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ja kasvuyrityksiin

eollisuussijoituksen sijoitukset ja

voimassa olevat sijoitussitoumukset kas-
voivat vuoden 2003 aikana 296,7 miljoonaan
euroon. Teollisuussijoituksen tulos vuonna
2003 oli 10 miljoonaa euroa tappiollinen,
kun tilinpddtoksessi kirjatut arvonalennuk-
set pidomasijoituksista olivat yhteensi 19,2
miljoonaa euroa. Valtaosa arvonalennuksista
kohdistui rahasto-osuuksiin sellaisissa kotimai-
sissa rahastoissa, jotka ovat sijoittaneet alku- ja
kasvuvaiheen teknologiayrityksiin. Teollisuus-
sijoitus on kuitenkin koko yhtion toiminta-
aikana kyennyt kasvattamaan valtion yhtison
sijoittaman pddoman reaaliarvoa.

Teknologiayhtididen nopea arvojen alene-
minen suhdannekiinteen jilkeen vaikeutti
yritysten riskirahoituksen saantia. Yksityiset
instituutiot eivit ole olleet halukkaita uusiin
alkuvaiheen sijoituksiin. Markkinoilla toimivat
pidomasijoittajat ovat suunnanneet sijoituksi-
aan kypsemmin vaiheen yrityksiin. Merkkeji
venture-markkinan elpymisesti on jo kuiten-
kin nikyvissi.

Hallituksen yrittdjyysohjelmaan liictyen
Teollisuussijoituksen merkittdvi tehtivi on
lisdtd riskirahoituksen tarjontaa alkuvaiheen
yrityksille. Markkinaselvityksen jilkeen
pddtettiin kdynnistdd siemenrahoitusohjelma.
Teollisuussijoitus sijoittaa yritykseen yhdessi
toisten sijoittajien kanssa. Kanssasijoittaja voi
olla yrityskehitysyhtis, bisnesenkeli tai pd-
omasijoitusrahasto. Arvioimme, ettd kuluvan
vuoden aikana siemenrahoitusohjelmasta

tehddin sijoituksia noin 10 miljoonalla eurolla
ja 3-4 seuraavan vuoden aikana yhteensi 50
miljoonalla eurolla.

Miksi Suomessa syntyy liian vihin uusia
kasvuyrityksid? Yritysidean ja riskirahan lisiksi
tarvitaan suotuisa kehitysympiristd ja osaavia
ihmisii tuottamaan palveluja ja kannustamaan
yrittdjid. "Kehitysalustat”; yrityshautomot,
teknologiakeskukset ja alueelliset kehitysyh-
ti6t tarvitsevat toimintansa vahvistamiseksi
pitkijinteisti rahoitusta valtiolta. Tarvitaan
kirsivillistd rahaa ilman lyhyen aikavilin takai-
sinmaksu- tai tuottovaatimusta. Kyse ei siis ole
pddomasijoittamisesta.

Siemenrahoituksen lisiksi Teollisuussijoitus
suuntaa sijoituksiaan alueellisiin ja alkuvaiheen
ventute capital -rahastoihin. Tavoitteena on si-
joittaa myds huomattaviin investointihankkei-
siin ja merkittdvin kasvupotentiaalin omaaviin
yrityksiin, kuten tissd lehdessi jiljempini
esiteltidvi haasteellisessa kehitysvaiheessa oleva
Setec.

Teollisuussijoituksen toiminnan edelleen
kehittdminen ja suunnitellun sijoitusvolyymin
toteutuminen edellyttid valtion lisisijoituksia
yhtién.

Juha Marjosola, paitoimittaja
Suomen Teollisuussijoitus Oy, toimitusjohtaja
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Suomen Teollisuussijoitus Oy on valtion kokonaan omistama paaoma-
sijoitusyhtio, johon valtio on sijoittanut vuosien 1995-2003 aikana
yhteensa 270 miljoonaa euroa. Sijoitukset on rahoitettu valtion osa-
keomistusten myyntituloilla. Paaministeri Lipposen Il hallitus paaomit-
ti yhtiota yhteensa miljardilla markalla. Paaministeri Vanhasen halli-
tuksen hallitusohjelmassa todetaan, etta valtion yksityistamistuloja

voidaan kanavoida myoés Teollisuussijoituksen padomittamiseen.

eollisuussijoitus on valtion erityisrahoitusyhti, jolla
on elinkeinopoliittinen tehtivi: markkinapuutteiden
paikkaaminen maamme pidomasijoitusmarkkinoilla. Tami
tarkoittaa lihinni julkisesti noteeraamattomia pk-yrityksis,
joille ei ole syysti tai toisesta riittdvisti tarjolla riskipddomaa
yksityisiltd sijoittajatahoilta. Yleensi riskipdoman tarjonnan
puutteeseen on syyni se, ettd nima yritykset eivit kykene
tarjoamaan riittivid tuottoa sitd riskid vastaan, joka sijoitukseen
liittyy. Syyni voi olla my®s se, ettd odotettavissa oleva tuotto on
yksityissijoittajalle liian kaukana tulevaisuudessa. Teollisuussijoitus
voi tinkid yksitedisissd sijoituksissa tuottovaatimuksesta, mutta
yhtioti koskevan lain mukaan niin, etti yhtion kokonaissi-
joitustoiminta on kannattavaa. Kauppa- ja teollisuusmi-
nisteridssi ja yhtidssd timin on tulkittu tarkoittavan siti,
etté pitkilli eli 5-10 vuoden aikavililld yhtioon sijoitetun
pidoman reaaliarvon tulee kasvaa eli pddoman tuoton tulee
olla inflaatiota suurempi.
Teollisuussijoituksella on tirked asema maamme
innovaatiojirjestelmissi ja -ketjussa. Innovaatioketju
alkaa yliopistojen, korkeakoulujen ja tutkimuslaitosten
perustutkimuksesta ja paityy yritysten kaupallisiksi
tuotteiksi markkinoilla. Téssid ketjussa Teollisuus-
sijoitukselle tarjoutuu rooli siini vaiheessa, jossa
keksintd tai tuotekehityksen tulos halutaan saada
markkinoille sekd kehittid ja kasvattaa sen poh-
jalta litketoimintaa. Elinkeinopoliittisesti ja
tydpaikkojen kehityksen kannalta on erittdin
tirkedd, ettd eri puolilla maata mahdolli-
simman moni hyvi tuoteidea ja -keksintd
johtaisi kannattavaan ja laajenevaan liike-
toimintaan.
Vuoden 2003 lopulla Teollisuussijoi-
tuksella oli sijoitussitoumuksia yhteensi

noin 300 miljoonaa euroa. Sijoitussitoumuksista
noin 80 prosenttia muodostuu sijoituksista yli 50
rahastoon. Suoria sijoituksia yhtislld on nykyisin
12 ja niiden osuus sijoitussitoumuksista on noin
12 prosenttia. Loppuosa sijoitussitoumuksista
muodostuu Start Fund of Kera Oy:n osakkeista.

