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YRITYSTUKINEUVOTTELUKUNNAN LAUSUNTO

Valtionlaina FCA Investments -yhtidlle
1. Lausuntopyynto ja tuen kuvaus

Ulkoministerit on pyytanyt 12.11.2023 paivatylla lausuntopyynnolla yritystukineuvottelukunnalta lausun-
toa siita, tayttaako tukitoimenpide ”Valtionlaina FCA Investments -yhtiélle” Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen (SEUT) 107 artiklan 1 kohdan mukaiset valtiontuen kriteerit ja siitd, mita valtiontuki-
sdantdjen mukaista menettelya tukitoimenpiteen osalta tulisi noudattaa (lausuntopyynto liitteena).

Tuen tavoitteet ja sisélté

Ulkoministerio suunnittelee mydntdavansa markkinaehtoisesta poikkeavaa lainaa sijoitusrahasto FCA In-
vestments (FCAI) -osakeyhtiblle sen pieniin ja keskisuuriin yrityksiin kehittyvissd maissa kohdistuvaan si-
joitustoimintaan. Riskirahoitustoimenpiteisiin voi sisaltya tukea paitsi kohdeyrityksille, myos rahoituksen
valittajille ja toisille sijoittajille.

FCA Investmentsin kohdeyritykset ovat kehittyvilla markkinoilla toimivia pienia ja keskisuuria taloudellista
toimintaa harjoittavia yrityksia. FCAl:n toiminnan tarkoituksena on tehda sijoituksia, joilla luodaan tyo-
paikkoja, nostetaan matalapalkkaty6ta tekevien tulotasoa seka parannetaan peruspalveluiden ja -tuottei-
den saatavuutta kehitysmaissa. Rahasto sijoittaa ns. "missing middle" -sektoriin eli kehittyvissa maissa
toimiviin pk-yrityksiin, jotka ovat liian pienia kehitysrahoituslaitosten ja my6s suurimman osan pk-yrityk-
siin sijoittavista velkarahastoista rahoitettaviksi, ja jotka eivat esimerkiksi puutteellisten vakuuksien vuoksi
saa esimerkiksi investointeihinsa tai kayttopaaomatarpeisiin rahoitusta paikallisilta pankeilta. Yhtion sijoi-
tuspolitiikan mukaisesti se sijoittaa padasiassa yhtidihin, joiden odotetaan olevan kannattavia kahden
vuoden sisalla.

Yhtion tarkoituksena on perustaa ldahivuosina erillinen velkarahasto, johon se voisi ottaa ulkoisia sijoittajia.
Yhtio on lisdksi aloittamassa yhteistyota LendaHand-nimisen alankomaalaisen joukkorahoitusalustan
kanssa, joka voisi tehda yhteissijoituksia FCAIl:n sijoituskohteisiin valittamilladan joukkorahoituslainoilla.
Jarjestelyn kautta jatkossa myds suomalaiset yksityissijoittajat voivat osallistua FCAl:n originoimien sijoi-
tuskohteiden rahoitukseen, mika on ollut yhtion tavoitteena sen perustamisesta saakka.

FCAI on yhtidjarjestyksensd mukaan voittoa tavoittelematon yritys, jolla on kehityspoliittinen tarkoitus.
Yhtion sijoitustoiminnan ensisijainen tavoite on luoda kehitystuloksia ja -vaikutuksia, mutta kohteina ole-
vien yritysten liiketoiminnan on oltava seka ymparistollisesti, yhteiskunnallisesti ja hallinnollisesti vastuul-
lista ettd taloudellisesti kestavalla pohjalla. Yritystukineuvottelukunta on 21.5.2018 pidetyssa kokoukses-
saan katsonut, ettd FCA Investments ei harjoittanut taloudellista toimintaa ottaen huomioon sen hank-



keiden kehityspoliittiset ja yhteiskuntavastuulliset valintakriteerit, matalat tuotto-odotukset suhteessa si-
joitusten riskeihin seka se, etta yhtidjarjestyksen mukaan toiminnan tarkoituksena ei ole voiton tuottami-
nen osakkeenomistajille.

Kohdeyhtidille mydnnettavan rahoituksen on tarkoitus paikata rahoitusmarkkinoiden puutteita, eli yhtio
ei hinnoittele sijoituksiin sisaltyvaa riskia eikda omia hallintokustannuksiaan taysimaaraisesti rahoituksensa
hintaan. Yhtidlle mydnnetyn lainan pehmeaehtoisuus valittyy yhtion sijoituskohteille, jotka ovat ulkomi-
nisterion lainalla tavoittelemia lopullisia hyodynsaajia.

Yritystukineuvottelukunta on 21.5.2018 pidetyssa kokouksessaan katsonut, ettd FCA Investmentsin mah-
dolliset muut yksityiset sijoittajat eivat tekisi sijoitustaan taloudellisin perustein, vaan ennemmin hyvan-
tekevaisyytena. Ndin ollen FCA Investments ei kilpailisi sijoituskohteena muiden rahastojen kanssa. Neu-
vottelukunta kuitenkin katsoi, ettd jos rahaston toiminta laajentuisi ja osoittautuisi kannattavaksi, olisi
toiminnan taloudellista luonnetta syyta tarkastella uudelleen.

