen yleisyhtioitd, mutta ne voivat vieda heiltd kilpailuetua.

Nyt Schneider Electronics kdyttad alan seurantaan erikoistuneita yhtiditd kuten Ernst &
Youngia, Chausson Financea ja ATIG Atlantis Internet Groupia seké erilaisia dataa tuotta-
via yhti6itd. Noin 10 tiedontuotannon huippuyhtitté kattavat hyvin koko energia-alan, jois-
ta kahden — kolmen yhtién palvelut riittavat alan seurantaan. Thomson Financials Ventu-
reXpert -tietokanta ja Dow Jonesin VentureSource —tietokanta palvelevat hyvin padomasi-
joitusten tilastollisessa seurannassa.

3i, Jean-Eric Petit, Sector Adviser

3i on yksi maailman suurimmista padomasijoitusyhtidistad. Yhtié on mukana rahoitussijoit-
tamisen kaikissa vaiheissa: varhaisen vaiheen sijoituksissa, kasvurahoituksessa ja yritysos-
toissa. 3i:l1la on kansainvélinen yritysverkko, jossa toimii yli 200 sijoitusalan ammattilaista
kolmella manterella.

3i:n venturetiimi keskittyy yrityksen perustamisvaiheen ja varhaisen vaiheen rahoitukseen.
Sijoitukset ovat 1 miljoonasta eurosta 50 miljoonaan euroon. Talla hetkell& sijoitussalkussa
on yli 200 yritysta. Kasvupadomatiimi etsii rahoitusratkaisuja keskisuurille yrityksille. Vii-
meisen kahdentoista kuukauden aikana yhtié on investoinut 700 miljoonaa euroa yli 60
yritykseen. Investoinnin koko vaihtelee 10 miljoonan ja 150 miljoonan euron valilla. Joh-
don yritysostoihin keskittynyt ryhma rahoittaa pienié ja keskisuuria kauppoja. Kaupan koko
vaihtelee 25 miljoonasta eurosta aina 1 miljardiin euroon, silloin kun 3i on yksinomaisena
rahoittajana. 3i hallinnoi yhtd suurinta eurooppalaista rahastoa, joka on keskittynyt kes-
Kisuuriin yrityskauppoihin. Yrityskauppoja tehd&an 15 - 20 vuodessa.

3i on ennen kaikkea yleispadomasijoittaja, joka suuruuden ekonomiallaan pystyy saamaan
aikaiseksi kapeillekin aloille asiantuntevia tiimeja. Riskipddomasijoituksissa 3i on keskit-
tynyt neljdén alueeseen: kommunikaatioon, terveydenhuoltoon, ohjelmistoliiketoimintaan
ja ESAT:iin (electronics, semiconductors and advanced materials).

Ympadristoliiketoimintaan yhtiossa on erikoistunut pééakonttorissa Lontoossa partneri Ali
Erfan, joka katsoo markkinoiden kehitysté ja sijoituksien taloudellista kannattavuutta. Pa-
riisin toimistossa Jan-Eric Petit, jota haastattelimme, on keskittynyt alan substanssiin.

Sektorineuvonantaja Jean-Eric Petitin mukaan 3i sijoitukset cleantech-alalle ovat viela suh-
teellisen uusia. Kiinnostuksen kohteina on mm. biomassan tuotanto, aalto- ja vuoro-
vesienergia, jatteiden poltto ja valokennot, laajemmin maariteltynd uusiutuva energia. Ve-
sihuolto tarjoaa hyvia mahdollisuuksia. Vuoteen 2004 mennessa 3i oli esimerkiksi sijoitta-
nut kahteentoista uusiutuvien energianlahteiden alalla toimivaan yritykseen. Sijoitusten
menestys on ollut vaihtelevaa. Ne ovat tarjonneet sijoittajalle oppimiskdyran talla uudella
alalla. Uusimmat 3i:n sijoitukset uusiutuvien energialédhteiden alalla ovat menestyneet
erinomaisesti.

Kiinnostus cleantech-alaa kohtaan alkoi pari vuotta sitten, jolloin alalla tehtiin paljon mie-
lenkiintoisia sijoituksia ja tuottoisia irtautumisia. Kyseessa on selvasti ala, jolla sijoitukset
kasvavat. Mukana on ympadristoalan yritysten pddomasijoitusyhtioita ja yksityista riskipaa-
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omaa. Petitin mukaan 3i:ssd on paatetty, ettd tappioista huolimatta ala on jatkossakin sijoit-
tamisen arvoinen.

Erityistarkastelu: Padomasijoituksen ja cleantech-padaomasijoituksen tietolahteita

Tietokannat:

Thomson Financialsin VentureXpert -tietokanta on useiden tutkimusten mukaan maailman kat-
tavin tietokanta padomasijoituksista. Analyysit 16ytyvét osoitteesta
(http://www.thomson.com/financial/peconsult/fi_peconsult.jsp ja itse tietokanta
http://vx.thomsonib.com/NASApp/VVxComponent/\VV XMain.jsp . Thomson Financial on Euro-
pan Venture Capital Assiciationin ja National Venture Capital Associationin (USA) yhteisty6-
kumppani padomasijoitusdatan keradmisessd yhdessé PriceWaterhouseCooperin:n kanssa.
Dow Jonesin VentureSource —tietokantaa julkaisee Dow Jones VentureOne ,
www.ventureone.com, joka on yksi uutistoimiston yksikdista. Tietokannan liséksi sivustolta on
saatavissa uutislehtid, raportteja ja tietoja tulevista konferensseista.

Tilastojulkaisuja:

EVCA Yearbook 2006 - Annual Survey 2005, Euroopan padomasijoitusyhdistyksen vuosikirja
sisdltdd vuotuisen paaomasijoitustutkimuksen tulokset, jossa on taulukoita 27 maasta koskien
rahoituksen kerd&mistd, sijoituksia ja sijoitusten myyntid. Siind julkaistaan myos tietoja yli
1100 p&&omasijoittajalta keratystd datasta. Tiedot on EVCA:n puolesta koonnut Thomson Fi-
nancial and PricewaterhouseCoopers.

Analyysiraportteja ja investointitietoja:

New Energy Finance, http://www.newenergyfinance.com/, on erikoistunut tarjoamaan rahoi-
tustietoa ja siihen liittyvid palveluita uudistuvaa energiaa ja energiateknologiaa valmistaville
yrityksille ja niihin sijoittaville. Julkaisuista hyvéa esimerkki on New Energy Finance briefing-
clobal, joka ilmestyy kahden viikon vélein.