Noin kaksi kolmannesta yhtién rahasto-
sijoituksista on piitetty elinkeinopoliittisin
perustein eli perustein, jotka tarkoittavat
tavallista suurempaa riskinottoa ja riskiin suh-
teutettuna selvisti alempaa tuottovaatimusta.
Vastaavantyyppisid ovat myds yhtion suorat
sijoitukset. Yksi kolmannes rahastosijoituksista
on suunnattu niin kutsuttuihin private equity
-rahastoihin tuottosijoituksina, jotka tasapai-
nottavat sijoitussalkun rakennetta ja varmista-
vat sen, ettd yhtion kokonaissijoitustoiminta
voisi pitkilld aikavililld saavuttaa aikaisemmin
mainitun tavoitteen.

Kauppa- ja teollisuusministerié harjoittaa
varsin tiivistd omistajaohjausta yhtion suhteen
muun muassa linjaamalla yhtion sijoitustoi-
mintaa vihintiin kerran vuodessa annettavin
ohjeistuksin. Vuoden 2004 painopistealueita
ovat alkuvaiheen yritysten riskirahoitus (sie-
menrahoitus), bioteknologiayritysten riskirahoi-
tus ja kaivosteollisuuden riskirahoitus. Nami
ovat alueita, joiden riskirahoituksessa ilmiselvid
markkinapuutteita on edelleen olemassa.

Suomalaisten alkuvaiheen yritysten riski-
rahoituksen parantamiseksi Teollisuussijoi-
tus kiynnisti vastikdin 50 miljoonan euron
riskirahoitusohjelman, jossa sijoitukset kohdis-
tetaan siemen-, kiynnistys- ja aikaisessa kasvu-
vaiheessa oleviin yrityksiin. Uudessa rahoitus-
mallissa Teollisuussijoitus sijoittaa kohdeyrityk-
siin yhdessi toisen sijoittajan kanssa. Kanssasi-
joittajia ovat esimerkiksi pdomasijoitusrahastot,
yrityskehitysyhtiot ja bisnesenkelit.

Teollisuussijoituksessa on arvioitu, ettd lihi-
vuosina yhtién perusteltu sijoitustarve on noin
100 miljoonaa euroa vuosittain. Tille tasolle
on mitoitettu myds timin vuoden suunni-
telmat, jotka ovat nykyisen padomituksen
puitteissa juuri ja juuri toteutettavissa. Sen
sijaan ensi vuonna ja seuraavina vuosina sijoi-
tusmahdollisuudet supistuisivat arviolta 30-40
tusta. Vuotuinen lisipddomitustarve olisi noin
50 miljoonaa euroa, jotta yhtién sijoitusvolyy-
mi voisi pysyd timin vuoden tasolla. Onkin
toivottavaa, etti tini vuonna valtio saisi myyn-
tituloja, joita voitaisiin kidyttdd muun muassa
Teollisuussijoituksen lisipdiomittamiseen noin
50 miljoonalla eurolla. Muutoin yhtion sijoitus-
toimintaa uhkaa olennainen supistaminen.
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omissio suosittaa, ettd kaikissa uusissa passeissa ki
lokuvaa. Sormenjélkitunnisteiden kdytén komissio jattdisi ja
Setecin osaaminen biometristen tunnisteiden kéytéssa on k

Luotettavan tunnistautumisen tarve kasvaa

- Setec odottaa
alykorttipalvelujen
RIEEELWWAE




Setecin uusi toimitusjohtaja Pekka Eloholma suhtautuu innostuneesti yhtionsa haasteisiin. Tukenaan hanella
on osaava henkil6sto, hyvamaineinen yhtio ja sitoutuneet omistajat. Kehityksen karjessa pysyminen edellyt-

taa jatkuvaa kehitysta. Myo6s toimintaympariston oikeansuuntainen kehitys on tarkeaa. Erityisesti alykorteil-

"

la kdytettdvien palvelujen maara vaikuttaa ratkaisevasti Setecin liiketoiminnan kehittymiseen.

un Suomen valtio vuonna 1998 piicti

laajentaa vuonna 1885 perustetun sete-
lipainon omistuspohjaa, oli Teollisuussijoitus
yksi yhtién uusista omistajista yhdessi Sitran,
Varma-Sammon, Henki-Sammon, Henki-Fen-
nian ja yhtién toimivan johdon kanssa. Suo-
men Pankille jii vield 40 % Setecistd. Viime
syksynid Suomen Pankki myi omistusosuutensa
CapMan Oyj -konsernin hallinnoimille rahas-
toille. Samalla Henki-Fennia myi my&s oman
osuutensa rahastoille, joista tuli Setecin suurin
yksittdinen omistaja.

Uusi toimitusjohtaja vastaa haasteisiin
Timin vuoden tammikuun alussa Setec sai
uuden toimitusjohtajan, kun Pekka Eloholma
vastaanotti haastavan tehtivin. Lisiintyvi
asiointi tietoverkoissa yhdistettyni kasvaviin
turvallisuusvaatimuksiin tulee lisddmain varman
tunnistautumisen tarvetta ja ilykorttimarkkinoita
tulevaisuudessa. Pekka Eloholma suhtautuukin
tulevaisuuden haasteisiin hyvin innostuneesti.

— Nyt on keskityttivi tulevaisuuden strate-
gian ja litketoiminnan ytimeen, jotta kyke-
nemme vastaamaan uusiin haasteisiin tdysipai-
noisesti. Ensimmiiseni tehtivinini on ydin-
asioiden esiinkaivaminen ja fokuksen 16yti-
minen samalla, kun luomme innostuneen
ilmapiirin koko porukkaan, kuvailee Pekka
Eloholma.

