Suurten ratahankkeiden rahoituksen ja investointimahdollisuuksien selvityshanke

HANKEYHTIOMALLIN SOVELTAMINEN SUURIIN RATAHANKKEISIIN
Julkisrahoitteisen ratayhtion toiminnallinen ja taloudellinen tarkastelu

12.12.2022

‘ol CAPEX

ADVISORS




SISALLYSLUETTELO

] U P PSP RPPRPRR 4
RATAYHTIOIDEN LAUSUNNO T ....ocucuctcteveeececssssssessesssssssssessssssssssssssssssssssassssessssssssassssssssssssassssesesesssssssssesesssnas 6
1= 1= = T V7S 6
10 o a1 = = 1 )2 6
TUPUN TUNNIN JUNG OY.ueiiiiiiiies et ccte e st e e s et e e s et e e s e sss e e e s e nse e e s e nseeesesseeesesseeesaaasneeeaanneeesaannneenannnnnenann 7
D 1 = = Y 1 TS 8
Ratayhtion toiminnan jarjestaminen (0San 1 YhtEENVETO) ....eevecueieiicceieecceee e e 9
Ratahankkeiden taloudellinen toteutettavuus (0san 2 yhteenVeto) ....ooccvericcceeeniccceeen e, 14
MAARITELMIA ....ovoiteeeeeececteee ettt s s se s bbb bbb es s es s s b s bbbt s ses b enaesanes 20
81 15 Y 8 1 21
LA 2 ToT AT = 12T 0 = S 22
1 RATAYHTION TOIMINNAN JARJESTAMINEN ....ccuiiuceiriecrsteeictsseessessesssessesssesssessesssessessssessesessssassas 23
1.1  Ratayhtion ja julkisen ratayhtiomallin tarjoamat hyOdyt........ccccveeceiericciienccceer e e e 23
1.2 Lilkenn®&inNin tUIONIANTEET ... e e e e e e e e e e e e annr e e e e s e e e annn e e e e e s 28
1.3 L LTS (o] =] L1 = T Y1 T 39
1.4  Ratayhtidon toiminnan ja tulojen VastUunNjaKo ... e 45
1.5 Paaomarahoituksen VaintOENAOL .........ueeiiiii e r e e e e e e e e e e e e nnn e e e e e s 47
1.6  Valtion ja julkisen sektorin vastuut julkisessa ratayhtiomallissa.......cccccceveecveeriecceencccceeen e, 53
A = = 1 (0] 26T 0 (=] 2o 55
I N = {20 T AV (oY= L= L= 1 - | 59
2  RATAHANKKEIDEN TALOUDELLINEN ARVIOINTL...eiicoteiesteeesrereseersiseessseesssesssseesssseessssesssesssssesssseesssees 61
2.1  RatahankKkeen KUSTANNUKSEL .......cicciiiciii s st s e et s e e s e s e e sne e s anee s 63
2.2 RatahankKeen tUlOranOituS ......ccceiecieieiiie et s e st e e s s e s e e e e e s anee s 65
2.3  Rahoitusoletukset ja -KUSTANNUKSET ....coocciiieccceie ettt e e e cn e e e e e e e snn e e e eanes 69
2.4 Laskelmien perusskenaarion tUIOKSEL......cueuiicvieiiiciiee e e e 72
2.5  Skenaariotarkastelu ja hankkeisiin liittyVat riSKit ......cccecceeeecerrceecee e 73
LITE 1 KINTEISTOKEHITTAMISEN TUOTOT LASKELMISSA ...t seseseseseseseses s sssssssssensnsnaes 84



Tassa selvityksessa esitetyt ndkemykset edustavat CAPEX Advisors Oy:n alustavia ndkemyksia ja analyysia, joka on
laadittu saatavilla olevien tietojen ja kaytyjen keskusteluiden perusteella. Tarkastelun nakékulma on yleinen ja
esitetyt nakemykset perustuvat epavarmoihin arvioihin. Kaikki esitetyt ja ehdotetut toimintatavat seka rakenteet
ovat alustavia, ja niita tulee edelleen kehittda ja niiden toimivuus varmistaa yhdessa ja erillisind. Kaikki esitetyt
investointikustannukset ja muut kustannukset ovat alustavia arvioita, jotka kuvaavat hankkeiden arvioitua
kokoluokkaa. Myos tulonldhteet kuvaavat tdssa vaiheessa arvioitua kokoluokkaa tunnistettujen tulonlahteiden
osalta ja on mahdollista ja todennakdista, ettd myds muita tulonldhteitd voidaan tunnistaa. Esitetyt rakenteet
kuvaavat mahdollisia rakenteita, joita voitaisiin hyddyntdaa lahtGkohtana hankkeiden jatkokehittamisessa.
Tarkoituksenmukainen rakenne voi poiketa esitetysta ja olla erilainen eri ratahankkeissa riippuen hankkeiden
ominaisuuksista.

Selvitysta laadittaessa on hyddynnetty julkisesti kaytettavissa olevia tietoja koskien valmistelussa olevia hankkeita
seka muiden selvitysten tuloksia. Havainnot ja suositukset perustuvat tarkistamattomiin ja epataydellisiin tietoihin,
joiden luotettavuus on pyritty vahvistamaan eri tahojen kommentoinnilla.

Laskelmissa sovelletut lahtdtiedot ovat pistemaisia seka epatarkkoja. Lopullisia nakemyksia ei ole raportin
laadinnan yhteydessa saavutettu. Selvityksessa esitettyja nakemyksia ja selvitystd voidaan muuttaa, erityisesti
lahtotietojen ja eri osapuolten tavoitteiden tarkentuessa. Eri ratayhtididen laskelmat on laadittu samoja
laskentaperiaatteita noudattaen ja samantyyppisilla lahtétiedoilla. Lahtbtietojen lahde, toteutustapa ja
tarkkuustaso seka lahtétietojen laadinnan kriteerit eivat kuitenkaan kaikilta osin ole samoja eivatka eri hankkeet
ole esim. suunnitelmien valmiustasoltaan tai tunnistettujen tulonlahteiden osalta vertailukelpoisella tasolla, joten
tulokset eivat ndin ollen mydskaan voi olla taysin vertailukelpoisia eri yhtididen valilla.

Selvityksessa ei ole arvioitu ratahankkeiden yhteiskuntahyoétyja eikd selvityksessa ole vertailtu hankeyhtiémallin
soveltuvuutta suhteessa toimintatapoihin, jossa hankkeita ei toteutettaisi hankeyhtiomallilla (esim.
talousarvioperusteisina hankkeina) tai hankkeet toteutuisivat muuten hankesisalléltdan (esim. linjauksiltaan tai
teknisiltd ominaisuuksiltaan) merkittévasti erilaisina kuin mité nyt on arvioitu.



ESIPUHE

Tama selvitys on osa Valtionvarainministerion ja Liikenne- ja viestintaministeridn helmikuussa 2021 asettamaa
Suurten ratahankkeiden rahoituksen ja investointimahdollisuuksien selvityshanketta.

Suuret ratahankkeet sisaltavat seuraavat kolme kokonaisuutta:

- Itarata, joka on Lentoradan ja Kouvolan valinen uusi raideyhteys, joka mahdollistaisi nopeamman
kaukoliikenteen Helsingista ja Helsinki-Vantaan lentoasemalta Savon ja Karjalan radoille, toisi Porvoon
uutena kaupunkina junayhteyden piiriin ja mahdollistaisi junatarjonnan lisaamisen idan suuntaan seka
Iahililkenteen kehittémisen Porvoon suuntaan.

- Suomirata, joka on Helsingin ja Tampereen valinen raideyhteys, joka kulkee Helsinki-Vantaan
lentoaseman kautta. Raideyhteys koostuu Pasilasta paaradalle paaosin tunnelissa kulkevasta
Lentoradasta seka Lentoradan ja Tampereen valisestd uudesta nopeasta raideyhteydesta tai nykyisen
paaradan oikaisuista ja lisaraiteista. Hanke mahdollistaisi nopeamman yhteyden seka junatarjonnan
lisdamisen Helsingin ja Tampereen valilla ja poistaisi raideliikenteen pullonkauloja vaikuttaen
positiivisesti koko maan junaliikenteeseen.

- Turun tunnin juna, joka on Helsingin ja Turun valinen nopea junayhteys, joka koostuu Espoon
kaupunkiradasta, Espoo-Salo-oikoradasta, Salo-Turku-ratavalista seka Turun ratapihan kehittamisesta.
Espoon kaupunkiradan ja Turun ratapihan kehittdminen ovat Vaylaviraston edistamia hankkeita. Tunnin
junan my6ta Lohja, Vihti ja Kirkkonummen pohjoisosat tulisivat junayhteyden piiriin ja samalla rantaradan
kapasiteettia vapautuisi nykyista enemman lahiliikenteelle.

Selvitys vetaa yhteen kevaan- ja kesan 2022 aikana tehtyja taloudellisen arvioinnin kehitystoimenpiteita, jotka on
suoritettu yhdessa suunnitteluhankeyhtididen kanssa ja se tdydentda ja soveltuvin osin korvaa syksylla 2021
laadittua selvitysta "Suurten ratahankkeiden rahoitus- ja yhtiomalliselvitys” (17.12.2021).

Tarkastelun Iahtékohtana on pidetty ratayhtiomallia, joka poikkeaa tyypillisesta talousarviorahoituksella
toteutettavasta infrastruktuurinankkeesta. Tarkastelussa ratayhtiélla tavoitellaan ominaisuuksia, joita tyypillisesti
yhdistetaan erilaisiin yksityista rahoitusta sisaltaviin infrastruktuurihankkeiden toteutusmuotoihin. Nain ollen
tarkastelu- ja arviointitapa sisaltaa erilaisia elementteja kuin perinteinen hankearviointi. Keskeisin ero
laskennallisessa tarkastelussa on kassavirtaperusteinen tarkastelu, joka vaikuttaa erityisesti siihen, miten tuloja
ja kustannuksia tarkastellaan ja arvioidaan hankkeen elinkaaren aikana.

Sekéa hankeyhtidn kuvauksessa ja taloudellisessa tarkastelussa tarkastelu perustuu siihen, miten tietyntyyppisella
rahoituksella hankeyhti6 (julkisrahoitteinen ratayhtid) voisi olla sovellettavissa infrastruktuurihankkeiden
toteuttamisessa. Kaytannossa infrastruktuurihankkeessa, jonka kannattavuus on rajallinen, tulee ratkaisumalli
aina olemaan kompromissi erilaisten tavoitteiden suhteen. Selvityksessa on pyritty maksimoimaan hankkeiden
taloudellisia toimintaedellytyksia ja rahoitettavuutta huomioiden hankeyhtiémallin tarjoamat mahdollisuudet.

Laskelmissa ei ole oletettu tietyntyyppistd sopimusmallia, operointimallia tai kiinteistokehittdmisen toimintatapaa.
Tulopotentiaalia on arvioitu perustuen kaytettavissa olleisiin lahtotietoihin ja kaikissa lahtotiedoissa on useita
muuttujia, jotka voisivat perustella suurempaa tai pienempaa toteutuvaa maksuosuutta. Laadittujen laskelmien
tarkkuustaso on karkea, mutta riittava jotta se kuvaisi hankkeiden kannattavuutta yleisella tasolla ja
kannattavuuden osa-alueita tavalla, joka mahdollistaa hankkeiden taloudellisen ja rahoituksellisen mielekkyyden
arvioinnin.

Viime kadessa ratayhtiomalli voi tulla kaytanndssa kyseeseen toteutusmuotona, mikali kulloinenkin hanke on
rittdvan hyodyllinen ja hankeyhtidmallin hyddyt kyseisessa hankkeessa nahdaan riittdvan suurina suhteessa
muihin kaytettavissa oleviin toteutus- ja rahoitusmalleihin. Esitetyt rakenteet kuvaavat mahdollisia toimintatapoja,
joita voitaisiin hyddyntaa lahtokohtana hankkeiden jatkokehittamisessa. Tarkoituksenmukainen rakenne voi
poiketa esitetysta ja olla erilainen eri ratahankkeissa riippuen hankkeiden ominaisuuksista.



Selvityksen aiheita on kasitelty ja valmisteltu yhteistydrynmassa, jonka tydskentelyyn ovat osallistuneet seuraavat
edustajat eri tahoilta:

- VM (Riku Jylhdnkangas (pj.), Urpo Hautala)

- LVM (Niko-Matti Ronikonmaki, Mikko Jaaskeldinen, Altti liskola, Miikka Rainiala)

- Vaylavirasto (Seppo Toivonen)

- Itarata Oy (Petteri Portaankorva)

- Suomi-rata Oy (Timo Kohtamaki, Janne Salonen, Siru Koski)

- Turun Tunnin Juna Oy (Pekka Ottavainen, Ari-Pekka Niemela, Annika Salokangas)

- CAPEX Advisors (Jon Forssell, Pekka Neva, Sakari Helanummi)

Lisaksi selvitykseen on lisaksi saatu palautteita ja kuultu seuraavia organisaatioita:
- LM
- Vaylavirasto
- Valtiokonttori
- Suurten ratahankkeiden selvityshankkeen ohjausryhma
- Suurten ratahankkeiden selvityshankkeen hankeryhma
- FLOU Oy
- Danske Bank A/S, Suomen sivuliike
- Kuntarahoitus Oyj
- Suunnitteluhankeyhtididen muut edustajat




RATAYHTIOIDEN LAUSUNNOT

Tassa osiossa on esitetty suunnitteluhankeyhtididen lausunnot koskien selvitysta. Lausuntoihin voi sisaltya
varaumia koskien raportin tuloksia seka tekijoita, joita lukijan tulisi ottaa huomioon koskien ratahankkeisiin liittyvia
jarjestelyita yksittaisia ratayhtioita, joita konsultti ei ole tuonut esille, tai joihin liittyen suunnitteluhankeyhtion
nakemys poikkeaa raportissa esitetysta.

ltarata Oy

Itarata Oy on perustettu 28.3.2022 ja aloittanut toimintansa pari kuukautta myéhemmin. Yhtié on osallistunut
tahan selvitykseen kesakuusta 2022 alkaen. Yhtio ei ole osallistunut taman raportin taustaselvitysten laatimiseen.

Aiemmin laaditussa kiinteistokehitysselvityksessa Itaradan vaikutusalueen kiinteistokehitysmahdollisuudet on
tarkasteltu erittdin puutteellisesti. Tietojen saannin puutteellisuudesta johtuen mm. Porvoosta ei ole pystytty
identifioimaan mahdollisia julkisesti omistettuja kiinteistdja (valtio, kunnat ja kaupungit) niiden hyddyntamisesta
saatavan tuottopotentiaalin arviointiin. Naemme, etta Itdradan varressa noin puolen tunnin etdisyydelld Helsingin
keskustasta olevan Porvoon kaupungin, Suomen suurimman kaupungin ilman henkildjunayhteyttd, liittdmisella
Suomen raideverkkoon on kiinteistokehityspotentiaalia, joka tulee ottaa jatkoselvityksissé ja -suunnittelussa
huomioon. Itdradan suunnassa Kouvolaa on tarkasteltu, mutta tulokset ovat puutteellisia, silla kaupungin ja valtion
julkisesti omistamia kiinteist6ja ei ole otettu kattavasti huomioon edes asemanseudulta. Itdradan vaikutusaluetta
Savon radan ja Karjalan radan suuntiin ei ole laajemmin tarkasteltu kiinteistokehitysselvityksessa.

Liikenndintitulojen arviot perustuvat Liikenne- ja viestintdviraston liikenne-ennustemallia hyddyntavaan
asiantuntija-arvioon. Vield toteutumattomien, erityisesti megaluokan ratahankkeiden osalta, liikenne-
ennustemalliin saattaa liittyd vaikeasti arvioitavia epavarmuuksia. Nykyisenkin liikenneverkon ennustemallien
epavarmuuksista on osoituksena aiempi Liikenneviraston vuosille 2030 ja 2050 laatiman valtakunnallisen liikenne-
ennusteen toteutuminen. Tuossa ennusteessa Itdradan suunnan liikenne-ennuste vuodelle 2030 Idhes toteutui jo
vuonna 2018 ja vuodelle 2050 laadittu liikenne-ennuste toteutui jo vuonna 2019. Odotuksenamme on, etta
joulukuussa 2022 julkaistava Liikenne- ja viestintaviraston liikenne-ennuste ottaa toimintaympariston seka
ihmisten kayttaytymisen muuttumisen aiempaa ennustetta paremmin huomioon seka liikenne-ennusteita
paivitetaan nykyista tiheammin. Naita liikenne-ennusteita voidaan hyddyntaa hankeyhtididen liikennointitulojen
mybhemmassa tarkastelussa. Tulevissa tarkasteluista tulee ottaa huomioon kokonaan uuden
henkildjunaliikennepaikkakunnan, Porvoon, matkustajakysyntapotentiaali. Porvoosta paakaupunkiseudulle
pendelbivien henkildiden maara on jo nykytilanteessa huomattava.

EU-tukirahoituksen enimmaisosuuksina on selvityksessa kaytetty suunnitteluun 50 % ja rakentamiseen 30 %
kuitenkin siten, etta yhtio saa vain 20 % mahdollisesta tuen maarasta. Meidan tulee kansallisesti vaikuttaa siihen,
ettd EU-rahoitus tarkastelluille raidehankkeille saataisiin taysimaaraisena. Muuttuneessa geopoliittisessa
tilanteessa EU:n itarajalla meidan tulee vaikuttaa Suomen EU-tukirahoituksen enimmaisosuuksien kasvattamiseksi
lahemmaksi koheesiomaiden saamaa tukiosuutta. Tata voidaan perustella mm. eurooppalaisen raideleveyden
mahdollisella kayttéonotolla Suomessa.

Suomi-rata Oy

Tehty selvitys osoittaa, ettd suuria ratahankkeita on mahdollista toteuttaa hankeyhtiomallilla ja julkista
maksuosuutta on mahdollista pienentaa. Vaikka hankeyhtididen taloudelliset 1ahtétiedot ovat viela alustavia, ne
antavat jo nyt kasityksen hankkeiden kannattavuudesta ja tarvittavan julkisen maksun suuruusluokasta. Laskelmat
on laadittu asiaankuuluvasti varovaisuusperiaatteella tulojen osalta, mutta esimerkiksi matkalippujen hinnoittelu
antaa mahdollisuuden yhtidéiden tulojen kasvattamiseen. Lisdksi on tunnistettu useita potentiaalisia lisatulojen
lahteita, joita voidaan jalostaa pitkan suunnittelukauden aikana.

Ratojen liikenndintiin liittyy paljon saantelya, joka toistaiseksi rajoittaa matkalipputulojen taysimaaraisen kayton
hankeyhtididen rahoituksessa. Osa on lainsdadantdtasoista, mutta osa voidaan ratkaista kehittamalla
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toimintatapoja suuntaan, jossa osa rataverkosta on yhtidmuodossa toteutettuja seka yllapidettyja. Suomen
resurssit ovat rajalliset ja tdman vuoksi hankkeiden eteenpdin viemisessa vaaditaan luovuutta verrattuna
eurooppalaisiin verrokkeihin, joissa kyky budjettirahoitteisiin hankeisiin on suurempi.

Turun Tunnin Juna Oy

Turun Tunnin Juna Oy laatii parhaillaan viittd ratasuunnitelmaa Espoon Leppavaaran ja Turun Kupittaan valille.
Alueen maastotutkimukset (mm. pohja- ja kalliotutkimukset) ovat kaynnissa. Ratasuunnitelmat valmistuvat vuoden
2023 lopussa. Ennen ratasuunnitelmien hyvaksymismenettelya Vaylaviraston laatima yleissuunnitelma tulee
hyvaksytyksi. Radan linjaus on paatetty maakuntakaavatasolla. Kuntakohtaisia kaavoja sovitetaan parhaillaan
yleis- ja ratasuunnitelmien tarpeiden mukaisiksi. Koko hankkeen ymparistovaikutusten arviointi (YVA) on tehty ja
ELY-keskuksen antaman perustellun paatelman mukaisesti YVA:issa ei noussut esille esteita hankkeen
toteuttamiselle.