FCA Investmentsilla ei ole muita sijoittajia kuin sen osakepddoman 100-prosenttisesti omistava Kirkon ul-
komaanapu (KUA) sekd Suomen valtio ulkoministerion aiemmin mydntaman kehityspoliittisen lainan
kautta. Yhtio ei aio hankkia pddomaa myymalla osakkeitaan. Jotkut yksityishenkil6t ja seurakunnat ovat
osoittaneet kiinnostustaan lainata yhtiolle varoja ilman korkoa. Yhti6 ei ole kuitenkaan toistaiseksi voinut
ottaa naita sijoituksia vastaan. Yhtion sijoitustoiminta ei talla hetkella koidu kolmansien sijoittajien eduksi.

Budjetti ja myéntdminen

Esittelymuistion mukaan ulkoministerié mydntaisi lainan, jonka koko olisi 6-10 miljoonaa euroa. Laina
myonnettaisiin momentilta 24.30.89 vuoden 2023 maararahasta. Lainan ehdot olisivat samankaltaiset
kuin yhtiolle vuonna 2018 mydnnetyssa ensimmaisessa lainassa, mutta ulkoministerioé haluaisi sallia lai-
nan kayton pk-yritysten rahoittamiseen riippumatta niiden jarjestaytymismuodosta tai konsernin osan
kotipaikasta. Lainan kesto olisi noin 15 vuotta ja siihen sisaltyisi pitka lyhennysvapaa. Lainan vuotuinen
korko on vield tdsmentymatta mutta se olisi noin 0,5-3,5%. Korko saatettaisiin padomittaa ensimmaisina
lyhennysvapaavuosina.

2. Ennakkoarviointi
2.1 EU:n lainsddddnnén mukaisten valtiontuen edellytysten tdyttyminen

Valtiontuki maaritelldaan Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen (SEUT) 107 artiklan 1 kohdan
mukaisesti jasenvaltion myoéntamaksi taikka valtion varoista muodossa tai toisessa myodnnetyksi vali-
koivaksi eduksi, joka vaaristaa tai uhkaa vaaristaa kilpailua suosimalla jotakin yritysta tai tuotannonalaa,
siltd osin kuin tuki vaikuttaa jasenvaltioiden valiseen kauppaan. Valtiontuen tunnusmerkkeina ovat taten:
1) mydntaminen valtion varoista; 2) valikoiva etu, joka suosii jotakin yritysta tai tuotannonalaa; 3) se, etta
toimenpide uhkaa vaikuttaa jasenvaltioiden kauppaan, ja 4) toimenpide voi vaaristaa kilpailua sisamark-
kinoilla. Valtiontuen kriteerit ovat kumulatiiviset, eli ainoastaan kaikkien kriteerien tayttyessa kyseinen
tukitoimenpide on EU:n valtiontukisaantelyn piirissa. Alla tarkastellaan erikseen voiko valtiontuen kritee-
rit tayttya toisaalta FCAl:n saaman lainan osalta ja toisaalta FCAl:n kohdeyritysten tai kanssasijoittajien
markkinaehtoisesta poikkeavan rahoituksen osalta.

2.1.1 Myéntdminen valtion varoista

Valtiontuen ensimmaisen kriteerin osalta voidaan todeta kyseessa olevan valtion varoista myonnettava
toimenpide, silla lainan FCAl:lle myontaa ulkoministerié. FCAl:n tehtdavana on myontaa rahoitusta kolman-



sille. Jos FCAI:n laina on ehdollinen ndille toimenpiteille, valtion varoista kanavoidaan rahoitusta kolman-
sille valtion edellyttamin ehdoin. Tall6in myds FCAI:n toteuttamat, lainaehtojen mukaiset toimenpiteet
voivat olla valtion varoista myénnettyja.

2.1.2 Edun myéntdminen “yritykselle” tai tuotannonalalle

Euroopan komission julkaiseman valtiontuen kasitetiedonannon mukaan valtiontukisaantoja sovelletaan
ainoastaan silloin, kun tuensaajana on yritys.! Valtiontukisddntdjen asiayhteidessd kasite ”yritys”
madritellddan hyvin laajasti siten, etta silla tarkoitetaan taloudellista toimintaa harjoittavaa yksikkoa, eika
tilldin olennaista ole sen oikeudellinen muoto tai rahoitustapa.? Taten “yrityksens” valtiontukisddntojen
merkityksessa voidaan nahda esimerkiksi yhdistykseksi tai saatioksi rekisteroity yksikko tai taloudellista
voittoa tavoittelematon yksikko, jos se harjoittaa taloudellista toimintaa.® Keskeiseksi arviointikriteeriksi
yrityksen maaritelmdssa nousee siis taloudellisen toiminnan harjoittaminen: mikali sanottu yksikko ei
harjoita taloudellista toimintaa, kyseessa ei silloin ole yritys valtiontuen merkityksessa, eivatka EU:n
valtiontukisaannot tule sovellettaviksi. Toisaalta sanottu yksikké voi valtiontuen kasitetiedonannon
mukaan harjoittaa taloudellista toimintaa vain osittain, jolloin se on tuon toiminnan osalta katsottavissa
yritykseksi valtiontukisdantdjen ndkékulmasta.* Kun tuki kohdistuu yksinomaan muuhun kuin taloudelli-
seen toimintaan, etu ei kohdistu "yritykselle” tai tuotannonalalle.

