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LAUSUNTO VALTIONTALOUDEN TARKASTUSVIRASTON SOLIDIUM OY:TA
KOSKEVASTA TULOKSELLISUUSTARKASTUSKERTOMUSLUONNOKSESTA

Viitaten otsikkoasiassa pyydettyyn lausuntoon Valtioneuvoston kanslian omistajaoh-
jausosasto esittda kunnioittavasti seuraavaa.

Valtiontalouden tarkastusvirasto on varsin kattavasti tarkastellut Solidium Oy:n toi-
mintaa yhtiostd saadun kirjallisen hallitus- ym. materiaalin sekd yhtion palveluksessa
olevien henkildiden haastattelujen pohjalta. Omistajaohjausosasto pitda kuitenkin va-
littua menettelytapaa, jossa tarkastuksen kohde itse maérittelee lahtdkohtaisesti tar-
kastuksen keskeisimpien kriteerien onnistumista, erittdin huonona ja helposti vaariin
johtopaatoksiin johtavana. Tama johti muun muassa siihen, etta yhtion intressissa oli
saattaa julkisuuteen tarkastuskertomuksen luonnosversioita ennen kuin esimerkiksi
omistajaohjauksen kanssa oli asiasta voitu keskustella. Omistajachjausosasto haluaa
huomauttaa, etta sita Iahestyttiin asiassa vasta kun raporttiluonnos oli kirjoitettu.

Tarkastusviraston tarkastustydn loppuvaiheiden kanssa samanaikaisesti tydskennel-
leen ministeri Paateron asettaman Solidium -tyéryhman esittdmat toimenpide-
ehdotukset Solidium Oy:n toiminnan kehittémiseksi ja tehostamiseksi poikkeavat joil-
takin merkittaviltd osin tarkastusviraston kertomusluonnoksen alussa esitetyista viras-
ton kannanotoista. Tydryhman toimintaan ja joihinkin johtopaatoksiin on kertomus-
luonnoksen jatkosivuilla eraita viittauksia.

Tarkastusvirasto yhtyy kantanaan kohdeyhtion itsensa esittdmaan nakemykseen Soli-
diumin tuottaman kokonaisarvon suhteellisen menestyksekkadsta kehityksestd. Soli-
dium-tyéryhma on teettanyt ulkopuolisella asiantuntijataholla kattavan selvityksen
Solidiumin kohdeyhtididen menestyksesta erityisesti suhteessa yhtididen viiteryh-
maan. Lisaksi on selvitetty Solidiumin yksittdisten sijoituspaatdsten vaikutusta talou-
delliseen tulokseen.

Pelkdstadn indekseihin vertaaminen ei anna oikeata kuvaa kohdeyritysten menesty-
misestd eika etenkaan arvioitaessa Solidiumin vaikuttavuuden toteutumista. Vertailut
tulisi tehda Solidiumin kohdeyritysten kanssa samoilla toimialoilla kilpailevien yhtioi-
den markkina-arvojen kehitykseen. Tama vertailu osoittaa paria poikkeusta lukuun
ottamatta Solidiumin osakkuusyhtiiden jaaneen huomattavasti heikommalle arvoke-
hitykselle. Verrokkejaan paremmin ovat kehittyneet ainoastaan kaksi yhtiota, joissa
on selked muu padomistaja ja joiden toimintaan Solidium ei omistajana juurikaan ole
vaikuttanut.
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Keskeinen virhearviointi ja painotuksen vinoutuma liittyy kasitteellisesti vaitteeseen
Solidiumin toimimisesta aktiivisena omistajana, jolla olisi ollut tuntuva vaikutus koh-
deyritystensa tulokselliseen toimintaan. Viittaukset toimimiseen erdisiin ruotsalaisiin
verrokkiyhtidihin rinnastettavalla tavalla antavat virheellisen kasityksen ja kuvan Soli-
diumin aktiivisuudesta omistajana. Osallistuminen omistusosuuden mukaisiin rahoi-
tusjarjestelyihin ja yhtididen hallitusjdsenten valintaan nimitystoimikunnissa eivat ole
riittdva osoitus aktiivisesta omistamisesta.

Solidium ei voi vain ulkopuolisen markkinatiedon varassa toimimalla vaikuttaa Soli-
diumin toimiohjeen mukaisen aktiivisen omistajan tavoittelemaan kotimaisen omis-
tuksen varmistamiseen ja vahvistamiseen. Solidium-tydryhma suosittelee hallinto- ja
raportointimallin merkittavaa tehostamista ja aktiivisuuden liséamista Solidiumin
omassa analyysityossa seka osallistumisessa kohdeyritysten hallitustydskentelyyn.

Tarkastuskertomuksessa todetaan Solidiumin sijoittuvan hallintokuluvertailussa suh-
teessa vastaavan luonteisiin toimijoihin hyvin. Tassakin asiassa vertailuryhman koos-
tumus ja vertailumenetelmat edellyttaisivat syvallisempaa selvittelya, koska huomat-
tava osa kustannuksista peittyy myynti- ym. palkkioina myyntitulojen suoritteisiin.
Kokonaiskustannuksia pitaisi arvioida saavutettuihin hyotyihin eika suhteuttaa niita
kokonaisportfolioon, jossa suurimpaan osaan Solidium ei toimintansa aikana juuri-
kaan ole vaikuttanut. Solidium-tydryhma on analyysissaan kiinnittanyt talta osin kus-
tannustehokkuuden puutteisiin erityista huomiota.

Omistajaohjausosasto yhtyy Solidium-tydryhman esittamalla tavalla tarkastusviraston
nakemyksiin tarpeesta arvioida uudelleen Solidiumille asetettavia lapijuoksuosinkoja
ylittavista tulotusvaateista luopumista yhtion perustehtdvan mahdollistamiseksi ja ke-
hittamiseksi seka uusien sijoituskohteiden onnistuneeksi toteuttamiseksi.
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