Yhti6é on osallistunut suurten ratahankkeiden selvitystydhon ja pitda nyt tehtya selvitysta tarkeana avauksena siihen
liittyvistd epavarmuuksista huolimatta. Turun Tunnin Junan ratasuunnitteluvaihe on edistynyt hankeyhtiomallilla
joustavasti ja ripedsti ja, kuten tdma ratahankeselvitys toteaa, voidaan hankeyhtiémallilla myds edesauttaa julkisen
maksuosuuden pienentamistd toteutusvaiheessa. Kuntien ja kaupunkien osallistuminen hankeyhtiéén on Turun
Tunnin Juna Oy:n kokemusten mukaan tuonut toimintaan lisda tavoitteellisuutta ja merkittavaa sitoutuneisuutta.

Ratasuunnitelmien laatimisen ohella yhtidé selvittda parhaillaan, mitkd ovat hankkeen kokonaisvaltaiset hyddyt
yhteiskunnalle. Arvioimme mm. raideliikenteen infrastruktuurin merkitystd tulevaisuuden toimintaympéaristossa.
Lisaksi vertailemme rakentamisvaiheen toteutusmalleja yhdistdmalla ne rahoituksellisiin ratkaisuihin.

Kéynnissa olevassa selvitystydssamme tunnistamme erilaisia keinoja parantaa hankkeen kannattavuutta ja
rahoitettavuutta koko ratahankkeen elinkaaren ajalta. Nain hankkeen toteutettavuus voidaan varmistaa niin
yhteiskunnallisesta kuin taloudellisestakin nakokulmasta. Selvitykset ja arvioinnit valmistuvat vuoden 2023
ensimmaisella vuosineljanneksella - ja ne luovat jatkumon nyt valmistuneelle Suurten ratahankkeiden rahoituksen
ja investointimahdollisuuksien selvityshankkeelle.

Samalla katsomme hankkeen edistymisen perusteella olevan mahdollista hakea kdynnissa olevan ns. CEF2-kauden
puitteissa tukirahoitusta Turun tunnin juna -hankkeen seuraavaan vaiheeseen.



YHTEENVETO

Taman selvityksen ensimmaisessa osassa (osa 1) kasitellaan suurten ratahankkeiden toteutusta ja rahoitusta ns.
julkisrahoitteisella ratayhtiomallilla. Viitekehykseen liittyvia aiheita on kasitelty yhdessa Suurten ratahankkeiden
rahoituksen ja investointimahdollisuuksien selvityshankkeen sihteeriston ja suunnitteluhankeyhtiéiden Itarata Oy:n,
Suomi-rata Oy, Turun Tunnin Juna Oy kanssa. Tata ryhmaa kutsutaan myéhemmin selvityksessa Yhteistyoryhmaksi.

Raportin toisessa osassa (osa 2) kuvataan laskennallisesti hankeyhtion soveltamista kolmeen suureen
ratahankkeeseen (ltarata, Suomirata ja Turun Tunnin Juna). Yhtiéiden taloudellisia toimintaedellytyksia arvioidaan
ja kuvataan perustuen julkisista lahteista, yhtidilta ja muista lahteista saatuihin alustaviin arvioihin hankkeiden tulo-
ja kustannusrakenteista. Esitetyt investointikustannukset ja muut kustannukset ovat alustavia arvioita, jotka
kuvaavat hankkeiden arvioitua kokoluokkaa. My0s tulonlahteet kuvaavat tassa vaiheessa arvioitua kokoluokkaa
tunnistettujen tulonlahteiden osalta ja on mahdollista, etta my6s muita tulonlahteita voidaan tunnistaa.

Selvityksen osat 1 ja 2 ovat toisistaan erillisia siten, etta Osa 1 kuvaa ratayhtion soveltamiseen liittyvia nakékulmia,
jotka tulisi huomioida mahdollisen hankeyhtiédn perustuvan mallin jatkovalmistelussa, kun taas osa 2 kuvaa
laskennallisen sovelluksen julkisrahoitteisesta ratayhtiomallista ottamatta kantaa osan 1 kuvattuihin
toimintatapoihin. Osan 2 tarkastelussa on kuitenkin oletettu, ettd kaytettdvissa on toimintamalleja tai
mekanismeja, jotka mahdollistavat tunnistetun tulopotentiaalin ohjaamisen ratayhtidlle. Osassa 1 tunnistettuja
ratayhtion tulojen kertymiseen liittyvid esteitd ei ole huomioitu laskelmissa korkeampana epavarmuutena.
Myéskaan niitd mahdollisuuksia, joita osassa 1 on tunnistettu ratayhtion lisdtulopotentiaaliin liittyen, ei ole
huomioitu laskelmissa korkeampana tulona.

Tarkastelussa on pidetty Iahtdkohtana, ettd kuvataan ja arvioidaan ratayhtiobn mahdollisia toimintatapoja seka
pyritdédn maksimoimaan hankeyhtién taloudelliset toimintaedellytykset/ rahoitettavuus asetetussa viitekehyksessa.
Tydssa on pyritty kasiteltyjen osa-alueiden osalta:

- Kuvailemaan kasiteltavaa aihepiiria ja sen vaikutusta ratahankkeiden taloudelliseen asemaan

- Kuvaamaan mahdollisuuksia, joita hyddyntamalla ratayhtididen taloudellisia toteutusedellytyksia voisi
parantaa (konkreettiset mekanismit, joita voitaisiin soveltaa tulo- ja kulupuolella)

- Huomioimaan ja tuomaan esille reunaehtoja ja riskeja, joita erityisesti julkisrahoitteisissa
hankeyhtiomalleissa vaistamatta syntyy, kun kayttéon otetaan valtiontakauksen tyyppisia mekanismeja
(esim. julkisen velan kokonaismaara ja valtion varainhankinnan kokonaisuus)

- Hankkeeseen liittyvien suorien kassavirtojen tarkastelun lisaksi selvityksessa ei ole laadittu H/K-laskelmaa
eika myodskaan tarkasteltu laajempia hankkeen yhteiskunnallisia tai taloudellisia vaikutuksia.

Hankeyhtiomallin mukainen toimintatapa mahdollistaa erilaisia hyotyja, kuten suurten investointihankkeiden
budjettitalouden kuormituksen keventamisen seka kustannusten jaksotuksen ja ulkopuolisten tulonlahteiden
kohdistamisen hankkeisiin. Toimintatapaan liittyvat kdytannon toimintatavat vaativat edelleen kehittamista, jotta
ne olisivat mahdollisimman tehokkaita ja soveltuisivat uudenlaiseen hankeyhti6itda hyddyntavaan
toimintaymparistoon.

Tassa selvityksessa kasitelldadn suurten ratahankkeiden padomarahoitusmahdollisuuksia ensisijaisesti julkisen
raideyhtiomallin nakbékulmasta. Yksityisrahoitusmalleja on kasitelty laajemmin syksylld 2021 laaditussa
selvityksessa ”"Suurten ratahankkeiden rahoitus- ja yhtidmalliselvitys” (17.12.2021). Tarkasteltuun julkiseen
ratayhtiomalliin ei liity yksityisrahoitusta, vaikka yksityisrahoitusta on kasitelty joissain osissa tata selvitysta.
Yksityisrahoitus voi soveltuvissa hankkeissa mahdollistaa erilaisia hy6tyjda mutta suurten ratahankkeiden
ominaisuudet eivat tue ratayhtion toteuttamista yksityisrahoitteisena infrastruktuurihankkeena.

Laadittujen arvioiden perusteella ratayhtiot ovat taloudeltaan alijaamaisia. Erityisesti tassa tilanteessa verotuloilla
katettavan kumulatiivisen alijaaman maaraa tulee arvioida suhteessa hankkeista saataviin pitkan aikavalin
hy6tyihin ja mahdollisuuksiin. Kaikissa olosuhteissa on perusteltua minimoida alijgdman maaraa ja siihen liittyvia
riskeja. Hankeyhtiomalliin kehittdmiseen liittyvassa jatkotydéssa on perusteltua tavoitella rakenteita, joissa
kasvatetaan hankkeiden tulopohjaa ja parannetaan tulojen ennustettavuutta. Hankkeiden merkittavaa
kustannuksiin ja tuloihin liittyvien ennusteiden epavarmuutta tulee vahentda ja luoda tarvittavia toimintatapoja,
jotka mahdollistavat hankeyhtidmallin soveltamisen suurissa infrahankkeissa.



Ratayhtion toiminnan jarjestaminen (osan 1 yhteenveto)

Infrastruktuurien kuten suurten ratahankkeiden toteutukseen ja rahoitukseen liittyy erilaisia rajoitteita.
Hankeyhtiomallia (ratahankkeiden tapauksessa ratayhtié) hyddyntamalla voidaan luoda hankekohtainen
kehittamisprojekti, jonka piirissa investointihankkeita voidaan kehittaa ja niin paatettdessa myos toteuttaa eri
osapuolten pitkaaikaisena sopimuksellisena yhteistydna siten, etta hankkeiden investointikustannukset
jaksotetaan pidemmalle aikavalille, jolloin hankkeiden hyo6tyjen realisoituminen vastaa ajallisesti paremmin
kustannuksia.

Hankeyhtié mahdollistaa pitkaaikaiseen sopimiseen, jolla voidaan ohjata hankkeesta aiheutuvia tuottoja ja hyotyja
pitkalla aikavalilla ratayhtidlle. Yhdistettyna kustannusten jaksottamiseen voidaan nain keventaa kokonaiskuormaa
julkiselle taloudelle suhteessa talousarvioperusteisiin rahoitusmalleihin tai malleihin, jotka eivat mahdollista
ulkoisten tulonlahteiden kytkemista hankkeisiin:

Jaksottaisten julkisten kustannusten
pienentdminen ohjaamalla
tuloja hankeyhtiélle

Talousarviorahoituksen Hankeyhtigtoteutuksen
maksu- tai budjettiprofiili maksu- tai budjettiprofiili

Kuva 1 Hankeyhtion mahdollistaman kustannusten ja tulojen jaksottamisen vaikutukset

Hankeyhtiomallilla tavoitellaan kustannustehokasta toimintatapaa, jossa erikoistuneella projektiorganisaatiolla on
selkeasti rajattu tehtava tietyksi aikaa. Tarkastellun julkisen ratayhtiémallin nahtiin toteuttavan hyvin useita niista
tavoitteista ja hyodyista, joita hankeyhtiémallilla voidaan tavoitella suhteessa perinteisempiin infrahankkeiden
toteutusmuotoihin kuten valtion budjettitalouden investointimaararahoilla toteutettaviin hankkeisiin. Esitetyn
mallin soveltumiseen liittyy epavarmuutta erityisesti julkiseen velanottoon ja budjetointiin liittyvien tavoitteiden seka
julkisiin kokonaisvastuisiin liittyvien rajoitteiden huomioimiseen. Jatkoty6ssa tulisi arvioida, mikali julkiseen
ratayhtiomalliin tunnistetut hyddyt ovat riittavia, jotta mallia voitaisiin hyédyntaa soveltuvissa hankkeissa esim.
talousarviorahoituksen sijasta tai mikali malliin liittyy ominaisuuksia, jotka rajoittavat tai poissulkevat julkisen
ratayhtidmallin soveltamista ratahankkeissa.

Nykyinen raideliikenteen toimintaymparistd ei kaikilta osin tue hankeyhtidmallia, jossa projektirahoituksen
periaatteita hyédynnetdan hankekustannuksen jaksottamiseen pitkalle ajalle ja ohjataan hankkeesta syntyvia
tuloja kayttovaiheessa kattamaan jaksotettuja kustannuksia. Jotta mallia voitaisiin soveltaa, tulisi hankeyhtiémallia
varten luoda uusia (mm. liikkenndintitulojen ja maan arvon nousun) taloudellisen hyddyn kerdamiseen liittyvia
rakenteita, jotka kytkevat hankkeesta syntyvat hyddyt hankkeeseen ja mahdollistavat pitkaaikaisten sopimusten
hyédyntamisen tulojen keraamisessa. Edelleen olisi perusteltua, etté hankeyhtio ja/tai sen omistajat pystyisivat
sopimuksin tai toimintansa kautta vaikuttamaan mahdollisimman laajasti ratahankkeeseen liittyviin tuloihin ja
kustannuksiin ja varmistamaan niiden ennustettavan kohdistumisen ratayhtidlle.

Tarkastelun taloudellisessa osiossa sovelletut liikennodintitulon arviot perustuvat Liikenne- ja viestintaviraston
liikenne-ennustemallia hyédyntavaan asiantuntija-arvioon. Tassa yhteydessa on syytd kuitenkin ottaa viela
huomioon, etta liikenne-ennustemalli perustuu pitkdlti olemassa olevaan tietoon ja sen pohjalta tehtaviin
ennusteisiin. Suurten ratahankkeiden osalta liikenne-ennustemalliin voi liittyd epavarmuuksia, joita on vaikea
arvioida erityisesti, kun hankearviointiin kehitettya mallia on hyédynnetty liiketaloudelliseen arviointiin. Yleisella
tasolla on perusteltua korostaa liikenne-ennusteisiin liittyvaa epavarmuutta, ja on epatodennakoista, etta
laskelmissa sovellettujen laskennallisten arvioiden mukaiset tulonkertymat olisivat nykyolosuhteissa mahdollisia
tai merkittavilta osin ohjattavissa ratayhtiéille.



Liikennetulo voisi laadittujen arvioiden perusteella olla merkittdva osa ratayhtion tulonlahteista, joten tulonlahteen
kaytettavissa olon varmistaminen on tarkea osa ratayhtidihin liittyvaa jarjestelya. Nykyisessa muodossaan
tuloennuste ei oleta tiettya menettelytapaa tulojen ohjaamiseen ratayhtidlle vaan liikenndintitulon ylijadma tulisi
tulkita potentiaalina, josta osuus voi olla mahdollista ohjata ratayhtidlle tulona. Liikenndinnin kayttajamaara- ja
kaytettavissa olevan tulon arvion luotettavuutta ja tulkintaa tulee kehittaa siten, ettd hankkeiden sidosryhmat voivat
riittavalla luotettavuustasolla tukeutua naihin ennusteisiin osana tulevaa paatdksentekoa.

Raideliikenteen lainsaadanté mahdollistaisi talla hetkella investointikustannuksen perimisen liikenneoperaattorilta
raideliikennelain 140§ mukaisina ratamaksun perusmaksun investointiperusteisina korotuksina seka
raideliikennelain 1418 mukaisina investointiperusteisina lisamaksuina. Em. maksuihin liittyy haasteita koskien
maksujen maaraa (erit. ratamaksun perusmaksujen matala maksimitaso) seka siihen liittyen miten lilkkennointituloa
voitaisiin pitkaaikaisesti sitoa osaksi ratayhtion tulopohjaa (markkinalle hyvaksyttavan investointiperusteisen
lisamaksutason maarittely seka pitkaaikainen kytkeminen raideliikennelain 116§ mukaisiin puitesopimuksiin).
Lisdksi on epavarmaa, voidaanko ratayhtidlle ohjattavan liikenndintitulon maaraa kasvattaa ajan yli suuriin
ratahankkeisiin liittyvien liikennemaarien ja liikkennetulon ylijagdman kasvaessa. Em. lainsaadannon kehittdminen
seka siihen liittyva rautatiealan osapuolten vuoropuhelu voi luoda edellytykset sille, etta liikennéintitulon ylijaamaa
voitaisiin kestavalla tavalla ohjata ratayhtididen kautta liikenneinfrastruktuurin kustannusten kattamiseen
vahentaen erityisesti suurten ratahankkeiden investointivaiheen talousarviorahoituksen tarvetta.

Ylla kuvattujen ns. open-access -toimintamalliin perustuvien liikkenndintiin perustuvien ratayhtion tulonlahteiden
kehittamiseen liittyy epavarmuutta, erityisesti siihen voidaanko nailla riittavissa maarin maksimoida liikennéinnin
ylijgdmaan liittyvaad tulonldhdettd ratayhtion ndkdkulmasta. Jos suuriin ratahankkeisiin liittyvia liilkenndinnin
jarjestelyja halutaan ohjata tarkemmin tai laajemmin kuin mihin open-access malli antaa mahdollisuudet, voidaan
vaihtoehtona arvioida julkisen palveluhankinnan soveltamismahdollisuutta. PSO asetukseen (1370/2007,
2016/2338) perustuvat operointisopimukset ja operointiin kytketty erillisend hankittu suurnopeuskalusto voisivat
olla toimintatapoja, joilla voidaan laskea operoinnin kokonaiskustannusta seka kasvattaa ratahankkeille
kohdistettavaa liikenndinnin ylijgdmaa. Nykytiedon valossa on epavarmaa, voidaanko PSO-asetuksen mukaista
operointisopimusta soveltaa ylld kuvatulla tavalla huomioiden kysymykset liittyen raideliikenteen s&antelyyn,
valtiontukeen, hankintalakiin ja verotukseen. Lisdksi on mahdollista, ettd operointikokonaisuus ei tuottaisi
tavoiteltua taloudellista hy6tyd ohjattavaksi ratayhtidlle tai sen vaikutukset koko rataverkon
henkildjunaliikenteeseen olisivat odottamattomia ja ei-toivottuja.

Konsultin kasityksen mukaan olisi perusteltua, ettd raideliikenteen sdéntelyssd maritellystd rataverkon haltijan
tehtavasta vastaisi Suomen rataverkon nykyinen haltija, eli Vaylavirasto. Tama voisi hallita rajapintariskeja, jotka
littyvat henkildliikenteen jarjestamiseen, rautatieliikenteen saantelyn kehittymiseen seka viime kadessa julkisesta
ratayhtidista aiheutuviin julkisiin vastuisiin seka lisata joustavuutta koskien tulevaisuuden liikennéinnin ratkaisuja.
Talloin tulisi kuitenkin varmistua siita, etta ratayhtiolld on kannustimet rataan liittyvien elinkaarivastuiden hallintaan
mm. investoinnin ja kunnossapidon toteutustapojen osalta. Valtion omistajaohjaus olisi lahtokohtaisesti
perusteltua jarjestaa LVM:n alaisuuteen.

Liikennointitulojen lisaksi tavoitellaan myds muiden tulonlahteiden kytkemista hankeyhtididen toteuttamiin
ratahankkeisiin. Keskeisimpana arvon lahteena on kasitelty kiinteistokehittamista, jonka piiriin kuuluu hyvin
erilaisia mahdollisuuksia, joille voisi olla perusteltua luoda erilaisia kehittamismekanismeja:

e ulkisomisteisen maan arvo ja arvonnousu

« 1. Arvonluonti kuntien kaavoitusmonopolin piirissd

* 2. Arvonluonti hankekehittamisen piirissa

e YKsityisomisteisen maan arvonnousu

« 3. Kaavoitukseen liittyva arvonnousu.

* 4. Kiinteistdveron pohjana toimivan maanarvon nousu

e Muun maankdyton potentiaalin maksimointi

* 5. Uusi ian kehityst iden tai tietolii iden (esim. energian
tuotanto, verkostot kuten sdhkd ja vety) kytkeminen osaksi ratahankkeita.

* 6. Teollisen toiminnan mahdollistaminen (onko esim. mahdollista toteuttaa tekninen
suunnittelu huomioiden myds rahtiliikenteen)

« 7. Arvonluonti yksityisen hankekehittamisen piirissa ja muut mahdolliset kehitettavat
toimintatavat

Vastuu/ riski
tulonlihteesta, esim.

Kunta vastaa sovitun
tulonmadran
toteutumisesta

Ratayhtio vastaanottaa
mahdollista ylijadmaa

Kunta vastaa sovitusta
tulon ohjaamisesta
ratayhtidlle (ei
maarariskia)

Sopimusvastapuoli voi
maksaa sovittua maksua
esim. kayttooikeudesta

Ratayhtid voi vastaan-

ottaa mahdollista hanke-

kehittamisen ylijdamaa

Tulonkeraamisen
mekanismi, esim.

