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Suomi etsii kuumeisesti uusia kasvun ja kilpailukyvyn lahteitd. Eika syytta,
talouskasvu on ollut olematonta ldhes kahden vuosikymmenen ajan. Talou-
den kasvu rakentuu lopulta yrittdjyyden ja omistajuuden varaan. Néin ollen
on huomionarvoista, ettd tuhansia yrittdjid jaa eldkkeelle tulevina vuosina.
Ratkaisevaa on, miten heiddn yrityksensa sekd niihin sitoutunut kyvykkyys
ja tyopaikat saadaan sdilymaén ja entisestddn kehittymaén.

Sitran tehtdvanad on tutkia ja kokeilla uusia yhteiskunnallisia innovaa-
tioita eli toimintamalleja, jotka mahdollistavat ja tukevat kestavaa kasvua,
kilpailukykya ja hyvinvointia. Yritysten henkilostdomistajuus on yksi tallai-
nen lupaava malli. Se tarjoaa tavan uudistaa omistajuutta, lisdta tyon-
tekijoiden vaikutusmahdollisuuksia ja varmistaa yritystoiminnan jatku-
vuutta tilanteissa, joissa perinteiset omistajanvaihdokset ovat vaikeita.

Tassd muistiossa Andy Farquharson ja Petri Rouvinen tarkastelevat,
millaisin edellytyksin henkilostdomistajuus voisi juurtua osaksi suomalaista
yrityskenttad. Sitran selvitystyd on keskittynyt mallin toimivuuden ja sen
kdytannon vaatimusten arviointiin Suomessa — mité se edellyttda lain-
sddddannoltd, rahoitukselta ja toimintakulttuurilta. Henkilostdomistajuus ei
korvaa muita omistamisen muotoja, mutta se voi tiydentaa niitd ja luoda
uusia mahdollisuuksia niin yrityksille kuin tyontekijoillekin.

Muistiossa esitetddn, ettd henkilostdomistajuuden potentiaalia tulisi
kokeilla kdytanndssa. Kokeilun avulla voidaan arvioida mallin soveltu-
vuutta Suomen oloihin ja luoda pohjaa lainsdddénnélle ja kannustimille,
jotka tukevat henkilostdomistajuuden yleistymistd. Téllainen kokeilu olisi
arvokas askel kohti pitkdjédnteisempédd ja osallistavampaa kasvupolitiikkaa.

Haluan kiittdaa lampimasti muistion kirjoittajia Andy Farquharsonia ja
Petri Rouvista. Aivan erityisen kiitoksen haluan osoittaa Andylle, jonka
rohkeasta aloitteesta tyo lahti liikkeelle.

Toivon, ettd timd muistio herattdad keskustelua ja rohkaisee paattijia,
yrityksid ja sijoittajia tarkastelemaan henkilostdomistajuutta osana Suomen
kestavan kasvun ratkaisua.

Kalle Nieminen
Ratkaisut-toiminnon johtaja
Sitra
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Tiivistelma

Tuhansien yritysten jatkuvuus on uhattuna omistajien ikddntymisen takia.
Arviolta kolmasosa sukupolvenvaihdoksista epdonnistuu, mika johtaa tyo-
paikkojen ja liiketoimintamahdollisuuksien menetyksiin.

Tama muistio esittdd yritysten henkildstdomistajuuden yhdeksi kei-
noksi vauhdittaa Suomen talouskasvua. Ehdotamme harkittavaksi toiminta-
mallia, jossa aiemmin palkansaajina olleista henkil6ista tulee asteittain
tyonantajayrityksessddn paatantavaltaa kayttavid omistajia. Malli tarjoaa
tdydentdvdan vaihtoehdon yritystoiminnan jatkumiselle erityisesti tilan-
teissa, joissa jatkajaa ei 10ydy perhepiiristé tai markkinoilta.

Henkil6stdomistajuudessa on useita yhteiskunnallisesti toivottavia
piirteitd: Sen voi ndhda paitsi talouskasvun edistdjand myds alueellisen,
sosiaalisen ja kestdvan kehityksen vilineena. Kansainvaliset kokemukset
viittaavat siihen, ettd henkilostoomisteisissa yrityksissa yhdistyy tuottavuus,
kasvuhakuisuus ja pitkdikaisyys. Asianosaisille henkilostoomistajuus tar-
joaa vdhdriskisen mahdollisuuden vaurastua — myos ja erityisesti tilanteissa,
joissa niilld henkil6illd ei ole aiempaa varallisuutta.

Henkilostoomistajuuteen liittyy ldhes aina se, ettd yrityksen keskeisten
toimintojen maantiede on ldhinna sama kuin mukana olevien henkildiden
kotipaikat. Henkildiden erityinen kiinnostus paikalliseen elinvoimaisuuteen
toimii vastavoimana muuten alueellisesti ja kansainvilisestikin liikkuvalle
yrityspddomalle, mika saattaa vakauttaa alueellista kehitysta.

Yleistyakseen henkilostoomistajuus edellyttda sitd tukevia lainsdaddan-
nollisid rakenteita tai vastaavia pelisddntoja. Lisdksi tarvitaan jonkinlainen
sysdys tai kannustin, jotta nykyiset omistajat nékisivat henkiloomistajuuden
vaihtoehtona perinteiselle yrityskaupalle ja malliin tarvittava siltarahoitus ja
-tuki mahdollistuvat.

Muistion keskeinen suositus on, ettd Suomi tunnistaa henkil6st6-
omistajuuden lainsddddnndssa ja harkitsee sen yleistymisté tukevia kannus-
timia. Useat EU-maat, kuten Tanska ja Slovenia, ovat jo luomassa lain-
saadannollisid malleja henkilostoomistajuuden edistimiseksi.

Koska Suomelle parhaiten soveltuva malli ei ole selvilld, ehdotamme
kéaytannon kokeilua, jonka pohjalta lainsdddanto ja mahdolliset kannusti-
met voitaisiin viimeistelld vastaamaan suomalaisen yrityskentén tarpeita.