The Cleantech Venture Network™ LLC, http://cleantech.com/ , on jasenyyteen perustuva or-
ganisaatio, joka pyrkii tarjoamaan nakemyksid, mahdollisuuksia ja suhteita investoijille, yritta-
jille ja palvelujen tarjoajille. Verkosto palvelee yli 1 000 jasenyritystd maailmanlaajuisesti.
Verkoston tilastoihin on kerétty 8,8 miljardin USD:n arvosta Cleantech-alaan tehtyja padomasi-
joituksia vuodesta 1999 lahtien. Néihin tietoihin pohjautuen on mm. julkaistu raportit Clean-
tech Venture Investing: Patterns and Performance 2005 ja The Cleantech Venture Capital Re-
port 2006.

The Deloitte Touche Tohmatsu (DTT) Technology, Media & Telecommunication Group on
tehnyt raportin padomasijoittamisen kansainvélistymisestd, jossa yhtend alana on cleantech:
Venture Capital Goes Global, Key findings from the 2005 Global Venture Capital Survey,
http://www.deloitte.com/dtt/article/0,1002,5id%253D25883%2526¢id%253D109456,00.html
Iso-Britanniassa toimiva valtion rahoittama yhtié The Carbon Trust Ltd.
http://www.carbontrust.co.uk/default.ct on johtava brittildinen puhtaan teknologian yritysten
alkuvaiheen rahoittaja. Carbon Trust ja Library House ovat julkaisseet 1so-Britanniasta kansal-
lisen raportin: Investment trends in UK clean technology 2000 — 2004, Generating returns from
clean technology?

Alan seuraamista varten cleantech-liiketoiminta pitdisi mééritell&. Jean-Eric Petitin mu-
kaan, liiketoiminnan arvolla mitattuna, ala on talla hetkella kolme neljasosaa energian tuo-
tantoa ja siihen liittyvad teknologiaa. Jatteiden késittely, ilman ja veden puhdistus ja niiden
teknologia ovat myos téarkeitd. Vesihuoltoa yksityistetdédn siten, etta yksityiset operaattorit
huolehtivat toiminnasta ja julkinen sektori omistaa laitteistot ja infrastruktuurin. llmaston-
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muutos luo liiketoimintaa. VVoidaan sanoa, ettd maailmanlaajuiset riskit ja liiketoiminta-
mahdollisuudet kulkevat kasi kédessa. Alaan liittyy lisaksi erilaisia testaamisen ja mittaa-
miseen keskittyneitd yrityksia seké laitevalmistajia.

Alan tilastoinnin kehittdminen on Petitin mukaan erittdin tarkedd. Eri tilastolahteiden arvi-
oissa ymparistoliiketoiminnan suuruudesta voi olla jopa moninkertaisia eroja eri tietolah-
teiden valilla. 3i seuraa erisuuruisia pddomasijoituksia eri lahteistd. Pienissa sijoituksissa
on turvauduttava kansallisiin l&hteisiin. Isoissa sijoituksissa voidaan kayttaa kansainvélisia
tietokantoja ja New Energy Financin ja Cleantech Networkin julkaisemia tietoja.

Petitin mukaan cleantech-pddomasijoittamisesta pitaisi olla kuitenkin kéytdssé yhtendiset
tietokannat eri maista, vaikka niiden laadinnassa on vaikeuksia:

e Erityisesti sijoituksista irtautumisesta eli exiteistd, ne jotka ovat karsineet suuria
tappioita, eivat halua antaa tietoja. Sijoitusten tietojen péivittdminen télta osin voi
olla vaikeaa, mutta tuottoasteiden laskemiseksi sité tarvittaisiin.

e Tarvittaisiin tietoa sijoituksen tyypista ja vaiheesta, vaikka niiden mééritteleminen
joskus voi olla vaikeaa.

e Tarkea tieto on listautumisantien (IPO eli Initial Public Offering) lukumaéarat seka
miten vaihtoehtoiset investointimarkkinat (AIM eli Alternative Investment Market)
ovat kehittyneet.

e Yksityiskohtainen tieto sijoittajista kiinnostaa: ketka ovat tarkeimmat ostajat kau-
poissa, mitka teolliset sijoittajat ovat aktiivisesti markkinoilla, ja mihin aloihin hei-
dan kiinnostuksensa kohdistuu?

4.3 Cleantech-alan ja -pddomasijoittamisen kehitysorganisaatiot

Haastattelimme myds Yhdistyneiden kansakuntien UNEP DTIE:ta ja Iso-Britannian The
Carbon Trustia. Naista edellinen on kansainvalisen cleantech-liiketoiminnan kehitysorga-
nisaatio ja jalkimmainen energiasektorin cleantech-padomasijoittamisen kansallinen kehi-
tysorganisaatio.

UNEP DTIE, Mark Radka, johtaja

UNEP:n eli Yhdistyneiden kansakuntien ymparistdohjelman teknologia-, teollisuus- ja ta-
lousdivisioonan (DTIE) tehtdvat ovat ymparistdn tilan monitorointi, erilaiset arvioinnit,
tiedottaminen ja tutkimus. Se on alan asiantuntija- ja kehittdjdorganisaatio. Sen tehtéviin
kuuluvat mm. ymparistdpoliittisten instrumenttien, kuten verotuksen tai rahoitusmallien,
kehittdminen.

UNEP DTIE pyrkii saamaan padtoksentekijat maiden ja alueiden hallinnossa ja yrityksissa
noudattamaan politiikkaa ja strategioita ja ottamaan kayttoon kaytantoja, jotka ovat ympa-
riston kannalta nykyistad saastdvaisempia ja turvallisempia. Niiden on siséllettdvd myds
ymparistokustannukset.

Johtaja Mark Radka esitti kysymyksen, mitd on puhdas tuotanto (clean production)? Sita
voidaan tarkastella joko absoluuttisena tai suhteellisena k&sitteend. UNEP:n mukaan kyse
on suhteellisesta kasitteestd. Kullakin hetkelld joku tai jotkut kaytettavista teknologioista
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voivat olla ymparistén kannalta myonteisid ja hyvaksyttaviad tai myonteisempié ja hyvak-
syttdvampia kuin toiset. Teknologian kehittyessa tavoitetilakin muuttuu, eli olemme jatku-
vassa muutosprosessissa. Kyse on oikeastaan puhtaammasta teknologiasta: vdhemman
saasteita aiheuttavasta sekd vahemman energiaa ja raaka-aineita kayttavasta teknologiasta.