Sopimukset, joiden perusteella
tuloja ohjataan yhtidlle

Voitonjako esim. sopimuksen tai
omistuksen kautta (lahtokohtaisesti
ratayhtiolla ei aktiivinen rooli)

Lupamaksut, joista sovittu
osa ohjataan ratayhtidlle

Kiinteistvero, joista sovittu
0sa ohjataan ratayhtidlle

Sopimukset, joiden perusteella
tuloja ohjataan yhtidlle

Voitonjako esim. sopimuksen tai
omistuksen kautta (lahtokohtaisesti
ratayhtiolla ei aktiivinen rooli)

Kuva 2 Kiinteistokehittamisen osakokonaisuuksia ja esimerkkeja kytkemisesta ratayhtioon

10



Ylla kuvatut kiinteistOkehittdmisen mekanismit tapahtuisivat lahtokohtaisesti ratayhtion ulkopuolella, eli ratayhtio
ei aktiivisesti osallistuisi varsinaiseen kehittdmistydhon, vaan tuloja ohjattaisiin ratahankkeisiin perustuen tehtyihin
sopimuksiin, joissa olisi perusteltua edellyttdd sovittuja toimenpiteitd ilman, ratayhtididen aktiivista
myétavaikutusvelvoitetta pois lukien radan rakentuminen. Edelleen ennusteet epavarmasta tulonldhteesta tulisi
perustaa konservatiiviseen arvioon tulosta.

Jotta eri tulonlahteet voidaan kytked hankkeisiin, tulee niihin liittyvien sopimusten neuvottelut aloittaa riittavan
ajoissa, jolloin voidaan mahdollisimman hyvin huomioida my6s sidosryhmien (esim. erilaisten kiinteisto-, teollisten
tai energiahankekehittjien) toiveet hankkeiden tarkempaan toteutustapaan liittyen (esim. ratalinjaus). Edelleen
olisi tarkeaa, ettd tulonldhteet voidaan mahdollisimman pitkdlle tunnistaa, kehittdd ja varmistaa ennen
ratahankkeen investointipaatoksen tekemista, jolloin ratahankkeen paatdoksenteossa voidaan huomioida tulevista
hankkeista saatava taloudellinen hyoéty.

Merkittava maariteltava asia on mika taho vastaa ratayhtion nakdkulmasta aiheutuvasta tulonmenetyksesta, mikali
tulovirta toteutuu ennakoitua matalampana. Julkiseen luottokelpoisuuteen perustuvaan rahoitusmalliin on
perusteltua liittdd mekanismeja, jotka hallitsevat hankkeiden riskeja julkisen sektorin nakékulmasta. Lisaksi tulee
arvioida mitka tulonlahteet ja kustannukset ovat suurien ratahankkeisiin liittyvan jarjestelyn piirissa, ja mitka ovat
ratayhtion oman toiminnan piirissa. Lahtokohtana on pidetty, etta suuriin ratahankkeisiin liittyva jarjestely voisi olla
huomattavan laaja, ja silla voitaisiin laajasti vaikuttaa raidehankkeisiin kytkeytyviin tuloihin ja kustannuksiin mm.
verotuksen tai poliittisten paatésten kautta, kun taas ratayhtion varsinainen toiminta olisi suhteellisen suppeaa.

Suuret ratahankkeet mahdollistavaan puitejarjestelyyn tulisi sisaltya rahoitusvaline, joka valtion ja julkisen sektorin
luottokelpoisuutta hyodyntamalla jarjestaa rahoitusta joko markkinoilta esim. instituutioiden tai velkaemissioiden
kautta tai sisaisen lainanannon mallilla osana valtion varainhankintaa. Jarjestelyssa on sen merkittavan koon takia
tarkea huomioida suurten rahoitusvolyymien ja valtion takauksen hyddyntamisen mahdolliset seurausvaikutukset
valtion varainhankintaan ja julkisiin vastuisiin. Puitejarjestelyssa olisi perusteltua sitoutua tiettyyn
investointivolyymiin, joka riippuu kaytettavissa olevista julkisista varoista operointijaksolla (vuosittain toistuva
julkinen maksuosuus). Jarjestelyn laajuutta voitaisiin tulevaisuudessa kasvattaa, mikali mallin tuottamat tulot
ylittavat ennusteet tai jos hankkeet saavuttavat kannattavuustason, jolla ne voidaan siirtaa puitejarjestelyn
ulkopuolelle (talldin voisi olla mahdollista luopua takauksista tms. suorista sitoumuksista).

Kunnat Hankkeen sidosryhmat

Sopimuksellinen velvoite ratahankkeiden
kustannusten kattamiseen

Sitoumus kattaa suurten ratahankkeiden
rahoittamisesta aiheutuvaa alijadma3

Muut tulonldhteet, erityisesti
kiinteisto ja maankayttd, EU
rahoitus, mahdolliset muut
lahteet

Vastike
tms.**

Velanhoito

LiikennaitsijGilta saadun tulon B
| ohjaaminen ratayhtisille Radan haltija
Rataverkonylldpito ja
| kehittdminen, kapasiteetin
jakaminen ja lilkenteen
aikatauluttaminen rataverkolla
(yhteistyossa rautatieyritysten
kanssa)

Ratahankkeiden

rahoitusjarjestely
Esim. sisdinen
lainananto, rahoitus
markkinoilta tms.

Ratayhtiot/ infrastruktuuri (ml. kunnossapito)

Vastike

]
1

Takaus tai muu 1
tms. ** i
8

luottokelpoisuutta tukeva
jarjestely (mahd. myds

P
1

1 - -

1 Osuus liikenndinnin
L ylijadmasta*

kunnilta) o mmmmm o : =
t Mahdollinen I i Liikennoitsija(t)
Valtio | suurnopeusjunakalustoon | 4 3 henkilgliikenteen
- P R e e i’ o
Sitoumus kattaa suurten ratahankkeiden rahoittamisesta i liittyva jarjestely ] A v’ palvelut ra_UtatlewltVSten
r S I 1 toimesta
aiheutuvaa alijazamaa
Lipputulo .
** Tarvittava rahoitus alijadman kattamiseksi (minimoidaan liikenngintid *| dhtokohtaisesti ratamaksun korotus tai
ja kiinteistdkehittamista koskevilla jarjestelyilld). Tulojen lisimaksu, tavoitteena maksimoida Matkustajat
kohdistamistapaan liittyy ainakin ratayhtididen omistukselliset ratayhtidlle ohjattava osuus liilkennoinnin
jarjestelyt (mahdollisuus maksaa vastiketta) ylijaamasta

Kuva 3 Selvityksessa esimerkkina luonnosteltu jéarjestely, jonka piirissé voitaisiin ohjata tulorahoitusta ratayhtiolle ja kattaa
toiminnasta aiheutuvaa alijagamaa (naiden saavuttamiseen voidaan tunnistaa ja harkita useita eri rakenteita)
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Ratayhtion tarkeimpia tehtavia on toimia suurten hankkeiden rahoittamisen mahdollistavana valineena tilanteessa,
jossa julkiseen talouteen liittyy rajoitteita. Seuraavassa vaiheessa tulisi tarkemmin maaritella keskeiset tavoitteet
ja reunaehdot, joiden puitteissa hankeyhtididen investointien vaatimat valtion sitoumukset voitaisiin antaa
hankeyhtidlle. Taman jalkeen voidaan kuvata se lopputilanne, joka hankeyhtidon pitdisi saavuttaa, jotta se voisi
tarkoituksensa mukaisesti toteuttaa investointihankkeen. Suurissa ns. megahankkeissa tulisi aina varautua myos
siihen, etta hankekehittamisessa ei saavuteta tulosta, joka perustelisi hankkeen lopullisen rakentamispaatoksen.

Paatoksenteon perustaksi ehdotamme mekanismia, jossa hankeyhtid tavoittelee “investointilupaa”, joka
myonnetaan, kun tietty kannattavuus ja kustannus-hyotytaso saavutetaan. Mikali paatoksenteon pohjana kaytetty
kannattavuus ja kustannushyoty ei toteudu, jaetaan vastuuta hankkeen sidosryhmien kesken sovitun vastuunjaon
mukaisesti.

Investointilupaan liittyvaan paatoksentekoon tulisi kytkea ennakkoon maaritelty kokonaisuus, jossa voidaan
hankeosakohtaisesti arvioida ja huomioida esimerkiksi:

1. Hankkeen hyddyt ja kustannukset on hyvaksytty osalle tai kokonaisuudelle huomioiden suorat ja
laajemmat vaikutukset

2. Liikenndinnista saatavat tulot voidaan riittavan luotettavasti ennustaa ja ne ovat ohjattavissa ratayhtioon
investoinnista aiheutuvien kulujen kattamiseen

3. Kiinteistojen omistajat (hyddynjako) ja kunnat (kaavoitus, hyédynjako, verotus) ovat sitoutuneet
ohjaamaan tuloja ratayhtiolle

4. Tavoiteltu EU rahoitus on maaritelty ja sovittu miten EU rahoitukseen liittyva alijaama rahoitetaan, jos
ennustettu EU-rahoitus ei toteudu

5. Korkotaso, jolla hankkeen paaomarahoitus voidaan jarjestaa, voidaan riittavalla varmuudella ennakoida
tasolla, joka tukee kokonaisuuden kannattavuutta

6. Kustannusylitys- ja tuloriski on allokoitu hankeyhtion omistajille tai muille osapuolille sopimuksilla (ei
pelkastaan valtiolle)

7. Valtion ja mahdollisten muiden osapuolten ylijaava maksuosuus (alijaama/vastike) on kohtuullisella tasolla
huomioiden hankkeiden suorat ja laajemmat hyodyt seka taloudellisen kantokyvyn

Kun ratayhtié saa investointiluvan hankkeelle tai hankeosalle se toteuttaa hankeosaa sovitun puitteen piirissa.
Sopimusten tulee varmistaa, etta paatoksenteossa sovellettu ennuste hyoty-kustannusyhtalésta ja tuloista ei
heikkene ennustettua pienempien tulovirtojen tai ennakoitua korkeamman hankekustannuksen takia.
Kustannusylitysriskia voidaan allokoida sopimuksellisesti tai omistuksen kautta eri sidosryhmille, eli ei pelkastaan
valtiolle, jolloin kannustetaan ratayhtiéta tuottamaan luotettavia ja toteutuskelpoisia ennusteita investointilupaa
edeltavassa kehitysvaiheessa.

Jos hankekohtainen paatdoksenteko perustuu sopimuksellisiin sitoumuksiin koskien hankkeiden tuloja ja
kustannuksia, pitaisi myés hankkeista aiheutuvien julkisten kustannusten olla ennustettavissa kohtuullisella
varmuudella. Na&in voisi olla mahdollista ennakoida suurten ratahankkeiden kustannusosuudet tuleviin
valtakunnallisiin  liikennejarjestelmasuunnitelmiin ~ (Liikenne 12  -suunnitelma) ja siitd seuraaviin
investointiohjelmien vuotisohjelmiin. Kaytdnnoéssa ratahankkeita voitaisiin toteuttaa tiettyyn tulevaisuuden
vuosittaiseen eurorajaan asti, jonka puitetta voitaisiin tulevaisuudessa kasvattaa, jos hankkeiden hyédyt toteutuvat
ennakoitua suurempina tai jos hankkeet saavuttavat kannattavuustason, jonka perusteella on mahdollista
kasvattaa puitejarjestelya. On kuitenkin huomioitava, ettd ratahankkeiden ennustettu julkinen maksuosuus on
huomattava suhteessa nykyisiin radan kehittdmisen maararahoihin, vaikka huomioitaisiin hankkeiden myo6ta
valtetyt investoinnit ja yllapitokustannusten muutoksetl. Mikali hankkeiden taloudelliset toteumat ovat
merkittavasti ennakoitua parempia, voi se mahdollistaa yksityisrahoituksen, jolloin hankkeita tai hankeosia voidaan
siirtaa julkisrahoitteisen puitejarjestelyn ulkopuolelle.

1 Ks. yhteenvedon taulukon 3 julkisen maksuosuuden keskiarvo/ vuosi
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Tavoiteltavia ominaisuuksia suuriin

ratahankkeisiin

rahoitettavuuden nakdkulmasta):

liittyvén

jarjestelyyn liittyen (erityisesti ratayhtion

Lainsdadanndlliset rajoitteet ja vakiintuneiden
toimintatapojen puute voi rajoittaa liikkenndinnin
tulonldhteiden ohjaamista ratayhtiolle.

Nykytila Tavoiteltava tilanne
Ennustettavuus Ratahankkeiden toiminnan ennustettavuus hyvin | Laajempitulopohja seka sopimuksellinen tulojen sitominen
rajallista puutteellisten ja epavarmojen | jarjestelyyn luo investointipohjaa seka joustavuutta, mikali
ennusteiden ja toimintamallien takia. ennusteet epaonnistuvat. Tavoitteena, etta tarkastellaan
. o . laajoja kokonaisuuksia ja niihin kytkettavia tulonlahteita
Epavarmgus _ k_oskee kallfkla hanl_(_kgsun_ yksittaisten rataosien sijaan.
vaikuttavia tuloja ja kustannuksia mutta aktiivisesti
vaikutetaan ainoastaan investointikustannukseen | Kaikkien ratahankkeisiin  kytkettaviksi tunnistettujen
(suunnittelun edistémisen kautta). tulonléhteiden ennustettavuutta tulisi kehittaa.
Kannustimet Ei ole maaritelty miten eri osapuolia kannustetaan | Luodaan edellytyksia erilaisten kannustinjarjestelmien
toimimaan tavalla, jossa maksimoimaan ratayhtion | soveltamiselle hankkeiden eri vaiheissa seka kilpailun
tuloja tai optimoidaan elinkaarikustannuksia. luomien tehokkuushyétyjen mahdollistamiselle.
Kehitetdan arviointimenetelmia, joilla kannustetaan
realistisiin ennusteisiin tulo- ja kustannuspuolilla.
Riskienjako Ei mahdollista maaritelld selkedd vastuunjakoa | Maaritelldan vastuunjako eri tulonlahteille ja kustannuksille
koskien hankkeiden eri ominaisuuksia eri | seka niiden vaikutus omistajiin.
sidosryhmille. - «
Ratayhtion ~ toiminnan  kustannusten epavarmuuden
vahentaminen suunnittelun edistadmisella ja sopimuksilla.
Liikennéinnin Nykyisellaan henkildliikenteessa yksi merkittavd | Uuden rataosan liikenndinnin tulonlahteiden
tulopohja operaattori ja  markkinalle tulo vaikeaa. | maksimoiminen ja ennustettavuuden parantaminen

lainsaadanndllisilla ja muilla toimenpiteilla.

Tulon keraamiseen liittyvien mekanismien mahdollisimman
laaja maantieteellinen ja ajallinen (myos aikaistaminen, jos
mahdollista) kytkeminen ratahankkeisiin (huomioiden
ratahankkeiden vaikutuspiiri).

Kiinteistokehittdmisen
tulopohja

Kiinteistokehittdmisen tuloja arvioitu paaosin
julkisen maaomaisuuden ja tonttien realisoinnin tai

Kiinteistbomaisuuden arvonnousun potentiaalin laajempi
tunnistaminen seka kytkeminen ratayhtididen toimintaan,

madritelty selkeitd vastuita jarjestelman osille ja
rajapinnoille

vuokrauksen kautta. Arviot kehittdmisen | tarvittaessa lainsaadanndllisin toimenpitein.
kustannuksista  puuttuvat tai ovat hyvin L L o n
epavarmoja. Tulgn keraamlseep I||ttyV|ep njekanlsm__len‘ma‘hdolll-3|mm_an
laaja maantieteellinen ja ajallinen (myos aikaistaminen, jos

Kiinteistdjen kehittamisen arvonnousun | mahdollista) kytkeminen ratahankkeisiin (huomioiden
tunnistamiseen, siihen liittyvaan sopimiseen sekd | ratahankkeiden vaikutuspiiri)
ratayhtidlle ohjaamisen liittyvdt mekanismit
puuttuvat.

Vastuiden selkeys Suurten ratahankkeiden valmistelussa ei vield | Tulisi tunnistaa ja mééritelld vastuut eri hankeosille ja

rajapinnoille.

Suurten
ratahankkeiden
kustannukset

Hankkeiden arvioinnissa korostuu kulloinenkin
arvio ratahankkeen investointikustannuksesta.

Tulisi huomioida laajemmin ratahankkeen koko elinkaaren
kustannukset seka niihin liittyvat epavarmuudet.

Mahdollisuuksien mukaan olisi perusteltua huomioida ja
vaikuttaa suurten ratahankkeiden kustannuksiin
mahdollisimman laajasti huomioiden myds muut kuin
infrastruktuurikustannukset.
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Ratahankkeiden taloudellinen toteutettavuus (osan 2 yhteenveto)

Seuraavassa taulukossa on esitetty keskeisia tunnuslukuja hankekohtaisista taloudellisista tarkasteluista.
Taloudellinen tarkastelu kattaa ajallisesti hankkeen investointijakson seka 50 vuoden kayttéjakson. Kaikkien eri
kassavirtatekijoiden osalta kustannusnousuoletuksena on kaytetty 2,00 % p.a.

Taulukko 1 Suurten ratahankkeiden tulo- ja kuluerat nimellis- ja nykyarvoisina (diskonttauskorko=indeksointitekija)

TULO- JA KULUERAT (NIMELLISARVOISINA)
Tarkastelujakso Itarata Suomirata Suomirata Tunnin juna

Investointi + kdyttéjakso 50 vuotta (Lentorata + (Lentorata + Uusi
Mrd EUR (nimellisarvot) Pédaradan kehitys) suurnopeusrata)

INVESTOINTIVAIHEEN OLETUKSIA
Radan rakentamiskustannusarvio

1,81 4,01 1

(2022 hintatasossa, MAKU 137,1) 8 0 55 3,38
EU-tuki 0,12 0,25 0,35 0,25
Investointivaiheen pituus (vuotta) 15v 15v 15v 10v
KAYTTOJAKSON TULOT JA KULUT (NIMELLISARVOT)

Kiinteistokehitystuotot* 0,19 1,60 1,72 1,14
Liikenndinnin ylijgama 1,08 3,38 6,67 1,31
Hankkeen vélitdn tulopotentiaali yhteensa 1,27 4,98 8,40 2,45
Ylla- ja kunnossapito -1,17 -1,74 -2,08 -1,20
Ratainvestoinnin takaisinmaksu** -2,24 -4,96 -6,92 -3,79
Rahoituskulut -1,33 -2,94 -4,09 -2,24
Muut erat 0,00 0,00 0,00 0,00
Hankkeen kayttdjakson kulut yhteensa -4,73 -9,64 -13,08 -7,23
Taydentava julkinen maksuosuus hankkeen 3,48 4,73 4,77 4,82

rahoittamiseksi
* Kiinteistokehitystuotot sisaltavat myods investointijaksolle ajoittuvia tuottoja. Itdradan kiinteistokehitystuotto perustuen suppeaan tarkasteluun.
** Rahoitettavassa maarassa huomioitu kustannustason nousu (2,00 % p.a.), rakennusajan rahoituskulut sekd EU-tuki ja muiden tulonldhteiden
hyddyntédminen. Korko-oletus 2,00% p.a. sisdltden marginaalin ja viitekoron.

Laskelmien taustalla olevia oletuksia on avattu tdman yhteenvetoraportin kappaleissa 2.1 - 2.3 sekd hankekohtaisissa taloudellisissa tarkasteluissa.