Henkilostoomistajuus on pitkdn aikavilin rakenteellista kasvupolitiik-
kaa, joka ei valttdmattd lisad julkisia menoja. Onnistuessaan se vahvistaa
talouskasvua, turvaa olemassa olevia tyopaikkoja ja tukee alueiden elin-
voimaa.
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Sammanfattning

Tusentals foretag i Finland star infor en oséker framtid nir deras dgare
ndrmar sig pensionsaldern. Uppskattningsvis en tredjedel av generations-
vaxlingarna misslyckas, vilket leder till forlorade arbetstillfdllen och
affarsmojligheter.

Detta promemorian foreslar personaldgande som ett sitt att paskynda
den ekonomiska tillvixten i Finland. Vi foreslar att man dvervager en
modell ddr tidigare anstillda gradvis blir 4gare med beslutanderitt i sina
arbetsgivarforetag. Modellen erbjuder ett kompletterande alternativ for att
sikerstilla foretags kontinuitet, sérskilt i situationer dér en eftertriddare inte
finns inom familjen eller pd marknaden.

Personaldgande har flera fordelar sett ur ett samhalleligt perspektiv.
Det kan ses inte bara som en drivkraft f6r ekonomisk tillvéxt, utan ocksa
som ett verktyg for regional, social och hallbar utveckling. Internationella
erfarenheter visar att personaldgda foretag ofta kombinerar produktivitet,
tillvaxtvilja och langsiktighet. For de berorda personerna erbjuder personal-
dgande en lagriskmojlighet att bygga upp en formogenhet — dven och
sarskilt i de fall dir personerna inte har tidigare tillgdngar.

Personaldgande innebdr néstan alltid att foretagens centrala verksam-
het ar geografiskt forankrad till 4garnas hemort. Personernas sarskilda
intresse for den lokala livskraften fungerar som en motkraft till foretagets
kapital, som i 6vrigt kan vara rorligt bade regionalt och internationellt ,
vilket kan bidra till att stabilisera den regionala utvecklingen.

For att personaldagande ska bli vanligare kravs stodjande lagstiftnings-
strukturer eller motsvarande spelregler. Dessutom behdvs nagon form av
incitament eller startimpuls for att nuvarande dgare ska se personaldgande
som ett alternativ till traditionella foretagsforvarv, och for att mojliggora
den brofinansiering och det stéd som modellen kraver.

Promemorians centrala rekommendation &r att Finland ska erkdnna
personaldgande i lagstiftningen och dvervéga incitament for att framja dess
spridning. Flera EU-lander, saisom Danmark och Slovenien, haller redan pa
att utveckla lagstiftande modeller for att frimja personaldgande.

Eftersom det inte dnnu finns en fardig modell som passar Finland bast
foreslar vi ett praktiskt forsok, som skulle fungera som underlag for att
fardigstilla lagstiftning och eventuella incitament som motsvarar behoven
pa det finldndska foretagsfaltet.

Personaldgande ér en langsiktig strukturell tillvaxtpolitik som inte
nodvindigtvis 6kar de offentliga utgifterna. Om det lyckas starker det den
ekonomiska tillvixten, tryggar befintliga arbetsplatser och stoder den
regionala livskraften.
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Summary

Thousands of Finnish businesses face an uncertain future as their owners
approach retirement age. It is estimated that one in three generational
transitions fails, resulting in the loss of jobs and business opportunities.

This memorandum proposes employee ownership as one means of
accelerating economic growth in Finland. We suggest exploring a model in
which individuals who were previously employees gradually become
decision-making owners in their workplace. This approach offers a
complementary solution for business continuity, particularly in cases where
successors cannot be found within the family or on the open market.

Employee ownership carries several socially desirable characteristics.
Beyond its potential to drive economic growth, it can also serve as a tool for
regional, social, and sustainable development. International experience
suggests that employee-owned companies tend to combine productivity,
growth orientation, and longevity. For the individuals involved, employee
ownership offers a low-risk opportunity to build wealth—even, and
especially, in cases where they have no prior assets.

Employee ownership is typically rooted in the same geography as the
people involved. Their vested interest in local vitality acts as a counter-
balance to otherwise mobile regional and international capital, potentially
stabilising regional development.

To become more widespread, employee ownership requires supportive
legal structures or equivalent frameworks. In addition, some form of
incentive or catalyst is needed to encourage current owners to consider
employee ownership as an alternative to traditional business sales—and to
ensure the availability of bridge financing and support for the transition.

The memorandum’s key recommendation is that Finland formally
recognises employee ownership in legislation and considers incentives to
support its wider adoption. Several EU countries, including Denmark and
Slovenia, are already developing legal models to promote employee owner-
ship.

As the most suitable model for Finland remains unclear, we propose a
practical pilot. This would provide a basis for refining legislation and
potential incentives to meet the needs of Finnish businesses.

Employee ownership is a long-term structural growth policy that does
not necessarily increase public expenditure. If successful, it strengthens
economic growth, safeguards existing jobs, and supports regional vitality.
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1. Uusi omistusjarjestelyjen
ja elinkeinotoiminnan malli

Suomen pitkadn jatkunut, ldhes olematon talouskasvu on hyvin tiedossa.
Korona- ja muiden huolien my6td kasvun "harmaa tsunami” - eli ikddntyvat
yrittdjat ja heiddn haasteensa yritystoiminnan siirtdmisessa jatkajille — on
painunut unholaan. Siitd ei endi juuri keskustella, vaikka Suomen Yrittajat
arvioi jo vuonna 2017, ettd 20 000 ikadntyvaa henkil6a aikoo lopettaa yri-
tyksensd seuraavan kymmenen vuoden aikana (YLE 10.4.2017). Euroopan

komissio on puolestaan todennut, ettd noin kolmasosassa tapauksista yri-
tyksen siirtdminen eteenpiin ei onnistu (COM (2020) 103 final).
Nédemme tdssd muistiossa kasitellyn henkilostoomistajuuden yhtend

ratkaisuna Suomen kasvun kaksoishaasteeseen eli laimeaan yleiseen kas-
vuun ja ikddntyvien omistajayrittdjien yritysten jatkamiseen. Henkil9sto-
omistajuudella tarkoitamme tilannetta, jossa aiemmin palkansaajien ase-
missa olleista henkildistd tulee tydnantajayrityksessddn paitintdvaltaa kayt-
tavia omistajia.