Vanhan ajattelutavan mukaan pyrittiin korjaamaan ja vahentdmaan ymparistévahinkoja ja
tehtiin piipunpéateknologiaa. Nyt tehd&dn perustavanlaatuisia uudistuksia teknologiaan
niin, ettd véltetdan tuhlausta ja resurssien kayttod. Keskeinen kysymys on kuitenkin, miksi
tallaiseen teknologiaan investoidaan liian vahan. Pitéisiko saastuttavalle teknologialle aset-
taa korkeampia tulleja ja veroja, etté sité véltettaisiin?

UNEP DTIE tydskentelee sosiaalisesti vastuullisten investointien (SRI) puolesta. Organi-
saatio yrittdd saada osakkeenomistajat ja muut yritysten intressiryhmat ajattelemaan vas-
tuullisemmin ja vaatimaan sitd myds yrityksiltd. Monesti investoinneissa puhtaampaan
teknologiaan on kyse pitkall& ajalla kannattavasta investoinnista, vaikka lyhyella ajalla ta-
loudellisesti tilanne olisikin pdinvastainen. Sosiaalisesti vastuullisen investoinnin konsepti
tuntuu sopivan hyvin cleantech-pd&domasijoitustoimintaan.

UNEP:n aloitteiden ja sen projektien kautta voitaisiin luoda markkinoita puhtaille teknolo-
gioille ja samalla edist4d4 cleantech-sijoitustoimintaa. Sen rahoitus- ja verotusinstrumentti-
en kehitystyd pyrkii tdhén tavoitteeseen.

The Carbon Trust, Mr. Peter Shortt, Director of Investment and Innovation, ja Mr.
Adam Workman, Investment Manager

Carbon Trust on itsendinen yhtid, jota Iso-Britannian hallitus rahoittaa. Sen tehtavéna on
auttaa tekemaén Iso-Britanniasta vahan hiilta kayttdva maa edistamalla yritysten ja julkisen
sektorin toimia, joilla pyritadn pienentamaan hiilidioksidipaastoja ja auttamaan vahapads-
toisten teknologioiden kaupallistamisessa. Carbon Trust neuvoo energiansaastdssa ja antaa
korottomia lainoja tdhan tarkoitukseen. Se auttaa isoja organisaatioita véhentamaan hiilidi-
oksidipaastojaan liiketoiminnan karsimattd. Organisaatio auttaa myos tutkijoita, yrityksen
tutkimusosastoja ja investoijia tunnistamaan esikaupallisen vaiheen innovatiivisia teknolo-
gioita, joilla paastoja voidaan hillita.

Néiden lisaksi Carbon Trustilla on pddomasijoitusyhtio, jonka tehtdvand on demonstroida
kuinka uutta, ilmastomyonteistd energiateknologiaa ja energiansaastod voidaan rahoittaa
padomasijoituksilla siten, ettd sijoittaminen on myds erittdin kannattavaa.

Padomasijoitusyhtié on toistaiseksi tehnyt 8 sijoitusta yhteensé 6,8 miljoonan punnan ar-
vosta. Kohdeyrityksistd kaksi on listattu ja kaksi listataan myohemmin. Tdssa Lontoon
kansainvélinen AIM-lista on osoittautunut erittdin toimivaksi markkinapaikaksi sijoitusten
myynnissé. Yksi yrityksistd on mennyt konkurssiin ja yksi todenndkoisesti menee. Vuotui-
nen tuottoprosentti sijoituksille on ollut 35 %.

Carbon Trust tarjoaa kanssarahoitusta (co-financing), kun padomasijoitusyhtiot sijoittavat
vahapéastoisiin teknologioihin. Se sijoittaa varhaisen vaiheen teknologiaan ja erityisesti
yrityksiin, joissa on kyvykas johto. Kaikki sijoitukset tehdaén kaupallisin perustein.

Carbon Trustin sijoituspolitiikka on ollut hyvin varovaista ja valikoivaa. Haastateltavat to-
tesivat, ettd syy tahén on ollut heidan roolinsa demonstraattorina. Demonstrointitoiminnan
tulee olla hyvin menestyvaa.
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Carbon Trust on méaritellyt cleantech-energiaketjun seuraavasti:

e Energialahteet: vesivoiman tuotanto, biopolttoaineet, kierratyspolttoaineiden tuo-
tanto ja tehokkaampien hiilivetyjen tuotanto

e Energian tuotanto: polttokennot, energian tuotanto kierratyspolttoaineista ja tehok-
kaampi energiantuotanto hiilivedyistéa

e Infratruktuuri: sdhkon, lammon ja vedyn jakelu ja energian varastoinnin laitteet

e Kulutus: energiatehokkuutta parantava teknologiat valaistuksessa, lammityksessa
séhkolaitteissa ja teollisissa prosesseissa

Isossa-Britanniassa on noin 350 lupaavaa cleantech-yritystd. Vuodesta 2000 l&htien cleantech-
yrityksiin on sijoitettu noin 1 miljardi puntaa. Sijoitusten arvosta 53 % on ollut riskipddomasi-
joituksina. Sijoitukset ovat kasvaneet vuosittain 30 %. Irtautumisten maara on kasvanut tasai-
sesti. Vuonna 2004 niita oli 14 ja yhteenlaskettu arvo oli ldhes 140 miljoonaa puntaa.

4.4 Y hteenveto keskusteluista

Haastateltavien yhtenevan nakemyksen mukaan pé&omasijoittaminen cleantech-liiketoi-
mintaan on 2000-luvulla ja varsinkin kahtena viime vuonna merkittavasti kasvanut. Kasvu
jatkuu ajoittaisista taantumista huolimatta. Cleantech-liiketoiminnan suosio kasvaa jatkossa
muiden sijoituskohteiden joukossa.

Haastatellut yritykset osoittavat, ettd on syntynyt yritysjoukko, joka keskittyy nimenomaan
padomasijoittamiseen cleantech-yrityksiin. Sijoitustoiminnan ldhtékohdat voivat olla hyvin
erilaiset: Corporate venture capital -liiketoiminnassa l&htokohtana on emoyrityksen asian-
tuntemus ja tavoitteena on innovaatioiden etsiminen. Itsendisilla padomasijoittajilla kilpai-
lukykytekijé voi olla erikoistuminen, oman cleantech-osaamisen soveltaminen, jolloin on
helpompi 16ytdad kannattavia sijoituskohteita. Yleispadomasijoittaja kykenee vastaamaan
kohdeyrityksen tarpeisiin sen eri kehitysvaiheissa, rakentamamaan skaalaeduillaan ja kan-
sainvalisilla yhteyksillddn asiantuntevan tiimin ja yrityksen hallintaosaamisella paranta-
maan kohdeyritystensa kannattavuutta ja kasvua.