Lahtokohta hyva
Lihtskohta on Eloholman mukaan hyvi.
— Setecin henkil6std on ddrimmiisen osaavaa.

Tiilld on syvillistd teknologista osaamista
seki tuotekehityksessi ettd tuotannossa.
Henkil6std on hyvin sitoutunutta tyshonsi,
asiakassuhteemme ovat luottamuksellisia ja Se-
tecilld on hyvi nimi. My®s toimiala — ihmisten
tunnistaminen verkkoasioinnissa, maksulii-
kenteessd ja matkustettaessa yhdistettynd high
techiin — on hyvin kiehtovassa ja mielenkiin-
toisessa kasvuvaiheessa, listaa Eloholma.

— Uusi pddomistaja on erittdin sitoutunut
Setecin kehittimiseen. Uskon sen vaikuttavan
piristivisti yhtion toimintaan. Odotan, ettd
CapMan on akdiivisesti mukana kehittimissi
Setecin kannattavuutta ja kasvua. Omistus-
rakenne on muutenkin erinomaisen hyvi,

Eloholma jatkaa tyytyviiseni.

Setecilla huippuosaamista

Toimialan kehityksessi mukana pysyminen
vaatii jatkuvaa panostusta tuotekehitykseen.
Setec kehittdd ja valmistaa ilykortteja ja visu-
aalisia ID-tuotteita seki niihin liittyvid kiyteo-
jarjestelmid ja sovelluksia. Yhtion pddtuoteryh-
mii ovat passit, henkilskortit, maksukortit ja
SIM-kortit. Yhtién suurimpia asiakkaita ovat
viranomaiset, pankit ja teleoperaattorit.

— SIM-korteissa kilpailu on diretcdmin
kovaa. Monet valmistajat ovat jo ajautuneet
vaikeuksiin liiketoiminnassa, joka perustuu
standardoituihin volyymituotteisiin. Tilanne
on suunnilleen sama myds maksukorteissa.
Toisaalta jonkin uuden palvelukerroksen
rakentaminen maksukorttiin saattaisi olla
ratkaiseva kilpailutekiji, pohtii Eloholma.

Pekka Eloholma sai vuoden 2004 alussa johdet-

tavakseen mielenkiintoisen ja hyvdmaineisen
yhtién, jolle omistajat asettavat suuria kansain-
vélisid odotuksia.
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— Viranomaispuolella, passeissa ja henkils-
korteissa, Setecin suhteellinen asema kilpai-
lussa on todella hyvi. Tilld alueella Setec on
pystynyt soveltamaan erinomaisesti vanhaa
turvapaino-osaamistaan uusien ilykorttipassi-
en kehittimiseen, Eloholma kuvailee. Elohol-
man mukaan tilli alueella Setecilld on selkei
etumatka jopa globaalilla tasolla.

Haasteena kannattavuus,
kasvu ja kansainvalistyminen
Turva-ala on kasvanut viime vuosina vauhdilla.
Thmisten varma tunnistautuminen on tullut
eritedin tirkeiksi ja tarve kasvaa edelleen.

— Pidettiiin siitd tai ei, mutta tarve luotetta-

vaan tunnistautumiseen kasvaa jatkuvasti, sa-
noo Eloholma.

Toimialaa ohjaavana kehitystrendini Elohol-
ma nikee konsolidoitumisen.

— Erityisesti SIM- ja maksukorttipuolella
konsolidoituminen on hyvin todennikoisti.
Arvioin, etti Setecille konsolidoituminen
merkitsee ainakin nykyisten partnership-ohjel-
mien syventdmistd. On paljon ilykorttiyhtioi-
td, jotka miettivit erilaisia yhteistyokuvioita,
Eloholma kertoo.

— Odotan, ettd olemme my®ds tulevaisuudes-
sa toiminta-alueellamme kannattava ja erittiin
osaava. Tavoitteenamme on kehittyi kansainvi-
lisesti johtavaksi yritykseksi omissa markkina-

segmenteissimme. T4m3 asettaa toki osaami-
selle hurjia vaatimuksia, Eloholma arvioi.

Eloholman mukaan yksi keskeisimmisti
Setecin toimintaedellytyksistd on se, miten
erilaiset kansalaisten verkoissa asiointiin
tarkoitetut sovellukset kehittyvit.

— Erilaisten dlykorttien kiytes lisddntyy
sitd mukaa, kun niihin on tarjolla sovelluk-
sia. Heitinkin pallon paitdjille ja viran-
omaisille, joiden toivon kehittivin erilaisia
ilykorttipalveluja kansalaisille esimerkiksi
terveydenhuoltoon, verotukseen ja viran-
omaisilmoituksiin liittyvissd asioissa, listaa
Eloholma. =

Petri Niemi CapManista arvioi, ettd Setecin

kehitystd ohjaavat yhtién kansainvélistymi-
nen ja toimialan konsolidoituminen.

— Olemme seuranneet Setecii jo useamman
vuoden ajan — oikeastaan siitd lihtien, kun
Teollisuussijoituksesta, Sitrasta ja vakuutus-
yhtidistd tuli Setecin omistajia. Setecin kaikki
omistajat ovat CapManin luotettavia yhteis-
tydkumppaneita vuosien varrelta. Markki-
noiden seurannan ja vastaavantyyppisten
muiden sijoitusten kautta CapManille on
kertynyt markkinatuntemusta alalta, kertoo
partneri Petri Niemi CapManin yhteyksistd
Seteciin jo ennen kuin CapManin rahastoista
tuli Setecin omistajia viime syksyni.

— CapManilla on aika suuriakin odotuksia
Setecin suhteen. Ndemme Setecissd poten-
tiaalia ja toivomme, ettd yhti6 pystyy omilla
markkinoillaan olemaan merkittivi peluri,

CapManilla
uskoa Seteciin

Setec sai CapManista aktiivisen omistajan, joka haluaa olla mukana

edistamassa Setecin kansainvalistymista ja menestysta alan konso-

lidoitumiskehityksessa. Setecin omistajilla ndyttaa olevan hyvin

yhtendinen nakemys Setecin tulevaisuudesta.

kertoo Niemi ja jatkaa: — Haluamme tietysti
olla vahvasti kehittimissi yhtiotd tahin suun-
taan. Toimintatapamme on vaikuttaa yhtion ke-
hitykseen akdiivisen hallitustydskentelyn kautta.
Setecin hallituksessa istuu kaksi CapManin
edustajaa, jotka pyrkivit omalla osaamisellaan
toimimaan yhtidn sparrauskumppaneina.