Yritystukineuvottelukunnan 21.5.2018 lausunnossa neuvottelukunta katsoi, ettei FCAl harjoita
taloudellista  toimintaa, kun huomioon otetaan sen hankkeiden kehityspoliittiset ja
yhteiskuntavastuulliset valintakriteerit, matalat tuotto-odotukset suhteessa sijoitusten riskeihin seka sen
yhtidjarjestyksen mukainen tarkoitus olla tuottamatta voittoa osakkeenomistajalleen. Lausunnon
antamisen jalkeen komission hallintokaytanto on kehittynyt suuntaan, jossa myds muun kuin puhtaasti
tuottoon perustuvan rahoituksen myéntdmistd on pidetty taloudellisena toimintana.®> Myés FCAl:n
toimintamallin ennakoidaan muuttuvan suuntaan, jossa entistd enemman osallistetaan yksityisia
sijoittajia. Siksi ei voida sulkea pois, ettd FCAI harjoittaisi taloudellista toimintaa niilla varoilla, jotka sille
nyt myonnetaan.

FCAl:n osalta on syyta arvioida, missd maarin lainan etu kohdistuu laajempaan, valtiontukisdantojen
nakokulmasta “yrityksend” pidettdvaan kokonaisuuteen. Taman arvioinnissa tulee tarkastella myos
FCAI:n omistus- ja hallintorakennetta. Valtiontuen kéasitetiedonannon mukaan myo6s usean erillisen oi-
keushenkilén voidaan katsoa muodostavan yhden taloudellisen yksikon valtiontukisdantoja sovelletta-
essa, jolloin kyseinen taloudellinen yksikké muodostaa tarkasteltavan yrityksen.® Yhden taloudellisen yk-
sikdbn madrittamisen osalta unionin tuomioistuin katsoo olennaisiksi olemassa olevat maardysvaltaan oi-
keuttavat omistusosuudet ja muut toiminnalliset, taloudelliset tai hallinnolliset yhteydet.’
Lausuntopyyntomateriaalin mukaan FCAI on osakeyhtio, joka on tdysin KUA:n omistama, ja KUA:lla on
edustaja yhtion johtokunnassa. Lisdksi FCAlL:n sidosyritysten osalta on tarkasteltava, muodostavatko ne
osan suuremmasta kokonaisuudesta, joka kasittdd myos FCAIl:n. Nain ollen KUA:a, FCAl:ta ja FCAl:n
sidosyrityksia tulisi valtiontukea tarkasteltaessa kasitella yhtena kokonaisuutena, ja arvioida missa maarin
se mahdollisesti taloudellista toimintaa.

1 Komission tiedonanto Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 107 artiklan 1 kohdassa tarkoitetusta valtiontuen
kasitteesta (EUVL C 262/1, 19.7.2016) (valtiontuen kasitetiedonanto), 6 kohta.

2 Valtiontuen kasitetiedonanto, 7 kohta. Ks. myds esim. ratkaisu yhdistetyissa asioissa C-180/98—C-184/98 Pavlov ym., 74 kohta
viittauksineen; ratkaisu asiassa C-222/04 Cassa di Risparmio di Firenze SpA ym., 107 kohta viittauksineen.

3 Valtiontuen kasitetiedonanto, 8-9 kohdat; Ks. my&s ratkaisu asiassa C-49/07 MOTOE, 27-28 kohdat.

4 Ratkaisu asiassa C-138/11 Compass-Datenbank GmbH, 37-38 kohdat.

5 Ks. erityisesti Komission valtiontukipaatos SA.55465 (2020/N) — The Netherlands Invest International, 29.5.2020, C(2020) 3410
final, 36 kohta.

6 Valtiontuen kasitetiedonanto, 11 kohta.

7 Ks. ratkaisu asiassa C-480/09 P, AceaElectrabel Produzione SpA v. komissio, 47-55 kohdat; ratkaisu asiassa C-222/04 Cassa di
Risparmio di Firenze SpA ym., 112 kohta.