Tanskassa ja Sloveniassa tulee vuoden 2026 alussa voimaan lait, jotka
luovat sdadnnot henkilostoomistajuudelle ja edistévat sité erityisilla kannus-
timilla. Suosittelemme, ettd myds Suomi selvittda henkilostoomistajuuden
tunnistamista lainsdddédnndssa ja harkitsee sen yleistymistéd tukevia kannus-
timia.

Henkilostoomistajuus ei korvaisi mitddn nykyisistd yritysmuodoista tai
-jarjestelyistd, vaan taydentdisi nykyisid jarjestelyja tavalla, joka tarjoaa
vastauksia Suomen haasteisiin. Mahdollinen toteutus tulee miettid siten,
ettd vaikutukset ovat selkedsti arvioitavissa. Esimerkiksi asiassa pisimmalld
olevien Yhdysvaltojen ja Ison-Britannian esimerkit osoittavat, ettd pelkas-
tadn henkilostoomistajuuden yleistyminen ottaa noin vuosikymmenen ja
sen laajoja vaikutuksia voidaan arvioida siitd vasta noin kymmenen vuoden
kuluttua.

Henkilostoomistajuuden edistiminen on pitkdn aikavilin rakenteel-
lista kasvupolitiikkaa. Malli on toteutettavissa siten, ettd se ei lisad julkisia
menoja. Jos elinkeinotoiminta sen seurauksena lisddntyy, henkilosto-
omistajuuden yleistyminen kasvattaa julkisia tuloja.

Katsomme, ettd Suomelle parhaan mallin I6ytdminen edellyttda kay-
tannon kokemuksia. Siksi ehdotamme kokeilua, josta saatujen kokemusten
perusteella tdsmennettdisiin henkilostdomistajuutta koskevan lainsaddan-
non ja mahdollisten kannustimien yksityiskohtia.


https://yle.fi/a/3-9549589
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/ALL/?uri=CELEX:52021DC0778
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2. Laajaa ja hajautunutta
omistajuutta

Henkilostdomistajuus on - tavanomaisena osakeyhtioni tai osuuskuntana
- tdysin mahdollista jo nykyisen lainsdddannon puitteissa. Itse asiassa suuri
enemmistd Suomessa toimivista yrityksistd on jo nyt joissain mielessd hen-
kilostoomisteisia: tyypillisessd tapauksessa yksi henkilé omistaa sata pro-
senttia perustamastaan yrityksestd, jossa myos tyoskentelee. Useimmiten
tallaisessa yrityksissd ei ole ydinperheen ulkopuolista henkil9stoa.

Téssd muistiossa henkilostoomistajuus (HO, jonka englanninkielinen
vastine on employee ownership, EO) mairitellddn suppeammin kolmen
ulottuvuuden kautta:

1. Aiemmista palkansaajista tulee tydnantajayrityksessadn suoraan tai
epasuorasti paitidntavaltaa kdyttavid omistajia.

2. Niin muodostuvien uusien henkildomistajien joukko on melko laaja
(suhteessa yrityksen tyontekijamadradn).

3. Niin syntyvan omistajuuden kautta tuleva paitintavalta on melko hajau-
tunutta (toisin sanoen vain yhdella tai harvalla henkil6ll4, suhteessa
yrityksen tyontekijamédradn, ei ole méddrdavaa omistusosuutta).

Edelld kohdassa 1 mainittu muutos voi liittyd mihin tahansa tilanteeseen,
mutta erityisesti Suomessa henkilostoomistajuus voisi olla tdydentava
vaihtoehto sukupolvenvaihdoksissa, joissa elakdityvd omistajayrittdja ei
16yda perhepiiristddn liiketoiminnalleen jatkajaa.Tilanne, jossa aiemmat
tyontekijéit yksinkertaisesti ostavat tyonantajayrityksensa on kylla
henkildstoomistajuutta mutta tdssd muistiossa ajattelemme tilannetta, jossa
tyontekijoilla itsellddn ei ole taloudellisia resursseja tai riskinottokykya
suoraan yrityskauppaan padomarajoitteiden tai vahaisten taloudellisten
riskinottohalujensa vuoksi.

Kisittelemme siis tilannetta, jossa aiemmat tyontekijét tarvitsevat
siltarahoitusta sekd todenndkoisesti myos tukea uusiin rooleihinsa liikkeen-
johtajina ja omistajina. Téssd periaatteena on, ettd henkildomistajuuden
siltarahoittajat ja muut tukijat ostetaan asteittain ulos yrityksen voittovaroja
kayttden, jolloin henkilostoomistajan taloudellinen riski on kaytanndssa
sama kuin mitd se olisi tyontekijana.
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3. Nakokohtia
henkilostoomistajuuteen

Kuvassa 1 ajattelemme edelld maérittelemdmme henkiléstomistajuuteen
tilannetta, jossa nykyinen omistaja (tai omistajat) paittdaa luopua omistuk-
sestaan yrityksen nykyisten, palkansaajan asemissa olevien, tyontekijoiden
hyviaksi. Koska oletamme, ettd tyontekijoiden suora yritysosto ei ole mah-
dollinen (ks. edelld) ja ettd omistaja ei ole valmis luopumaan yrityksesta
vastikkeetta, vaaditaan siirtymavaiheen siltarahoittajaa. Ja koska oletamme,
ettd tyontekijoillé ei ole viélitontéd valmiutta liikkeenjohdon ja omistajuuden
edellyttdmadn ajatteluun ja toimintaan, lisdksi tarvitaan siirtymévaiheen
tukea joko siltarahoittajalta tai muulta taholta.

