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Tesin avainluvut H1 2020

333 M€

Uusia Suomeen sijoittavia pääomasijoitusrahastoja

183 M€

49 M€

65 M€ sitoumus KRR IV:ään
45 M€ uusia rahastositoumuksia 
23 M€ suoria pääomasijoituksia yrityksiin
50 M€ vakautusrahoitusta koronatilanteessa

Tesin kansainvälisten sijoittajakumppaneiden sijoitukset 
suomalaisiin kasvuyrityksiin

1 kpl Uusi Kasvurahastojen Rahasto IV

Tesin sijoitukset

Vaikuttavuus suomalaisyritysten kasvurahoitukseen

5 kpl

Tesin kotimaisten kohderahastojen keräämä uusi pääoma 



 Suomalaiseen pääomasijoitusmarkkinaan on ennen koronatilannetta kerätty 
huomattava määrä rahastopääomaa erityisesti Venture capital -puolella, 
joten korona ei ole laajassa mittakaavassa toistaiseksi vaikeuttanut 
varainkeruuta. Markkinassa on yksittäisiä rahastoja, jotka ovat kohdanneet 
epävarmuuden takia haasteita kerätä rahasto suunnitellussa koossa ja 
aikataulussa. 

 Tesin, Pääomasijoittajat ry:n ja Business Finland Venture Capitalin toukokuun 
markkinapulssin perusteella kotimaiset pääomasijoittajat ovat keskimäärin 
hyvin varautuneita hoitamaan portfolioyritystensä jatkorahoitustarpeita.

 Koronatilanteen voittajia rahoituksen näkökulmasta ovat perinteisemmät ja 
helpoiten rahoitettavat venture capital -kohteet ja bisnesmallit (software, 
digitalisaatio). Näissä yrityksissä myös liiketoiminta on 
jatkunut pääsääntöisesti hyvin. 

 Rahoituksen kerääminen on hankalinta muutamaa miljoonaa euroa 
keräävissä yrityksissä, joilta puuttuu vielä pitkäaikaisempi näyttö, sekä 
sijoitusmielessä haastavimmissa epätyypillisissä liiketoimintamalleissa, joissa 
on viime vuosina korostunut esim. teollisten sijoittajien rooli.

 Suomen kansantalouden näkökulmasta keskeiseksi huolenaiheeksi on 
muodostumassa perinteisemmän pk-sektorin ja vientiyhtiöiden heikentyvät 
kysyntänäkymät globaaleilla markkinoilla. Myös vakiintuneemmat 
kuluttajavetoiset liiketoiminnat ovat kohdanneet merkittäviä haasteita. 
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 Koronasta huolimatta suomalaiset startupit keräsivät 
ennätysmäärän pääomia n. 330 M€ *, vuoden 2020 
alkupuoliskolla.  

 Venture capital -kohdeyhtiöiden arvostukset ovat 
säilyneet markkinoilla pääosin entisillä tasoilla.

 Pahimmat uhkakuvat kansainvälisten sijoittajien 
vetäytymisestä eivät ole toistaiseksi toteutuneet. 
Keväällä sijoituskierroksissa nähtiin kansainvälisten 
sijoittajien hetkellinen vetäytyminen, 
mutta pörssien normalisoituessa monet 
kansainväliset sijoittajat palasivat 
neuvottelupöytiin.

Markkinakatsaus 2/2
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Suomalaisten kasvuyritysten keräämät 
suurimmat rahoituskierrokset 2020 *

100 M€ 46 M€ 40 M€

36 M€ 35 M€ 23 M€

20 M€ 20 M€ 15 M€

* Lähde: Talouselämä 24/2020



Tesin tavoitteet ja tulokset H1 2020
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TAVOITTEET

Sijoitamme yritysten kasvuun

Kehitämme suomalaista 
pääomasijoitusmarkkinaa

Liiketoimintamme on kannattavaa

TULOKSET

Uusia sijoituksia 183 M€
• 6 rahastositoumusta, sis. sitoumuksen KRR IV:ään
• 23 suoraa sijoitusta (9 ensisijoitusta, 

14 jatkosijoitusta)