Nykyisin tietoa cleantech-sijoitustoiminnan suuruudesta on haettava monista kansallisista
kansainvélisista lahteistd. Merkittdvimpia lahteitd ovat yleistietokannoista Thomson Finan-
cialsin VentureXpert ja Dow Jonesin VentureSource. Cleantechiin erikoistuneita ja myos
analyysejé sisaltavia suosittuja tietoléhteitd ovat Cleantech Venture Network ja New Ener-
gy Finance sek& The Deloitte Touche Tohmatsu. Namaé tarkastelevat kuitenkin vain isoim-
pia sijoituksia. Yleinen kritiikki nykyisia tietokantoja kohtaan on, ettd ne eivét ole l&pi-
nékyvié ja kattavia. Pienet ja keskisuuret sijoitukset jaavat tarkastelujen ulkopuolelle. Li-
séksi esimerkiksi Cleantech Venture Networkin tietokantoihin paéasy on suhteellisen kallis-
ta. Kansallisten pddomasijoitusyhdistysten tilastoista ei saa erikseen cleantech-alaa.

Haastatellut yhta lukuun ottamatta® totesivat, ett4 luotettavaa tilastotietoa tarvitaan sijoituk-
sista, niiden eri vaiheista, irtautumisista seké sijoitusten tuotoista. Alan volyymien ja tren-
dien seuraamisen liséksi tilastotietoa tarvitaan sijoittajien vakuuttamiseen alan kannatta-
vuudesta. Kun voidaan osoittaa, ettd ala kannattaa, saadaan myas sijoitettavaa pddomaa.

® Ks. edell4 corporate venture capital -yritys, joka saa sijoituspddomansa omistajaltaan. Sen ei tarvitse kerété
padomia sijoittajilta ja osoittaa heille sijoituskohteiden tuottoa.
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Haastateltavat kannattivat yksimielisesti ajatusta, ettd vertailukelpoista, kattavaa tilastotie-
toa Euroopassa ryhdyttéisiin keradmaan kansallisten padomasijoitusyhdistysten avulla. Iso-
Britannian ja Saksan pd&domasijoitusyhdistykset tukevat Suomen padomasijoitusyhdistysté,
jos tdma tekisi Euroopan paaomasijoitusyhdistysten liitolle EVCA:lle tasté aloitteen.

Tilaston laadinnan ongelmana pidettiin yleisesti, etta cleantech-alasta ei ole yleisesti hy-
vaksytd méaaritelméa. Tilastoa varten olisi siksi laadittava yhteinen méaaritelméa. Toinen tie-
don keruun vaikeus on tappiolliset sijoitukset, joista pddomasijoitusyhtiot eivat mielellaén
anna tietoa.

Alan jatkokehitysta silmalla pitden UNEP osoittautui kiinnostavaksi mahdolliseksi kump-
paniksi. Sen asiantuntemukseen voidaan turvautua esimerkiksi cleantechin maaritelmaa
laadittaessa. Kansallisella tasolla Iso-Britannian Carbon Trust on esimerkki valtion kata-
lyyttisesta roolista cleantech-pdédomasijoitustoiminnan kehittdmisessa. Yhtio tuntee erityi-
sen hyvin cleantech-alaan sisdltyvéan energiasektorin, johon se on keskittynyt. Kéymiemme
keskustelujen perusteella molemmat organisaatiot vaikuttivat hyvilta potentiaalisilta yh-
teistydkumppaneilta.

Yksityiskohtaissmmat tiedot haastatelluista henkildista ja heidén organisaatioistaan osoite-
tietoineen ovat ldhdeluettelossa.
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5 Johtopéaatdkset ja ehdotus Cleantech-padomasijoittami-
sen seurantajarjestelmasta

5.1 Johtopééatokset

Tilastojen valossa cleantech-ala ja -pd&domasijoittaminen ovat voimakkaassa kasvussa.
Kasvun taustalla on pitkia kehitysprosesseja, kuten yleisen ympéristétietoisuuden nousu,
joka vaikuttaa jo sijoittajien kayttaytymiseen voimakkaasti, seké lainsdddannon kehitys ja
sen myo6td ymparistokustannusten sisallyttdminen yritysten kustannuksiin. Havahtuminen
ilmastonmuutokseen, sitd seurannut Kioto-prosessi seka vahitellen voimistuvat kdytannon
toimet ilmastopaastdjen hillitsemiseksi kiihdyttavat kasvua. Viimeksi 6ljyn hinnan raju
nousu on nostanut vaihtoehtoisen energiamuotojen ja energianséaston suosiota. NEX eli
uuden energian indeksi nousee kasi kadessé 6ljyn hintojen kanssa. T&méa on havahduttanut
konservatiivisimmatkin sijoittajat.

Vastikaan julkaistussa Global Trends in Venture Capital 2006 surveyssé, jossa haastateltiin
500 maailman johtavaa padomasijoitusyhtiotd. Naistd 28 % ilmoitti sijoittaneensa ymparis-
toteknologiaan. Se on vasta vajaa puolet suosituimpaan alaan, ohjelmistoteollisuuteen, si-
joittaneista. Jatkossa kuitenkin sijoitusten cleantechiin arvioidaan kasvan nopeimmin.

Kun cleantech-pd4domasijoittamista kehitetéan, tarvitaan kansallista ja kansainvélista tietoa
neljalta eri markkinalta. Pitaa tietdd, miten cleantech-alan yritykset kehittyvédt Suomessa ja
kansainvélisesti. Miten cleantech-pddomasijoittaminen on kehittynyt kansallisesti ja johta-
villa markkinoilla. Ja miten sijoittajat kotimaassa ja ulkomailla ovat halukkaita sijoitta-
maan cleantechiin, mika generoi varoja pd&domasijoittajille sijoitettavaksi. Lisaksi on tarke-
aa tietdd, mika on pdadomasijoitusten tarve ja kysynta ymparistoliiketoiminnan yrityksissa.