Kuvassa 1 kuudella numeroidulla kohdalla viitataan henkil6sto-
omistajuuteen liittyviin ndkokohtiin, jotka seuraavaksi késittelemme yksi
kerrallaan.

Kuva 1: Henkllostoomlstajuuteen liittyvia nakdkohtia.

& &&&&}.}.0&}.&&&&

Tydntekijsilld 0 %

Siltarahoitus ja -tuki

Lahde: Kirjoittajien hahmotelma.
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Nykyisten omistajien kannustimet

Mitka psykologiset seikat seka sosiaaliset ja taloudelliset

O kannustimet nykyiselld omistajalla on kdynnistaa ja vieda
loppuun prosessi, jonka seurauksena yrityksesta tulee
henkilostéomisteinen?

Nykyisen omistajan vaihtoehtoina ovat
() yrityksen liiketoiminnan jatkaminen ilman omistusmuutoksia,
(i) yrityksen tavanomainen myyminen tai muu yritysjarjestely ja

@Gii) yrityksen lopettaminen.

Henkilostoomistajuuden ensimmainen ja lopulta isoin askel olisi, ettd hen-
kiléstdomistajuus olisi neljantend vaihtoehtona tissa listassa.

Nykyisen omistajan ndkokulmasta henkildstoomistajuuteen siirtymi-
seen saattaa liittyd ylimadrdista vaivaa, mutta toisaalta liiketoiminnan jatku-
vuus saattaa olla muita vaihtoehtoja turvatumpi. Lisaksi vanha omistaja
saattaa olla siltavaiheen rahoittajana hyviksymalla vaiheittain realisoituvan
tuoton, mihin liittyy oma taloudellinen riskinsa.

Toisaalta kansainvalisten kokemusten perusteella henkilostoomistajuus
on usein ikddntyville yrittdjalle psykologisesti mieluisin vaihtoehto yritys-
toiminnan jatkumiselle muissa késisséd. Taustalla on ajatus, ettd nykyiselld
henkilostolld on paras tieto ja tuntuma yrityksen perinteisiin - siten he
omistajatahona kantaisivat niitd todenndkdisimmin eteenpdin.

Léhes kaikki henkilostoomistajuudessa aktiiviset maat tarjoavat sithen
myos erityisid kannustimia (esimerkiksi Isossa-Britanniassa on vapautus
padomavoittoverosta, kun yrittdja myy enemmistéosuuden tyontekijéiden
omistukseen). Mielestimme ensisijaisesti kannustimien tarve liittyy vanhaan
omistajaan ja toissijaisesti siltarahoittajaan (joskin luonnollisesti siltarahoitta-
jan kannustimet kadntyvét osin myds vanhan omistajan kannustimiksi).

Tulevien omistajien kannustimet

e Mitka psykologiset seikat seka sosiaaliset ja taloudelliset
kannustimet palkansaajalla on tavoitella tyontekija-
omistajuutta?

Edelld mainituissa kohdissa (i) ja (ii) nykyisen tyontekijin vaihtoehtoina on

a) jadda yrityksen palvelukseen (toki ehdolla, ettd uusi omistaja haluaa
jatkaa tyosuhdetta) tai

b) etsid t6itd muualta (ja toki myos hakeutua muille tydmarkkinastatuksille).
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Kohdassa (iii) hdnelld ei ole mahdollisuutta jaada yrityksen palvelukseen.
Tdssd muistiossa ajatellussa mallissa nykyiset tyontekijat eivit itse
asiassa menetd mitddn, eivatka he edes rajoita tulevia valintamahdollisuuk-

siaan, lahtiessddn tavoittelemaan henkildstomistajuutta.

Niinpé yksilotasolla henkilostdomistajuuden taloudelliset kannustimet
ovat mielestimme selvét ja vahvat — kyseessd on ylimaardinen mahdollisuus
vaurastua ilman huomattavia siihen liittyvié taloudellisia riskeja. Mahdolli-
set esteet ja rajoitukset ovat mielestimme henkisid ja liittyvét siihen, ettd
hyppy palkansaajasta "kapitalistiksi” on monelle suuri ja toki myos yhdessa
muiden kanssa jaettava vastuu yrityksen tulevasta menestyksestd saattaa
painaa.

Henkiloihin ja yritykseen liittyvat muutokset

9 Miten tyontekijadomistajuus alkaa ja paattyy — henkilo- ja
yritystasolla?

Thmisten eldmit ja varsinkin tydsuhteet ovat kestoiltaan rajallisia. Yritys voi
juridisena henkilona eldd ikuisestikin, mutta kdytannossa varsinkin aloittele-
vien yritysten elinkaaret ovat huomattavan lyhyitd. Lisaksi varsinkin isompien
yritysten rakenteissa tapahtuu jatkuvia muutoksia, joten juridisena henkilona
yritys (toivottavasti) uudistuu ja muuttaa muotoaan jatkuvasti.
Henkilostomistajuuden yhteydessa on pohdittavat sekd useamman
eritahtisesti etenevin henkilon omistajuutta ja tydsuhdetta — alkamisen,
keston ja padttymisen osalta — ettd itse yrityksen elinkaarta paitsi
henkilostoomistajuuteen siirtymisen osalta niin my®os siitd, ettd yrityksen
status henkilostdomisteisena saattaa myos paattya (esimerkiksi henkilosto-
omistajien yhdessé paittiessd, ettd heidan tulevaisuuksiensa kannalta paras
vaihtoehto onkin perinteinen yritysmyynti siten, ettd siihen liittyy yrityksen
henkilostoomistajuusstatuksen paattyminen).

Omistajuuden vaatiman osaamisen kehittaminen

0 Miten palkansaajien osaaminen kehittyy tyontekija-
omistajuuden vaatimalle tasolle?

Yksittdisen ihmisen tapauksessa omistajuus ei valttamatta tarkoita samaa
kuin lijkkeenjohdollinen vastuu, mutta yhdessa henkilostoomistajat ovat
vaistdmattd vastuussa yrityksensd johtamisesta, joka toki péivittaisind tyo-
tehtdvind on delegoitavissa palkatulle toimitusjohtajalle.
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Kuva 2: Omistajan ja tyontekijin roolien erottamiseksi henkilosto-
omistajuudessa sovelletaan edustuksellisen demokratian periaatetta.