TULO- JA KUSTANNUSERAT NYKYRAHASSA

Mrd EUR Itarata Suomirata Suomirata Tunnin juna
(Lentorata + (Lentorata + Uusi
Paaradan kehitys) suurnopeusrata)
Kiinteistokehitystuotot 0,10 0,74 0,80 0,60
Liikenndinnin ylijgdma 0,47 1,47 2,90 0,63
Hankkeen vélitén tulopotentiaali yhteensa 0,56 2,22 3,70 1,23
Ylla- ja kunnossapito -0,51 -0,76 -0,91 -0,58
Ratainvestoinnin takaisinmaksu -0,97 -2,16 -3,01 -1,82
Rahoituskulut -0,71 -1,57 -2,18 -1,32
Muut erat 0,00 0,00 0,00 0,00
Hankkeen kayttéjakson kulut yhteensa -2,19 -4,49 -6,10 -3,72

Taydentéva julkinen maksuosuus hankkeen
rahoittamiseksi
Nimellisarvot muutettu nykyarvoksi kayttdmalla kustannusnousuoletusta (2,00 % p.a.) vastaavaa diskonttokorkoa

1,66 2,36 2,49 2,565
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Taulukko 2 Yhteenveto hankekustannuksista ja julkisesta maksuosuudesta

YHTEENVETOA HANKKEEN KUSTANNUKSISTA JA ALIJAAMASTA
Mrd EUR Itarata Suomirata Suomirata Tunnin juna
(Lentorata + (Lentorata + Uusi
Paaradan kehitys) suurnopeusrata)

NIMELLISARVOSSA

Investointikustannus 2,22 4,93 6,76 3,87
Hankkeen kokonaiskustannus 4,74 9,64 13,09 7,23
Alijaama / taydentava julkinen maksuosuus 3,48 4,73 4,77 4,82
Alijad@ma % investointikustannuksesta 157 % 96 % 70 % 125 %
Alijadma % kokonaiskustannuksesta 74 % 49 % 36 % 67 %
NYKYARVOSSA

Investointikustannus 1,79 3,97 5,46 3,35
Hankkeen kokonaiskustannus 2,19 4,49 6,10 3,72
Alijaama / taydentava julkinen maksuosuus 1,66 2,36 2,49 2,55
Alijad@ma % investointikustannuksesta 93 % 59 % 46 % 76 %
Alijadma % kokonaiskustannuksesta 76 % 52 % 41 % 68 %

Nimellisarvot muutettu nykyarvoksi kdyttamalléd kustannusnousuoletusta (2,00 % p.a.) vastaavaa diskonttokorkoa.
Hankkeen kokonaiskustannus viittaa kaytt6jaksolle ennustettuihin yhteenlaskettuihin kuluihin.

Tamanhetkinen tunnistettu ratayhtidille ohjattava tulopotentiaali (tulot, jotka on tunnistettu ja joiden maarasta on
tehty erillinen arvio) kattaa hankkeesta riippuen noin 25 % - 60 % hankkeen kustannuspohjasta 50 vuoden
operointijaksolla. Kymmenien prosenttien ulkopuolinen lisarahoitus olisi selkea parannus suhteessa tilanteeseen,
jossa infrastruktuurihankkeisiin ei lainkaan ohjata hankkeista syntyvda taloudellista hyotyd. Tunnistettujen
tulonldhteiden voidaankin nahda olevan ensimmainen lahtokohta tavoitteelle, jonka mukaisesti
infrastruktuurihankkeita pystyttaisiin kattamaan aikaisempaa enemman talousarviorahoituksen ulkopuolisilla
tuloilla.

Tulopohja ei kuitenkaan riitéd suurten ratahankkeiden investointien kulujen kattamiseen kokonaisuudessaan. Arvion
pohjalla kaytetty tulopohja on hyvin epavarma mm. seuraavilta osin:
- osalle tunnistetuista tulonlahteista ei ole lainkaan arviota tulonlahteen maarasta (esim. yksityisomisteisen
maa-alueiden arvon nousu),
- tuloarvioissa on epavarmuutta siitd, minkalaisina ne toteutuisivat suurten ratahankkeiden toteutuessa
(esim. korkeatasoisempien palveluiden tai demografiamuutosten vaikutus lipputuloihin) seka
- epavarmuuksia voidaanko tunnistetut tulot todellisuudessa ohjata ratayhtiolle tai ohjautuvatko ne jollekin
muulle toimijalle (esim. lilkennointi- ja kiinteist6tuloista kaytettavissa olevan osuuden suuruus).

Osana suurten ratahankkeiden tarkastelua on myds arvioitu yksityisrahoitteisen toteutusmallin vaikutuksia
hankkeen toteutettavuuteen. Karkean arvion perusteella julkisen ~maksuosuuden maara olisi
yksityisrahoitusmallilla toteutusmallista, oman ja vieraan paaoman oletuksista seka mallin riskienjaosta riippuen
noin 1,5-3,0 kertainen verrattuna julkiseen ratayhtidmalliin.  Yksityisrahoituksella  saavutettavien
tehokkuushyétyjen (kustannus- tai aikataulupitavyyden, hankkeen teknisten riskien siirron tai kysyntariskin siirron
arvon) tulisi nain ollen ylittda tama maara, jotta paaomarakenteen lisdkustannus olisi perusteltavissa. Ei ole
todennakodista, etta suurissa ratahankkeissa pystyttaisiin saavuttamaan edella kuvatun suuruinen lisdhyoty
soveltamalla yksityisrahoitusmallia tai luomaan jarjestely, jossa yksityinen rahoitus tarjoaa em. suuruisia lisatuloja
hankkeelle. Toisaalta taysin julkinen rahoitusmalli altistaa julkisen sektorin kaikille hankeriskeille, joita suuriin
hankkeisiin liittyy.

Seuraavissa taulukoissa on esitetty hankekohtaisesti tutkittujen skenaarioiden tulokset, ellei toisin ole taulukossa
mainittu. Skenaariotarkastelu on toteutettuna kaikissa hankkeissa samoilla oletuksilla ja esimerkiksi
hankekohtaisia eroja hankkeen epavarmuustekijoiden osalta ei ole huomioitu skenaarioiden oletuksissa. Luvut
seuraavissa taulukoissa on esitetty nykyarvoina (nykyarvolaskennassa nimellisena diskonttokorkona kaytetty 2,00
% p.a. muut oletukset on esitetty kappaleessa 2). Taulukoissa on esitetty julkisen maksuosuuden maara
keskiarvona koko tarkastelujaksolle. Vuosikustannusta tarkasteltaessa on hyva huomioida, etta tulojen indeksointi
johtaa laskennallisesti siihen, etta julkinen maksu pienenee ajan mittaan pitkalla tarkastelujaksolla. Kaytdnnossa
kustannusmuutos ei aina ole suoraan tai tdysmaaraisesti siirrettavissa yhtion tuloihin.
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Taulukko 3 Skenaariotarkastelun skenaariot ja vaikutukset Itdradan laskelmiin

Skenaario Kuvaus Investointikustannus Julkisen maksuosuuden K.a. julkinen Maksuosuuden
kokor aara I per muutos perus-
vuosi skenaarioon %
2022 hintataso Nykyarvo Nykyarvon keskiarvo %
(M€) (M€) (M€)
ITARATA Perusskenaario 1810 1660 33 =
Matala inflaatio Kustannusten ja tulojen indeksointi 0% p.a. 1810 2 850 57 +72%
Korkea tuloinflaatio Tulojen indeksointi +0,5% p.a. 1810 1470 29 -11%
. Suurnopeusradan kustannukset suurempia (CAPEX
Kust den k 2710 2740 55 +65%
ustannusarvioiden kasvu + 50%, OPEX + 25%) b
k ke i ia (CAPEX
Kustannussaastajenvaikuic koo Tmo eI GILCSL DIES EEE 1440 1180 24 - 29%
ja OPEX - 20%)
Markkinakoron nousu + 1 % Viitekorko nousee 1%-yks. (kokonaiskorko 3%) 1810 2140 43 +29%
Markkinakoron nousu +2 % Viitekorko nousee 2%-yks. (kokonaiskorko 4%) 1810 2700 54 +63%
Velkaa lyh aan si a lai
Rahoituksen ja&nnésarvo Vsl R GO 1810 1660 33 .
jalkeen ~50 % alkuperaisesta
Tuottojen kasvu Yhtion liikenndinti ja -kiinteistokehitystuotot 1810 1550 a1 o
kasvavat +20 %
Tuottojen lasku Yhtion liikenndinti ja -kiinteistokehitystuotot laskevat 1810 1770 35 7%
-20 %
EU-tukien kasvu EU tuet saadaan koko potentiaalisesta méarasta 1810 1260 25 -24%
Taulukko 4 Skenaariotarkastelun skenaariot ja vaikutukset Suomiradan laskelmiin
Skenaario Kuvaus Investointikustannus Julkisen maksuosuuden K.a. julkinen Maksuosuuden
kokonaismaara ¥ per muutos perus-
vuosi skenaarioon %
2022 hintataso Nykyarvo Nykyarvon keskiarvo %
(M€) (M€) (M€)
SUOMIRATA
Perusskenaario 5510 2490 50 =
(suurnopeusrata)
Matala inflaatio Kustannusten ja tulojen indeksointi 0% p.a. 5510 6 180 124 +148%
Korkea tuloinflaatio Tulojen indeksointi +0,5% p.a. 5510 1910 38 -23%
. Suurnopeusradan kustannukset suurempia (CAPEX
K ki 8270 5640 113 +127%
ustannusarvioiden kasvu + 50%, OPEX + 25%) b
k [X i ia (CAPEX
Kustannusséaastojen vaikutukset .Suurnopeusradan ustannukset pienempi (G 4410 1190 24 -52%
ja OPEX - 20%)
Markkinakoron nousu + 1 % Viitekorko nousee 1%-yks. (kokonaiskorko 3%) 5510 3970 79 +59%
Markkinakoron nousu +2 % Viitekorko nousee 2%-yks. (kokonaiskorko 4%) 5510 5710 114 +129%
Velkaa Ivh PN 5 lai . )
Rahoituksen ja&nnésarvo ML e W, G e 5510 2480 50 0%
jélkeen ~50 % alkuperaisesta
Yrion Tikermair 7o KiieistokahT
Tuottojen kasvu tion lilkenndinti ja -kiinteistokehitystuotot 5510 1500 30 - 40%
kasvavat +20 %
Tuottojen lasku ;gti/f)n liikenndinti ja -kiinteistokehitystuotot laskevat 5510 3530 7 +42%
20 %
EU rahoitus EU rahoituksen maéra 100 % maksimista 5510 1310 26 -47%
SUOMIRATA
P ke i 4010 2360 47 -
(pa#radan kehittaminen) erusskenaario
Matala inflaatio Kustannusten ja tulojen indeksointi 0% p.a. 4010 5 000 100 +112%
Korkea tuloinflaatio Tulojen indeksointi +0,5% p.a. 4010 1930 39 -18%
. Suurnopeusradan kustannukset suurempia (CAPEX
6020 4680 94 +98%
Kustannusarvioiden kasvu +50%, OPEX + 25%) o
Kustannusssastdjen vaikutukset -\ OPeUsradan kustannukset pienempid (CAPEX 3210 1370 27 -42%
ja OPEX - 20%)
MarkkInakoron nousu + 1 % Viitekorko nousee 1%-yks. (kokonaiskorko 3%) 4010 3420 68 +45%
Markkinakoron nousu +2 % Viitekorko nousee 2%-yks. (kokonaiskorko 4%) 4010 4660 93 +97%
Rahoituksen ja&nnésarvo eI WL A OG0T 4010 2350 47 0%
jalkeen ~50 % alkuperaisesta
Tuottojen kasvu Yhtion liikenndinti ja -kiinteistokehitystuotot 4010 1570 a1 33%
kasvavat +20 %
Tuottojen lasku ;t;t:;n liikennainti ja -kiinteistkehitystuotot laskevat 4010 3140 63 +33%
-20 %
EU rahoitus EU rahoituksen méaara 100 % maksimista 4010 1490 30 -37%
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Taulukko 5 Skenaariotarkastelun skenaariot ja vaikutukset Turun Tunnin Junan laskelmiin

Skenaario Kuvaus Investointikustannus Julkisen maksuosuuden K.a. julkinen Maksuosuuden
kokonaismaara maksuosuus per muutos perus-
vuosi skenaarioon %
2022 hintataso Nykyarvo Nykyarvon %
(M€) (M€) keskiarvo
(M€)
TURUN TUNNIN JUNA Perusskenaario 3380 2550 51
Matala inflaatio Kustannusten ja tulojen indeksointi 0% p.a. 3380 4 650 93 +82%
Korkea tuloinflaatio Tulojen indeksointi +0,5% p.a. 3380 2210 44 -13%

Kust ioid K Suurnopeusradan kustannukset suurempia SO0 AL o o
ustannusarvioiaen kasvu +
(CAPEX + 50%, OPEX + 25%) :

Kustannussaastdjen Suurnopeusradan kustannukset pienempia
2700 1730 35 -32%
vaikutukset (CAPEX ja OPEX - 20%)
Markkinakoron nousu + 1 % Viitekorko nousee 1%-yks. (kokonaiskorko 3%) 3380 3380 68 +33%
Markkinakoron nousu +2 %  Viitekorko nousee 2%-yks. (kokonaiskorko 4%) 3380 4 340 87 +70%

e Velkaa lyhennetaéan siten, etté lainan maara
Rahoituksen jdédnndsarvo . 3380 2540 51 - 0%
50 v. jalkeen ~50 % alkuperaisesta

Yhtion liikenndinti ja -kiinteistokehitystuotot
Tuottojen kasvu 3380 2080 42 -18%
kasvavat +20 %

Yhtién liikenndinti ja -kiinteistokehitystuotot
Tuottojen lasku 3380 3020 60 +18%
laskevat -20 %

EU rahoitus EU rahoituksen méaréa 100 % maksimista 3380 1660 33 -35%

Optimistinenkin skenaario johtaa ratahankkeiden subventioon julkisella maksuosuudella. Koska hankeyhtiémallin
keskeisiin tavoitteisiin liittyy julkisen verorahoituksen kayton minimointi, on perusteltua arvioida toimintatapoja,
joilla pyritaan maksimoimaan liikenndinnista saatava tulorahoitus infrastruktuuriin seka pienentamaan
kustannuksiin liittyvaa epavarmuutta.

Osana hankkeiden ja yhtididen taloudellista tarkastelutyd6td hankkeista tehtiin alustavat kustannusten
epavarmuuteen (tai -riskeihin) liittyvat arviot mukaillen Rakli ry:n suosituksia suurten infrahankkeiden kustannusten
epavarmuuksien huomioinnista hankkeiden kehittamisessaZ.

Yhteenvetona kustannusten epavarmuusarviosta voidaan todeta, etta kaikkien hankkeiden kustannusarvioiden
voidaan sisaltda merkittavaa epavarmuutta. Edelleen Rakli ry:n ohjeistusta Suurten infrahankkeiden
kustannusarvioiden epavarmuuden huomioinnista noudattaen naissd hankkeissa on erityisesti korostettava
kustannusarvion epavarmuutta aiheuttavia tekijoita seka ilmaistava niihin perustuva realistinen kustannusarvion
vaihteluvali.

Naissa vaiheissa hankkeita (Itarata ja Suomirata: Esisuunnittelu, Turun Tunnin Juna: Ratasuunnitelma) hankkeiden
kustannusarvioiden  perusteella arvioidut vaihteluvalit  perustuvat laskentaskenaarioiden  minimiin
(kustannussaasto-skenaario) ja maksimiin (kustannusnousu-skenaario). Laskentaskenaarioiden vaihteluvali
esitetyissa skenaarioissa on huomattavan suuri, joten sen voidaan ajatella kuvaavan realistista vaihteluvalia
julkiselle maksuosuudelle.

Hankekohtaisesti tarvittavan julkisen maksuosuuden (nykyarvon) vaihteluvali on esitetty seuraavassa graafissa:

2 Arvio kustannusten epavarmuudesta |0ytyvat yhteen vedettyna kappaleessa 2.5. Arvio perustuu Rakli ry:n
ohjeeseen “Suurten infrahankkeiden kustannusarvioiden epavarmuudet”, toimeksiantajina Vaylavirasto seka
Helsingin, Espoon, Vantaan, Oulun, Tampereen, Turun, Jyvaskylan, Kuopion, Lahden ja Porin kaupungit (lokakuu
2022).
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Julkisen maksuosuuden kokonaismaaran vaihteluvali hankkeittain

[tarata, perusskenaario: 1,7 MrdEUR 777777 [ 77777777777777 j

Suomirata LR + SR, perusskenaario: 2,5 MrdEUR

Suomirata LR + PRK, perusskenaario: 2.4 MrdEUR

Turun Tunnin Juna, perusskenaario: 2,6 MrdEUR i | :

1000 2000 3000 4 000 5000 6 000 7 000
Julkisen maksuosuuden nykyarvo MEUR

i3 Haarukan alalaita O Perusskenaario 2 Haarukan ylalaita

Kuva 4 Arvio julkisen maksuosuuden kokonaismaéarasta perustuen laadittuihin skenaarioihin (nimellisarvojen
summa)

Taman taloudellisen tarkastelun yleiset Iahtékohdat mahdollistavat ratayhtididen liiketoiminnan kokoluokan ja
liiketaloudellisten edellytysten mahdollisuuksien arvioinnin. Tassé vaiheessa Ratayhtididen hankkeiden
taloudellisesta toteutettavuudesta voidaan tehda hyvin yleisia johtopaatdksia. Kaikkien hankkeiden osalta voidaan
todeta, ettd yhtididen ennustettu taloudellinen asema on haastava ja yhtié tarvitsee julkista sektoria
mahdollistamaan sen luottokelpoisuuden seka lisaksi suoraa taloudellista tukea liiketoiminnan alijaaman
kattamiseksi.
Hankkeen epdvarmuuksien poistamisen vaikutus

Taloudellisesta nakokulmasta
perusteltua olisi jatkaa
valmistelutyéta niin, ettd hankkeen
osapuolet ja sidosryhmat pyrkivat
yhdessa neuvottelemaan
toteutettavuuden reunaehdoista, joita
kohti hankkeen tuloja ja kustannuksia
voidaan ohjata. Hankkeiden
rahoituksen nakokulmasta katsottuna
hankkeiden  edistamistyossa on
tarkeaa painottaa hankkeiden
odotetun loppukustannuksen seka
sen epavarmuuteen liittyvan
vaihteluvalin  pienentamista seka
hankkeiden merkittavimpien riskien
tunnistamista ja hallintaa tarkempien
kustannus- ja rahoitustarvearvioiden
mahdollistamiseksi.

Hankkeen
kustannusarvion

todennakoisyys

Hankkeen
kustannusarvion
nykyinen jakauma

Julkisen rahoituksen tarve ->

Kuva 5 Hankkeen kustannusjakauman kehittyminen epdvarmuuden
pienentyessa

Kaikki suuret ratahankkeet ovat suunnittelunsa valmiusasteessa eri vaiheessa. Pisimmalla suunnittelussa on
Tunnin juna, jonka ratasuunnitelmat ovat valmistumassa vuoden 2023 loppuun mennessa. Suomi-rata selvittaa
parhaillaan linjausvaihtoja. Vaihtoehtovalinnan mukaan yleissuunnittelun jalkeiseen ratasuunnitteluvaiheeseen
siirtyminen tapahtuu muutaman vuoden sisalla. Suomi-radan ns. lentoradan osalta suunnittelussa on edetty YVA-
menettelyn kaynnistdmiseen. Itdradan osalta yhtion jarjestaytyminen ja ensimmaiset selvityshankkeet ovat
kdynnissa ja varsinaiseen suunnittelun edistdmiseen paastaan vuoden 2023 aikana.
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KARKEA ARVIO HANKKEIDEN AIKATAULUSTA AIKAJANALLA
vuosi 2023 2025 2030 2035

Turun tunnin juna
Espoo-Salo ja Salo Kupittaa
Ratasuunnitelma
Rakentamissuunnittelu
Rakentaminen
Kayttdonotto ja kunnossapito

Suomirata

Lentorata
Alustava linjaussuunnitelma
Yleissuunnitelma
Ratasuunnitelma
Rakentamissuunnittelu
Rakentaminen
Kayttoonotto ja kunnossapito

VE Suurnopeusrata
Alustava linjaussuunnitelma
Yleissuunnitelma
Ratasuunnitelma
Rakentamissuunnittelu
Rakentaminen
Kayttdonotto ja kunnossapito

VE Paéradan kehittémi
Yleissuunnitelma
Ratasuunnitelma
Rakentamissuunnittelu
Rakentaminen (vaiheittain)
Kayttdonotto ja kunnossapito

J|”

Itérata

Lentorata
Kokonaisaikataulu

Lentorata-Porvoo-Kouvola
Yleissuunnitelma
Ratasuunnitelma
Rakentamissuunnittelu
Rakentaminen
Kayttoonotto ja kunnossapito

Kuva 6 Hankkeiden karkea aikataulutus (ei huomioitu esim. mahdollisia kaavoitusprosesseja tai valitusaikoja)

Hankkeiden kustannuksiin liittyvat epavarmuudet tulevat hankkeiden edetessa pienenemaan merkittavasti
nykyisesta tasosta, mutta tehtyyn karkeaan riskiarvioon perustuen hankkeet ovat luonteeltaan sellaisia, etta
kustannusten vahintaan kohtalainen epavarmuus tulee todennakdisesti jatkumaan ainakin urakkasopimusten
solmimiseen asti. Hankekohtaisesti seuraavat tarkeimmat kustannusten tarkastelupisteet tulevat olemaan:

Itdradan osalta: Yleissuunnitelman valmistuminen

Suomiradan osalta: Ratalinjauksen paatds seka yleissuunnitelman valmistuminen

Tunnin junan osalta: Ratasuunnitelman valmistuminen teknisiltd osin vuonna 2023.