Taloudellinen toiminta on EUT:n oikeuskdytannossa jo varhain maaritelty toiminnaksi, jossa markkinoilla
tarjotaan tavaroita tai palveluja,® mutta tissd yhteydessd unionin tuomioistuimen mukaan myos rahoi-
tuksen hallinnoimisen voidaan katsoa olevan taloudellista toimintaa: Yhteis6jen tuomistuimen Cassa di
Risparmio -ratkaisussa (C-222/04) oli kyse pankkisdatiosta, joka oli maaritelty voittoa tavoittelemat-
tomaksi, ja jolla oli yleista etua edistava ja yhteiskunnallisesti hyodyllinen paamaara. Pankkisaatio harjoitti
myo6s pankkiyrityksissa ja pankkiyhtidissda olevan omaisuuden omistus- ja hallinnointitoimintaa, seka
muun muassa toteutti pdamaariensa saavuttamisen kannalta tarpeelliset rahoitus- ja varallisuus-toimet.
Tuomioistuimen mukaan taloudellinen toiminta voi muodostua paitsi ensimmaisen toimijan valittomasta
yhteydestd markkinoihin, myos siitd, etta toinen toimija kayttda maaraysvaltaa ensin mainitussa
toimijassa molempien yhdessa muodostaman taloudellisen kokonaisuuden puitteissa. Maaraysvallan
kayttd tarkoittaa maardysvaltaan oikeuttavien yhtion osuuksien omistamista ja tosiasiallisen
maaraysvallan kdyttdmistd osallistumalla vélittémasti tai vilillisesti yhtion hallinnointiin.® Liséksi
tuomioistuimen mukaan yleista etua edistavilla ja yhteiskunnallisesti hyodyllisilla aloilla toimiminen siten,
ettd toteutetaan toiminnan padamadrien saavuttamisen kannalta tarpeelliset tai hyodylliset rahoitus,-
liilke-, kiinteisto- ja varallisuustoimet, saattaa muodostaa tavaroiden tai palvelujen tarjoamisen
markkinoilla.’® Komissio on hiljattain tekemissddn valtiontukipdatdksessd todennut, ettd rahoituksen
tarjoaminen muun muassa lainojen avulla katsotaan taloudelliseksi toiminnaksi.

Edellad esitetyn perusteella ei ndin ollen voitane poissulkea sitd, etta lainasta saatu etu kohdistuisi FCAl:n
harjoittaman taloudellisen toiminnan lisdksi laajemmin ylld  mainittuun  kokonaisuuteen.
Lausuntopyynnon tietojen perusteella ainakin jotkin FCAl:n kohdeyritykset tarjoavat tavaroita tai
palveluja markkinoilla. Koska lainaa suunnitellaan kohdennettavan ndiden vyritysten rahoitukseen,
toimenpide voi muodostaa tukea myods IlI-tason yrityksille. N&ain ollen on varmistuttava, etteivat
valtiontuen kriteerit voi tayttya tai vaihtoehtoisesti selvitettava, miten kohdeyritysten saama valtiontuki
soveltuu sisamarkkinoille. Lisdksi tilanteessa, jossa FCAIl osallistuu rahoitukseen yhdessa kolmansien
kanssa, on arvioitava, voiko kyseinen kolmas osapuoli saada etua.

2.1.3 Valikoivuus

Laina mydnnetaan yhdelle toimijalle ja toimenpide on nain ollen valikoiva. FCAI puolestaan valitsee edun-
saajat tietyin ehdoin: Kehityspoliittisiin lainoihin ja sijoituksiin talousarviossa osoitettua maararahaa voi-
daan kayttaa ainoastaan Suomen kehityspoliittisten tavoitteiden mukaiseen ja julkisen kehitysavun kri-
teerit tayttaviin kohteisiin, jotka asettaa OECD:n kehitysapukomitea. Kriteerit sitovat maararahan kayttoa
seka toimialojen ettd kohdemaiden osalta, ja maararahalla voidaan rahoittaa vain toimijaa, joka tayttaa
nama kriteerit. Maadrarahasta myoénnettava tuki on siis luonteeltaan valikoivaa myds silloin, kun se koh-
distuu ll-tason yritykselle.

2.1.4 Kilpailu- ja kauppavaikutuskriteeri

Lausuntopyynnon mukaan FCAIl:n toiminnan tavoitteena on puuttua markkinapuutteisiin, eli sijoittaa
sielld, missa rahoitusmarkkinat toimivat puutteellisesti ja tasta syysta pienet ja keskisuuret yritykset jadvat
ilman rahoitusta ja sen vuoksi eivat tayta potentiaaliaan kehittyvien maiden talouskasvun ja tyollisyyden
kasvussa. Yhtion sijoitustoiminta perustuu vahvasti paikalliseen lasnaoloon ja henkilokuntaan, vaikka yh-

8 Ks. esim. ratkaisut asioissa C-118/85, komissio v. Italia, 7 kohta; ja C-35/96, komissio v. Italia, 36 kohta.

9 Ratkaisu asiassa C-222/04, Cassa di Risparmio di Firenze SpA ym., 110-113 kohdat.

10 Ratkaisu asiassa C-222/04, Cassa di Risparmio di Firenze SpA ym., 122 kohta.

11 Komission valtiontukipdatds SA.55465 (2020/N) — The Netherlands Invest International, 29.5.2020, C(2020) 3410 final, 36
kohta.



tion kotipaikka onkin Suomessa. Lainan kilpailu- ja kauppavaikutusta on tarkasteltava suhteessa lainan-
saajaan sidosyrityksineen, lainansaajan rahoittamiin kohdeyrityksiin ja tuotannonaloihin, seka niihin kol-
mansiin, joille voi muodostua etua lainan avuin toteutettavasta taloudellisesta toiminnasta.