Sitran Ymparistoohjelmassa laadittu ymparistoliiketoiminnan tilastointiin keskittynyt selvi-
tys’ ja tima padomasijoittamisen tilastointiin keskittynyt selvitys pyrkivét vastaamaan nai-
hin tietotarpeisiin. P4domasijoittamisen osalta keskeisia johtop4atoksia ovat seuraavat:

e Suomessa on 3 400 yritysta, joiden voidaan katsoa harjoittavan cleantech-
liiketoimintaa. Naisté valtaosa on pienia tai keskisuuria. Niilld on kansainvalisesséa
katsannossa innovatiivisia tuotteita ja liikeideoita. Niiden on tunkeuduttava kan-
sainvalisille markkinoille. Ne tarvitsevat pddomaa ja hallintaosaamista. Niiden on
my6s konsolidoiduva selvitakseen kilpailussa. Tdma yritysjoukko tarjoaa merkitta-
van asiakasjoukon padomasijoittajille.

e P&3domasijoitustoiminta cleantechiin Suomessa alkoi kéytdnndssé vuonna 1998, jol-
loin tehtiin ensimmaisid merkittavia sijoituksia. Teollisuussijoituksen kerd&mien
tietojen mukaan vuosina 1998 — 2005 on tehty véhintaan 41 sijoitusta 26 cleantech-
yritykseen. Kokonaissijoitukset ndissa ovat olleet 85,3 miljoonaa euroa ja keski-
madrdinen sijoitus 3,3 miljoonaa euroa. Sijoituttu summa ja sijoitusten maarat ovat
kasvussa.

e P&3omasijoittamisen kéyttstd ja halukkuudesta saada p&&omasijoituksia tehtiin
osana tatd projektia kysely ymparistoliiketoimintaa harjoittaville yrityksille. Vasta-
uksia saatiin 234 yritykseltd. Né&istd 20 oli saanut rahoitusta padaomasijoittajilta

" . Etla keskusteluaiheita nro 1019
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vuoden 2006 kesakuuhun mennessa. Jatkossa 50 yritystd, joista osalla oli jo paa-
omasijoituksia, haluaa lahitulevaisuudessa rahoitusta pddomasijoittajilta. Padomasi-
joituksen suosio on kasvussa ympéristoliiketoiminnan yritysten keskuudessa. Pel-
kastaan téssa otoksessa paaomasijoitusten kysynta oli noin 40 miljoonaa euroa, mi-
k& on 50 % taméanhetkisesta sijoituskannasta.

e Ympadristoalan yritysten kasvuodotukset ovat suhteellisen kovia. Noin puolet uskoo
kasvavansa seuraavan kolmen vuoden kuluessa keskimaérin 10 — 30 % vuodessa tai
yli 30 %. Merkillepantavaa oli, ettd kasvuodotukset olivat suurimmat nimenomaan
niiden yritysten joukossa, jotka olivat saaneet pd&domasijoituksia tai niitd jatkossa
halusivat. Padomasijoitustoiminta cleantechiin Suomessa voi siis olla todella mer-
kittdva kasvun pullonkauloja avaava ja kasvua katalysoiva tekija.

Teimme haastattelukierroksen Euroopan johtavissa pddomasijoitusmaissa. Se 0soitti, ettd
paédomasijoittaminen cleantechiin on myos niissd voimakkaassa kasvussa. 1so-Britanniassa,
padomasijoitukset cleantech-yrityksiin olivat vuosian 2000 - 2004 jo 1 mrd. puntaa ja vuo-
tuinen kasvuvauhti oli 30 %. Lis&ksi haastatellut yritykset olemassaolollaan osoittivat, etta
markkinoilla on jo tilaa pelkéstdén cleantechiin keskittyville padomasijoitusyrityksille.
Menestyksekas toiminta kuitenkin vaatii kansainvélisyytta, ja eri markkinoiden seuraamis-
ta.

Cleantech padomasijoitustoiminnan tilastoinnin aloittaminen Suomessa on teknisesti suh-
teellisen helppoa. Se oli toteutettavissa siten, ettd Suomen paaomasijoitusyhdistys (FVCA)
vuotuisessa kyselyssdan kysyisi sijoituksista myos sitd, ettd onko sijoitus cleantech-sijoitus
samaan tapaan, kun nyt kysytaan liittyyko sijoitus internet-liiketoimintaan tai high tech
-liiketoimintaan. P4&omasijoittamisen tilastointi Suomessa sopii luontevasti FVCA:lle, jota
padomasijoitusyhtiot pitavét luotettavana ja puolueettomana.

Kansainvalisella tasolla cleantech-pd&domasijoittamisesta ei ole olemassa kattavia tilastoja.
Pienet ja keskisuuret sijoitukset eivat sisélly tietokantayritysten tilastoihin eik& niita tarkas-
tele myoskaan cleantechiin erikoistuneet tiedontuottajat.

Euroopassa kansalliset pddomasijoitusyhdistykset voisivat tuottaa maittain vertailukeloista,
kattavaa tietoa pdaomasijoittamisesta cleantechiin. Haastattelemamme p&&omasijoituksen
asiantuntijat Englannissa, Ranskassa ja Saksassa pitivét tatd ajatusta hyvana. Englannin ja
Saksan padomasijoitusyhdistysten toimitusjohtajat olivat valmiita tukemaan mahdollista
FVCA:n aloitetta eurooppalaisen yhtenaisen tilastoinnin aloittamiseksi EVCA:n puitteissa
eri jasenyhdistyksissa. Keskeisia tehtavia tilastoinnin aloittamisessa olisi saada aikaiseksi
yhtendinen mééritelma cleantech:sta ja parantaa eri maissa tiedonkeruun teknologiaa.

Tilastotiedon tuottaminen cleantech padomasijoittamisesta on tirkeda seuraavista syista: Se
antaa tietoa alan yrityksille kasvun suuruudesta ja sen trendeista. Erityisen tarke&a tieto on
sijoittajille, jotka sen avulla profiloivat cleantech-liiketoiminnan kasvualaksi, mika auttaa
paédomasijoitusyrityksia varojen keruussa. Tilastotiedolla on myés elinkeinopoliittista mer-
Kitysta. Paatoksentekijat nakevat, etta cleantech on kasvuala ja pddomasijoittaminen kas-
vun tyokalu. Tamé edesauttaa innovaatiotoiminnan rahoitusta, voi johtaa vero ja muihin
ratkaisuihin, joilla edesautetaan sijoitustoiminnan varojenkeruuta ja voi jopa kanavoida
julkista rahaa pd&domasijoitusmarkkinoille.



34

Tassa selvityksessa tehtiin kysely ympéristoliiketoiminnan yrityksille. Se antoi tarkeaa tie-
toa yritysten kasvuodotuksista, rahoituksesta ja padomasijoitusten kaytosta ja halukkuudes-
ta ottaa paddomasijoituksia sekd suhtautumisesta pd&domasijoittamiseen. Yksi keskeisista
tuloksista oli se, ettd padomasijoituksen suosio rahoitusmuotona on kasvamassa merkitta-
vasti. Sill& on ominaisuuksiensa takia tarvetta yrityskentdssd. Taman tyyppinen kysely on
syyté toistaa jatkossakin méaaravalein kehitystrendien selvittamiseksi.

