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Valtionyhtidihin ei pida suhtautua yksioikoisesti

Kun hotkyilldéén valtion roolista yritysten omistajana, tulisi néhda asian kaksi puolta.

Yht&élta olen samaa mieltd monien kanssa siitd, etté valtion kannattanee luopua vadhemmistdomistuksistaan
porssiyhtidissa. Toisaalta kehottaisin talouseldmén paéatdksentekijoité tarkistamaan yksioikoista ajatteluaan
koskien valtio-omistuksia, erityisesti mita tulee valtioenemmistdomisteisiin yrityksiin (pérssin ulkopuolella).

Ensinn&, kuten on yritetty selittdd, hallituksen ei todellakaan kannata puuttua véhemmistdomisteisten
porssiyhtididenséa strategioihin tai johtamiseen. Nimittain hallituksen pienikin sekaantuminen edes yhden
yrityksen kohdalla riittdé mainiosti signaaliksi kansainvaliselle talouselamaélle siitd, ettd mihink&&n Suomen
valtion osaomistamaan porssiyritykseen ei voi oikeastaan enda ikina luottaa sijoituskohteena.

Tama on fakta, niin valitettavalta ylireagoinnilta kuin se voi tuntuakin, sill& vallitsevalle anglohenkiselle
maailman talouselamalle jo pelkka ajatus valtio-osaomistuksesta porssiyrityksessé on vaikea hyvéaksya. Se
kirvoittaa vakisin mieleen kommunismihaamun. Hallituksen sekaantuminen yhtididen johtamiseen nghtaisiin
jo silkkana neuvostomeininkind Suomi-omistajan taholta.

Tassa mielessa se, ettéd hallitus on ollut sekaantumatta kyseisten yhtididen asioihin, on ollut oikeaa,
nykytalousmaailman realiteetit huomioon ottavaa omistajapolitiikkaa.

Mutta: reaalipolitiikkaa lienee mygs tajuta, ettd on utopistista odottaa — ja kohtuutonta vaatia — kansan
enemmistdn sisdistévan sitd, mik& on jarkevaa talousviisaiden kannalta. Siksi hallituksen kannattaisikin
paastaa itsensa ja tulevat hallitukset jatkuvan selittelytarpeen toivottomasta palkahasté luopumalla
vahemmistdéomistuksista.

Toinen, vahemmistdomisteisten poérssiyhtididen kysymyksesta jokseenkin erillinen kysymys on, tulisiko
taysin valtio-omisteisia tai valtioenemmistoomisteisia yrityksia itse asiassa luoda lisaa.

Viime vuosina on pyritty padseméan valtionyhtidista kategorisesti eroon. Eroonpaasyvimma on kuitenkin
osin johtunut talouspaattdjia vaivanneesta virheellisesta oletuksesta, etté valtio-omisteisuus olisi aina
turmiollista markkinatehokkuudelle ja tuottavuudelle.

Oletus on vadristynyt sikéli, ettd laadukkaiden tuotteiden ja palveluiden tehokasta tuotantoa
markkinataloudessa ajaa ennen kaikkea eri yritysten keskendan kayma kilpailu samoilla markkinoilla. Sita
vastoin mikaén ei puhu sen puolesta, etté kaikkien kilpailevien yritysten pitéisi edustaa yhté ja samaa yritys-
tai omistusmuotoa — kuten olla suuria ja laajaomisteisia porssiyhtioita, jota yritysmuotoa monet tuntuvat
sokeasti ihannoivan.

Tosiasiassa nayttaa silté, ettd kilpailu markkinoilla vain piristyy, kun kilpailevien yritysten joukossa on yritys-
ja omistusmuodoltaan erilaisia yrityksia. Erilaiset omistus- ja resurssipohjat pakottavat yritykset etsimaan
tuotantotehoa erilaisin painotuksin, mik& johtaa myds monipuolisempaan innovointiin tuotteiden ja
palveluiden laadussa.