2222« 222
1. Henkiléstéomistajat
valitsevat keskuudestaan x&xx
luottamushenkilét, jotka
edustavat kaikkia omistajia. &xx&x

Omistajat — Hallitus — Johto — Henkilssts § € @ @ @ @

(muu)
2. Valitut edustajat 3. Yrityksen hallitus 4. Johto ohjaa &x&g:
(ehk3) jasenina nimitt3a toimivan muuta

yrityksen johdon ja valvoo henkildstoa.
hallituksessa. sen toimintaa.

Lahde: Kirjoittajien hahmotelma.

Henkil6tasolla tata vaikeampi hyppy saattaa olla se, ettd osallistuessaan
yritystd koskevaan paitoksentekoon hédnen tulisi erottaa henkil6kohtainen
ja yrityksen etu. Tama erottelu liittyy keskeisesti henkilostdomistajuuden
hallintomallin, josta jdljempana.

Niiden haasteiden ratkaisemiseksi henkilostomistajuusmalleissa
sovelletaan edustuksellisen demokratian periaatteita kuvan 2 mukaisella
tavalla. Tahdn malliin liittyy se, ettd henkilostoomistajien erikseen valitse-
mat luottamushenkil6t saavat siltavaiheen tukiorganisaatioilta tehtaviinsa
liittyvad opetusta ja koulutusta.

Siltarahoitus

Miten ja millaisin ehdoin siirtymavaiheen siltarahoittaja
tulee henkilo- ja yritystasolla mukaan ja miten sen mukana-
olo paattyy?

Lahdemme siitd, ettéd taloudellinen tuotto on siltarahoittajan keskeisena
motiivina osallistua yrityksen siirtyessa kohti henkildstdomistajuutta,
vaikka mukana saattaakin olla "uskoa asiaan”, paikallisen elinkeinotoimin-
nan kehittdmistd tai muita tdydentdvid kannustimia.

Tésta lahtokohdasta siltarahoittaja tekee periaatteessa yrityskohtaisen
nettonykyarvolaskelman huomioiden kaikki mahdolliset tulemat painotet-
tuna niihin liittyvilla todennakoisyyksilla.

Ainakin jos siltarahoittaja tarjoaa henkilo- ja yritystasolla omistajuutta
ja liiketoimintaa koskevaa tukea, kyseessd on hyvinkin tyéintensiivinen
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prosessi. Lisdksi siirtymévaihe on pitkd, helposti viidestd kymmenen vuotta.
Kun ndihin ominaisuuksiin lisitddn huomattava padomatarve ja liike-
toiminnallinen riski, ainakin paavastuullinen siltarahoittaja edellyttaa alku-
sijoitukselleen huomattavan korkeaa tuottoa. Jos tima ei ole ldhtotilanteessa
realistisesti olemassa, ei kyseessd ole rahoittajan ndakokulmasta kehitys-
kelpoinen henkilostéomistajuusaihio.

Tulevien henkil6omistajien intresseissi on saada siltarahoittajalta
mahdollisimman paljon tukea mahdollisimman pienin kuluin. Koska silta-
rahoittajan mukanaolo maksaa henkildstdomistajille, rahoittajaa halutaan
pitdd mukana tarpeellinen mutta silti mahdollisimman lyhyt aika.

Siltarahoittajalla on siirtyman alkaessa madraava omistusosuus yrityk-
sessd, jolloin on erikseen mietittava tulevien henkilostoomistajien etujen
toteutumista ja valvontaa — varsinkin, kun ammattimaisella sijoittajalla on
todennékdisesti henkiloomistajia paremmat tiedot siitd, miten rahoitukseen
liittyvit yksityiskohdat vaikuttavat eri tahojen vaikutusmahdollisuuksiin ja
tuottoihin.

Ajattelemamme tdssd muistiossa kuvioita, jossa siltarahoittaja operoi
yhté tai useampaa rahastoa, johon ulkopuoliset tahot - esimerkiksi tyo-
eldkeyhtiot — sijoittavat. Tdssa kontekstissa sekd ohjaavan lainsddtdjan tai
regulaattorin ettd rahastoon sijoittavien tahojen tulee miettid, miten edelld
kuvatut siltarahoittajan ja henkildstdomistajien intressit tulevat tyydytetyiksi.

Paatantavallan ja liiketoiminnan tuottojen
jakautuminen

Miten paatantavalta ja liiketoiminnan tuotot jakautuvat
tyontekijaomistajien kesken?

Jo edelld olevassa méaritelmassd lahdemme liikkeelle henkildstéomistajuu-
den melko laajasta ja tasaisesta jakautumisesta. Ajattelemme, ettd omistuk-
sen ja siihen liittyvien tuottojen jakautuminen taytyy olla ainakin jossain
maédrin - mutta ei valttdmatta tdysin - demokraattista.
Tédssd yhteydessa tuotto voi olla:
— Omistajuuteen liittyvdd paatintavaltaa.
— Osuutta yrityksen jakokelpoisesta voitosta ja/tai oikeutta osuuteen
yrityksen arvonnoususta.
— Koska henkilstdomistaja on myos tyossd yrityksessd, omistajuuteen voi
liittyd my0s (pelkdstadn tyontekijaan verrattuna ylimaérainen) mahdolli-
suus vaikuttaa omaan toimenkuvaan.

Henkilon ja yrityksen intressien erottaminen on vaikeaa. Myds henkilo-
omistajien toisistaan poikkeavien intressien tasapainottaminen on vaikeaa
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(esimerkiksi pian eldakoityvien henkildomistajien intressit investoida yrityk-
sen tulevaisuuteen saattavat olla uriansa aloittavia vihdisempid). Ndiden
haasteiden takia henkilostoomistajuus edellyttid omanlaistaan hallinto-
mallia.