5.2 Ehdotus Cleanteh-pddomasijoittamisen seurantajérjestelmasté

Tiedon keruu paaomasijoituksista

Suomen Padomasijoitusyhdistykselld (FVCA) on hyvin toimiva tiedonkeruujérjestelma
jasentensa padomasijoituksista. Siina kaytetdan Euroopan padomasijoitusyhdistysten liiton,
EVCA:n hyvéksymé&a toimialaluokitusta. Tdman lisaksi FVCA voi kerété ja kerd4 tietoa
my06s muiden luokitusten mukaisesti. Tadhan mennessa sijoitukset on luokiteltu myds sen
mukaan ovatko ne high tech -sijoituksia ja/tai internet-sijoituksia. Samalla tavalla ehdote-
taan, ettd kunkin sijoituksen yhteydessa kerataan tieto siitd, onko kyseessd cleantech-
sijoitus. FVCA:n toimisto on tdh&n valmis ja tietoteknisesti kysymyksen lisdédminen ei ai-
heuta ongelmia. Kunkin sijoituksen yhteydessa vastaaja yksinkertaisesti antaa tiedon, onko
kyseessé cleantech-sijoitus (merkitsemélla rastin ruutuun). Kysymykseen vastaamisen hel-
pottamiseksi on kuitenkin annettava maéaritelma siitd, mik&d on cleantech-liiketoimintaa.
Ehdotamme kaytettavéksi Sitran ymparistdohjelman puitteissa kehittyd méaaritelmad, kun-
nes Euroopan tasolla on kehitetty yhtendinen méaritelma. (Ks. Ymparistoliiketoiminnan
madrittely ja tilastollinen seuranta, Etlan Keskusteluaiheita nro 1019).

Vertailukelpoisen tiedon saamiseksi koko Euroopasta ehdotetaan, ettd FVCA tekee aloit-
teen EVCA:n jasenyhdistyksille vastaavasta tiedonkeruusta muissa Euroopan maissa. Tie-
donkeruun aloittaminen vaatii kolmenlaisia toimia: jasenyhdistysten yhteisen péaatoksen
asiasta, cleantechin yhtendisen maaritelmén sek& eri maiden osalta toimia tiedon keruun
tekemiseksi mahdollisimman yksinkertaiseksi. Jotta tdmé olisi mahdollista, ehdotetaan etta
EVCA:ssa perustetaan projekti tekemaan tarvittava suunnittelu- ja kehitystyo. Sitra tarjoai-
si tdhan osarahoituksen ja liséksi rahoitusta haettaisiin EU:Ita seké eri maiden kansallisista
l&heistd. Asian kasittely ja siita padttdminen kuuluu EVCA:n puitteissa eri maiden pdadoma-
sijoitusyhdistysten muodostamalle yhteiselle kokoukselle.

Tiedonkeruu cleantech-yritysten padomasijoitustarpeista

Cleantech-yrityksista ei ole kerétty systemaattisesti pddomasijoittajia palvelevaa tietoa.
Taman projektin osana tehtiin kysely, jossa kysyttiin:
e yritysten liikevaihdon suuruutta ja kasvunékymia,
e yrityksen rahoitus- ja omistusrakennetta,
e ulkoisen rahoituksen lahteitd, lisdrahoitustarvetta seké rahoituksen kéyttotarkoituk-
sia,
e padomasijoitusten kayttoa ja syita siihen, ettd padomasijoituksia ei haluta kayttaa

Tulokset, jotka ovat poikkileikkaus tdmanhetkisestd tilanteesta, antoivat runsaasti kaytto-
kelpoista tietoa (ks. luku 3 ja johtopaatokset). Toistettuna kysely antaa myos tietoa kehitys-
trendeistd, jolloin sen kayttGedellytykset paranevat entisestdén. Liséksi kyselyyn perustu-
vaa tietoa voidaan tdydentadd muista lahteistd saatavalla "kovalla” datalla. Esimerkiksi yri-
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tysten liikevaihdon kasvuodotusten toteutumista voidaan kontrolloida toteutuneella liike-
vaihdolla.

Ehdotamme, ettd kysely toistetaan vuosittain. Kyselyn siséllollisestd jatkokehittdmisesté
Vvoisi vastata Suomen paaomasijoitusyhdistyksen jasenista koostuva cleantech-verkosto (ks,
jaljempénd). Né&in varmistetaan, ettd kysely palvelisi pddomasijoittajia. Kyselylla on myos
kayttoa tutkimuksessa ja opetuksessa, mistd syysta sen kehitystydhon tulisi osallistua myds
korkeakoulujen ja tutkimuslaitosten edustajat.

Kyselyn isantdorganisaatioksi, omistajaksi, ehdotetaan Suomen padomasijoitusyhdistysta
tai sen piirissa toimivaa cleantech-verkostoa. Kyselyn toteutus olisi kuitenkin ulkoistettu
siten, ettd siitd ei aiheutuisi taloudellisia kustannuksia yhdistykselle. Kysely voitaisiin hoi-
taa kahdella vaihtoehtoisella tavalla:

e Kysely voitaisiin tehdd osana Suomen Yrittgjien ja Finnveran PK-yritysbarometria,
koska kysymykset ja vastausvaihtoehdot kysymyksiin ovat osittain samoja. Talléin
kyselystd poimittaisiin erikseen tarkasteltavaksi osajoukko, joka koostuisi clean-
tech-yrityksista. Tieto siitd, mitk& yritykset ovat cleantech-yrityksia, saataisiin ym-
péaristoyritysten tietokannasta (Ks. Etla, Keskusteluaiheita nro 1019).

o Kysely voitaisiin toteuttaa myos erillisend kyselyné, jolloin sen suorittamisesta vas-
taisi ymparistoliiketoiminnan yritystietokannan yllapitaja. Tama mahdollistaisi
joustavuuden kyselyn siséallossd. Lisaksi voitaisiin saada kattavampi vastauspro-
sentti cleantech-yrityksilt4, koska i) kysely voidaan suunnata kattavasti kaikille
cleantech-yrityksille, ii) vastauksia voidaan aktiivisemmin “karhuta” ja iii) kysely
ei olisi vastaajille niin suuritdinen kuin PK-barometri ja iv) vastaajat olisivat moti-
voituneempia vastaamaan erityisalansa kyselyyn. Tassékin vaihtoehdossa olisi kui-
tenkin pidettavd huolta, ettd PK-barometrissa oleviin relevantteihin kysymyksiin
séilyisi vertailtavuus.