Tassa selvityksessa tarkasteltu hankeyhtiomalli tuo osaltaan hankeisiin lisda epavarmuuden elementteja, silla
hankkeiden kustannus julkiselle sektorille pitaa sisallaan investointiin liittyvan epavarmuuden liséksi kayttévaiheen
riskit erityisesti liittyen hankkeiden kykyyn tuottaa ratayhtiélle ohjattavissa olevia tuloja pitkalla aikavalilla.

Kustannusten epavarmuuksien lisdksi hankkeiden toteutettavuuden seka kannattavuuden arvioinnissa on tarkeaa
my06s kiinnittdd huomiota hankkeiden hy6tyihin ja niiden toteutumisen epavarmuuteen. Kaikkia tarkasteltuja
hankkeita edistavat suunnitteluhankeyhtiét ovat korostaneet, ettd hankkeiden on arvioitu olennaisesti parantavan
kohdealueiden saavutettavuutta, vahvistavan Suomen tydmarkkinoiden toimivuutta, vauhdittavan talouskasvua,
nostavan maa-alueiden arvoa seka edistavan kestavaa kehitysta esimerkiksi vahentdmalla liikennejarjestelman
riippuvuutta fossiilisista polttoaineista. Naita hyotyja tai niiden toteutumisen epavarmuuksia on tdman raportin
yhteydessa arvioitu ainoastaan yhtidlle kanavoitavan kassavirran nakdkulmasta (kiinteistokehityksen ja
liikenndinnin yhti6dn kanavoitava tulopotentiaali), mutta laajemmin hankkeiden yhteiskunnallisia hy6tyja ei ole
arvioitu tdman selvityksen tuloksiin kytkettyna3. Laajat yhteiskunnalliset hyédyt vaikuttavat olennaisesti yhtididen
omistajien nakdkulmasta hankkeen toteutettavuuteen. Hankkeiden kehityksessa kannattaa varmistaa jatkuva ja
systemaattinen laajempien yhteiskunnallisten hy6tyjen ja niiden epavarmuuksien arviointi.

3 Laajempia taloudellisia vaikutuksia on arvioitu aiemmissa Vaylaviraston selvityksissa (Turun tunnin juna, Itarata)
seka Suomiradan osalta FLOU Oy:n laatimassa selvityksessa 2021. Hydty-kustannus-laskelmia on tehty
Vaylaviraston (Turun tunnin juna, Itarata), Uudenmaanliitto (Lentorata), Suomi-rata Oy (Lentorata-Tampere valin
vaihtoehdot)
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MAARITELMIA

Hankeyhtid: Yhtidmuotoinen jarjestely, joka voi toimia valineena investointihankkeiden, esim. suurten
ratahankkeiden edistamiseksi ja mahdollistamiseksi hankkeiden kehittamis-, investointi- ja operointivaiheessa.
Hankeyhtion tavoiteltavia ominaisuuksia pyritaan kuvaamaan osana ty6ta, jossa selvitetaan suurten
ratahankkeiden rahoitus- ja investointimahdollisuuksia. Tavoiteltavien hankeyhtididen ominaisuuksien tulisi olla
sellaisia, ettd ne mahdollistaisivat hyodyllisten hankkeiden toteutumisen huomioiden hankkeiden taloudellisen
aseman, hankkeisiin liittyvat riskit seka eri sidosryhmien hankkeisiin liittyvat tavoitteet, mahdollisuudet ja
reunaehdot.

Ratayhti6é: Ratahankkeen toteuttamista varten perustettu yhtio, jonka tehtdvana on kehittaa ja toteuttaa kannattava
ratainvestointi paatoksenteon mahdollistavien reunaehtojen puitteissa.

Julkisrahoitteinen ratayhtiémalli: Syksyn 2021 aikana Suurten ratahankkeiden rahoitus- ja yhtidmalliselvityksessa
kuvattu Ratayhtiobn muoto, jonka nahtiin parhaiten soveltuvan Suomen suurten ratahankkeiden toteutukseen.
Julkisrahoitteinen ratayhtié perustuu toimintatapaan, jossa taloudellisesti haastavien suurten ratahankkeiden
rahoituksen  kokonaiskustannusta  minimoidaan  hyddyntdmalla  valtion luottokelpoisuutta  yhtién
padomarahoituksessa (esim. takauksella tai muulla Ratayhtién luottokelpoisuutta tukevilla mekanismeilla).
Julkisen ratayhtiomallin soveltuvuutta suurten ratahankkeiden toteuttamiseen on edelleen kehitetty vuoden 2022
aikana tehtavaa tyota. Tassa tydssa pyritéan myds kuvaamaan mahdollisia toimintatapoja seka ominaisuuksia, joita
soveltamalla julkisrahoitteinen ratayhtiomalli huomioisi mahdollisimman hyvin ne tavoitteet ja reunaehdot, joita
yhtiomallille on asetettu.

Yksityisrahoitus: Suurten ratahankkeiden syksyn 2021 rahoitus- ja yhtibmalliselvityksessa on keskusteltu myos
infrastruktuurin  yksityisrahoitusmalleista. Jos infrastruktuurihankkeen tulovirrat ovat riskiltddn tarpeeksi
ennustettavia ja matalariskisia, voidaan ne rahoittaa yksityiselld rahoituksella, mika voi olla mielekasta julkisen
investointitarpeen vahentdmiseksi. Tamanhetkinen kasitys suurten ratahankkeiden tulojen kertymisesta on, etta
tunnistettavissa olevat ja hankkeelle ohjattavissa olevat tulot kattavat vain osan hankkeen kustannuksista, joten
on perusteltua, ettd hankkeelle ei luoda lisdkustannuksia katettavaksi jo valmiiksi puutteellisesta tulonlahteiden
pohjasta.

Investointikustannus: Suurten ratahankkeiden investointikustannus tarkoittaa kasitteena hankekohtaista kiinteaa
rakennuskustannusta, joka pitda myo6s sisallaan kaikki hankkeiden suunnittelukustannukset. Hankekohtaiset
investointikustannukset ovat maaritelty hankeyhtioille tehdyista selvityksista.

Hankkeen kokonaiskassavirta: Hankkeen rahan lahteet ja kayttdé yhteensa koko 50 vuoden kayttojaksolla.

Julkinen maksuosuus: Arvio julkisesta maksuosuudesta on tehty taloudellisten laskelmien lopputuloksena.
Taloudellisissa laskelmissa maksuosuus on optimoitu kullekin kdyttdjakson vuodelle siten, ettéd hankeyhtidlla ei ole
rahoitettavaa alijadmaa, ja ettd kassa on tasapainossa kussakin jaksossa. Kaikissa hankeyhtidssa on oletettu
kassassa olevan minimissaan 5 MEUR.

Nykyarvo: Nykyarvo: Nykyarvo tarkoittaa tulevaisuuden rahavirtojen arvoa tarkasteluhetkelld. Nykyarvo lasketaan
diskonttaamalla maaritetylld diskonttokorolla tulevaisuuden rahavirrat nykyarvoiseksi. Tassa taloudellisessa
tarkastelussa diskonttokorko on asetettu samaksi kuin yleinen kustannusnousuoletus (2,00 % p.a.), joten taman
nykyarvon laskennan tuloksen voidaan ajatella kuvaavan rahavirran arvoa nykyrahassa.

Nimellisarvo: Nimellisarvo tarkoittaa rahavirtojen arvoa sen syntymisajankohtana. Nimellisarvossa on otettu
huomioon kustannusnousuoletus.
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JOHDANTO

Hankeyhtid on toimintatapa, joka voi toimia valineena investointihankkeiden, esim. suurten ratahankkeiden
edistdmiseksi ja mahdollistamiseksi hankkeen kehittémis-, investointi- ja operointivaiheessa. Hankeyhtion
ominaisuuksien tulisi olla sellaisia, etta ne mahdollistaisivat hyddyllisten hankkeiden toteutumisen huomioiden
hankkeiden taloudellisen aseman, hankkeisiin liittyvat riskit seka eri sidosryhmien hankkeisiin liittyvat tavoitteet,
mahdollisuudet ja reunaehdot. Rautatiehankkeetta toteuttavaa hankeyhtioéta voidaan kutsua Ratayhtioksi.

Syksyn 2021 aikana osana suurten ratahankkeiden rahoitus- ja yhtiomalliselvitysta kuvattiin ns. julkisrahoitteinen
Ratayhtio4, joka minimoi rahoituksen kokonaiskustannusta hyodyntamalla julkisen sektorin luottokelpoisuutta
yhtion paaomarahoituksessa (esim. takauksella tai muulla Ratayhtion luottokelpoisuutta tukevilla mekanismeilla).
Muita, mm. erilaisia yksityisrahoitteisia rahoitusmuotoja on arvioitu mahdollisina toteutustapoina, mutta suurten
ratahankkeiden tyyppisissa hankkeissa sovellettuna naiden mallien kustannuksen on arvioitu toteutuvan niin
suurena suhteessa tavoiteltavissa oleviin hyotyihin, etteivat mallit ole kaytannodssa toteutuskelpoisia tai
paatoksenteon kannalta hyvaksyttavia ratkaisuja. Yksityisrahoitteiset toteutusmallit (esim.
DFBM/elinkaarimalli/PPP-malli) tai muut toiminnallisiin vaatimuksiin perustuvat mallit (DB) voivat kuitenkin
soveltua toteutusmuodoiksi joillekin ratahankkeen osille myo6s julkisrahoitteiseen ratayhtioén perustuvassa
toteutusmuodossa.

Suurten ratahankkeiden rahoitukseen ja taloudelliseen arviointiin liittyvasséd tydssa on arvioitu hankkeiden
kannattavuutta seka pyritty tunnistamaan toimintatapoja, joilla maksimoidaan hankkeiden taloudellinen
toteutettavuus.

Taloudelliseen toteutettavuuteen voidaan lukea kokonaisuus, johon liittyy

a) hankkeen rahoitettavuus
b) kaupallinen toteutettavuus ja
c) yhteiskuntataloudellinen toteutettavuus

Taloudellisen toteutettavuuden arvioinnissa huomioitavaksi tulevat ainakin seuraavat tekijat

a) Suurten ratahankkeiden investointien rahoitukselle ja julkisen sektorin kustannuksille asetettujen
tavoitteiden toteutuminen.

b) Liikennetulon maksimoiminen

c) Muiden tulojen maksimoiminen

d) Hankkeiden hyétyjen ja kustannusten optimoiminen

Ratayhtion kokonaisuuden nakoékulmasta tulee tuloennusteiden ja rahoitusmuodon lisaksi tarkastella
operointimallia ja siihen liittyvia rajapintoja seka kannustimia. Tassa selvityksessa on pyritty kasittelemaan naita ja
kuvaamaan viitekehysta, jonka puitteissa suurten ratahankkeiden toteutusta voitaisiin edistda. Tarkastelun
tavoitteena on huomioida hallitusohjelmassa mainitut hydty ja vaikutukset ja tavoitteena on kuvailla niita
reunaehtoja, joiden puitteissa suurten ratahankkeiden hy6tyjen ja vaikutusten riittdvyys suhteessa julkisiin
kustannuksiin ja riskeihin saadaan varmistettua.

4 Julkisen ratayhtién toiminnan jarjestamiseen liittyy merkittavasti tekijoita, jotka tulee jatkossa tarkemmin
maaritella ja varmistaa mm. liikenndinnin jarjestamistavan, raideliikenteen kotimaisen ja EU saantelyn,
valtiontukisaantelyn ja julkisiin hankintoihin liittyvan lainsdadannon osalta.
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Selvityksen rakenne

Taman selvityksen ensimmaisessa osassa pyritaan tehtyihin taustaselvityksiin ja yhteistydryhman keskusteluihin
pohjautuen kuvaamaan taloudelliseen toteutettavuuteen vaikuttavien olosuhteiden nykytilaa seka rakenteita, joilla
voidaan kehittaa suurten ratahankkeiden taloudellista toteutettavuutta. Toiminnan jarjestamista tarkastellaan seka
laajemmin ratayhtiomallin seka ratahankkeiden kehittamisen nakékulmasta.

Selvityksen toisessa osassa on kuvattu tarkasteluhetken taloudellisiin arvioihin perustuva kasitys suurten
ratahankkeiden taloudellisesta asemasta ja kaupallisesta toteutettavuudesta.

RATAYHTION TOIMINNAN JARJESTAMINEN TALOUDELLINEN

Raportin osa 1

ARVIOINTI
Raportin osa 2

Ratayhtiémalliin liittyvat Ratahankkeisiin liittyvat
kysymykset kysymykset

Ratayhtién ja julkisen
ratayhtiomallin tarjoamat
hyddyt (Kappale 1.1)

Liikenndinnin
tulonlahteet
(Kappale 1.2)

Tulorahoitus
(Kappale 2.2)

Ratayhtién toiminnan ja
— tulojen vastuunjako
(Kappale 1.4)

Kiinteistékehittaminen
(Kappale 1.3, Liite 1)

A

Paaomarahoituksen Rahoitusoletukset ja
vaihtoehdot kustannukset
(Kappale 1.5) (Kappale 2.3)

Ratahankkeen
Kustannukset
(Kappale 2.1)

Valtion ja julkisen
sektorin vastuut Laskelmien tulokset
(Kappale 1.6) (Kappale 2.4)

v v

Jatkoselvitettavat
asiat
(Kappale 1.8)

Skenaariotarkastelut ja
hankkeisiin liittyvat riskit
(Kappale 2.5)

Paatdksenteko
(Kappale 1.7)

Kuva 7 Selvityksen rakenne

Raporttia voi lukea osissa ja erityisesti raportin osan 1 kappaleita voi tarkastella toisistaan erillisina
kokonaisuuksina, jotka taustoittavat keskustelua, jota selvitystyon yhteydessa on kayty suuriin ratahankkeisiin seka
niiden rahoitukseen ja talouteen liittyen.
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1 RATAYHTION TOIMINNAN JARJESTAMINEN

1.1 Ratayhtion ja julkisen ratayhtiomallin tarjoamat hyodyt

Julkisrahoitteinen ratayhtié valittiin tarkasteltavaksi toimintamalliksi syksyn 2021 Suurten ratahankkeiden
selvityksen tuloksien perusteella (ks. Suurten ratahankkeiden rahoitus- ja yhtidmalliselvitys, 17.12.2021).
Keskeinen syy julkisen ratayhtion valinnalle on suurten ratahankkeiden suhteellisen heikko ennustettu
liiketaloudellinen kannattavuus. Jotta hankkeiden toteutuskelpoisuus voitaisiin maksimoida, valittiin julkisen
sektorin luottokelpoisuuteen tukeutuva rahoitusmalli, jossa hankkeiden rahoituskustannus on mahdollisimman
matala ja nain investointi kuormittaa hankkeen kannattavuutta mahdollisimman vahan.

Julkisen ratayhtiomallin soveltamisesta voidaan saada erilaisia hyotyja, joita kuvataan seuraavissa kappaleissa.
Tavoitteet ja hyodyt on kuvattu ja tunnistettu sellaisina, etta niita voidaan tavoitella infrahankkeissa yleisesti ja/tai
hankeyhtidmallia soveltamalla siind viitekehyksessa, jossa Suurten ratahankkeiden rahoitus- ja
yhtidmalliselvitysta seka hallitusohjelmassa mainittua hankeyhtidihin liittyvaa valmistelutyéta on tehty.

Hyotyja ja niiden merkitysta on lisaksi arvioitu suhteessa suurten ratahankkeiden tavoitteisiin ja ratayhtiémallin
ominaisuuksiin hankkeen yhteistydryhmalle tehdyssd kyselyssa. Kyselyn tulokset esitetdén tassa raportissa
yleisella tasolla ns. "ylatavoitteiden” (otsikkotasot) osalta arviona julkisrahoitteisen hankeyhtién soveltuvuudesta
seka ns. “alatavoitteiden” (arvioidut alakohdat) osalta priorisoituna suppean yhteistydryhman vastaajajoukon
vastausten perusteella.

Tassa arvioinnissa kasitelldadn erityisesti suurten ratayhtididen toteutus- ja rahoitusmuotoon (tarkastelussa
julkisrahoitteinen ratayhtid) liittyvia hyodtyja. Tarkastelussa oletetaan, ettd toteutettavan hankkeen tulisi olla
yhteiskuntataloudellisesti mielekas ja hyodyllinen>.

1.1.1  Investointikapasiteetin lisaaminen

Investointikapasiteetin lisdamisella tarkoitetaan, ettd hankeyhtié voi mahdollistaa suuremmat investoinnit kuin
mita voitaisiin mahdollistaa perinteisilla toteutus- ja rahoitusmuodoilla.

Investointikapasiteetin lisdamiseen liittyen on tunnistettu nelja eri tavoitetta, joita kaikkia pidettiin suurten
ratahankkeiden hankeyhtiomallin kannalta tarkeind (vastausten keskiarvo yli 3,5 skaalalla 1-5)
yhteistoimintaryhman kyselyssa. Nakokulmat on kuvattu alla yhteistydryhmalle tehdyn kyselyn perusteella
arvioidussa tarkeysjarjestyksessa:

1. Suurten hankekokonaisuuksien toteutuminen budjettitalouden ulkopuolisena tai laajempana kuin
kehitysbudjetti tai maararahat sallisivat

2. Suurten hankekokonaisuuksien aikaisempi toteutus kuin kehysbudjetti tai maararahat sallisivat

3. Ratayhtién tarjoama rahoituskapasiteetti mahdollistaa joustavan taloussuunnittelun, hankekehittémisen
resurssien hankkimisen seka sitd kautta hankkeiden nopeamman ja laadukkaamman valmistelun ja
toteuttamisen

4. Suurten hankkeiden toteutus ilman, ettad niitad pilkotaan osiin, ja sitd kautta taloudellisempi ja nopeampi
toteutus yhtena kokonaisuutena

Edelld kuvattujen tavoitteiden lisdksi todettiin, ettd hankeyhtid on valttamatdon valine taman suuruusluokan
investointien mahdollistamiseksi.

Yhteistydryhman jasenet pitivat tehdyn kyselyn perusteella Julkista ratayhtiomallina hyvin tai erittdin hyvin
soveltuvana tai mahdollisena mallina kaikkien edella mainittujen tavoitteiden saavuttamiseen.