— Toimialan konsolidoituminen ja viime-
aikaiset tapahtumat, kuten terrorismin tai sen
pelon lisdintyminen ajavat siihen, etti vieli tois-
taiseksi fragmentoituneille markkinoille nousee
vahvoja toimijoita, arvioi Niemi. — Setecilld on
maine luotettuna teknologialihtoiseni toimija-
na. Esimerkiksi passeissa yhtiolld on kirkiluo-
kan osaamista, jonka se on hankkinut Suomen
edistyksellisilld markkinoilla. Tdmi voisi olla

hyvi esimerkki Setecin kansainvilistymisen
keihaznkirjistd tulevaisuudessa.

Niemi arvioi, ettd Setecin omistajara-
kenne on yhtidn kannalta nyt hyvi: kaikki
sijoittajat ovat samantyyppisii ja vakaita
sijoittajia, joilla on samanlainen nikemys
Setecin tulevaisuudesta. Myos kaikkien
pddmiiri on sama. Kun aika on kypsi ja
Setec sithen valmis, kaikki sijoittajat ovat
valmiita yhtién siirtymiseen seuraavaan
vaiheeseen joko porssilistautumisen tai
konsolidoitumiskehityksen kautta.
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NIMITYKSIA TEOLLISUUSSIJOITUKSESSA

Johtaja Henri Grundstén

E iplomi-insiné6ri Henri Grundstén on
nimitetty Teollisuussijoituksen siemen-
rahoitusohjelmasta, alkuvaiheen yritysten riski-

rahastoista ja alueellisesta pidomasijoitustoi-
minnasta vastaavaksi johtajaksi ja johtoryhmin
jdseneksi. Hin aloitti tehtdvissdin toukokuun
alussa.

Ennen siirtymistdin Teollisuussijoitukseen
Grundstén tyoskenteli Teknologian kehittd-
miskeskuksen, Tekesin palveluksessa teknolo-
gialiiketoiminnan kehittimisestd vastaavana
teknologiajohtajana. Vuosina 1999-2001
Grundstén tydskenteli San Josessa Kalifor-
niassa, missd hin oli kiynnistimissi Tekesin
Piilaakson toimistoa. Tyduransa alkuvaiheessa
Grundstén tyoskenteli tietotekniikka-alalla,
mm. Nokian ja Tietotehtaan, nykyisen Tieto-
Enatorin palveluksessa. Tyon ohessa edenneet
jatko-opinnot ovat tuottaneet teknologia-

UUTISIA

yrittdjyyted kisictelevin viitoskirjan, joka on
parhaillaan esitarkastettavana.

— Tyoni Tekesissi tarjosi erinomaisen mah-
dollisuuden tydskennelld teknologiaan perustu-
vien tulevaisuuden menestystarinoiden parissa
sekd Suomessa ettd myos muualla teknologian
“hot spoteissa’. Tuleva tehtivini Teollisuussi-
joituksessa tarjoaa uuden nikékulman samaan
toimialaan ja lisiksi mahdollisuuden tutustua
laajemmin riskirahoituksen kenttdin.

— Edellisessi tydssini olin mukana inno-
vaatio-organisaatioiden sidosryhmiyhteistyon
kehittimisessd ja uskon siini tydssi synty-
neiden kontaktiverkostojen ja nikemyksen
palvelevan my®ds uudessa tehtivissini. Tami
tulee osaltaan lisiimiin Teollisuussijoituksen
yhteistyétd muiden innovaatiojirjestelmin
toimijoiden kanssa, jatkaa Grundstén. m

Henri Grundstén
Syntynyt: vuonna 1960 Porissa
Koulutus: diplomi-insinéori,

Teknillinen korkeakoulu, Espoo
(vditoskirja esitarkastuksessa)
Nykyinen tehtivi: johtaja,
Suomen Teollisuussijoitus Oy

Vuosi 2003 lyhyesti

uoden 2003 aikana Suomen Teollisuus-

sijoitus Oy antoi nelji sijoitussitoumus-
ta padomasijoitusrahastoille, yhteismairiltiin
17,2 miljoonaa euroa seki teki viisi suoraa si-
joitusta yhteisméiriltdin 9,5 miljoonaa euroa.
Lisaksi yhti6 osti Finnveralta ja Sitralta niiden
osuudet 18 alueellisessa kommandiittiyhtio-
muotoisessa pddomasijoitusrahastossa yhteensi
4,1 miljoonalla eurolla seki otti vastatakseen
8,9 miljoonan euron sijoitussitoumukset niille
rahastoille.

Vuoden 2003 lopussa Suomen Teollisuus-
sijoitus Oy:ll4 oli sijoitussitoumuksia ja sijoi-
tuksia 53 padomasijoitusrahastoon hankinta-
hinnaltaan 115,0 miljoonaa euroa. Maksamat-
tomia sijoitussitoumuksia pidomasijoitusrahas-
toille oli 116,0 miljoonaa euroa. Vuoden lopus-

sa yhtiolli oli suoria sijoituksia 12 kohdeyri-
tykseen hankintahinnaltaan 37,2 miljoonaa
ceuroa. Yhtid osti tilikauden aikana Finnveralta
34,1 prosenttia Start Fund of Kera Oy:n osak-
keista, minki seurauksena Start Fund of Keras-
ta tuli Suomen Teollisuussijoitus Oy:n tidysin
omistama tytiryhtid. Start Fund of Kera ei
tehnyt uusia sijoituksia vuoden 2003 aikana.

Suomen Teollisuussijoitus -konsernin tulos
tilikaudelta 1.1.-31.12.2003 oli -10 miljoo-
naa euroa. Tulosta rasittivat pidomasijoituk-
sista tehdyt yhteensd 19,2 miljoonan euron
arvonalennuskirjaukset. Vuoden 2003 lopussa
konsernitaseen loppusumma oli 283,3 mil-
joonaa euroa ja oma piioma 282,2 miljoonaa
euroa. 1

Teollisuussijoitukselle
uusi hallitus

uomen Teollisuussijoitus Oy:n 1.4.2004
pidetyssi varsinaisessa yhtickokouksessa
valittiin yhtién hallituksen puheenjohtajaksi
toimitusjohtaja Heikki Aurasmaa seki varsi-
naisiksi jiseniksi vientijohtaja Johanna Ik-
heimo, osastopiillikks Kalle J. Korhonen,
professori Antti Paasio, finanssineuvos Carita
Putkonen, lakiasiainjohtaja Harri Pynni ja
toimitusjohtaja Sirkka-Liisa Roine.