Tesin kotimaiset kohderahastot keräsivät uutta 
pääomaa 333 M€

Konsernin tulos 7 M€
Yhtiön toiminnasta kertyneet voittovarat yhteensä 
426 M€

H1 2020 2019 2018

Verkostomme kautta kansainvälistä pääomaa 
49 M€ suomalaisiin yrityksiin



Sijoitustoiminta
Erityispainopisteinä: 

KRR IV 
Kiertotalous 
ESIR
Vakautusrahoitus
Venture Bridge
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Sijoitukset ja sitoumukset H1 2020
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* Kotimaiset rahastot, joita Tesi katalysoimassa H1 2020 * Suorat kohdeyritykset, joita Tesi katalysoimassa H1 2020

65 M€ Tesin sitoumus KRR IV:ään

333 M€ Rahastot* keränneet uutta 
pääomaa

50 M€ Tesin vakautussijoitukset

115 M€ Suorat kohdeyritykset* keränneet 
rahoitusta

45 M€ Tesin rahastositoumukset 23 M€ Tesin sijoitukset yrityksiin



Kasvurahastojen rahastot:
case Icebreaker.vc

8

Kasvurahastojen rahastot Case Icebreaker.vc

 Kasvurahastojen rahastot (KRR) ovat Tesin ja suomalaisten 
eläkeyhteisöjen yhdessä perustamia rahastojen rahastoja, joita 
Tesi hallinnoi.

 KRR:t auttavat eläkeyhtiöitä sijoittamaan kotimaisiin venture
capital- ja kasvurahastoihin mahdollistaen kasvuyrityksille lisää 
osaavaa pääomaa.

 KRR:sta sijoitettu tähän mennessä 32 rahastoon yhteensä 383 
milj. eurolla.

 KRR:n kohderahastot ovat puolestaan sijoittaneet lähes 240 
suomalaiseen yritykseen, jotka työllistivät n. 22 000 henkilöä ja 
niiden liikevaihto oli n. 4 mrd. euroa.

 KRR IV (2020 ) on 175 milj. euron rahastojen rahasto, jossa 
sijoittajina Ilmarinen, Keva, Valtion Eläkerahasto, Elo, 
LähiTapiola, Veritas ja Tesi.

 Icebreaker sijoittaa hyvin varhaisen vaiheen 
teknologiayhtiöihin, joilla on vahvaa toimiala- ja 
teknologiaosaamista. 

 Icebreakerin erityispiirteisiin kuuluu yht. 12 hengen tiimi, josta 
suurin osa keskittyy kohdeyhtiöiden kehittämiseen. Lisäksi 
rahastolla on laaja yhteisö, jossa yli 1000 toimialaosaajaa 
tuodaan yhteen oppimaan, verkostoitumaan ja kehittämään 
tiimeissä tulevaisuuden globaaleja teknologiayhtiöitä.

 Rahaston perustajat ovat Lasse Lehtinen, Aleksi Partanen, Riku 
Seppälä ja Leo Giertz.

 Icebreaker Fund II aloitti toimintansa 50 milj. euron pääomilla 
keväällä 2020 – tavoitekoko 75 milj. euroa.

 Rahastossa on KRR III:n lisäksi mukana institutionaalisia 
sijoittajia, kuten OP, Nordea, Varma, Ilmarinen ja Tesi.

”KRR:t tarjoavat kaltaisellemme suurelle instituutiolle erinomaisen väylän allokoida pääomaa suomalaisiin VC- ja buyout-rahastoihin ja saada 
altistumaa pienempiin markkinatoimijoihin. Rahastojen aikahorisontti on suhteellisen pitkä, mutta KRR I- ja KRR II -rahastojen kehitys ja tulokset ovat 
olleet rohkaisevia.”
Henri Ågren, Kevan vanhempi salkunhoitaja



Kiertotalousohjelmalla positiivisia ympäristö-
vaikutuksia: case Swappie
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Kiertotalousohjelma Case Swappie

 Tesi käynnisti vuonna 2018 ohjelman, jolla rahoitetaan 
kiertotalousyrityksiä 75 miljoonalla eurolla. Suorien sijoitusten 
lisäksi tavoitteena on synnyttää Suomeen kiertotalouteen 
sijoittavia pääomasijoitusrahastoja.