5 Hankkeiden hyo6tyjen ja kustannusten arvioinnissa on perusteltua huomioida seka hankkeiden suorat hyodyt ja
mahdollisuuksien mukaan myds laajemmat hyddyt, kuten taloudellisen toimeliaisuuden lisaantyminen,
verotulojen ja BKT:n kasvu. Em. hyddyt heijastuvat erityisesti padatoksentekoon seka tarkasteluun, joka liittyy
alijadmaa kattavan julkisen maksuosuuden maaraan.
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Huomioitavaa ja selvitettavaa:

- Hankeyhtiomallia pidetaan merkittavana suuren kokoluokan investointien mahdollistajana, joten on
perusteltua luoda hankeyhtidihin liittyvia toimintatapoja palvelemaan seka suuria ratahankkeita ja myos
laajemmin infrastruktuurihankkeita

- Hankeyhtiomalleilla luotavalla investointikapasiteetilla on rajat, jotka tulee maaritella, jotta hankkeiden
toteuttamiselle asetettavat reunaehdot voidaan tunnistaa ja valtytdan liialta optimismilta
investointikapasiteetin maarittelyssa

1.1.2 Investointikustannuksen jaksottaminen

Pitkaaikaisen paaomarahoituksen hydédyntaminen on keskeinen peruste ratayhtibmallin soveltamiselle, koska
rahoituksella voidaan siirtda investointivaiheen kuluja maksettavaksi tulevaisuudessa samanaikaisesti, kun
hankkeesta syntyvat hyodyt realisoituvat. Kulujen ja tulojen jaksottumisen yhteisvaikutuksena pienennetaan
julkisesta maksuosuudesta aiheutuvaa kassavirtavajetta ja siitd seuraavaa budjettikuormitusta vuositasolla.

Investointikustannuksen jaksottamiseen liittyen on tunnistettu nelja eri tavoitetta, joita kaikkia pidettiin suurten
ratahankkeiden hankeyhtidmallin kannalta tarkeind (vastausten keskiarvo yli 3,5 skaalalla 1-5)
yhteistoimintaryhman tavoitekyselyssa. Nakdkulmat on kuvattu alla yhteistyéryhmalle tehdyn kyselyn perusteella
arvioidussa tarkeysjarjestyksessa:

1. Suurten investointihankkeiden investointikustannusten jaksottaminen Valtion kehysbudjetissa
pysymiseksi on tarpeen paatoksenteon mahdollistamiseksi

2. Suurten investointihankkeiden investointikustannusten jaksottaminen kehysbudjetissa pysymiseksi on
tarpeen suuren hankkeen toteuttamisen mahdollistamiseksi tarkoituksenmukaisena, suurena
kokonaisuutena (valtetaan hankkeiden tarpeetonta pilkkomista)

3. Investointikustannuksen jaksottaminen mahdollistaen hankkeen hybtyjen ja  kustannusten
samanaikaisuuden ja sita kautta eri tulonlahteiden kohdistamisen hankkeen maksamiseen

4. Ratayhtion kautta toteutettava rahoitusmalli voi mahdollistaa investoinnin toteuttamisen
julkisrahoitteisena ilman, etta sita tarvitsee rahoittaa valtion suoralla lainanotolla

Yhteistydryhman jasenet pitivat tehdyn kyselyn perusteella julkista ratayhtiomallina hyvin tai erittdin hyvin
soveltuvana tai mahdollisena mallina kaikkien edelld mainittujen tavoitteiden saavuttamiseen ja pitkaaikaisen
jaksotuksen nahtiin mahdollistavan tehokkaamman ja investointeihin paremmin sopivan rahoituksen.

Huomioitavaa ja selvitettavaa:

- Keskustelussa nostettiin esille, etta jaksottaminen ei ole valttamaton edellytys eri tulonlahteiden
kohdistamiselle hankkeiden rahoitukseen

- Keskustelussa nostettiin esille, ettd Valtion suoraan ja epasuoraan lainanottoon liittyvat tavoitteet tulee
arvioida tarkkaan ja Julkisen ratayhtiomallin edellytyksia tavoitteen saavuttamiseen pidettiin epavarmana

- Hankkeiden pilkkominen pienempiin osiin voi olla tarpeen, mikali se mahdollistaa kannattavan hankeosan
toteutumisen tai toiminnan budjettirajoitteen piirissa.

1.1.3  Julkisen sektorin velan tai (rahoituksen) vastuiden vahentaminen

Ratayhtidlla tavoitellaan tilannetta, jossa investoinneista hyotyvat tahot osallistuvat niiden maksamiseen ja
toisaalta kiristyvassa julkisessa talousasemassa siihen, ettd taloudenpidossa tulisi valttda yli-investoimista ja
valtion kasvavien velka- ja muiden vastuiden tarpeetonta kasvattamista.

Julkisen sektorin velan tai vastuiden vahentamiseen liittyen on tunnistettu kuusi eri tavoitetta, joista viitta pidettiin
suurten ratahankkeiden hankeyhtiomallin kannalta tarkeina (vastausten keskiarvo yli 3,5 skaalalla 1-5)
yhteistoimintaryhman tavoitekyselyssa. Nakokulmat on kuvattu alle yhteistydryhmalle tehdyn kyselyn perusteella
arvioidussa tarkeysjarjestyksessa:

1. Valtion suoran lainanoton vahentaminen / minimointi

2. Ulkopuolisen padoman mahdollistamien tulonlahteiden kaytt6én saaminen

3. Ulkopuolisen riskia kantavan paaoman hyédyntaminen hankkeen toteutuksessa riskien siirtdmiseksi pois
julkisen sektorin vastuulta ulkopuoliselle taholle, jolla on intressi hallita naita riskeja
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4. Valtion velkavastuiden (ml. takaukset) maaran minimointi valtion tilinpidossa

5. Valtion oman varainhankinnan (Valtiokonttori) ulkopuolisten rahoituslédhteiden hyddyntdminen valtion
rahoituspohjan laajentamiseksi

6. Ratahankkeiden tulisi pystya toimimaan itsenaisina toimijoina rahoitusmarkkinoilla

Yhteistydryhman jasenet pitivat tehdyn kyselyn perusteella julkisen ratayhtiomallin soveltuvuutta naiden
tavoitteiden toteuttamiseen paaosin epavarmana tai heikkona.

Huomioitavaa ja selvitettavaa:

- Miten yhtiémalli voisi mahdollistaa julkisen sektorin lainanoton vahentamisen?

o Tavoiteltavaksi, etta tunnistetaan reunaehdot, jotka ovat hyvaksyttavia valtion velanotossa ja
erityyppisten vastuiden hyvaksyttavyyden taso (ks. myos kappale 1.7)

- Miten yhtiomalli voi kdytannéssa mahdollistaa julkisen sektorin velkavastuiden vahentamisen?

o Tarkoitetaanko vastuulla muodollista takausta tai voidaanko takaus antaa (ilman minimoinnin
tavoitetta) ja siirtda vastuita muille sidosryhmille, jotka pienentavat/jakavat vastuuta mutta eivat
minimoi muodollista (takaus tms.) vastuuta? Vaatiiko riskien siirtdminen paaoman sijoittamista ja
onko se paaoman sijoittaminen taloudellista suurissa ratahankkeissa? Voidaanko hankkeisiin
liittyvia riskeja hallita muilla tavoin sopimuksilla, operatiivinen toiminta) hankeyhtion toimesta?
Onko riskien onnistunut siirtdminen suurissa ratahankkeissa yleensa mahdollista?

- Keskustelussa nousivat esille myOs yksityisrahoitukseen liittyvat tavoitteet

o Mahdollistaako ulkopuolinen paaoma rataan liittyvia tuloja? Voidaanko muut (ulkopuolista
paaomaa vaativat) kuin suoraan rataan liittyvat tulot/rahavirrat (esim. kiinteistokehitys) luoda
tehokkaammin muilla mekanismilla kuin ratayhtion kautta?

o Vaatiiko riskien siirtdminen paaoman sijoittamista ja onko se paaoman sijoittaminen taloudellista
suurissa ratahankkeissa? Voidaanko hankkeisiin liittyvia riskeja hallita muilla tavoin sopimuksilla,
operatiivinen toiminta) hankeyhtion toimesta? Onko riskien siirtaminen suurissa ratahankkeissa
yleensa mahdollista (kv. kokemuksiin perustuen epavarmaa)?

1.1.4  Ratahankkeisiin liittyvat julkisen sektorin vastuut

Ratahankkeisiin liittyviin julkisen sektorin vastuisiin liittyen on tunnistettu 11 eri tavoitetta, joista yhdeksaa pidettiin
suurten ratahankkeiden hankeyhtiomallin kannalta tarkeina (vastausten keskiarvo yli 3,5 skaalalla 1-5)
yhteistoimintaryhman tavoitekyselyssa. Nakdkulmat on kuvattu alla yhteistyéryhmalle tehdyn kyselyn perusteella
arvioidussa tarkeysjarjestyksessa:

1. Halutaan tunnistaa mahdollisimman suuri osa hankkeelle kohdistettavissa olevista ulkopuolisista
tulonlahteista julkisten vastuiden minimoimiseksi

Valtiolle maksettavaksi aiheutuvien kokonaiskustannusten minimoiminen

Kuntien maksettavaksi aiheutuvien kokonaiskustannusten minimoiminen

Hankkeista aiheutuvan rahoituskustannuksen minimoiminen

Ratayhtidmallin tulisi mahdollistaa julkisen sektorin vastuiden keventamisen pitkalla aikavalilla
Hankkeista syntyvien tulonlahteiden korvamerkitseminen hankkeiden kustannusten kattamiseen julkisen
budjettitalouden ohi

7. Radan sailyminen pitkalla aikavalilla julkisessa omistuksessa ja hallinnassa

8. Julkisuuslain vaatimusten ja hankevalmistelun avoimuuden toteutuminen

9. Ratayhtion liiketoimintamallin muutosten tulisi olla mahdollisia pitkalla aikavalilla

10. Mallin tulisi johtaa julkisen sektorin kannalta mahdollisimman pieniin kokonaisvastuisiin

11. Vastuiden siirtdminen ei- julkisille rahoittajatahoille

ook wN

Yhteistydryhman vastauksissa oli vahemman tarkeiden tavoittelun osalta paljon hajontaa, ja yhteistydryhman
jasenet pitivat tehdyn kyselyn perusteella epavarmana sita, miten hyvin julkisrahoitteinen ratayhtiomalli soveltuu
edelld mainittujen tavoitteiden toteuttamiseen.

Huomioitavaa ja selvitettavaa:

- Julkisrahoitteinen ratayhtiomalli ei mahdollista julkisen sektorin vastuiden minimointia, joten tulisi
keskittyd kokonaiskustannusten ja riskien minimoimiseen, jotta kokonaisvastuut ovat tiedossa
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- Kuntien ja Valtion kokonaiskustannusten erottelua ei nahty tarkoituksenmukaisena vaan julkissektorin
kustannusten minimoinnin tavoite on tarkea ja eri osapuolten valisen kustannusten tasapainojen tulisi olla
neuvotteluihin perustuvalla osapuolten vastuut ja riskit huomioivan kokonaisuuden kannalta sopivia

- Uuteen malliin siirtyminen vaatii laki- ja toimintakulttuurimuutoksia, joita pitda tunnistaa jo nyt ja lahtea
suunnittelemaan seka tekemaan etupainotteisesti.

- Arvioiden perusteella epaselvaa voidaanko rahoituskustannuksia minimoida hankeyhtion kautta. Tama
voi liittya siihen, etta valtion suora lainanotto on vielakin halvempaa?

o Arvioitava tuleeko mallin olla budjettitalouden kannalta hyvaksyttava JA minimoida
rahoituskustannuksia ja missa tasapaino kulkee.

- Julkisen sektorin vastuiden keventamista pitkalla aikavalilla pidettiin tarkeana, mutta yhtiémallia ei pidetty
soveltuvana valineena tavoitteen toteuttamiseen

o Ratayhtié voi mahdollistaa toimintatavan, jossa vastuita voidaan keventada ajan mittaan, kun
ratahankkeiden taloudelliseen asemaan liittyva riski pienenee. Mikali toteutuvien hankkeiden
taloudellinen kehitys toteutuu ennustettua heikompana voi olla, etta vastuita ei voida keventaa tai
ne kasvavat ajan mittaan.

1.1.5 Osapuolten sopimusyhteistyo

Suuriin ratahankkeisiin liittyy merkittavia vastuita ja epavarmuuksia, joiden vaikutus korostuu hankkeiden
pitkdaikaisuuden ja suuruuden takia. Ratayhtid mahdollistaa pitkdaikaisten velvoitteiden ja vastuiden sopimista
siten, ettd jarjestelysta voidaan luoda eri osapuolten paatdéksenteon mahdollistava kokonaisuus.

Osapuolten sopimusyhteistydhdn liittyen on tunnistettu kaksi eri tavoitetta, joita molempia pidettiin suurten
ratahankkeiden hankeyhtidmallin kannalta tarkeind (vastausten keskiarvo yli 3,5 skaalalla 1-5)
yhteistoimintaryhman tavoitekyselyssa. Nakokulmat on kuvattu alla yhteistyéryhmalle tehdyn kyselyn perusteella
arvioidussa tarkeysjarjestyksessa:

1. Ratayhtidomalli mahdollistaa yhteistydn julkisen sektorin eri tasojen (keskus- /paikallishallinto) ja alueiden
kesken
2. Ratayhtiomallia voidaan hyddyntaa, kun sovitaan pitkaaikaisista vastuista hankkeisiin liittyen

Yhteistydryhman jasenet pitivat tehdyn kyselyn perusteella julkista ratayhtiomallina hyvin soveltuvana tai
mahdollisena mallina edella mainittujen tavoitteiden saavuttamiseen.

1.1.6  Riskinsiirto

Riskinsiirto merkitsee projektiriskien siirtamista sellaisten tahojen hallittavaksi ja vastattavaksi, jotka pystyvat
vaikuttamaan niihin ja minimoimaan riskien odotusarvoisen kustannuksen ja vaikutuksen riskin toteutuessa.

Riskinsiirtoon liittyen on tunnistettu seitseman eri tavoitetta, joista kuutta (vastausten keskiarvo yli 3,5 skaalalla 1-
5) pidettiin suurten ratahankkeiden hankeyhtiomallin kannalta tarkeina yhteistoimintaryhman tavoitekyselyssa.
Nakokulmat on kuvattu alla yhteistyéryhmalle tehdyn kyselyn perusteella arvioidussa tarkeysjarjestyksessa:

1. Hankkeen elinkaaren tarkastelu ja optimointi paatoksenteossa (suunnittelu, rakentaminen, yllapito)

2. Projektiriskien hallinta ja siitdminen hankkeen investointivaiheessa (erityisesti kustannus- ja
aikataulupitavyys)

3. Projektiriskien hallinta ja siitdminen hankkeen elinkaaren aikana (erityisesti kustannus- ja laaturiskit)

4. Erilaisten kannustinrakenteiden hyddyntaminen hankkeiden toteuttamisessa

5. Innovaatiomahdollisuudet radan kehittamisessa (esim. investoinnin laajuuden ja laatutason optimointi)

6. Innovaatiomahdollisuudet radan kunnossapidossa

7. Innovaatiomahdollisuudet operoinnissa

Yhteistyéryhman jasenet pitivat tehdyn kyselyn perusteella julkista ratayhtibmallina hyvin soveltuvana tai
mahdollisena mallina edella mainittujen tavoitteiden saavuttamiseen.

Huomioitavaa ja selvitettavaa:
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- Riskien hallinnan ja kannustimien mahdollistaminen nahtiin tarkeaksi kaikkien vastaajien toimesta ja
jatkotyOssa on perusteltua tunnistaa tapoja naiden toteuttamiseen.

- Operoinnin innovaatiot eivat korostuneet kyselyssad keskeisena tavoitteena. Konsultin nakemyksen
mukaan tulos liittynee osittain muotoiluun ja vaatimukseen liikenndinnin ja infrastruktuurin erottamisesta.
Ratayhtioon liittyva jarjestely voisi kuitenkin olla tapa luoda innovaatioita raideliikenteen toimintatapoihin
liittyen.

1.1.7 Resurssit

Resursointiin liittyvat tavoitteet liittyvat siihen, miten Hankeyhtié voi mahdollistaa hankkeen toteuttamisen vaatimat
taloudelliset ja tekniset resurssit oikean laatuisena ja oikea-aikaisesti. Resursointiin liittyvat hyédyt voivat liittya
infrastruktuurinankkeissa my6s organisoitumistapoihin liittyviin mahdollisuuksiin ja joustavuuteen, jonka
hankkeeseen sidottu projektiorganisaatio voi mahdollistaa.

Resursseihin liittyen on tunnistettu kuusi eri tavoitetta, joista viittd (vastausten keskiarvo yli 3,5 skaalalla 1-5)
pidettiin suurten ratahankkeiden hankeyhtiomallin kannalta tarkeina yhteistoimintaryhman tavoitekyselyssa.
Nakokulmat on kuvattu alla yhteistyéryhmalle tehdyn kyselyn perusteella arvioidussa tarkeysjarjestyksessa:

1. Infrahankkeiden toteuttamiseen erikoistuneiden resurssien saaminen hankkeen kehittamiseen

Erilaisten  hankekehittamisen innovaatioiden (esim. kustannukset, riskit, aikatauluhallinta)
mahdollistaminen

Kiinteistokehittamiseen erikoistuneiden resurssien saaminen hankkeen kehittamiseen

Yhtio voi resursoida toimintansa joustavammin kuin suoraan julkishallintoon kuuluva toimija

Yhtion hallinto voi olla tehokkaampi kuin suoraan julkishallintoon kuuluva toimija

Ratainfrastruktuurin korjausvelan hallitseminen

A
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Resursointia pidettiin tarkedana ja hankeyhtién nahtiin mahdollistavan joustava resursointi hankekehittamiseen.
Toisaalta nahtiin, ettd myos julkinen sektori voi tydskennelld tehokkaasti ilman yhtidmallia.

Yhteistyéryhman jasenet pitivat tehdyn kyselyn perusteella julkista ratayhtiomallina hyvin soveltuvana tai
mahdollisena mallina edella mainittujen tavoitteiden saavuttamiseen.

1.1.8 Yhteenveto tavoitteista ja julkisen ratayhtiomallin heikkoudet

Yhteenvetona julkisen hankeyhtién nahtiin hyvin toteuttavan useita niista tunnistetuista tavoitteista, jotka liittyvat
suurten ratahankkeiden mahdollistamiseen Hankeyhtiomallilla.

Tarkastellun hankeyhtiomallin, eli julkisen ratayhtion nahtiin hyvin toteuttavan kohtuullisen hyvin niita tunnistettuja
tavoitteita, jotka liittyvat suuriin ratahankkeisiin. N&itd olivat mm. investointikapasiteetin lisddminen,
investointikustannuksen jaksottaminen, sopimusyhteistydbn mahdollistaminen, riskinsiirto ja resurssit radan
toteutukseen. Ylatavoitteiden ja alatavoitteiden jatkopriorisointi voi olla perustelua, jotta voidaan luoda riittavat
perusteet mahdolliselle hankeyhtiomallia koskevalle paatoksenteolle seka tunnistaa ne ominaisuudet hankkeissa,
jotka maksimoivat hankeyhtiolla saavutettavat kokonaishyodyt.

Julkisen ratayhtién soveltuvuuden nakdékulmasta eniten epavarmuutta liittyy julkiseen velanottoon, budjetointiin ja
kokonaisvastuisiin liittyvien tavoitteiden ja rajoitteiden huomioimisen. Naiden osalta on perusteltua edelleen
arvioida, pystytaankoé naiden puitteissa luomaan julkisen talouden nakdkulmasta hyvaksyttava ratayhtiomalli.

Lisaksi nahtiin, ettd Julkisrahoitteinen ratayhtiomalli ei mahdollista useita niistéa hyodyista, joita yksityisella
rahoitusmallilla voidaan saavuttaa. Yksityisrahoituksen soveltumattomuutta suuriin ratahankkeisiin on kasitelty
syksyn 2021 selvityksessa ja lyhyesti taman selvityksen kappaleen 1.5. Padomarahoituksen vaihtoehdot alla ja
keskeiseksi jatkotoimenpiteeksi suositellaan sen arvioimista, miten yksityisrahoituksen tai erilaisten
toteutusmuotojen mahdollistamia hy6tyja voidaan maksimoida Julkisrahoitteisen hankeyhtiémallin alaisuudessa.
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1.2 Liikennoinnin tulonlahteet

EU:n saannot koskien radan kayttda edellyttavat lahtokohtaisesti, etta radan kayttomaksut asetetaan siten etta ne
ovat syrjimattémia ja ne koskevat kaikkia kayttajia. Seuraavissa kappaleissa kuvataan liikenndinnin tulonlahteita
seka mahdollisuuksia soveltaa niita suurissa ratahankkeissa. Suuriin ratahankkeisiin liittyvat radat tultaisiin
lukemaan strategisesti merkittavaksi, joten ratoja koskee sama saantely riippumatta siitd, onko Vaylavirasto tai
joku muu taho ratayhtion rataverkon haltija.