Laina FCAl:lle voi tayttaa kilpailu- ja kauppavaikutuskriteerit. FCA Investments ei ole ainoa pk-yrityksia
rahoittava toimija sen kohdemaissa, eika ainoa rahoituksen valittaja. Vastaavin perustein toimivia rahoit-
tajia voi olla my6s muissa EU-jasenmaissa. Nain ollen ei voida sulkea pois, etta laina vaikuttaisi kilpailuun
ja jasenvaltioiden valiseen kauppaan rahoitusalalla. Komissio on viimeaikaisissa kansallisia
kehityspankkeja koskevissa paatoksissadan katsonut, ettd globaalien rahoituslaitosten kilpailu
sisamarkkinoilla voi vaaristya vaikka rahoitus kanavoidaan valtiontukena yhteiskunnallisesti hyodyllisiin
tarkoituksiin.'? Samankaltainen johtopdités on vedetty ainakin yhden kehityshankkeita edistdvin
rahoittajan osalta.’® Lisdksi komissio on viimeaikaisessa valtiontukipaatéksessdan katsonut, ettd
kilpailuvaikutus tayttyisi tilanteessa, jossa rahoituksen valittdjana toimiva yhtio kilpailee sellaisten muiden
jasenvaltioiden vastaavien yhtididen kanssa, jotka haluaisivat tarjota vastaavia palveluita.’* Vaikka ei
olisikaan tiedossa toimiiko samoilla kehittyvien maiden markkinoilla FCAI:n kaltaisia paikallisiin pk-
yrityksiin sijoittavia ja EU-alueella toimivia rahoituksen valittdjia, niiden potentiaalista olemassa oloa ei
voida luotettavasti sulkea pois. Naiden paatosten valossa FCAlL:n lainan kilpailu- ja kauppavaikutusta
rahoitusalalla ei voida sulkea pois.

Silloin, kun FCAI sijoittaa saamansa lainasumman kokonaisuudessaan eteenpdin suorina sijoituksina ke-
hittyvissa maissa toimiviin pieniin ja keskisuuriin yrityksiin, on toimenpiteen kilpailu- ja kauppavaikutusta
arvioitava tapauskohtaisesti. Ulkoministerion tavoitteena yhtidlle myonnettavalle toiselle lainalle on, etta
yhtio voisi kayttaa sitd rahoittaakseen yhtion kohdemaissa toimivia ja paikallisia kehitysvaikutuksia ja -
tuloksia (esim. paikallinen aurinkovoimala tai paikallisille markkinoille suunnatut peruspalvelut tai -tuot-
teet) tuottavia pienia ja keskisuuria yrityksia riippumatta siita, millaisessa muodossa ne ovat jarjestayty-
neet ja siitd, onko niilla yhteyksia eurooppalaisiin yhtidihin. Sijoitustoiminnan laajentuessa tallaiseen toi-
mintaan voi valtiontukisaantojen valossa kohdeyhtididen toiminnalla olla enemman kuin teoreettisia vai-
kutuksia jasenmaiden valiseen kauppaan. Tall6in tuki Il-tason yritykselle uhkaisi vaikuttaa jasenmaiden
valiseen kauppaan ja kilpailuun. Kolmansiin maihin suunnatun toiminnan osalta komissio on jasenvaltioille
suunnatussa epavirallisessa neuvonnassaan katsonut, ettei se, etta tuensaaja tarjoaa kaikki tai lahes kaikki
palvelunsa sisamarkkinoiden ulkopuolella, automaattisesti sulje pois mahdollista kilpailu- ja
kauppavaikutusta. Kyseisenlaisessa tilanteessa kauppa- tai kilpailuvaikutuksen olemassaolo ei kuitenkaan
komission mukaan ole ilmeistd, vaan vaikutukset taytyy arvioida tapauskohtaisesti yksityiskohtineen.

Lainasta voi my6s muodostua etua kolmannelle, jonka osalta on tarkasteltava kilpailu- ja kauppavaiku-
tusta. Uudet kaavaillut toiminnat voivat johtaa tilanteeseen, jossa toimenpide tuottaa kilpailu- ja kauppa-
vaikutuskriteerit tayttavaa valikoivaa etua muulle kuin FCAl:lle tai sen suoraan rahoittamille kohdeyrityk-
sille. FCAl:lle suunnitellaan taloudellisesti kannattavia keinoja harjoittaa sijoitustoimintaa muutenkin kuin
ulkoministerion lainan tuella. Yhtio pirkii vivuttamaan omalla toiminnallaan my6s yksityista rahoitusta.
Yhti6 on valmistellut yhteistyota eurooppalaisen joukkorahoitusalustan kanssa. Alusta keraisi rahoitusta
yksityishenkil6ilta, ja talla joukkorahoituksella rahoitettaisiin FCA Investmentsin identifioimia pk-yrityksia.
Lisaksi FCA Investments voisi rahoittaa samoja yhtidita, jos niilla on rahoitustarpeita, joihin ei voida vas-
tata tyypillisesti lyhytkestoisella joukkorahoituksella. Lausuntopyynnén mukaan ulkoministerion lainan
pehmeaehtoisuus ei valittyisi LendaHandin kautta sijoittavien yksityishenkildiden tuottoihin. Lausunto-
pyynnossa ei kuitenkaan kuvata, kuinka tama varmistetaan. Yhtio valmistelee lisaksi velkarahaston perus-
tamista, joka sijoittaisi vastaaviin kohteisiin kuin mihin yhti6 kayttaisi ulkoministerion lainaa. Velkarahasto

12 Komission valtiontukipaatds SA.54557 (2019/N) — United Kingdom; Funding and remit of the British Business Bank 2020-
2024, 28.10.2019, C(2019) 7682 final, 39 kohta.