Suora "yhden ddnen” demokratia on henkildstdomistajuudessa sindnsd
mahdollinen, mutta silld olisi taipumus johtaa véhaisiin pidemmialle tule-
vaisuuteen téhtddviin investointeihin seké turhan mydhdisiin ja vahaisiin
sisdisen toiminnan muutoksiin. Niinpd useimmat jo toiminnassa olevat
henkilostoomisteiset yritykset toimivat toisilla periaatteilla, jotka ovat mait-
tain vaihdellen seurausta myds vallitsevista lainsddddnnoista.

Kuvassa 3 olemme visualisoineet sen hallinnollisen periaatteen, milla
henkilostoomistajuuden tulisi ndhddksemme Suomessa toimia. Tavallaan
ylimédrdisen edunvalvonta- ja omaisuudenhoitorakenteen (kuvassa “omis-
tusrakenne”) kautta tuleva “epasuora” omistajuus varsinaista liiketoimintaa
harjoittavasta yrityksestd saattaa tuntua turhalta, mutta nahdaksemme
yksiloiden ja yrityksen intressien tasapainottaminen ei muuten onnistu.

Henkilostomistajuuden jo lainsdddéantoihinsa vieneissa maissa yksi-
tyiskohdat kuvan 3 mukaisessa toteutuksessa vaihtelevat. Esimerkiksi
Yhdysvaltojen ratkaisu on sukua sen henkilokohtaiselle 401(k)- elakesadsto-
tilille, eiké se takaa tyontekijoille suoria valtaoikeuksia tai edustusta yrityk-
sen hallituksessa. Ison-Britannian mallissa erityiselld henkil6stdomistus-
saatiolld on hallussaan tyontekijéiden lukuun hallinnoitava kohdeyrityksen
médrddva osake-enemmisto — sddtion toimihenkil6t valitaan henkil6-
omistajien yhtildiseen ddnioikeuteen perustuvalla vaalilla. Hyvana kaytan-
tond pidetddn sitd, ettd toimihenkil6ind on my6s ulkopuolisia asiantunti-
joita. Yleensi saation toimihenkil6t eivit ole yrityksen hallituksen jésenid.

Kuva 3: Henkilostoomisteisen yrityksen tyypillinen hallintorakenne.

Omistusrakenne

Henkildomistajat omistajina +
yrityksen varsinaisesti
omistavassa rakenteessa.

Yritys Oy

v

Toimiva johto, joka palkkaa tyontekijat

Henkiléstéomistajien nimeamat
luottamushenkilot hoitavat
omistusrakenteen hallinnointia.

v
— 2222222222222

Lahde: Kirjoittajien hahmotelma.
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L. Uusi mekanismi
sukupolvenvaihdoksiin

Euroopan komission mukaan jo toiminnassa olevan yrityksen jatkaminen
on uuden perustamista parempi vaihtoehto, mutta noin kolmasosassa tapa-
uksista yrityksen siirtdminen eteenpéin epdonnistuu (COM(2020) 103
final). Néma epdonnistumiset ovat suuria menetyksid niin inhimillisestd
kuin taloudellisesta ndkokulmasta. Ne ovat myos talouskasvun kiviriippa,
koska niistd seuraa pysyvésti menetettyja liilketoimintamahdollisuuksia.
Jopa eurooppalaisessa katsannossa tima haaste on erityisen suuri juuri
Suomessa, jossa eldkeidn kynnykselld olevia yrittdjid on paljon ja jossa esi-
merkiksi perhepiirista 16ytyvia halukkaita jatkajia on suhteellisen vahéan.
Vaikka muutamia padomasijoittajia ja omistajahallintayhti6itd jo painiikin

taman haasteen ratkaisujen kanssa, niistd yksindan ei ole koko haasteen
ratkaisijoiksi.

Kuvassa 4 on Elinkeinoelamin tutkimuslaitos Etlan avustamana toteu-
tettu laskelma henkil6stdomistajuuteen liittyvan potentiaalin haarukoimi-
seksi.

Laskelmaan mukaan tuleville yrityksille asetimme seuraavat ehdot:
(1.) osakeyhtio, (2.) liikkevaihto 1-100 miljoonaa euroa ja (3.) tehty tyo-
panos vahintddn 10 henkilotyovuotta.

Yrityksen henkiloomistajalle asetimme seuraavat ehdot: (a) omistaa
vahintddn 50 % koko yrityksestd ja (b) on idltddn vahintddn 55 vuotta.
Nédma yritykset on vield jaoteltu sekd isompiin (20-100 m€) ja pienempiin
(1-20 m€) ettd alhaisemman (yli aineiston mediaanin 6,5 %) ja korkeam-
man kannattavuuden yrityksiin (alle 6,5 %). Kuvassa pinta-alat kuvaavat
ndin muodostuvan neljdn alaryhmaén (a) yrityslukumaaria, (b) tyollisyyksia,
(c) liikevaihtoja ja (d) arvonlisayksia.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/ALL/?uri=CELEX:52021DC0778
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/ALL/?uri=CELEX:52021DC0778
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Kuva 4: Suomalaisyritykset, joissa omistajuuden siirtiminen tyontekijoille
ajankohtaista.

a) Lukumi@ara: yrityksia yhteensa 2 549 kpl b) Ty6llisyys: tyontekijoitd yhteensd 72 892 kpl
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Alhaisempi Korkeampi Alhaisempi Korkeampi
kannattavuus kannattavuus kannattavuus kannattavuus
(yli aineiston (yli aineiston (yli aineiston (yli aineiston

mediaanin 6,5 %) mediaanin 6,5 %) mediaanin 6,5 %) mediaanin 6,5 %)

Aineistolahde: Tilastokeskus. Luvut koskevat tilastovuotta 2022 (viimeinen vuosi, jona omistajuustieto oli
kesdkuussa 2025 kaytettavissa).