Rataverkon hinnoittelu kuuluu Euroopan unionin toimivaltaan ja sitd koskeva yksityiskohtainen saantely sisaltyy
yhtenaisesta eurooppalaisesta rautatiealueesta annettuun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviin eli ns.
rautatiemarkkinadirektiivissa (2012/34/EU) ja sen nojalla annettuun Euroopan komission
taytantdonpanoasetukseen rautatieliikenteesta suoraan aiheutuvien kustannusten yksityiskohtaisista
laskentasaannoista (2015/909). Suomessa rautatiemarkkinadirektiivin mukainen saantely on pantu kansallisesti
taytantdéon raideliikennelain (1302/2018) 19 luvun saanndksilla rataverkon kaytdon hinnoittelusta. Euroopan
komissio on hyvaksynyt Suomen rataverkon kayttdéa koskevan taytantdédnpanosaantelyn rautatiemarkkinadirektiivin
mukaisena. Kansallisessa rataverkon hinnoittelua koskevassa saantelyssa on unionilainsdadannén vaatimusten
lisdksi jouduttu ottamaan huomioon Suomen perustuslain (731/1999) 80 §:n maksujen vastikkeellisuutta ja
tarkkarajaisuutta koskevat vaatimukset.

Edella mainituilla saadoksilla rataverkon hinnoittelua koskevia instrumentteja ovat ns.
vahimmaiskayttdmahdollisuuksista perittdvd maksu eli Suomessa ratamaksun perusmaksu, ratamaksun
perusmaksuun mahdollisesti tehtdvat korotukset ja alennukset, ratakapasiteetin varausmaksu ja lisamaksut.
Rataverkon haltijan on voitava itsendisesti paattéa sadantelyn asettamissa puitteissa maksujen kayttédnotosta ja
niiden tasosta. Maksujen perusteet on julkaistava rataverkon haltijan vuosittain julkaisemassa
verkkoselostuksessa.

1.2.1  Ratamaksu

Ratamaksun perusmaksun laskentaperusteet on asetettu komission taytantdédnpanoasetuksella 2015/909 ja
kaytanndossa ne asettavat ratamaksun perusmaksulle katon, silla ratamaksun perusmaksun on katettava
ainoastaan junaliikenteesta aiheutuvat suorat kustannukset (so. Rataverkon kuluminen).

Suomen rautatieverkko toimii EU saantelyn mukaisesti ns. open access -periaatteen mukaisesti. Periaate heijastuu
raideliikennelain 113 §:n mukaisesti siten, ettéd kaikille edellytykset tayttaville rautatieyrityksille on myénnettava
yhtélaisin, syrjimattdmin ja lapindkyvin edellytyksin rataverkon kayttdoikeus rautateiden henkildliikenteen
harjoittamista varten. Tama tarkoittaa kaytanndssa sita, ettd mika tahansa rautatieyritys saa paasaantoisesti hakea
kapasiteettia ja harjoittaa rautatieliikennettd Suomen rataverkolla. Rataverkon haltijan on kaytettava perimansa
maksut rataverkon yllapidosta aiheutuvien kustannusten rahoittamiseen.

Suomessa nykyisen noin 45 M€:n vuotuisen perusmaksun ratamaksutulon kustannusvastaavuus on noin 10 %
verrattuna radanpidon menoihin ja loppuosa katetaan julkisilla varoilla. Em. radanpidon menot ovat operatiivisia
(radan kunnossapitoon liittyvid) kustannuksia, eivatka siis sisalla ratojen padomakustannusta (poistoa/lyhennysta
tai korkoa).
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Number of  Share of Share of

funding self- state Special funding Funding Contractual Complexity of
financing] funding et ; G A B

; o Dedicated sources .

infrabel-BE 8 49% % o0 ? (V] Medium
sbb-CH 4 33% 65% (] ® Low
sz:CZ 4 14% 70% [V ® Low
db-DE 5 47% 45% o (V] Low
edel-EE 2 94% Loans 9 @ Low
evr-EE 4 2% 1% [X] @ low
3 [ 10% 90% [X] (V] Low

Loans, funding N

sncfr-FR 9 40% 2% consoria, PPP (] ® High
hzinfra-HR 6 6% R 0o cormarked (x] @  High

mav-HU 7 28% 19% Targeted state aid @ Q Medium
gysev-HU 5 43% 33% Targeted state aid @ 0 Low
irishrail-IE 3 30% 70% [X] @  Low
fidIT 6 24% 72%  Loans [V) [V
prorail-NL 5 15% 69% ® ® Low

ip-PT 5 25% 61% (x] (V] Medium
zsr-SK 6 35% 56%  Loans () (V] High
Contributions (self- "

tv-SE 6 16% 81%  francing) ® (V] Medium

Predominantly self-financing Predominantly state funding

Missing percentages to 100% are other funding sources.

Kuva 8 Radanpidon tulonlahteiden jakaumia eurooppalaisissa maissa (ladhde Véaylévirasto)

Ratamaksun perusmaksu on taten alhainen suhteessa rataverkon rakentamisesta, yllapidosta ja kehittamisesta
aiheutuviin kokonaiskustannuksiin ja maksulla katetaan ainoastaan junaliikenteesta aiheutuvat suorat kulut.
Alhaisella ratamaksun perusmaksun tasolla halutaan unionitasolla ohjata kuljetuksia rautateille, koska se on
ymparistd- ja ilmastoystavallinen, energiatehokas ja turvallinen kulkumuoto.

Nykyisenmuotoiseen ratamaksuun perustuva jarjestely ei nain ollen mahdollista rataverkon haltijan peria osana
ratamaksun perusmaksua kiinteita kustannuksia, jotka liittyvat kayttéon, yllapitoon ja radan uusimiseen. Se ei
myoskaan anna peria kustannuksia, joita on aiheutunut rautatien rakentamisesta, joten ratamaksun perusmaksun
mukaista tuloa ei voida kayttaa ratayhtididen kustannusten kattamiseksi.

1.2.2  Ratamaksun alennukset ja korotukset ja lisamaksut

Rataverkon kehittamiseen liittyvid investointeja on mahdollista hinnoitella radankayttajien maksuihin ratamaksun
perusmaksujen korotuksina® tai rataosakohtaisia lisdmaksuilla.

1.2.2.1 Ratamaksun perusmaksun korotukset

Ratamaksun perusmaksun investointiperusteisia korotuksia voidaan asettaa rataverkon uudistamisesta tai
parantamisesta aiheutuneiden kustannusten kattamiseksi, jotka kohdistetaan rataosille, missa toimenpiteet on
tehty (perustuen rautatiemarkkinadirektiivin 32 artiklan 3 kohtaan seka raideliikennelain 140 §:iin).

Raideliikennelain mukaan ratamaksun perusmaksun korotus voi nykyiselldadan kuitenkin olla enintdan 80 %
perusmaksun tasosta, joten lisatulo olisi vahainen suhteessa suurten ratahankkeiden investointikustannukseen tai
edes radan kunnossapidon kustannukseen.”

Perusmaksun maksimikorotus on asetettu perustuslain maksujen tarkkarajaisuuden vaatimuksen takia nykyiselle
tasolle. Kasityksemme mukaan huomattavastikin suuremmat perusmaksun korotukset voisivat olla mahdollisia

6 Tassa raportissa ei kasitella ratamaksun alennuksia, koska nailla ei voida vaikuttaa ratayhtidlle ohjattavaan
liikenndinnistd saatavaan tuloon.

7 Nykyisten sdantdjen mukaiset ratamaksuihin perustuvat maksut ovat suuruudeltaan hyvin pienia verrattuna
tdman selvityksen laskelmissa kaytettyihin tuloennusteisiin. Toimintatavat, joilla esitetyn suuruiset tulot voisivat
olla mahdollisia, eroaisivat nain ollen huomattavasti nykyisista olosuhteista ja toimintatavoista.
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kansallisen lainsdadanndén muutoksella. Jatkotoimenpiteend on perusteltua arvioida missa maarin ratamaksun
korotuksia voitaisiin soveltaa ratayhtion tulonldhteena suurissa ratahankkeissa ja miten suuri positiivinen vaikutus
nailld maksuilla voisi olla ratayhtidon taloudelliseen asemaan.

1.2.2.2 Markkinasegmentointiin perustuvat lisamaksut

Lisdmaksuja voidaan peria raideliikennelain 1418 mukaisesti, jos investoinnit tuottavat taloudellista hyo6tya
liikennoitsijoille ja tietyille markkinasegmenteille. Lisamaksujen maariin liittyy lisdksi seuraavia reunaehtoja:

- Rataverkon haltija voi asettaa korotuksia, joiden tason markkina (ts. rautatieliikenteen harjoittajat)
kestavat. Kaytanndssa saannods edellyttaa sita, etteivat lisdmaksut johda laskennallisesti tarkasteltuna
kuljetusten siirtymiseen toisille reiteille ja toisiin kulkumuotoihin.

- Rataverkon haltijalla tulisi myds olla mahdollisuus peria korkeampia maksuja "hankkeen pitkan aikavalin
kustannusten” perusteella. Nama poikkeukset voivat mahdollistaa myds infrastruktuurikustannuksen
kattamisen.

Ennen lisdmaksujen asettamista rataverkon haltijan tulee arvioida lisamaksujen vaikutukset markkinoihin, laatia
markkinasegmentoinnin/luokittelun lisamaksujen perintda varten ja kuulla rautatieliikenteen harjoittajia ja
saantelyelinta. Lisamaksuja voidaan asettaa vasta sen jalkeen, kun saantelyelin on tarkastanut ja hyvaksynyt
rautatiemarkkinadirektiivin mukaisen luokittelun ja todennut ne voimassa olevien saannosten mukaiseksi. Jos
nama vaatimukset tayttyvat, rataverkon haltija voi asettaa lisamaksuja kohtuullisen vapaasti ja markkinaehtoisesti
ilman, ettd maksuille on asetettu kattoa.

Useimmissa muissa EU-maissa peritdan vapaaehtoisia lisimaksuja ja kapasiteetin varausmaksuja, kun taas
suomessa ei naita ole sovellettu:

Figure 3: Heatmap of Segmentation Criteria in Passenger Services
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Kuva 9 Eurooppalaisissa maissa sovellettuja ja harkittuja segmentointi- / lisédmaksutyyppejé

Lisamaksut ovat rataverkon kayton hinnoittelussa vapaampi maksuelementti, jolla rataverkon haltija voi yrittaa
kattaa rataverkon yllapidosta ja kehittamisesta aiheutuvia kuluja valtion budjetista saatavan rahoituksen lisaksi.

Lisamaksujen soveltamista tarkastellaan eri Euroopan maissa hieman eri nakdkulmasta karkeasti siten, etta ensin
maaritelldan joko valtion tuki infrastruktuurille tai kdanteisesti siten, ettd maaritellaan markkinan kyky maksaa
lisdmaksuja, jonka jalkeen maaraytyy valtion vaatima tuki infrastruktuurille.
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Kuva 10 Eri maissa sovellettuja lisdmaksujen asettamistapojas

Kasityksemme mukaan edelld kuvatut markkinasegmentoinnin perusteella perityt maksut ovat kuitenkin muissa
EU-maissa kohtuullisen pienia suhteessa infrastruktuurin kokonaiskustannukseen?, joten on epatodennakdista,
etta niilla voitaisiin kattaa merkittavasti infrastruktuurista aiheutuvia kustannuksia.

1.2.2.3 Investointiperusteiset lisamaksut

Hankkeen pitkan aikavalin kustannuksen perusteella asetettavat ns. investointiperusteiset lisamaksut voisivat olla
mahdollinen tapa ohjata liikenndinnintuloja ratayhtidlle korvauksena infrastruktuurin tarjoamisesta.
Investointiperusteiset lisamaksut olisivat investointihankkeen kustannusten kattamista varten luodut
raideliikennelain 141 §:n mukaiset lisimaksut, joita koskisivat kohdassa 1.2.2.2 kuvatut vaatimukset.

Ratayhtididen rahoituksen nakokulmasta investointiperusteisista lisdmaksuista olisi perusteltua sopia
raideliikennelain 116§ mukaisella puitesopimuksella, jolla varmistettaisiin mahdollisimman pitkaaikainen
sitoumus ja varmuus koskien tulonlahdetta. Raideliikennelaki mahdollistaa tarvittaessa jopa 15 vuoden mittaisten
puitesopimusten solmimisen.10

Kaytyjen taustakeskusteluiden perusteella lisamaksuilla ei ole onnistuttu kattamaan merkittdvia osuuksia
rataverkon yllapidon ja kehittamisen kustannuksista Suomea vilkasliikenteisimmissakaan EU:n jasenvaltioissa.

1.2.2.4 Open access - raidemaksuihin liittyvia haasteita

Investointiperusteisten lisamaksujen osalta on hyva ottaa huomioon Rautatiealan saantelyelimen vuonna 2018
tekema paatdés TRAFI/591675/03.06.04/2018, joka koski Kerava-Lahti -oikoradalta perittavaksi ehdotettua
investointimaksua 1.1.2019-31.8.2021 valiselta ajalta (ks.
https://www.saantelyelin.fi/fi/ajankohtaista/saantelyelin-hylkasi-likenneviraston-esityksen-investointimaksun-

perimiseksi). Saantelyelin hylkasi silloisen Liikenneviraston esityksen, silla se katsoi, etta Liikenneviraston esittama
maksu ei tayttanyt silloisen rautatielain 37 a § 4 momentin mukaisen investointimaksun edellytyksia perusteluna
se, etta Liikennevirasto ei ollut esittanyt riittavia perustuja siita, ettd hankkeeseen ei olisi voitu ryhtya ilman

8 Lahde: Railway Infrastructure Access Policies Report, Rail Baltica 27 April 2022

9 Ks. esim. Independent Regulators’ Group - Rail IRG-Rail Charges Working Group Initial approach to market
segment definition and criteria for an assessment of markups in consideration of Directive 2012/34/EU, seka IRG
Rail Market Monitoring Report -julkaisut ja PSO contract award osuudet: 2017 - Market Monitoring - IRG Rail (irg-
rail.eu) (esim. raportin kappale 6.2.2, liite 3)

10 Ruotsissa on selvitetty kapasiteetin jakoa ja liikennetulojen ohjaamista infrastruktuureihin ja paadytty siihen,
etta pitkaaikaiset puitesopimukset (koskien investointimaksuja) ovat mahdollisia.
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investointimaksua. Saantelyelin totesi, ettd Liikenneviraston ei tule ottaa kayttédn esitettyad investointimaksua
miltaén osinil,

Kerava-Lahti oikoradan investointimaksuun liittyvan paatoksen lisaksi tulisi huomioida VR-Yhtyma Oy:n
oikaisuvaatimus koskien vuosien 2021 ja 2022 ratamaksuja, joka voi indikoida haluttomuutta hyvaksya
lisamaksuja erityisesti, jos ne ovat merkittavan suuria:
https://www.saantelyelin.fi/sites/default/files/media/file/P%C3%A4%C3%A4t%C3%B6s Ratamaksut 2021-
2022 080621.pdf.

Edella mainittujen esimerkkien perusteella lisamaksuihin voi liittya haasteita:

- Lisédmaksujen taso on vaikea ennakoida, koska sen maksimimaara perustuu laskennalliseen
maksimointiin ja korkeaksi asetetut maksut voidaan mahdollisesti haastaa helpommin kuin matalammat
maksut. Nain ollen tulonldhde ratayhtiélle voi jddda pienemmaksi kuin mika voisi olla liikenndinnin
tulopotentiaalin maksimimaara.

- Suomen rataverkolla on nykyisellaan ainoastaan yksi operaattori, joka voi pyrkia maksimoimaan omaa
kannattavuuttaan. Tahan voi liittyd lisdmaksujen maksun minimoiminen tai, jos siihen tarjoutuu
mahdollisuus siihen vetoaminen, ettd markkina, joilla se toimii, ei voi tukea lisamaksuja.

- Lisédmaksujen asettamisen periaatteisiin ja niiden ajalliseen kehittymiseen liittyy epavarmuutta. Mikali
maksut on mahdollista kytked kasvavaan suureeseen, esim. tonni- tai matkustajakilometreihin tulisi
maksua olla mahdollista kasvattaa liikennemaarien ja operaattorin kapasiteetin kasvaessa. On kuitenkin
talld hetkelld epaselvaa, minkd suuruisia hyvaksyttavat lisdmaksut olisivat ja kuinka niiden kasvu on
mahdollista kytkea liikennemaarien kasvuun. Tdma vaikeuttaa pitkavaikutteisten investointien rahoitusta
ja toteuttamista tukeutuen em. tulonldhteeseen.

- Suurten ratahankkeiden yhteistoimintaryhman keskustelussa on tuotu esille, ettd voi olla helpompi
perustella, ettd vain uudesta nopeasta ratayhteydesta keratdan lisdmaksuja, jolloin jatetdan edullisempi
vaihtoehto operoida nykyista raideyhteyttd pitkin. Tama voi ohjata lilkkennettd vaihtoehtoisille yhteysvalille
ja vaikuttaa suurten ratahankkeiden tavoitteeseen tulon maksimoimisesta negatiivisesti ja edelleen johtaa
ennakoitua/tavoiteltua suurempaan julkisilla verovaroilla katettavaan alijadmaan.

- Lisdmaksuja voidaan asettaa vasta sen jalkeen, kun saantelyelin on todennut ne voimassa olevien
saanndsten mukaiseksi. Muutoksenhakuun kuluvan ajan lisdksi on erittdin todennakdista, etta
paatoksestd, jolla radan kaytdsta perittavia kustannuksia nostetaan, tullaan valittamaan.

- Asukasluvultaan suuremmissa jasenmaissa, joissa henkildraideliikenteen osuus on selkeasti korkeampi
kuin Suomessa, radankaytosta perittavien lisdmaksujen osuudella ei ole pystytty kattamaan merkittavaa
osaa rataverkon yllapidon ja kehittdmisen kustannuksista, ja rataverkon ensisijainen rahoituskanava on
paasaantoisesti valtion talousarvio. Tastd syystd on epatodenndkoistd, ettd lisdmaksujen edellytykseksi
asetetulla markkina-analyysilla pystyttaisiin osoittamaan, ettd Suomen raideliikennemarkkinat kestaisivat
investointien kattamiseksi tarkoitettujen lisamaksujen asettamisen.

1.2.3  Operointisopimuksen kautta saatava tulo

HUOMI! Kappaleessa kuvattu toimintatapa, jossa valtion rataverkkoon kuuluvan uuden raideyhteyden liikenndinti
kilpailutetaan ja yksinoikeus mydnnetaan tarkoituksena tuottaa ratayhtidlle ohjattavaa ylijaamaa sisaltaa LVM:n
arvion mukaan merkittavan saantelyriskin. Ministerion arvion mukaan julkisen palvelun velvoitteiden asettaminen
taikka yksinoikeuden myontdminen ei ole sallittua voimassa olevan EU-sddntelyn nojalla tilanteessa, jossa
palveluita tarjotaan tai voidaan tarjota tyydyttavasti markkinaehtoisten operaattoreiden toimesta ilman julkista
interventiota ottaen huomioon toimivaltaisen viranomaisen asettamat objektiiviset edellytykset (esim. palvelun
laatu ja lipun hinta). Kappale sisallytetaan konsultin toiveesta raporttiin esimerkkina toimintatavasta, jolla voisi olla
mahdollista tuoda ratahankkeisiin liittyvdn jarjestelyn piiriin mahdollisimman laajasti hankkeisiin liittyvia tai
hankkeiden mahdollistamia tulonldhteitd nain parantaen hankkeiden toteutumisen edellytyksia. Tahan

11 Investointimaksun kayttoonottoon liittyen hylkaaminen liittynee siinen, ettd maksu olisi otettu kayttéén uutena
maksulle jo olemassa olevalle rataosalle, jolloin on vaikea perustella, etta investointia ei olisi toteutettu ilman
investointimaksua.
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selvitykseen siséltyvissa laskelmissa ei oleteta kaytettévissa olevan kuvattua mekanismia vaan oletetaan, etta
erillisessa liilkennetuloihin liittyvassa arviossa tunnistettu tulonldhde on jollakin tavalla ohjattavissa yhtiolle.