Uusia hallituksen jisenid ovat Heikki Auras-
maa, joka toimii Savon Mediat Oy:n toimitus-
johtajana sekd Lappset Group Oy:n vientijoh-
tajana toimiva Johanna Ikiheimo. Hallituksesta
jdivit pois viisi vuotta hallituksen puheenjoh-
tajuutta hoitanut Markku Tapio kauppa- ja
teollisuusministeriosti ja Satu Huber Valtio-
konttorista. =



Teollisuussijoitus kaynnisti vuoden alussa rahoitusohjelman, joka on tarkoitettu suomalaisten alkuvaiheen

yritysten siemenrahoitukseen. Ensimmaiset sijoitukset yhdessa kanssasijoittajien kanssa on jo tehty ja val-

mistelussa on useita hyvia hankkeita. Siemenrahoituksen kehittaminen on yksi Teollisuussijoituksen

keskeisista toiminta-alueista.

eollisuussijoituksen siemenrahoitusohjel-

massa sijoituksia tehdiin siemen-,
kdynnistys- ja aikaisessa kasvuvaiheessa oleviin
yrityksiin, joilla on hyvit menestymisen edelly-
tykset. Sijoituksia tehdiin kaikille toimialoille.
Rahoitusohjelman tavoitteena on sijoittaa 3—4
vuoden aikana 50 miljoonaa euroa, miki tar-
koittaa keskimairin 10 miljoonan euron panos-
tusta vuosittain. Teollisuussijoitus arvioi katalysoi-
vansa tilld yli kaksinkertaisen miairin yksityistd
rahaa mukaan siemenrahoitushankkeisiin.

Teollisuussijoitus ja kanssasijoittaja
sijoittavat samoin ehdoin
Teollisuussijoitus sijoittaa kohdeyritykseen
yhdessi toisen sijoit-

tajan kanssa.

Kanssasijoittajia ovat esimerkiksi pidomasijoi-
tusrahastot, yrityskehitysyhtiét ja bisnesenke-
lit. Teollisuussijoituksen sijoitus on enintiin
kanssasijoittajan sijoituksen suuruinen ja sijoi-
tus tehddin kanssasijoittajan kanssa samoin
ehdoin. Piivastuu kohdeyritykseen tehtivin
sijoituksen valmistelusta on kanssasijoitta-
jalla. Toimintamallin avulla siemenrahoitus-
ohjelma toimii tehokkaasti ja koko maan
kattavasti.

— Teollisuussijoitus teki keviilld 2003
alkavien yritysten hankevirtatutkimuksen, joka
osoitti, ettd Suomessa syntyy vuosittain keski-
miirin 130 uutta potentiaalista innovaatioihin

perustuvaa kasvuyritysti,
kertoo johtaja Mika Risinen
Teollisuussijoituksesta.

KTM lisaa panostaan
siemenrahoitukseen

Teollisuussijoitus esitteli uutta rahoitusohjel-
maa helmikuun lopussa pidetyssi tiedotustilai-
suudessa yhdessi kauppa- ja teollisuusministeri
Mauri Pekkarisen kanssa.

— Siemenrahoitusohjelman tehtivini on
vastata hallitusohjelman tavoitteisiin edistid
uusien yritysten perustamista, kasvua ja
kansainvilistymistd. Teollisuussijoitus toteut-
taa hallitusohjelmassa asetettuja tavoitteita
lisddmalld riskirahoituksen tarjontaa. Uusi
valtakunnallinen rahoitusmalli tarjoaa konk-
reettisen tydkalun hallitusohjelman tavoit-
teiden edistimiseksi, kertoi ministeri Mauri
Pekkarinen.

— Uuden rahoitusohjelman sijoitukset
kohdistetaan siemen-, kiynnistys- ja aikaisessa
kasvuvaiheessa oleviin yrityksiin. Saatujen
kokemusten perusteella toimintamallilla saavu-
tetaan alueellisesti hyvi kattavuus alkuvaiheen

yritysten kentissd ja silld lisdtdin merkited-

visti siemenvaiheen riskirahoituksen rahoi-
tusresursseja, Mika Risinen esitteli

rahoitusohjelmaa.




Johtaja Mika Résénen Teollisuussijoituksesta on

valmistellut siemenrahoitusohjelmaa, joka kdyn-

nistyi vuoden 2004 alussa.

Uusi siemenrahoitusohjelma
tekee sijoituksia alkuvaiheen
yrityksiin, joita ovat siemen-,
kaynnistys- ja aikaisen kasvuvai-
heen yritykset:

Siemenvaihe

Rahoitusta tarvitaan yrityksen liiketoi-
mintakonseptin kehittimiseen. Tuote-
kehityksen vaatima panostus on usein
yrityksen omiin resursseihin nihden
suuri. Markkinointitoimenpiteiti ei ole
vield yleensi kidynnistetty. Sijoitukseen
liiteyvii riskid pidetddn suurena.

Kaynnistysvaihe

Rahoitusta tarvitaan tuotteen jatkoke-
hitykseen. Tuotannon ja markkinoinnin
kiynnistiminen vaatii merkitcivii
panostusta. Liiketoimintasuunnitelma
on laadittava. Sijoitukseen liittyvii riskii
pidetdin edelleen suurena.

Aikainen kasvuvaihe

Yrityksen liiketoiminta on aloitettu.
Tuotanto ja myynti ovat kdynnistyneet.
Yritys ei vield vilttdimittd tuota voittoa.
Kiyttopadoman tarve kasvaa: myyntisaa-
miset ja ostovelat lisddntyvit, tuotanto
ja markkinointi vaativat lisipanostusta.
Sijoitukseen liittyy edelleen suuri riski.

Ensimmaiset siemenrahoitusohjelman sijoitukset tehtiin yhteistydssa sijoitus-

kumppanien kanssa helmikuussa 2004, jolloin Teollisuussijoitus sijoitti Green-

vironment Oy:66n, Imagetalk Oy:66n, UnigMinds Oy:66n, Emillion Oy:66n ja Oy

Stinghorn Ltd:iin. Uusia sijoituspaatoksia tehdaan jatkuvasti.