 Kiertotalouden käsite on laaja ja sisältää mm. uusiutuvat 
materiaalit, tuotteiden elinkaaren pidentämisen, tuotteet 
palveluna, resurssitehokkuuden ja kierrätyksen sekä 
jakamistalouden.

 Tavoitteena on edistää kiertotaloudessa toimivien yritysten 
kasvua ja kansainvälistymistä sekä alueelle sijoittavien 
rahastojen syntymistä.

 Tesi on antanut ohjelmasta rahastositoumuksia 5,5 milj. eurolla 
(ETF 3 -rahasto) ja tehnyt suoria sijoituksia 12 milj. eurolla 
(Partnera Glass Recycling, Foamit Group, Endev, Swappie).

 Suomalainen yritys, joka on myy kunnostettuja 
älypuhelimia pääosin verkossa.

 Tutkimusten mukaan älypuhelimista kierrätetään kunnolla 
alle prosentti; kunnostamalla käytettyjä laadukkaasti jopa uutta 
kestävämmäksi vähentää yritys niiden tuotannosta syntyvää 
valtavaa jätemäärää sekä säästää luonnonvaroja ja ympäristöä.

 Vuosina 2018 - 2019 Swappien liikevaihto nelinkertaistui yli 31 
milj. euroon. Koronapandemian aikana Swappien liikevaihdon 
kasvu viisinkertaistui huhti- ja toukokuussa vuotta aiempaan 
verrattuna. Yhtiö toimii tällä hetkellä Suomessa, Ruotsissa, 
Tanskassa ja Italiassa. Tänä kesänä yhtiö aloittaa toiminnan 
Saksassa, Irlannissa, Portugalissa ja Alankomaissa.

 Keväällä 2020 Swappie keräsi 36 milj. euron B-
sijoituskierroksen, johon osallistuivat Lifeline Ventures, 
Reaktor Ventures, Inventure ja Tesi.

”Kiertotalousajattelun tulisi olla osa kaikkea liiketoimintaa ja kriteerinä kaikessa sijoittamisessa.  Toivomme, että kiertotaloudesta tulee jatkossa niin 
valtavirtaa, ettei termiä enää tarvita. Silloin ei ole muita kuin kiertotalousyrityksiä.”
Heli Kerminen, Tesin VC-tiimin johtaja



ESIR, kasvurahoitusta kunnianhimoisille:
case Varjo Technologies
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ESIR-rahoitus Case Varjo Technologies

 100 miljoonan euron rahoitusohjelma, jolla 
kanavoidaan Euroopan strategisten investointien rahaston (ESIR) 
rahoitusta suomalaisten yritysten kasvuun.

 Osa Euroopan investointiohjelmaa, jolla pyritään lisäämään 
eurooppalaisten yritysten investointeja ja kilpailukykyä.

 Rahoitus on suunnattu kasvuhakuisille pk-yrityksille ja 
innovatiivisille midcap-yrityksille ja on suuruudeltaan 15-30 
milj. euroa yritystä kohden.

 Yritykseen sijoitettaessa puolet sijoituksesta tulee ESIR-
rahastosta ja puolet Tesiltä. Malli täydentää tarjolla olevaa 
rahoitustarjontaa.

 Rahoitusmallin edellytyksenä on, että mukana järjestelyssä on 
yksityisiä sijoittajia yhtä suurella osuudella.

 Varjo valmistaa erityisesti teolliseen käyttöön suunniteltuja VR 
(virtual reality)/XR (cross reality)-laseja sekä liitännäistä 
ohjelmistoa.

 Varjo on ensimmäinen ja toistaiseksi ainoa yritys maailmassa, 
joka valmistaa ihmissilmän tarkkuuteen vertautuvaa VR- ja MR 
(mixed reality) -laitteistoa. Laitteet soveltuvat yritysten 
vaativimpiin käyttökohteisiin koulutuksista simulaatioihin, 
suunnitteluun sekä insinööri- ja tutkimustyöhön.

 Volvo Cars, Boeing, Audi, KIA, Lockheed Martin ja Siemens 
hyödyntävät Varjon laseja erinäisiin käyttötarkoituksiin.