13 SA.55465 (2020/N) — The Netherlands Invest International, 50-52 kohdat.

14 Ks. esim. Komission valtiontukip&datos SA.54557 (2019/N) — United Kingdom; Funding and remit of the British Business Bank
2020-2024, 39 kohta.



tuskin voisi kilpailla taloudellisilla ominaisuuksiltaan sijoituskohteena muiden EU:n sisdimarkkinoiden tar-
jolla olevien rahastosijoitusmahdollisuuksien kanssa, mutta vaikuttavuusrahastojen ja joukkorahoituksen
osalta se saattaisi kilpailla muiden varainhoitajien tai joukkorahoitusalustojen kanssa. Ulkoministerio ei
talla hetkella suunnittele velkarahastoon sijoittamista, mutta lainaehdoissa voitaisiin sallia lainapddoman
kayttamisen FCA Investmentsin sijoitukseen rahastoon. Jos lainapdadomasta tehtava sijoitus olisi alistei-
sessa asemassa rahaston muihin sijoittajiin ndhden, lainan pehmeaehtoisuus antaisi FCA Investmentsille
kilpailuetua muihin vastaaviin rahastoihin verrattuna.

Uudet kaavaillut toiminnat voivat johtaa tilanteeseen, jossa toimenpide tuottaa kilpailu- ja kauppavaiku-
tuskriteerit tayttavaa valikoivaa etua muulle kuin FCAl:lle tai sen suoraan rahoittamille kohdeyrityksille.
Valtiontukisdant6jen mukaan valtion toimenpiteen katsotaan vaaristavan tai uhkaavan vaaristaa kilpailua,
jos se on omiaan parantamaan tuensaajan kilpailuasemaa verrattuna muihin yrityksiin, joiden kanssa se
kilpailee. Kaytanndssa kilpailun katsotaan yleensa vaaristyvan SEUT 107.1 artiklan mukaisesti, jos valtio
mydntaa taloudellista etua yritykselle kilpailulle vapautetulla alalla, jolla on tai voisi olla kilpailua.’® Unio-
nin tuomioistuimen mukaan riittavaksi tuen kilpailua vaaristavaksi vaikutukseksi voidaan yleensa katsoa
se, ettd tuki antaa tuensaajalle etua vapauttamalla sen kustannuksista, joista sen olisi muuten vastattava
osana tavanomaista liilketoimintaansa.'® Valtiontuen maaritelma ei kuitenkaan edellyt3, ett3 kilpailun vaa-
ristyminen tai vaikutus kauppaan on merkittavaa tai olennaista. Se, ettd tuen maara on vahdinen tai etta
tuensaajayritys on pieni, ei sindnsa sulje pois kauppavaikutusta eika kilpailun vaaristymista tai sen uhkaa,
edellyttdaen kuitenkin, etta tallaisen kilpailun vaaristymisen todennakoisyys ei ole pelkastaan hypoteetti-
nen.Y’

Kauppavaikutuksen osalta valtiontuen kasitetiedonannossa todetaan, ettei ole tarpeen maarittaa, etta
tuki todella vaikuttaa jasenvaltioiden valiseen kauppaan vaan ainoastaan, etta tuki on omiaan vaikutta-
maan kauppaan.'® Unionin tuomioistuin on linjannut, ett3 kun tuki vahvistaa yrityksen asemaa jasenvalti-
oiden valisessa kaupassa muihin, kilpaileviin yrityksiin verrattuna, tuen on katsottava vaikuttavan jasen-
valtioiden véliseen kauppaan.®® Julkisen tuen voidaan katsoa pystyvian vaikuttamaan jasenvaltioiden véli-
seen kauppaan, vaikka tuensaaja ei ole suoraan mukana rajat ylittavassa kaupassa. Esimerkiksi tuki voi
vaikeuttaa muihin jasenvaltioihin sijoittautuneiden toimijoiden paasya markkinoille yllapitamalla tai lisaa-
malla paikallista tarjontaa. Periaatteessa tuki voi vaikuttaa kauppaan my®ds silloin, kun tuensaaja vie koko
tuotantonsa tai suurimman osan siita unionin ulkopuolelle, mutta tallaisissa tapauksissa vaikutus ei ole
yhta valiton eika sita voida olettaa pelkastadn sen perusteella, ettd kyseessa olevat markkinat ovat avoi-
met kilpailulle.?®

Unionin tuomioistuimen mukaan arvioitaessa kolmansiin maihin suuntautuvan tuen mahdollisia kauppa-
ja kilpailuvaikutuksia on huomioon otettava unionin markkinoiden ja kohdemarkkinoiden valinen mah-
dollinen riippuvuus, seki tuen mahdollinen vilillinen vaikutus unionin sisdiseen kauppaan ja kilpailuun.?
Tuki saattaa esimerkiksi vahvistaa tuensaajan markkina-asemaa vahintdan potentiaalisesti kun huomioon
otetaan tuensaajan merkittdavd markkinaosuus seka relevanteilla eurooppalaisilla ettd kansainvalisilla
markkinoilla, joilla molemmilla on Idsna muitakin EU:ssa toimivia ja tuensaajayrityksen kanssa kilpailevia
yrityksia.?

15 valtiontuen kasitetiedonanto, 187 kohta.