Greenvironment

- sijoitus ymparistoteknologiaan
Lahdessa toimiva Greenvironment on suoma-
lainen biokaasujen kisittelyyn ja hydty-
kiyttoon erikoistunut yritys, joka keskittyy
nykyaikaiseen ympiristotekniikkaan. Yhtion
pidtuotteita ovat biokaasun polttamiseen
kehitetyt polttimet. Polttimet voidaan asen-
taa toimimaan itsendisesti ja niilld voidaan
ohjata hydtykiyteolaitteita, kuten mikrotur-
biineja, tarpeen mukaan. Greenvironmentin
tavoitteena on tulla maailman johtavaksi
ympiristdteknologian toimittajaksi omalla
tuotealueellaan. Teollisuussijoituksen
tekemin pidomasijoituksen lisiksi uudella
sijoituksella mukaan yhtioon tuli jo aiem-
min sijoittaneen Innofinance Oy:n Seedcap-
rahasto. Greenvironment lisdsi merkittivisti
omia pddomiaan sijoituskierroksella.

Imagetalk — mobiiliteknologiaa
maailman huipulta

Imagetalk on turkulainen ohjelmistoyritys,
joka on kehittinyt ja tuonut markkinoille
ensimmiisend maailmassa mobiilin kuvake-
ja puhesynteesiavusteisen kommunikointi- ja
ajanhallintaohjelman. Ohjelma on tarkoi-
tettu henkilbille, jotka tarvitsevat puheen-
tai kielenkehityksen vaikeuksiin puhetta
tukevia tai korvaavia apuvilineiti. Erityistd
ohjelmassa on, etti se toimii mobiililait-
teissa ja mahdollistaa ndin seki l#hi- ettd
etiviestinnin. Yhtiolld on merkittivid
kansainvilistymissuunnitelmia, joita ediste-
tddn Teollisuussijoituksen ja Innofinancen
tekemilld padomasijoituksella Tekesin
myoéntimin tuotekehityslainan lisiksi.

UniqMinds - mobile messaging
-ohjelmistotuotteiden osaaja
Teollisuussijoitus, Menire Oy ja kaksi
enkelisijoittajaa tekivit maaliskuun lopulla
pidomasijoituksen helsinkildiseen Unig-
Mindsiin. Yhti6 on erikoistunut sovellus-

vetoisiin mobile messaging -ohjelmisto-
tuotteisiin, kuten lisiarvopalvelujen hallin-
taan ja MMS-viestien massalihettimiseen.
Yhtion asiakkaita ovat matkapuhelinope-
raattorit, joille sovellukset takaavat vilites-
mii liiketaloudellisia hydtyjd. Pddoma-
sijoituksen avulla yhtion on tarkoitus laa-
jentua nykyisiled markkinoiltaan Euroopan
ulkopuolelle.

Emillion - b-to-b -tuotteita
palveluprosessien tehostamiseen
Emillion on Espoossa toimiva b-to-b -rat-
kaisuja palveluyrityksille tuottava ohjelmisto-
yritys. Teollisuussijoituksen ja Innofinancen
Seedcap-rahaston tekemi sijoitus kiyte-
tddn padasiassa Distal-ohjelmistotuotteen
tuotteistamiseen ja Emillionin organisaation
vahvistamiseen. Sijoituksen avulla pystytiin
myds vauhdittamaan aiemmin aloitettua
Ruotsin markkinoille menoa. Distal-tuote
auttaa yrityksid integroimaan palvelunsa
osaksi yritysasiakkaiden ja toimittajien pro-
sesseja. Niin kyetddn tavoittamaan paitedjid
kaikilla organisaatiotasoilla pdivittdin.

Stinghorn - korkeatasoisia
tietoturvaohjelmistoja pk-yrityksille
Lappeenrantalainen Stinghorn on tietotur-
van hallinnointiin erikoistunut ohjelmis-
toalan yritys. Yrityksen tuotteet mahdollis-
tavat nykyaikaisten tietoliikenneverkkojen
turvallisen hytykdyton jokapiiviisessd
liikketoiminnassa erikokoisille yrityksille

— myds niille, joilla ei ole varaa omaan IT-
henkil8stéon. Stinghornin tuotteiden avulla
organisaatioiden tietoturva on mahdollista
toteuttaa joko keskitetysti tai ulkoistamalla
se palveluntarjoajalle. Teollisuussijoituk-
sen ja Innofinance Oy:n piddomasijoitus
antaa voimaa yhtién kehittimien Sting-
horn Instant Firewall- ja Stinghorn Secure
Business Suite -tuotteiden markkinoinnille,
myynnille ja viennin kehittimiselle.



Globaalissa kilpailussa Suomen menestys
rakentuu korkeaan osaamiseen perustuvien
yritysten varaan. Innovatiivisia liikeideoita on
muutettava kasvuyrityksiksi nykyista tehok-
kaammin. Mikali yritystoiminnan kaynnista-
misessa ei onnistuta, dynaamisia, tyollistavia
ja talouden rakenteita uudistavia kasvavia
yrityksia ei ole myohemmassakaan vaiheessa
riittavasti. Osaamisintensiivisten uusien kas-
vuyritysten maaran lisadminen koko maassa
on eras hallituksen tarkeimmista tavoitteista.
Nakemykseni on, etta potentiaali saadaan
kayttoon verkottamalla rahoittajat ja yrityske-
hittajat tehokkaasti seka kehittamalla siemen-
vaiheen rahoitusinstrumentteja. Kasvuyrityk-
sid on saatava liikkeelle my6s muualla
kuin vahvoissa kasvukeskuksissa
seka hakemalla innovaatioita
myos kovan teknologian

ulkopuolelta.



uotekehitysrahoitus ja sithen kytkeytyvi

projektitoiminta on Suomessa kansain-
vilisesti vertaillen laajaa ja tasokasta. Asiantun-
tijoiden arvioiden mukaan Suomessa syntyy
vuosittain noin 1 000 innovatiivista liikeideaa.
Niistd vain runsaat sata tunnistetaan poten-
tiaalisina kasvuyrityksini ja tistd joukosta
ainoastaan muutamat paityvit lopulta riskira-
hoitusyhtididen rahoittamiksi. Kasvuyritysten
miiri on viime vuosina kiintynyt laskuun.
Suomen innovaatioympiristén on arvioitu
olevan maailman huippua, mutta padomasi-
joitusten midrissd henked kohden sijoitumme
OECD-maiden keskitasolle.