 Kesällä 2020 Varjo keräsi 46 milj. euron C-sijoituskierroksen, 
johon osallistuivat NordicNinja, Zürcher Kantonalbankin alainen
Swisscanto Invest, Lifeline Ventures, Atomico, EQT Ventures, 
Volvo Cars Tech Fund ja Tesi. Tesin sijoitus on osa ESIR-
rahoitusohjelmaa.

” Varjo on sementoinut asemansa toimialansa johtajana kykenemällä jatkuvasti venyttämään VR – ja MR -todellisuuksien rajoja sekä tukemaan 
vaativampiakin yrityssovelluksia eri toimialoilla. Koronapandemian  aiheuttamassa vaikeassa markkinatilanteessa Tesin aktiivinen rooli 
sijoitusneuvotteluissa ja ESIR-instrumentin hyödyntäminen mahdollistivat Varjon merkittävän kokoisen rahoituskierroksen toteuttamisen yhdessä 
useiden kansainvälisten sijoittajien kanssa.”
Keith Bonnici, Tesin VC-tiimin sijoitusjohtaja



 Tesi käynnisti huhtikuussa 2020 koronatilanteen vuoksi 150 milj. euron 
vakautusrahoitusohjelman keskisuurille yrityksille. Vakautusohjelman 
sijoitukset eroavat Tesin normaalista sijoitustoiminnasta ja tarjoavat 
nopeutetulla aikataululla apua yritysten akuuttiin kassakriisiin 
koronatilanteessa. Tesi pyrkii irtautumaan sijoituskohteista kriisistä 
selviämisen jälkeen. 

 Tesi tekee sijoitukset vakautusohjelmasta joko osakesijoituksena tai 
vaihtovelkakirjalainana. 

• Sijoitukset ovat kooltaan 1–10 milj. euroa. 

• Kohdeyritysten liikevaihdon tulee olla vähintään 10 milj. euroa,

• henkilöstömäärän yli 50 

• yrityksen toiminnan on ollut oltava kannattavaa ennen kriisiä ja 
edellytykset siihen myös jatkossa. 

 Tesi sai kesäkuun loppuun mennessä vakautusrahoitushakemuksia 38 
yritykseltä yhteensä 138 milj. eurolla.

 Tesi teki kesäkuun loppuun mennessä ohjelmasta sijoituspäätöksiä 
yhdeksään yritykseen yhteensä 50 milj. eurolla. Nämä yritykset 
työllistävät Suomessa 8200 henkilöä. 

Vakautusohjelma 

11

Toimiala 
Haettu 

rahoitus 
Tesiltä (€m) 

Kpl Sijoitus-
päätökset (€m) Kpl 

Teollisuus 61 12 28 3 
Vesihuolto, viemäri- ja 

jätevesihuolto, jätehuolto ja 
muu ympäristön puhtaanapito 

10 1 

Rakentaminen 11 4 
Tukku- ja vähittäiskauppa 8 3 
Kuljetus ja varastointi 2 1 2 1 
Majoitus- ja 

ravitsemistoiminta 23 6 13 3 

Informaatio ja viestintä 6 4 
Kiinteistöalan toiminta 2 1 
Ammatillinen, tieteellinen ja 
tekninen toiminta 3 1 3 1 

Hallinto- ja 
tukipalvelutoiminta 3 1 

Koulutus 4 2 
Taiteet, viihde ja virkistys 5 1 5 1 
Muu palvelutoiminta 2 1 

Yhteensä 138 38 50 9 

KORONA

Tilanne 30.6.2020



 Tesi käynnisti kesäkuun puolivälissä Venture Bridge -
sijoitusohjelman kansainvälistä kasvua hakeville 
teknologiayrityksille, jotka hakevat lähitulevaisuudessa 
seuraavaa, suurempaa sijoituskierrosta. 

 Tesi paikkaa koronatilanteessa mahdollista kansainvälisten 
sijoittajien aktiviteetin vähentymistä siltarahoituksella, jotta 
yrityksillä on enemmän aikaa ja resursseja hakea suurempia 
rahoituskierroksia. 

 Venture Bridge -ohjelman sijoitukset tehdään yhdessä ja 
samoin ehdoin ammattimaisten venture capital -sijoittajien 
kanssa. Sijoitukset toteutetaan vaihtovelkakirjalainana.