16 Ratkaisu asiassa C-494/06 P, komissio v. Italia ja Wam SpA, 54 kohta.

17 valtiontuen kasitetiedonanto, 189 ja 192 kohdat.

18 yaltiontuen kasitetiedonanto, 190 kohta.

19 Ratkaisu asiassa C-518/13, Eventech v. The Parking Adjudicator, 66 kohta.
20 Valtiontuen kasitetiedonanto, 193 kohta.

21 Ratkaisu asiassa C-494/06 P, komissio v. Italia ja Wam SpA, 65 kohta.

22 Ratkaisu asiassa C-494/06 P, komissio v. Italia ja Wam SpA.



YIld mainituista syistd voidaan pitdd todennakodisena, ettd suunniteltu laina FCAl:lle tayttaa valtiontuen
kriteerit. Lainan ehdoista muodostuu myds etua kohdeyrityksille, jota on niin ikddn pidettava toimenpi-
teen varsinaisena kohderyhmana. Tapauskohtaisesti arvioiden on mahdollista, etta jotkin ehdotetut toi-
menpiteet voivat tayttaa kilpailu- ja kauppavaikutuskriteerit myds kohdeyritysten osalta. Lisdaksi on mah-
dollista, etta kolmas osapuoli kuten yksityinen sijoittaja on valtiontuen kriteerit tayttavan lainan turvin
toteutettavan toimenpiteen kohde. Valtiontuen kriteerit voivat tietyissa olosuhteissa tayttyd myos ndissa
FCAIl:n toteuttamissa rahoitustoimenpiteissa.

2.2 Valtiontukea koskeva menettelytapa

Euroopan unionissa vaikutuksia tuottavaan riskirahoitustoimenpiteeseen on mahdollista soveltaa yleisen
ryhmapoikkeusasetuksen ((EU) 651/2014) 21 tai 21a artiklaa. Kehitysrahoituksesta ei kuitenkaan ole tall3
hetkella olemassa sellaista ryhmapoikkeusasetuksen sadntoa, jota voitaisiin soveltaa suunniteltuun kehi-
tyspoliittiseen lainaan. Kyseisten artiklojen osalta esteeksi voi muodostua esimerkiksi yksityisen rahoituk-
sen vahimmaisvaatimus, rahoituksen valittajalta edellytettdavat ominaisuudet kuten liiketaloudellinen pe-
ruste, kohdeyrityksen ikdkriteeri tai investointityyppien rajaukset.

Lainan bruttoavustusekvivalentin arvioidaan nousevan yli nykyisen de minimis —rajan. Tasta syysta ensim-
maisen tason osalta de minimis -asetusta (EU) 1407/2013) ei voida soveltaa, vaikka jokin toisen tason
toimenpide saattaisikin kuulua de minimis -asetuksen soveltamisalaan. 31.12.2023 jdlkeen sovellettaneen
komission esittdmassa uudistetussa de minimis -asetuksessa koskevia rahoituksen valittdjaa koskevia tar-
kennuksia. Tietyissa olosuhteissa on mahdollista, etta toimenpidetta voitaisiin pitda uuden de minimis -
asetuksen mukaisena taysin tuensaajille kanavoitavana lainana. Talta osin on syyta seurata asetuksen ke-
hitysta toimenpiteen suunnitteluvaiheessa ja sen tultua voimaan arvioida, voitaisiinko toimenpide toteut-
taa uuden asetuksen mukaisesti.

Mikali yleista ryhmapoikkeusasetusta tai uudistettua de minimis -asetusta ei voida soveltaa, komissio voi
tehda erillisilmoituksen perusteella paatdksen, jolla valtiontuki todetaan sisamarkkinoille soveltuvaksi.
Komission pdatods voi perustua komission valtiontuelle riskirahoitussijoitusten edistamiseksi antamiin
suuntaviivoihin (2021/C 508/01) tai suoraan Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 107 artik-
lan 3 kohdan c alakohtaan. Jotkut toimenpiteet voivat myo6s kuulua muiden sadntéjen alaan. Naihin kuu-
luvat esimerkiksi vuoden 2022 suuntaviivat ilmastotoimiin, ymparistonsuojeluun ja energia-alalle myon-
nettaville valtiontuelle (2022/C 80/01).

Neuvottelujen aikana komissio arvioinee suunnitelmia padosin uudistettujen riskirahoitussuuntaviivojen
mukaisesti. Mikali jokin suuntaviivojen ehto ei tdyty, komissio voi aiemman kdytanténsa mukaisesti pe-
rustellusta syysta poiketa suuntaviivojen edellytyksesta ja todeta toimenpiteen sisamarkkinoille soveltu-
vaksi suoraan Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan c alakohdan no-
jalla. Komissio arvioi paatoksessdaan myods sen, miltd osin toimenpide tayttaa valtiontuen kriteerit.