Tulosta ei synny

Jdrjestelmissi on jotakin vikaa, kun vain pieni
osa hyviksi arvioiduista liikeideoista johtaa yri-
tyksen perustamiseen ja kasvuun. Jirjestelmi
tukee kylli kohtuullisen hyvin olemassa olevi-
en yritysten kilpailukyvyn kehittimistd, mutta
tehottomasti uusien kasvuyritysten syntymis-
td. Ankarassa seulassa hankkeiden tuleekin
karsiutua, mutta asiantuntijatahojen yhteinen
kiisitys ndyttid olevan, ettd karsiutuminen on
potentiaaliin nihden liiallista. Kehityspolku
uudesta liikeideasta alkavaksi kasvuyritykseksi
ei Suomessa toimi saumattomasti. Seki tuki-
palvelujen jirjestelmissi ettd siemenvaiheen
rahoituksessa on puutteita.

Palveluja on sininsi tarjolla runsaasti.
Voidaan jopa sanoa, ettd meilli on ylitarjontaa
erilaisista hyvii tarkoittavista organisaatioista
ja projekeeista. Ne pureutuvat yleensi vain
johonkin yrityksen kehitysprosessin vaiheeseen.
Ongelmana on, ettd palvelut eivit linkity
poluksi, joka systemaattisesti jatkumona tukisi
kasvuyrityksen perustamista. Toinen ilmeinen
ongelma on, ettd yrityskehitysorganisaatioilla
ei ole ollut riittdviisti osaamista yritysaihioiden
kehittimiseen sijoituskelpoisiksi.

Riskipddaoma ei hakeudu

riittdvasti alkuvaiheen yrityksiin
Tutkimuksissa on todettu alkavien innova-
tiivisten yritysten siemenrahoitus markkina-
puutealueeksi. Riskisijoittajat ovat jo pitkdin
todenneet, ettei pidomista ole pulaa, vaan
hyvisti kohteista. Vika voi olla joko riskirahoi-
tustuotteissa tai palvelujirjestelmissi, jota ei
ole riittivisti kehitetty alkavien innovatiivisten
yritysten tarpeisiin. Todennikdisesti vikaa on
molemmissa.

Aloittavien innovatiivisten yritysten rahoit-
tamiseen tarvitaan selvisti nykytarjontaa kirsi-
villisempii rahoitusta matalammalla tuotto-
odotuksella. Muutamia pienii siemenvaiheen
rahastoja on toiminnassa Teollisuussijoituksen
uuden valtakunnallisen siemenrahoitusmallin
lisiksi. Bisnesenkelit sijoittavat muita rahoit-
tajia painotetummin siemenvaiheeseen, mutta
kokonaisuutena my®s heidin rahoituksensa on
toistaiseksi jadnyt suhteellisen vihiiseksi.

Uutta toimintamallia kehitetdén
Siemenvaiheen rahoitus on haasteellinen
tehtivi. Useista yritelmistd huolimatta
siemenvaiheen rahoitus on jiinyt vihiiseksi.
Ulkomailtakaan ei ole 16ydetty sellaisenaan
siirtokelpoista toimintatapaa. Kauppa- ja
teollisuusministeridssd on hahmoteltu uutta
siemenvaiheen rahoitus- ja palvelujirjestelmii.
Toimintamallissa esitetdin perustettavaksi
valtakunnallisia siemenrahoitukseen erikoistu-
neita rahastoja.

Koska yksityistd rahaa on vaikea saada
siemenrahastoihin, tulee siemenrahoituksen
pidsddntdisesti tapahtua julkisilla panostuksilla.
Valtion rahoitusta tulisi kohdentaa toimintaan,
jonne markkinaraha ei hakeudu, mutta joka
on koko yhteiskunnan kannalta vilttimitonti.
Julkisen rahoittajan tulee tehdd ennen muuta
elinkeinopolitiikkaa ja olla valmis hyviksymiin
yksityistd riskirahoitusta huonommat tuotto-
odotukset sekii ottamaan suurempia riskeji.
Venture capital -rahoituksen rinnalle tarvitaan
myds muuntyyppisid rahoitusmuotoja.

Siemenvaiheen rahoittajat voivat olla myds
yksityisid ja yritysvetoisia, vaikka rahoitus tulisi
ainakin alkuvaiheessa julkiselta sekrorilta.
Kansainvilisten esimerkkien mukaan julkisen
rahastopddoman hallinnointia voitaisiin kilpailut-
taa mahdollisimman korkeatasoisen osaamisen
varmistamiseksi. Keskeiseni kilpailuttamiskri-
teerini voisi olla kattavan yhteistydverkoston
luominen alueellisten yrityskehitysyhteissjen
kanssa. Siemenrahaston toiminta poikkeaa
perinteisten riskirahastojen logiikasta siten, ettd
rahastotoiminnalla olisi sijoitetun pdioman
tuottoa mittaavien tavoitteiden lisiksi aloittavien

yritysten miirii ja laatua koskevia tavoitteira.

Verkottumista tehostettava

Pidoman tarjonnan lisidminen ei kuitenkaan
yksin riitd. Pddomasijoituksen edellyttimii
osaamista, tietimysti ja valmennusta on

lisittdvd jo ennen yrityksen perustamisvaihetta.
Innovatiivisten litkeideoiden kannustaminen,
tunnistaminen ja testaaminen on rakennettava
saumattomaksi uusien kasvuyritysten perusta-
miseen johtavaksi palveluketjuksi. Osaava ja
rahoittajien kanssa yhteistyotd tekevi yritysten
kehittimistoiminta alentaa my®s sijoittajan
riskid.

Ratkaisu tihin voisi olla itse siemenvaiheen
rahoittajien ja yrityskehityksestd vastuullisten
organisaatioiden verkottuminen. Yrityskehicti-
jdt tulisi jatkossa kytked erdinlaiseen alihan-
kintasuhteeseen siemenrahoituksen tarjoajien
kanssa. Eri toimijat — osaamis- ja teknolo-
giakeskukset, yrityshautomot, alueelliset
riskirahoitusyhtidt, Sitran projektit, alueelliset
kehitysyhtiét, Finnveran aluekonttorit ja TE-
keskukset — tulisi valjastaa yhteistoimintaan
riskisijoittajien kanssa. Ohjausmekanismeja on
tarpeen kehittdd valtakunnan tasolla siten, ettd
toimintaympiristd rohkaisee innovatiivisiin
litkeideoihin, vilittdd tarvittavaa osaamista ja
rahoitusta yrityksen perustamiseen ja aikaisen
vaiheen kasvuun.