Kuvasta 4 ilmenee, ettd médritelman mukaisia yrityksia oli kaikkiaan 2 549
ja niiden tyo6llisyys oli yhteensé 72 892 henkil6tyovuotta. Néiden yritysten
yhteenlaskettu liikevaihto oli 12,7 miljardia. Suurempia yrityksié (liike-
vaihto 20-100 milj. e) oli 142 kappaletta. Jos ajattelee, ettd henkilosto-
omistajuuden kohteena olisivat ensisijaisesti vaikkapa pienemmit ja kan-
nattavammat yritykset, tima alaryhmaén laajuus eri ulottuvuuksissa ilmenee
kuvan 4 osioiden oikeista alakulmista.

Vaikuttaakin siltd, ettd henkilostdomistajuuteen sukupolvenvaihdosme-
kanismina liittyy huomattava yhteiskunnallinen ja taloudellinen potentiaali.
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Ehdotus yritysten henkilostoomistajuuden
kokeilusta Suomessa

Ehdotamme, ettd henkilostdomistajuutta tulisi testata Suomen oloissa.

Kokeilun tarkoituksena olisi ensinnékin selvittdd, toimiiko yritysten
henkilostoomistajuus kdytainndssa — Suomen nykyisen lainsdddannon puit-
teissa. Toiseksi kokeilu tuottaisi késityksen siitd, millaisen mahdollisen
tulevan henkilstdomistajuuslainsdddannon tulisi olla. Kaiken kaikkeaan
kokeilun tavoitteena olisi luoda edellytykset henkildstdomistajuuden laa-
jalle juurruttamiselle Suomessa. .

Kokeilussa kaytettavd malli yhdistdd osuuskunnallisen hallintavan,
epdsuoran omistusrakenteen padomatileineen seka digitaalisesti tuetun
henkilostoomistajuuden “kayttojarjestelman’, jonka kautta tuotetaan tarvit-
tavat kulttuuri- ja organisaatiomuutokset.

Kokeilu toteuttaisi henkilostoomistajuuteen paittyvia omistajanvaih-
doksia ja synnyttdisi siten oikeita henkildstoomisteisia yrityksid, jolloin
samalla syntyy kannattavaa liiketoimintaa siltarahoittajille ja -tukijoille.

Kokeilun ytimend olisi siltarahasto, joka ostaa ikadntyvilta yrittdjilta
liilkevaihdoltaan 2-10 miljoonan euron yrityksid ja siirtdd niiden omistusta
asteittain tyontekijoille henkilostdomistusrakenteen kautta.

Kokeilun keskeiset ominaisuudet:

1. Omistusmalli: Tyontekijoiden omistus toteutetaan demokraattisesti
hallinnoidun osuuskunnan kautta, joka omistaa kohteena olevan osake-
yhtion osakkeita. Tyontekijoiden omaa padomaa hallinnoidaan sisdisilld
padomatileilld. Tadma rakenne lykkaa henkildomistajien verovelvolli-
suutta myohempdédn ajankohtaan (esimerkiksi irtautumisen tai elak-
keelle jadmisen yhteyteen) varmistaen, ettei tyontekijoiden tarvitse sitoa
henkil6kohtaisia varoja etukiteen.

2. Rahoitusmalli: Rakenteessa yhdistyvit sijoittajatuotot ja pitkdaikainen
henkilgstoomistajuus. Tama perustuu rajattuun osakemaaraén, uudel-
leensijoituskiertoon ja yhteensovitettuihin kannustimiin eri sidos-
ryhmien valilla.

3. Henkilostéomistajuuden kayttojarjestelma: Kiyttojarjestelma
keskittyy niihin organisatorisiin ja kulttuurisiin muutoksiin, joita henki-
16stéomisteinen yritys menestyakseen tarvitsee. Se on digitaalisesti tuettu
tapa ymmartad ja juurruttaa osuustoiminnallinen hallintotapa, taloudelli-
nen lapinakyvyys ja omistaja-ajattelu. Kayttojarjestelma perustuu yrityk-
sen mission, arvojen ja toimintaperiaatteiden, kuten avoimen kirjanpidon,
sisdistaimiseen opetuksen ja koulutuksen kautta.
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5. Nuori mutta kasvava
ilmio - Suomen kannattaisi

seurata esimerkkeja

Yhdysvaltoja ja varauksin Iso-Britanniaa lukuun ottamatta henkildsto-
omistajuus on varsin nuori ilmi6 (ks. taulukko 1). Néissa maissa se nahddan
varteenotettavaksi vaihtoehdoksi tavanomaiselle kapitalismille, jossa omis-
tajien lyhyen aikavilin taloudelliset intressit usein ylipainottuvat.
Henkilostoomistajuus nahddan myos sosiaalisen ja yhteiskunnallisen kehit-
tamisen vilineend - erityisesti alueellisella ja paikallisella tasolla. Tanskan ja
Slovenian henkilostoomistajuuden lait ja kannustimet tulevat voimaan
vuoden 2026 alussa ja kertovat siitd, ettd asialla on tilld hetkelld vahva
“momentum” my6s Euroopan unionissa.

Henkilostoomistajuuden keskeisin etu on, etté se tarjoaa ikdan kuin
yliméddrdisen mahdollisuuden vaurastua ilman téhén liittyvid merkittavia
riskejd. Sen keskeisin haaste on, ettéd laajentuakseen HO edellyttaa sitd tuke-
via lainsdddannollisid rakenteita (tai vastaavia pelisddnt6jd) sekd myds jon-
kinlaisen sysdyksen tai kannustimen, jotta nykyiset omistajat nékisivat
HO:n vaihtoehtona ja jotta HO:lle olisi olemassa perusedellytykset siltara-
hoittajien ja -tukijoiden muodossa.