 Venture Bridge -sijoituksia ei toteutettu vielä kesäkuun 
aikana. Tesi on tehnyt 10.9.2020 mennessä sijoituspäätöksiä 
ohjelmasta viiteen yritykseen yhteensä 2,4 milj. eurolla.  

Venture Bridge
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KORONA



Tulos ja tase
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Positiivista tulosta haastavassa ympäristössä
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 Katsauskauden tulos oli 7 M€

 Rahastojen vahvaa 36 M€ tulosta selittää etenkin hyvä 
alkuvuosi, jolloin toteutui useita onnistuneita 
irtautumisia.

 Vastaavasti suorien sijoituksien 12 M€ tappio johtui 
pääosin käyvän arvon alentumisista osassa kypsemmän 
vaiheen portfolioyrityksissä, joiden 
liiketoimintaympäristö heikentyi merkittävästi 
koronatilanteen seurauksena.

 Yleinen markkinatilanne heijastui 
myös rahoitusarvopapereihin, joista syntyi 10 M€ 
tappiollinen tulos.



Tase
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 Pääomasijoituksissa kasvua vuoden alusta 85M€, 
josta tehtyjen vakautussijoitusten vaikutus 50 M€.

 Rahoitusarvopapereiden (pitkä ja lyhytaikaiset 
varat) sekä rahavarojen tasearvo oli 477 M€, joilla 
katetaan yhtiön taseen ulkopuolisia 
maksamattomia sitoumuksia, joita oli 611 M€ 
sisältäen sijoitusohjelmiin varatut pääomat.

 Omassa pääomassa 1 245 M€ suurin muutos oli 
toteutunut valtion 150 M€ pääomitus Tesin uusiin 
sijoitusohjelmiin.



 Valtio pääomitti Tesiä vuoden 2020 lisätalousarvio II:ssa 
vakautusohjelman rahoittamista varten 150 milj. eurolla. 
Vakautussijoitukset kohdennetaan koronaviruksen johdosta äkillisiin ja 
tilapäisiin vaikeuksiin joutuneisiin keskisuuriin yrityksiin.

 Toimintavalmiuden lisäämiseksi vielä mahdollisesti heikkenevässä 
taloustilanteessa päätettiin lisätalousarvio IV:ssa sitoutua 
pääomittamaan Tesiä lisäksi 250 milj. eurolla. Lisäpääomitusta on 
tarkoitus kohdistaa joustavasti markkinatilanteen mukaan venture
capital -sijoituksiin, vakautusrahoitusohjelmaan sekä 
rahastosijoitustoimintaan seuraavan kahden vuoden aikana 
koronatilanteen aiheuttaman markkinahäiriön vuoksi.

 Lisätalousarvioiden perusteella jo maksetut ja tulevaisuudessa
maksettavat määrärahat palautetaan takaisin valtiolle Tesin irtauduttua
sijoituskohteista. 

Valtion pääomitus ja sitoumus pääomittaa 
Tesiä mahdollisesti heikkenevässä taloustilanteessa
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Katsauskauden 
jälkeiset tapahtumat 
ja loppuvuoden 
näkymät
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 Katsauskauden jälkeen Tesi on antanut sitoumuksen CapMan Growth Equity Fund II -
rahastoon, tehnyt suoran sijoituksen Varjo Technologiesiin sekä tehnyt Venture Bridge 
–sijoituksia viiteen yritykseen yhteensä 2,4 milj. eurolla.  

 Koronasta huolimatta suomalaiset startupit keräsivät ennätysmäärän pääomaa 
alkuvuoden 2020 aikana. Koronan vaikutukset kansainvälisten sijoittajien toimintaan 
suomalaisessa venture capital-kentässä tullaan näkemään vasta myöhemmin, sillä 
monien kesällä ja alkusyksyllä toteutuneiden suurten rahoituskierrosten kerääminen 
ja suhteiden luominen on aloitettu jo ennen koronaa. 