Esimerkiksi reittilentotoimialalla yht&altd monet pienehkdt, yksityisesti omistetut (halpalento)yhtiot ja
toisaalta valtio-omisteiset yhtiot, kuten Finnair ja Arabiemiraattien liton (UAE) Emirates, ovat panneet
perinteisia suuria (amerikkalaisia ym.) porssiyhtiéitd yha ahtaammalle tehokkuuden ja laadun
kehittamisessa.

Taloutemme siis hydtyy kokonaisuutena, kun markkinoilla kilpailee laaja-omisteisten porssiyhtididen
rinnalla toisenlaisia yrityksia, kuten perheomisteisia yrityksid, yksityisten sijoitusyhtididen yrityksia ja
vaihtoehtoisilla markkinapaikoilla listattuja pikkuyhtiota; keskindisia yhtidita ja osuuskuntia — sek& myds
valtio-omisteisia yhtidita.



Erityisesti valtionyhtiot saattavat olla tarpeen runsaasti padomia tai pitkajanteisté kehitystyota vaativilla
aloilla. Muistettakoon esimerkiksi, ettd Nokian tele-menestystarinan taustalla yksi térkea tekija oli valtio-
omisteinen Televa (ent. Valtion sdhkdpaja), jonka kanssa Nokia muodosti yhteisen kehitysyhtién 1970-

luvulla.

Edelleen hyvéa esimerkki on sydvan vasta-aineteknologia, jonka kehittdmisessa Helsingin yliopiston (HY)
tutkijaryhma seké valtion suoraan ja HY:n kautta omistama Licentia ovat tekemassa lapimurtoa (HS
4.3.2008). Tamé on sen luokan innovaatio, jollaiseen sadat yksityisen pddoman suomalaisyritykset ovat
bioteknologiaruletissaan tuskin pystyneet.

Lopuksi on varoitettava siitd, ettd me lansimaissa herkasti tuudittaudumme uskomaan, etté viimeiset
kymmenisen vuotta nykyisellaédn toiminut anglo-amerikkalainen rahoitusmarkkinasysteemimme olisi
kehityksen huipentuma.

Ja kuitenkin juuri valtiovetoiset toimijat muualta saattavat seuraavien kymmenen vuoden aikana myllertaa
meidankin jarjestelmamme uusiksi.

Erityistd huomiota tulisi kiinnittda itaisten valtioiden, kuten UAE:n, Singaporen, Kuwaitin, Kiinan ja myos
Vendjan valtiollisiin investointirahastoihin. Nama rahastot hallitsevat jo télla hetkell& noin kahden biljoonan
euron padomia, maara jonka arvioidaan nousevan jopa 15 biljoonaan kymmenessa vuodessa.

Yksindan Abu Dhabin (UAE) valtiollinen rahasto hallitsee noin 500 miljardin euron pa&omia. Vertailun vuoksi
kaikkien Helsingin pdrssilistan yhtididen yhteenlaskettu markkina-arvo on noin 320 miljardia.

Tallaiset rahastot voivat rahoittaa omien maidensa yritysten pitkdjanteisia, suuria kehitysprojekteja;
vaikkapa omistamalla yliopistojen yhteydessa toimivia "venture”-yrityksia.

Lisaksi itdiset rahastot voivat sormia napsauttamalla ostaa kokonaisia suuryrityksié lannesté, tai ainakin isoja
nurkkia sellaisista. Nain kavi hiljattain USA:n pankkimaailman lippulaivojen Citibankin ja Merrill Lynchin
kohdalla. Suomessakin on osoitettu kiinnostusta ainakin Nordeaa kohtaan, kiinalaisten toimesta.

Itdisten rahastojen valtiolliset taustavoimat pelaavat eittdmatté kovin erilaisilla pelisdanndilla kuin mihin
olemme lannessé tottuneet. Mutta olemme kohtalokkaan ylimielisid, jos luulemme, ettd heidan
pelisdéntdnsa valtio-omistusten suhteen ovat automaattisesti vaarat tai huonommat kuin nykyiset omamme.
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