Kyselyn taloudelliset kustannukset voitaisiin ainakin osittain kattaa silla, ettd vuosittain
kertyva vastausinformaatio (paljastamatta yksittaisten yritysten vastauksia) siséllytettdisiin
ymparistoyritysten tietokannan maksulliseen palveluun.

Tiedottaminen

Tiedottaminen on keskeinen elementti ehdotettavassa jérjestelméssad. Ehdotamme seuraa-
vaa:

e FVCA julkaisisi tiedot cleantech-pddomasijoittamisesta osana normaalia tiedotta-
mistaan, internet-sivuilla ja vuosikirjassa seké samalla tiedottaisi tulokset lehdistol-
le.

e Vuotuisessa Cleanteh Forumissa julkaistaisiin cleantech-yrityksille tehdyn kyselyn
tulokset ja samalla kerrottaisiin cleantech-padomasijoittamisen kehityksesté
FVCA:n ja EVCA:n kerddmien tietojen avulla

e Mikali Cleantech Forum ei vakiinnu jokavuotiseksi tapahtumaksi, kyselyn osalta
tiedottamisen hoitaisi FVCA:n cleantec-verkosto yhdessa kyselyn tekijan kanssa.

Jakelu tutkimuskayttoon

o Cleantech-pddomasijoituksen tietokanta (cleantech-yritysten kyselyn tulokset ja
tehtyjen padomasijoitusten tiedot) tarjottaisiin mahdollisimman yksityiskohtaisena
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tiedostona vaitiolositoumusta vastaan korkeakoulujen ja tutkimuslaitosten kayttoon.
Salauksen turvaamiseksi yritysten ja sijoitusten tunnistetiedot voitaisiin poistaa.
Talla on merkittdvia vaikutuksia keskipitkélla ja pitkalla ajalla cleantech-sijoitus-
toiminnan kehitykseen uuden tutkimustiedon ja koulutetun tyévoiman kautta.

Cleantech-padomasijoittajien verkosto

Cleantech sijoitustoiminnan kehittamiseksi ehdotamme perustettavasi vapaaehtoista Clean-
tech-pd&domasijoittajien verkostoa. Sen tehtdva olisi edistdd alan liiketoimintaa pitamalla
huolta mm. esitetyn seurantajarjestelmén kehitystyostd ja laadunvalvonnasta. Verkoston
toiminnan kaynnistajané toimisi alkuvaiheessa Sitra. FCVA:n rooli olisi tarjota puitteita
toiminnalle, mutta sen toiminnan yllapitdminen olisi verkoston omalla vastuulla.

5.3 Kommentteja ja ndkemyksid Cleantech-seurantajérjestelmaésta

Sitran jarjestdmassa tyopajassa 16.8.2006 esiteltiin ehdotus pddomasijoittamisen tilastointi-
jarjestelméaksi.

Valmistellussa puheenvuorossaan MB Rahastojen Partneri Kari Rytkdnen pohti, onko
cleantech erillinen markkina. Hanen mielestdan se on sita seuraavista syista: Yleinen tietoi-
suus tuotannon ja palveluiden ympéristovaikutuksista on kasvanut. Energian ja energiaraa-
ka-aineiden riittdvyys on noussut keskeiseksi kysymykseksi. Kuluttajien kayttaytyminen
on muuttunut, he ottavat yhd enemman huomioon ympéristonakokulmaa. Myds vaatimuk-
set lainsd&ddannon kehittdmiseksi ovat kasvaneet. Tdmé on heijastunut ymparistonakoékoh-
tien arvon kasvuna yritysten tuloksissa. Cleantech on saanut selvasti taloudellista lisdarvoa,
minka pdédomasijoittajan kannattaa ottaa huomioon. Hanen mielestdén Cleantech-markkina
on siind mé&arin lupaava, etté sitd varten kannattaa rakentaa seurantajarjestelmé. P4domasi-
joittamisella on puhtaan teknologian tuotantoon katalyyttinen vaikutus. Se edistda voiton-
tavoittelua ja cleantech-lisdarvon realisointia.

Tanskalaisen Bank Invest Groupin johtaja Jens C. Mathiesenin tarkein anti seminaarille oli
ehka heidan yrityksena sijoitussalkun yritysten esittely. Yritykset antoivat hyvan kuvan
siit4, miten erilaisilla liiketoiminta-aluilla on puhtaan teknologian tuotantoa. Mathiesenin
mukaan menestyksekas toiminta Cleantech-padomasijoittamisessa vaatii kansainvélista
seurantaa ja toimimista useilla eri markkinoilla.

Kéydyssa keskustelussa nousi esille yrityspddomasijoittajien eli corporate venture capital -
yritysten toiminnan seuranta. Heidan sijoituksensa eivét tule tilastoiduksi Suomen padoma-
sijoittajien tilastoinnin kautta, joka kyll4 kattaa p&d&dosan padomasijoituksista. Tamé tulee
ottaa huomioon padédomasijoitusten seurantajarjestelmaa kehitettaessé.
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Liite 1. Cleantech-ty0pajan 16.8.2006 osallistujat

TyOpajassa esiteltiin projektin tulokset ja ehdotus cleantech-padomasijoittamisen seuranta-
jarjestelmaksi seka keskusteltiin ja kommentoitiin niita.
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Sitra

Sitra

Sitra

Sitra

Sitra

Sitra

Sitra
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Jukka Mékinen
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Sami Sarkamies
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Annareetta Lumme-Timonen
Pentti Kuvaja
Magnus Sjéblom
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Risto Kalske

Jukka Noponen
Laura Jarvinen
Heikki Sundquist
Heikki Ojanpera
Taru Sipilainen
Kirsi Suomalainen
Jens C. Mathiesen
Hannu Hernesniemi
Kari Rytkonen
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Liite 2. Padomasijoittaminen ympéristalalla, kysymyslomake

Paaomasijoittaminen ymparistoalalla

Saate

Arvoisa vastaanottaja,

Ympadristoliiketoiminta eldd vahvaa kasvuvaihetta. Suomen itsendisyyden juhlarahasto
(Sitra), kauppa- ja teollisuusministerio (KTM) seka Elinkeinoelamén tutkimuslaitos (ET-
LA) pyrkivat osaltaan edistdmaan suomalaisen ymparistdalan kasvua ja kilpailukykya.