Strategian valmistelu kdaynnissa
Kauppa- ja teollisuusministerigssd valmis-
tellaan strategiamuistiota, joka sisiltdi tissd
hahmoteltujen linjausten mukaisen tilan-
neanalyysin seki toimenpiteet kasvuyritysten
lisddmiseksi. Muistiota valmisteltaessa olemme
kuulleet laajasti innovaatiotoiminnan ja riski-
rahoituksen etulinjassa tydskentelevid tahoja.
Valmistelun pohjaksi on saatu eri tahoilta
konkreettisia chdotuksia. Muistion laadinta
on vield "luovassa vaiheessa”. Ennen strategia-
muistion hyviksymisti jirjestetddn arvioin-
tiprosessi, jossa valmisteluun osallistuneilla

on mahdollisuus vieli esittdd nikemyksensi
siitd, onko linjausluonnos riittivi vastaus esilld
oleviin haasteisiin. Meneilld4n olevan strate-
gisen valmistelun ja hallituksen yrittdjyyden
politiikkaohjelman tavoitteiden mukaisesti on
tarkoituksena saada aikaan toimintamalli,
johon eri toimijat voivat sitoutua, ja joka tuot-
taa merkittivin sysiyksen kasvuyrittdjyyteen.



PAAOMASIJOITTAIJA

Teollisuussijoitus mukana CapManin Noiro-kaupassa

Orion-yhtymi Oyj myi syyskuussa 2003 Suomen johtavan kosmetiikka-alan yrityksen Noiro
Oy:n liiketoiminnan CapMan Oyj:n hallinnoimille rahastoille. CapManin tavoitteena on
jatkaa Noiron liiketoiminnan kehittimisti ja kansainvilistimistd. Yhtién tuotevalikoimaan
kuuluu korkealaatuisia kosmetiikka- ja hygieniatuotteita sekd muita teknokemian tuotteita.
Noiron toiminnan perustan luovat omat vahvat tuotemerkit, joita ovat muun muassa Lume-
ne, Cutrin, Herbina sekd Farmos. Yhtion kasvunikymit ovat hyvit Pohjoismaissa, Venijilld,
Baltiassa ja Puolassa.

Suomen Teollisuussijoitus Oy oli mukana jirjestelyssi osallistuen 1,5 miljoonalla eurolla
Noiron mezzanine-rahoitukseen. Lisitietoja: www.noiro.fi

Teollisuussijoitus mukana tuottavien ideoiden etsinnassa

Tuottava \@¥ Idea Teollisuussijoitus on tini vuonna jo toistamiseen n?uk:?na

= Suomen Nuorkauppakamarit ry:n Tuottava Idea -kilpailun
toteuttamisessa. Tuottava Idea -kilpailu on Suomen Nuorkauppakamarit ry:n merkittivin
yhteiskunnallinen hanke, jonka tavoitteena on lisitd yrittdmisen yleistd arvostusta korostamal-
la omiin ideoihin perustuvien ja riskejd ottavien yritysten, yrittdjien ja padtedjien merkitystd
kansantaloudelle seki hyvinvointimme lisddmiselle. Kilpailussa etsitddn ympiri Suomea uusia,
enintddn kolme vuotta vanhoja, innovatiivisia ideoita, jotka ovat jo tuottavassa kiytossi.
Kilpailuaika on tind vuonna 24.4.—31.5. Eri puolella Suomea kokoontuvat alueraadit valit-
sevat valtakunnalliseen loppukilpailuun paisevit ehdotukset yritys- ja yhteiskuntasarjassa.
Valtakunnallisen raadin kokoamisesta vastaa Kauppalehti. Kilpailu jirjestetddn yhteistydssi
Kauppalehden, Osuuspankkiryhmin, kauppa- ja teollisuusministerién, Suomen Teollisuussi-
Fi Oy:n kanssa.
Lisitietoja: www.jcfin.fi

Suomen Teollisuussijoitus Oy on valtion pidomasijoitusyhtis. Se toimii kauppa- ja
teollisuusministerién alaisuudessa. Yhtion toiminta kiynnistyi elokuussa 1995.

leolhsuussijoitus

Yritys-Suomessa
jatkuvasti uutta tietoa

gh YritysSuom! Yritys-Suomi on verk-
kopalvelu yrityksille, yritcdjille ja
yrittdjiksi aikoville. Verkkoportaalia piivite-
tddn jatkuvasti ajankohtaisella tiedolla. Sen
toteuttamisessa ovat mukana Finnvera, Finpro,
Sitra, Tekes, TE-keskus ja Teollisuussijoitus.
Hanketta koordinoi kauppa- ja teollisuusmi-
nisterio.
Lisitietoja: www.yrityssuomi.fi

Teollisuussijoitus jatkaa
Ateneumin yhteistyokumppanina

Teollisuussijoitus jatkaa viime vuonna alka-
nutta yhteistydtd Ateneumin taidemuseon
yhteistyskumppanina. Valtion taidemuseoihin
kuuluvan Ateneumin timin vuoden ensim-
miinen piindyttely, Ranskalaiset mestarit
Lillen taidemuseon kokoelmista, esittelee
ranskalaista maalaustaidetta 1800-luvun
loppupuolelta ja 1900-luvun alusta. Syksylld
on luvassa Albert Edelfeltin 150-vuotisjuhla-
ndyttely. Pysyvien kokelmaniyttelyiden lisiksi
30.5. saakka nihtivilld on Runebergin piivini
kdynnistynyt 200 vuotta J. L. Runebergin
syntymisti -kokoelmaniyttely.

Lisitietoja: www.ateneum.fi

Yhteystiedot:

Suomen Teollisuussijoitus Oy

PL 685, Kalevankatu 9 A

00101 HELSINKI

puhelin (09) 680 3680

faksi (09) 612 1680

sihképosti:
etunimi.sukunimi@teollisuussijoitus.fi

www.teollisuussijoitus.fi