Lausuntopyyntomateriaalissa esitetty ajatus yhtion toiminnan kehittymisesta puoltaa komissiolle tehta-
vaa ennakkoilmoitusta valtiontuesta, jonka esitetdan soveltuvan sisamarkkinoille Euroopan unionin toi-
minnasta tehdyn sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan c alakohtaan. Yhtion tarkoituksena on perustaa lahi-
vuosina erillinen velkarahasto, johon se voisi ottaa ulkoisia sijoittajia. Yhtio on lisdksi aloittamassa yhteis-
tyota LendaHand-nimisen alankomaalaisen joukkorahoitusalustan kanssa, joka voisi tehda yhteissijoituk-
sia FCAL:n sijoituskohteisiin valittamillaan joukkorahoituslainoilla. Jarjestelyn kautta jatkossa myds suo-
malaiset yksityissijoittajat voivat osallistua FCAl:n originoimien sijoituskohteiden rahoitukseen, mika on
ollut yhtion tavoitteena sen perustamisesta saakka.



Tama laajenemistoive seka tarve varmistaa muiden toimenpiteiden valtiontukiarviointi puoltaisi tukitoi-
menpiteen erillisnotifiointia, jonka yhteydessa komissio arvioisi Euroopan unionin toiminnasta tehdyn so-
pimuksen 107 artiklan 3 kohdan c alakohdan seka siihen perustuvien suuntaviivojen soveltamista. Kysei-
sen perussopimuksen artiklan mukaan sisamarkkinoille soveltuvana voidaan pitaa tukea tietyn taloudelli-
sen toiminnan tai talousalueen kehityksen edistdamiseen, jos tuki ei muuta kaupankadynnin edellytyksia
yhteisen edun kanssa ristiriitaisella tavalla. Tall6in komissio arvioisi hyvan tuen edellytysten lisaksi sit3,
ettei tuki aiheuta kohtuuttomia kielteisia vaikutuksia jasenvaltioiden valiseen kauppaan ja kilpailuun. Kay-
tdnnossa tama on tarkoittanut esimerkiksi, ettd yhtio sijoittaa yrityksiin ainoastaan silloin kun markki-
naehtoista sijoitustoimintaa ei ole; ettei yhtio pysty toiminnallaan syrjayttamaan yksityisia sijoittajia mark-
kinoilta; ja mikali yksityinen sijoittaja on sijoittanut lopulliseen tuensaajaan, yhtion tarjoamat ehdot vas-
taavat markkinoiden raskasehtoisimman sijoittajan ehtoja.?® Lisdksi kolmansiin maiden sijoittamisen
osalta komissio on arvioinnissaan kiinnittanyt huomiota siihen, etta tuettavat projektit on toteutettu pai-
kallisten toimijoiden voimin, joilla ei ole toimintaa sisamarkkinoilla.?* Komissio tyypillisesti edellyttia toi-
sen tason toimijoiden tapauskohtaista arviointia, mutta huomioi paatoksessaan ehdot, joiden mukaan
toimenpide voi olla markkinaehtoinen tai vaihtoehtoisesti soveltua sisamarkkinoille.

23 Komission valtiontukipaatokset SA.55465 (2020/N) — The Netherlands Invest International, 87 kohta; ja SA.54557 (2019/N) —
United Kingdom; Funding and remit of the British Business Bank 2020-2024, 72 kohta.
24 Komission valtiontukipaatokset SA.55465 (2020/N) — The Netherlands Invest International, 87 kohta.



3. Yritystukineuvottelukunnan lausunto

LITTEET

Yritystukineuvottelukunta puoltaa ennakkoarvioinnissa esitettyd ja toteaa, ettd lausunto-
pyynnén mukainen valtionlaina FCA Investments —yhtiblle voi téyttédd EU:n lainsddddnnén
mukaiset valtiontuen edellytykset. Laina voi kohdistaa valikoivaa etua FCAI:n ja sen si-
dosyritysten liséiksi ehdot tdyttdville toisen tason yrityksille tai tuotannonaloille seké mah-
dollisille yksityisille kanssasijoittajille. FCAl:n osalta on perusteltua katsoa, ettd valtiontuen
kriteerit tdyttyvdt. Muiden kuin FCAI:n osalta valtiontuen kriteerien tdyttyminen on arvioi-
tava tapauskohtaisesti erityisesti toimenpiteiden markkinaehtoisuuden ja kilpailu- ja kaup-
pavaikutuskriteerien osalta.

Euroopan komissio voi soveltaa sille ilmoitettuun, esitetyn kaltaiseen kehityspoliittiseen ra-
hoitukseen Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 107 artiklan 3 kohdan c ala-
kohtaa tai tdhdn perustuvia suuntaviivoja. Kyseinen toimenpide on ilmoitettava komissi-
olle, ja komission on hyvdéksyttévd toimenpide siséimarkkinoille soveltuvana ennen toimen-
piteen toteuttamista. Mikdili komissio ei arvioi toisen tason vaikutuksia tai niiden sisdmark-
kinoille soveltuvuutta pddtoksessddn, ulkoministerion on varmistettava, etté valtiontuen
kriteerit tdyttdvd rahoitus soveltuu sisémarkkinoille ja etté sisdmarkkinoille soveltuvuuden
ehtoja valvotaan asianmukaisesti. Lisdksi on mahdollista, ettd laina voidaan tietyin ehdoin
toteuttaa komission uudistettavana olevan de minimis-asetuksen nojalla. Tdstd voidaan
saada varmuus vasta rahoitusehtojen tdsmennyttyd ja komission julkaistua uuden asetuk-
sen.

Esittelija: johtava asiantuntija Samuli Miettinen
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