Tahan liittyen lahetimme teille jokin aikaa sitten yrityksenne ymparistoliiketoimintaa kos-
kevan kyselyn. Saimme kiitettavasti vastauksia, mika osoittaa, ettd yritykset pitavat tiedon
kerdamista ja ympdristdalan toimintaedellytysten kehittdmista tarkeéna. Tuloksia voi lukea
Sitran kotisivuilta 10ytyvasta raportista

(http://www.sitra.fi/julkaisut/muut/Y mparistéliiketoiminta.pdf?download=L ataa+pdf )

Paaomasijoitukset (Venture Capital) on rahoitusmuoto, jolla voidaan edistdd ympéristo-
alan yritysten kasvua ja kilpailukykyé. Pyrimme téll& toisella kyselylla kartoittamaan p&a-
omasijoittamisen nykyistd laajuutta ymparistdalalla. Liséksi tavoitteenamme on selvittaa
yritysten suhtautumista padomasijoituksiin ulkoisen rahoituksen lahteené.

Pyydamme teitd ystavéllisesti vastaamaan oheiseen kyselyyn viikon kuluessa. Vastaukset
kasitellddn ehdottoman luottamuksellisina, eikd yrityskohtaisia tietoja julkaista. Kyselyn
toteuttaa Tietoykkonen Oy.

Arvostamme panostanne ympadristdalan kehittdmiseksi!

Y hteisty6terveisin,

Hannu Hernesniemi, Elinkeinoeldman tutkimuslaitos (09) 609 90 203
Heikki Sundquist, Suomen itsenéisyyden juhlarahasto (09) 6189 9444

Jukka Noponen, Suomen itsendisyyden juhlarahasto (09) 6189 9430
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1 Yrityksen perustiedot

1.1 Mika on yrityksen virallinen nimi, jonka puolesta vastaatte?

1.2 Miké on asemanne/tehtavanne yrityksessa?

1.3 Miké on yrityksenne liikevaihdon suuruus viimeisimman tilinpaatoksen mukaan?
___miljoona €.

1.4 Jos yrityksellanne on ympéristoliiketoimintaa, miké& on sen osuus yrityksen nykyisesta
lilkevaihdosta? %

1.5 Kuvailkaa lyhyesti yrityksenne ymparistdalan liiketoiminta

1.6 Arvioikaa yrityksenne liikevaihdon keskimé&aréinen vuosikasvu seuraavan kolmen
vuoden aikana (rasti)?
a) vahenee 2 % tai enemman
b) pysyy ennallaan, - 2 % - +2 %
c) kasvaa2-10%
d) kasvaa 10 % - 30 %
e) kasvaa yli 30%

2 Yrityksen rahoitusrakenne ja omistus

2.1 Yrityksenne kdytettavissa olevan pddoman jakautuminen viimeisimman tilinp&atoksen
mukaan?

a) Osakepd&doman ja muun omanpddoman ehtoisen rahoituksen osuus %

b) Vieraan padomanosuus % Yhteensa 100%

2.2 Yrityksen omistuksen jakautuminen?

Suurimman omistajan osuus %
3 suurimman omistajan osuus %
5 suurimman omistajan osuus %
10 suurimman omistajan osuus %

3 Ulkoisen rahoituksen lahteet

3.1 Jos yritykselldnne on ulkoista rahoitusta, merkitkaa kayttamanne rahoituslahteet.

a) Pankki kotimainen___ ulkomainen____
b) Vakuutusyhtio kotimainen____ ulkomainen___
c) Finnvera kotimainen____

d) P&domasijoitusyhti6  kotimainen___ ulkomainen
e) Henkildsijoittaja kotimainen____ ulkomainen____
f) Muu sijoittaja kotimainen____ ulkomainen___

Jos valitsitte "Muu rahoitus”, kirjoittakaa alla olevaan kenttédan, mika

3.2 Oletteko harkinneet ulkoisen rahoituksen ottamista (rasti)?
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a) kyll&: vuonna 2006 __, vuonna 2007 __, my6hemmin__

b)ei
3.3 Mika on lisarahoitustarpeenne vuosina 2006 - 2007 euroa.
3.4 Misté aiotte hakea lisérahoitusta (rasti)?

g) Pankki kotimainen___ ulkomainen____

h) Vakuutusyhtit kotimainen____ ulkomainen___

i) Finnvera kotimainen

j) P&domasijoitusyhtid  kotimainen___ ulkomainen___

K) HenkilGsijoittaja kotimainen___ ulkomainen

I) Muu sijoittaja kotimainen____ ulkomainen___

Jos valitsitte "Muu rahoitus”, kirjoittakaa alla olevaan kenttd&n, mika

3.5 Jos aiotte hakea ulkoista rahoitusta, niin mita tarkoitusta varten (useampi rasti mah-
dollinen)?

a) koneiden ja laitteiden korvausinvestointeihin

b) koneiden ja laitteiden laajennusinvestointeihin__

¢) rakennusinvestointeihin

d) omistusjarjestelyihin/yrityskauppoihin

e) kayttopadomaksi yrityksen kasvua varten

f) viennin rahoitukseen

g) vientiriskien kattamiseen

h) kansainvalistymiseen

1) yrityksen kehittdmishankkeisiin

J) toimitusaikaiseen rahoitukseen/vakuuksiin

k) muuhun tarkoitukseen

4  Paaomasijoitusten kaytto

4.1 Oletteko vuosina 2004 — 2006 hakeneet yritykseenne rahoitusta pddomasijoittajalta
(rasti)?

a) kylla__,v.2004 _ ,v.2005__ ,v.2006

b) ei

4.2 Saitteko/otitteko rahoitusta padomasijoittajalta (rasti)?
a) kylla__,v.2004 _ ,v.2005 __ ,v.2006
b) ei

4.3 Jos ette ole harkinnut ulkoisen rahoituksen ottamista padomasijoittajalta niin misté
syystéd (useampi rasti mahdollinen)?
a) yrityksen omistusta ei haluta jakaa
b) paatosvalta voisi liiaksi siirtya padomasijoittajalle
c) toimenpide voisi johtaa yrityksen myyntiin, jota ei haluta
d) tulisi erimielisyyksia yrityksen arvosta
e) padomasijoittajilla on liian kunnianhimoiset tuottovaatimukset
f) en tunne pddomasijoitustoimintaa
g) muut rahoitusmuodot ovat kilpailukykyisempia
h) ei ole tarvetta lisdrahoitukselle
1) muu syy
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