Henkilostoomistajuuteen liittyy kdytdnnossé lahes aina se, ettd yrityk-
sen keskeisten toimintojen maantiede on lahinnd sama kuin sen tyon-
tekijoiden kotipaikat. Téstd seuraa se, ettd henkilostoomistajat ovat erityi-
sen kiinnostuneita yrityksen nykyisten toimintapaikkojen elinvoimaisuu-
desta ja hyvinvoinnista. Niinpa henkilostoomisteiset yritykset tarjoavat
vastavoiman muuten alueellisesti liikkuvalle yrityspadomalle ja niinpa ne
toimivat alueellista ja paikallista kehitystd vakauttavina elementteind. Tdsta
saattaa seurata myos se, ettd niilld on erityinen mielenkiinto edistad sosiaa-
lisia ja ympdristdarvoja sijaintipaikoissaan.

Taulukko 1: Henkilostoomistajuus vertailumaissa.

Maa Yhdysvallat Iso-Britannia Slovenia Tanska Irlanti
Lainsdadanndn alku 1974 2014 2025 2026 2024
Arvioitu laajuus Noin 9 000 yritystd Noin 2 300 yritysta 7 yritysta - 20 yritysta
(09/2025) (esim. Publix) (esim. John Lewis)

Lahde: Kirjoittajien poiminnat useista eri lahteistd. Muita maita, jossa HO-lainsdaddantd: Espanja, Kanada.
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Niinpa henkilostoomisteisilla yrityksilla on hyva mahdollisuus tuottaa
hyotyjé taloudellisessa, sosiaalisessa ja ymparistoulottuvuudessa. Ndita
ulottuvuuksia koskevissa kansainvilisissd analyyseissa toki sekoittuvat
edunvalvonnalliset ja tutkimukselliset intressit mutta eri ldhteissa kvanti-
tioidut edut vaikuttavat huomattavilta.

Henkilostoomistajuuden edut taloudellisesta,
sosiaalisesta ja ympariston nakokulmasta:

Taloudellisuus:

Henkilostéomistajuus kasvattaa merkittavasti tuottavuutta (8—12 %;
EOA 2024), parantaa yritysten kasvua (noin 10 %) ja pident&a yritysten
elinkaarta jopa 25 prosenttia (Weifek 2022) verrattuna yrityksiin, joissa
henkilosto ei ole omistajana.

Henkilostéomistajat ansaitsevat keskimaarin 33 prosenttia (Weifek 2017)
enemman ja kerdavat eldkepddomaa yksitoista kertaa enemman kuin
ei-omistavat kollegansa, mika lisda pitkajanteista taloudellista turvaa.

Kun yritys pysyy paikallisomistuksessa, henkiléstéomistajuuden malli
my0os sailyttaa veropohjan paikallisyhteisojen hyvaksi (Project Equity
2023).

Sosiaalisuus:

Henkilostéomistajuus vdhentaa varallisuuseroja (Weifek 2017), lisd4 tyon-
tekijoiden tyytyvaisyyttd (EOA 2023) ja edistdad demokraattista osallistu-
mista tydpaikoilla (Project Equity 2023).

Yhteisot hyotyvat vakaasta tyéllisyydesta (Project Equity 2023) ja jatku-
vasta paikallisesta taloudellisesta toiminnasta (WPI Economics 2023).

Kyseiset yritykset panostavat usein paikallisiin rekrytointeihin ja alueelli-
siin hankintoihin, mika vahvistaa positiivisia vaikutuksia yhteis6issa.

Ymparisto:

Henkilostéomisteiset yritykset osoittavat usein vahvempaa ymparist6-
vastuullisuutta. Tdma johtuu henkiléstdomistuksen pitkajénteisesta
ajattelutavasta ja kollektiivisesta pdatoksenteosta (EOA 2023), joka tukee
paikallisia ekosysteemeja hyodyttavia kestavia kaytantoja.

Henkilostoomistajuuteen liittyy myos kaksi potentiaalista haittaa.

Kuten edelld mainitsimmekin, malli tarvitsee tukevaa lainsdadéantod ja
jonkinlaisen siemenen tai alkusysédyksen, johon voi liittyd viliaikaiset tai
pysyvaksi tarkoitetut vero- tai muut kannustimet, kuten mm. Tanskassa ja
Sloveniassa. Lisdksi Yhdysvaltojen pitkdsti historiasta on péateltavissa, ettd
niin lainsdddanto kuin tukirakenteet vaativat ajoittaista tarkentamista.
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Toinen mahdollinen haitta liittyy siihen, ettd yhtend onnistuneen hen-
kildomistajuuden seurauksena saattaa olla se, ettd yksilotasolla huomattava
osa varallisuudesta on sidoksissa tyonantajayritykseen, vaikka laajempi
hajautus olisi varallisuuden hoidon ndkokulmasta toivottavaa. Vasta-argu-
mentti télle on kuitenkin se, ettd ilman henkilostdomistajuutta tédta varalli-
suutta ei todennékdisesti olisi edes olemassa — mielestimme turhan keskit-
tynyt varallisuus on verrattomasti parempi kuin ei varallisuutta lainkaan.

Lopuksi

Henkilostoomistajuudessa on useita yhteiskunnallisesti toivottavia piirteita.
Sen voi nahda paitsi talouskasvun edistdjand myos alueellisen, sosiaalisen ja
kestavin kehityksen tukena.

Asianosaisille henkilostdomistajuus tarjoaa yliméaréisen ja vahariski-
sen mahdollisuuden vaurastua - riippumatta omista taloudellisista 1ahto-
kohdista.

Henkilostoomistajuus tarvitsee kuitenkin tuekseen soveltuvan lain-
sdadannon sekd yleistyakseen alkusysdyksen ja mahdollisesti my6s talou-
dellisia kannustimia. Mielestimme Suomen on nyt aika aloittaa ndma toi-
met — seuraten asiassa johtavien EU-maiden kuten Tanskan esimerkkia.

Koska Suomelle optimaalinen henkilomistajuuden malli ei ole tdysin
selvd, ehdotamme tédssa muistiossa tarkemmin kuvattua kokeilua, jossa
henkil6stdomistajuusmalli tulee kdytdnndssd testattua Suomen oloissa ja
jonka perusteella voidaan tehdé hiottu ehdotus Suomen henkilostdomista-
juutta koskevasta lainsddddnnosta.
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