 Perinteisempien pk-yritysten loppuvuosi on monien tutkimusten mukaan haastavampi. 
Haasteet ovat kuitenkin toimiala- ja yrityskohtaisia, esim. tilauskirjojen 
lyhenemisellä konepajateollisuudessa voi olla laajempiakin seurauksia. Samoin 
Suomen talouden jälkisyklisyys tuo mahdollisesti vaikutukset näkyviin vasta syksyn 
edetessä.

 Tesin sijoitustoiminnan hankevirta on normalisoitumassa. Tesi on kuitenkin 
varautunut kasvuyritysten tilanteen huononemiseen varmistamalla 
pääomasijoitusrahastojen varainkeruuta, kasvattamalla roolia venture capital –
sijoituksissa niin Venture Bridge -siltarahoituksessa kuin 
suuremmissa rahoituskierroksissakin sekä tarjoamalla vakautusrahoitusta 
keskisuurille, aiemmin kannattaville yrityksille. 

 Tesin keskeinen strateginen toiminnan ajuri on yhteiskunnallinen 
vaikuttavuus. Keskeisinä keinoina vaikuttavuuden edistämisessä ovat pääoman 
kanavointi yrityksille, jotka pyrkivät osaamisellaan ja ratkaisuillaan mahdollisimman 
positiiviseen yhteiskunnalliseen nettovaikutukseen sekä toiminnan vaikutuksiin 
liittyvän uuden tiedon tuottaminen.

Katsauskauden jälkeiset tapahtumat 
ja loppuvuoden näkymät
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Lisää Tesistä
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Kehitämme pääomasijoitusmarkkinaa, jotta suomalaisilla yrityksillä on 
riittävästi rahaa ja kykyä nousta uuteen kokoluokkaan
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4 rahastojen rahastoa

98 rahastoa

63 suoraa kohdeyhtiötä

100–150 M€ uusia sijoituksia / vuosi

25 vuoden kokemus Suomen 
pääomasijoitusmarkkinan 
kehittämisestä

300 vuotta kokemusta pääoma-
sijoittamisesta ja 
yritysrahoituksesta

37 työntekijää Helsingissä

100% valtion omistama

21%

18%

36%

22%

3%

Venture Capital -rahastot 339 M€

ESIR-rahoitus/EIP 48 M€

Kasvu- ja yritysjärjestely- rahastot 293 M€

Kasvurahastojen Rahastot 583 M€*

Suorat sijoitukset 348 M€

Tesin hallinnoitavat pääomasijoitukset 
30.6.2020 yht. 1.611 M€

*Tesin hallinnoitavat Kasvurahastojen Rahastot 
(4 kpl) sisältävät yht. 348 M€ edestä 
työeläkeyhteisöjen pääomia



Kumppaneina verkosto kotimaisia 
ja ulkomaisia sijoittajia
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USA

Aasia



Luomme yhdessä uusia maailmalla 
menestyjiä. Jaamme taloudellista 
riskiä ja tuemme yrityksiä ja rahastoja 
kasvussa, uusien ratkaisujen 
kehittämisessä ja osaamisen 
monipuolisessa hyödyntämisessä.

Tesi haluaa nostaa Suomen uudistuvan 
talouskasvun eturiviin

Teemme Suomesta houkuttelevan sekä 
yrityksille että omistajille. Kumppanuuksiemme 
kautta kansainväliset yritykset haluavat kasvaa 
Suomessa ja kasvattavat myös kansantaloutta: 
omistaminen ja osaaminen vahvistuvat ja 
synnyttävät uutta menestystä. 

Tuomme esiin yritysten yhteiskunnallisen 
voiman. Uudistuvia yhtiöitä rahoittamalla 
parannamme kilpailukykyä ja nostamme 
Suomen vaikuttavan talouskasvun 
eturiviin.

Jaamme tietoa ja osaamista yritysten kasvun 
vauhdittamiseksi ja suomalaisen pääomamarkkinan 
kehittämiseksi. Tarjoamme tietoa ja kokemusta 
pääomamarkkinoista yritysten, rahastojen ja 
päätöksentekijöiden käyttöön.



tesi.fi | dtg.tesi.fi | Twitter: @TesiFII

Omistamisen ja onnistumisen 
kunnianhimoa

https://www.tesi.fi/
http://dtg.tesi.fi/
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