Tamanhetkinen liikenndintituloarvion tunnistettu liikenndinti- (ja muu) tulo ei riita suurten ratahankkeiden
investointien kulujen kattamiseen. Optimistinenkin skenaario johtaa ratahankkeiden huomattavaan subventioon
julkisilla  varoilla. Koska hankeyhtiomallin

keskeisiin tavoitteisiin liittyy julkisen

verorahoituksen kayton minimointi, on

perusteltua  arvioida  myds  laajemmin Radan haltija
toimintatapoja, joilla pyritaan maksimoimaan [ Likenteen jarjestelyt
likenndinnista saatava tulorahoitus " Bl R

henkilliikenteen

infrastruktuuriin. operaattoreiden kanssa)

Liikenndintitulon maksimoiminen voisi olla

mahdollista, jos operointi voidaan jarjestaa Operaattori-

Kilpailutetun  operaattorisopimuksen kautta. maksu

Operointisopimus  voisi tukea mahdollista Kilpailutus

tavoitteita koskien henkil6raideliikenteen Henkiléliikenteen Operaattori

avaamista kilpailulle. palveluista vastaava “ Henkildliikenteen
viranomainen palvelut

Operaattorin tehtdvana voisi olla suunnitella ja

jarjestdd operoitavan yhteysvalin liikenne, ja ) Raideliikenteen
optimoida ylijaaman maaraa talla yhteysvalilla Lipputulo
(esim. vahintaan sovitulla palvelutasolla)
operointisopimuksen ajan. Operaattori Matkustajat
osallistuisi  liikennemaariin liittyvien riskien
kantamiseen sovitun maksumekanismin kautta
- ensisijaisesti kannustinmalli tulojen
maksimointiin.

palvelut

Kuva 11 Operointisopimuksen rahavirrat

Eri toimijoiden mahdolliset roolit operointiin liittyvassa jarjestelyssa voisivat olla:

- LVM - Toimivaltainen viranomainen, joka tilaisi operoinnin

- Vaylavirasto - Rataverkon haltija, joka vastaisi liikenteen ja kapasiteetin suunnittelusta yhteistydssa
operaattoreiden ja ratayhtididen kanssa

- Operaattori - Palvelukonsession vastaanottaja, joka vastaisi operointisopimuksen alaisuudessa sille
annettavaa liikenndinnin tehtavaa

- Ratayhti6 - Vastaanottaa toimivaltaiselta viranomaiselta operointisopimuksen alaisuudessa kerattya
liikennoéinnin ylijaamaa, joilla se kattaa oman toimintansa kustannuksia

Lahtokohtina tulisi olettaa, etta toimivaltaisen viranomaisen toimesta maariteltavan liikkennéinnin vuorovalin ja
operoinnin tarkan jarjestamistavan tulisi olla dynaaminen, mika mahdollistaa mm. kilpailun busseja ja lentokoneita
vastaan. Tama voisi tarkoittaa esimerkiksi, ettd operaattorin voisi olla mahdollista lisata omia kulujaan, jos se
johtaisi ylijaaman maaran kasvuun (jopa niin, etta jarjestelyn piiriin hankitaan lisaa kalustoa, jos operaattori pystyy
osoittamaan, etta sille on tehokasta kayttoa).

Sopimus voisi olla ns. bruttoperusteinen sopimus, eli operaattori perii preemion operoinnista ja toiminnan ylijadma
ohjattaisiin toimivaltaiselle viranomaiselle (LVM). Toimivaltainen viranomainen kayttaisi nama tulot palvelutason
nostamiseen (uuden ratainfrastruktuurin kustannusten kattamiseen). Bruttoperusteisia sopimuksia sovelletaan
nykyisellaan HSL:n PSO-asetuksen mukaisissa kilpailutuksissa ja malli on hyddyllinen erityisesti, koska se pienentaa
riskeja operaattorille ja voisi nain olla hallittavampi tapa toimia uudenlaisessa markkinatilanteessa.
Bruttoperusteissa mallissa lipputuloriskin kantaa liikenteen tilaaja, eli esitetyssa mallissa LVM (valtio) ja edelleen
suuriin ratahankkeisiin liittyvan jarjestelyn vastuutahot, mikali tulonlahde kytketdadn suoraan ratayhtididen
kustannusten kattamiseen.

Operoinnin kilpailuttaminen voisi mahdollistaa tiettyjd toimintatapoja ja hyotyjd suurten ratahankkeiden
nakokulmasta mm.:
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- Voidaan maaritellad rajapinnat suurten ratahankkeiden ja muun rautatien ja lilkkenndinnin valilla ja nain
vahentaa suurten ratahankkeiden tulon kertymiseen liittyvaa riskia

- Suurten ratahankkeiden ja muun verkon kilpailutilanteen maarittdminen, seka liikenne-ennusteiden
altistaminen  operaattorikilpailutuksen  prosessille mahdollistaa luotettavamman ratayhtididen
kassavirtojen ennustamisen

- Voidaan maaritellda kannustimet, joilla pyritddn varmistamaan suurten ratahankkeiden taloudellinen
onnistuminen (taloudellisesti ja asiakkaiden palvelutason nakdékulmasta)

- Operaattorikilpailutus voi mahdollistaa liikenndinnin kokonaiskustannuksen pienentamisen

- Riskien hallinta ratayhtididen ja operaattorin nakokulmasta

- Mikali operaattori ei suoriudu tehtavistdan on rata, kalusto jne. kaytettavissa ja korvaava operaattori
saadaan valittua uuden Kilpailutuksen kautta.

- Operaattori voi saada osan mahdollistamastaan lisatulosta kannustimena, jos liikenndinnin kokonaistulo
ylittda ennustetun

- Operointimallia ja siihen liittyvia kannustimia voidaan kehittaa tulevissa operaattorikilpailutuksissa

1.2.3.1 Huomioitavaa koskien PSO asetuksen mukaisia operointisopimuksia

HUOMI! Kappaleessa kuvattu toimintatapa, jossa valtion rataverkkoon kuuluvan uuden raideyhteyden liikenndinti
kilpailutetaan ja yksinoikeus mydnnetaan tarkoituksena tuottaa ratayhtidlle ohjattavaa ylijaamaa sisaltda LVM:n
arvion mukaan ole merkittavan saantelyriskin. Kappale sisallytetdan konsultin toiveesta raporttiin esimerkkina
toimintatavasta, jolla voisi olla mahdollista tuoda ratahankkeisiin liittyvan jarjestelyn piiriin mahdollisimman laajasti
hankkeisiin liittyvia tai hankkeiden mahdollistamia tulonlahteitd nain parantaen hankkeiden toteutumisen
edellytyksia.

Operointisopimus tarkoittaisi kaytannossa liikkenndintipalveluiden hankkimista julkisena palveluhankintana. Tama
on mahdollista tekemalla PSO-asetuksessa (1370/2007) tarkoitettu sopimus yksinoikeudesta. Toimivaltainen
viranomainen voi tehda sopimuksen yksinoikeudesta vedoten, etta jarjestely mahdollistaa yleishyddyllisten
palveluiden tarjoamisen, jotka ovat muun muassa monilukuisempia, luotettavampia, korkealaatuisempia tai
edullisempia kuin palvelut, joita voitaisiin tarjota pelkastaan markkinoiden ehdoilla. Yksinoikeuden myontaminen
julkisia palveluhankintoja koskevalla sopimuksella on mahdollista ainoastaan silloin, jos markkinaehtoinen liikenne
ei pysty kattamaan yhteysvalin kysyntaa.

Julkisia palveluhankintoja koskevien sopimusten myodntamisesta saadetaan tarkasti PSO-asetuksessa ja
lahtokohtana on, etta yhteysvalille tulee kilpailuttaa avoimella menettelylla liikennditsija. PSO-asetus saantelee
myos tilannetta, jossa sopimus yksinoikeudesta solmitaan ilman kilpailutusta. Vuoden 2023 jalkeen rautateiden
henkildliikennetta koskevat julkiset palveluhankinnat tulee paasaantoisesti kilpailuttaa.

Operointisopimus  tulisi  edellyttéamaan viranomaispaatdksia liikenndinnistd ja rataverkolla toiminnan
rajoittamisestal?. Oikeutta rataverkolle voidaan rajoittaa raideliikenne 114 §:n mukaan ainoastaan siina
tapauksessa, jos rataverkon kayttdmisestd sekd oikeudesta ottaa ja jattdd matkustajia taikka rinnakkaisesta
reitistd on tehty yksi tai useampi julkisia palveluhankintoja koskeva sopimus ja jos kyseisen oikeuden kayttd
vaarantaisi asianomaisten julkisia palveluhankintoja koskevien sopimusten taloudellisen tasapainon. Myos PSO-
asetuksen alaisuudessa toimittaessa toinen operaattori voi hakea kapasiteettia ja tulla operoimaan rataosuudelle,
ellei Rautatiealan Saantelyelin ole tehnyt sille tehdyn hakemuksen perustella analyysia, jossa se katsoo, etta
markkinaehtoinen operointi vaarantaisi julkisia palveluhankintoja koskevan sopimuksen taloudellisen tasapainon.
Huomioitavaksi tulisivat mahdollisesti my6s suurnopeusjunia koskevan 115§ mukaiset maaraykset.

12 jylkisia palveluhankintoja koskevan sopimuksen valmistelussa viranomainen méaarittaa liikennepoliittiseen tavoitteen (esim. yhteysvalilla x
asukkailla on vahintaan x maara vuoroja jokaisena viikon paivana). Taman jalkeen on selvitettava, milla edellytyksin kysynta pystyisi
kattamaan tavoitellun lilkkenndintitason kustannukset seka generoimaan voittoa, jonka perassa markkinaehtoiset operaattorit olisivat valmiita
tarjoamaan palveluita ilman julkista subventiota. Tassa markkina-analyysissa olisi mahdollista hyddyntaa esim. liikenne-ennusteita seka
julkisia sidosryhmakuulemisia. Yhteistyéryhman keskusteluissa on LVM:n toimesta tuotu esille nakemys, etta julkisia palveluhankintoja
koskeva sopimus voidaan kilpailuttaa ainoastaan, jos analyysi osoittaa, ettei markkinaehtoinen lilkkenne ole kykeneva tayttamaan
liikenndintitavoitetta. Konsultin kasityksen mukaan olisi tarkea selvittaa voidaanko liikennepoliittiseksi tavoitteeksi maarittaa
liikenneinfrastruktuurin kehittaminen liikkenndintituloilla, joka edellyttaisi julkisen palveluvelvoitteen asettamisen tavalla, jossa
operointisopimus olisi ylijgdmainen.
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On epaselvaa, tuleeko tuleva raidesaantely mahdollistamaan PSO-asetuksen mukaan kilpailuttamisen ainoastaan
silloin, jos markkinaehtoinen liikenne ei pysty kattamaan yhteysvalin kysyntaal3. Lisaksi PSO -sopimukset on
tyypillisesti solmittu kokonaisuuksista, joiden liikenne on alijddmaista tai johon yhdistelldaan alijaamaisia ja
ylijddmaisia liikennereitteja, joten on epavarmaa, voidaanko PSO saantelyd soveltaa tavalla, joka tuottaisi
ratayhtidille ohjattavaa taloudellista ylijadmaa.

Operointiin liittyva jarjestely tulisi uusia kilpailuttaa maaraajoin, esim. 10 vuoden valein, jolloin jarjestelyn
vaikutuksia ja operointisopimuksen ehtoja voidaan arvioida ja saataa huomioiden paattyvan
operointisopimusjakson liikenndinnin toteuman ja vaikutukset ratayhtiéihin. Viime kadessa tulkinnan lisamaksujen
asettamisesta ja PSO asetuksen mukaan toimimisesta tekee Rautatiealan saantelyelin.

Ylla kuvatussa toimintatavassa oletetaan, ettéd Suomesta voidaan tunnistaa soveltuva henkil6liikenteen
kokonaisuus, joka voidaan kytkea suuriin ratahankkeisiin ja jarjestdaa sen operointi niin, ettd operointi tuottaa
ratayhtidille ohjattavaa ylijaamaa. Nykyiset liikenne-ennusteet perustuvat oletukseen nykyisenkaltaisesta
operoinnista ja henkildjunaliikenteeseen ja muutokset toimintatapoihin voivat muuttaa liikkenteen maaria tavoilla,
joita ei voida nykytilanteessa ennakoida. Operaattori/ rautatieyhtid ei voi myodskaan ottaa vastuulleen, etta
kustannukset rataverkolla tulevat katettavaksi vaan se hoitaisi ainoastaan operointitehtavaa. Lisaksi on
mahdollista, etta nykyinen henkildjunaliikenteen operointi toteutuu tavalla, jossa monopoliasemassa oleva
operaattori pystyy tuottamaan henkildliikenteen kokonaispalvelut paremmalla palvelutasolla ja matalammalla
kustannuksella kuin mika olisi mahdollista kilpailutilanteessa (esim. soveltamalla pitkia kaluston pitoaikoja ja
subventoimalla tappiollisia yhteyksia ylijaamaisten yhteysvalien tuloilla).

Mahdollisesti voisi harkita operaattorin kilpailuttamista jo nykytilanteessa suunnitelluille yhteysvaleille tai kokeiluna
alkuun osalle niista. Operointisopimuksen perusteella olisi mahdollista luoda kasitystd operoinnin taloudellisista
vaikutuksista ja tulopotentiaalista seka vaikutusta koko rataverkkoon ennen varsinaisen, uutta liikkenndintia
siséltavan sopimuksen kilpailuttamista. Kokeiluna tehtavaan PSO-asetuksen mukaiseen kilpailutukseen liittyy
kuitenkin merkittavia saantelyyn (PSO sopimusten soveltamismahdollisuudet) ja kdytdnndn jarjestamiseen (mm.
junakaluston saatavuus) liittyvia esteita. Tall6in olisi todenndkdista, ettd nykyinen operaattori tulisi operoimaan sita
kokonaisuutta nykyisella kalustolla.

1.2.3.2 Kalustoyhti6

Operointisopimuksen kilpailuttamista ei todenndkdisesti ole mahdollista toteuttaa Suomessa raideleveydesta
tehokkaasti ilman, ettd operoitavalle yhteysvdlille hankitaan dedikoitu (suurnopeus)kalusto. Jos kaytettavan
kaluston tulee olla nopeampaa kuin talla hetkelld Suomessa kaytdssa oleva kalusto, tulee uutta kalustoa joka
tapauksessa hankkia.

Talldin operoitavalle yhteysvalille hankitaan tietty kalusto, joka voitaisiin katsoa osaksi suurista ratahankkeiden
kehittamisinvestoinneista aiheutuvaa kustannusta. Paikallisiin olosuhteisiin optimoitu suurnopeuskalusto
Kilpailutettuna elinkaariedullisuudella Suomen rataverkolle tulisi osaltaan tuottamaan tehokkuutta, joka lisaa
operoinnin ylijgdmaa.

Reunaehtona voidaan ajatella, etta kilpailutetulla operaattorilla syntyisi oikeus kayttda kalustoa ainoastaan
kilpailutetulla ratavalilla ja maaritellyn liikenndinnin tarpeisiin. Kalustoa hankittaisiin siten, etta operoinnin ylijaama
maksimoidaan huomioiden liikenndinnin dynaamisen vaikutukset (operaattorin kyky tehda tama tulisi arvioida
operaattorivalinnassa). Mikali ajan yli osoittautuu, ettd ylijadmaa on mahdollista kasvattaa hankkimalla lisaa
kalustoa tai tekemalla ratainvestointeja, sovitaan niista yhdessa operaattorin ja ratayhtion (ja mahdollisen
kalustoyhtion) valisesti.

Taloudellisen tarkastelun nakékulmasta kalustoyhtio voisi mahdollistaa liikennoéintikulujen minimoinnin (kaluston
paaomakustannus, energiakustannus, kunnossapito- ja huoltokustannus) Kkilpailuttamalla, seka toisaalta

13 Jos markkinaehtoisen liikenteen olemassaolo olisi rajoite operointisopimuksen kilpailuttamiseen, voidaan harkita toimintatapaa, jossa
suurten ratahankkeiden toteutuminen ehdollistettaisiin raideliikenneliikennelain 1418 mukaisille lisamaksuille ja haettaisiin ennakkopaatds
mahdollisuudesta kerata investointimaksuja, jotka heijastelevat palvelun tuottamisen todellista kustannusta (sisaltaen my6s infrastruktuurin
kustannukset) esim. pitkdaikaisella puitesopimuksella (raideliikennelaki 1168). N&in voisi olla mahdollista osoittaa, ettéd hankkeen
toteutuminen vaatisi maksujen asettamisesta sellaiselle, ratayhtion kustannukset kattavalle tasolle, joka tekisi operoinnista kannattamatonta
ja nain perustelisi PSO-asetuksen mukaisen operaattori. Em. toimintatapa ei ole raideliikenteen kaytantéjen mukainen ja siihen tulisi
liittymaan huomattavia epavarmuuksia.
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mahdollistaa operaattorikilpailutuksen ja sita kautta tehokkaan tulojen kerdamisen seka tulojen kohdentamisen
suurille ratahankkeille.

Kaluston voisi yhdistaa (aikaisessa vaiheessa tehtavaan) operaattorikilpailutukseen myos siten, etta operaattori voi
tarjouksessaan hyddyntaa tilaajan maarittelemaa kalustojarjestelya tai tarjota omaa, vaihtoehtoista ratkaisua.
Mahdollisen valitun operaattorin oman kalustoratkaisun tulisi kuitenkin olla siirrettavissa tulevalle operaattorille
kilpailutetun operointijakson paatteeksi, jotta maaritellylle liikenndintivalille ei syntyisi kalustosta aiheutuvaa
monopolitilannetta.

1.2.4  Liikennoinnin volyymin kasvattaminen

HUOMI! Kappaleessa kuvattu toimintatapa, jossa liikennéinnin ylijgdmaa ohjataan ratayhtiélle muulta rataverkolta,
jolla henkiléjunaliikenne kokonaisuudessaan (verkko, kalusto, operointi) on alij@amainen ei ole LVM:n arvion
mukaan kannatettava tai kestava. Konsultti jakaa ministerion arvion ja tiedossa olevat taustatiedot viittaavat
siihen, ettd tulojen ohjaaminen muilta rataosilta suurille ratahankkeille tulisi vaikuttamaan haitallisesti
valtakunnalliseen henkil6junaliikenteeseen. Kappale sisallytetaan konsultin toiveesta raporttiin esimerkkina
toimintatavasta, jolla voisi olla mahdollista tuoda ratahankkeisiin liittyvan jarjestelyn piiriin mahdollisimman laajasti
hankkeisiin liittyvia tai hankkeiden mahdollistamia tulonlahteitd nain parantaen hankkeiden toteutumisen
edellytyksia.

Kaytettavissa olevat budjettivarat ovat rajallisia ja talla hetkelld korkokehitys ja mm. inflaatiokehitys nayttavat
johtavan tilanteeseen, jossa valtion talousasema on tulevina vuosina entista kiredmpi. Nain ollen olisi perusteltua
pyrkia saada jarjestelysta niin itsekannattava kun mahdollista.

Mikali tarkastellaan suuria ratahankkeita kokonaisuutena, voidaan perustella, ettd kaikki suuret kaupungit
Suomessa hyotyvat kehittdmisesta liilkenneyhteyksien parantuessa. Suurille ratahankkeille voisi korvamerkita
liikennetulon laajemmalta alueelta ja perustella, etta tama laajempi liikennointitulo olisi osaltaan ratahankkeet
mahdollistava tekija. Mikali operointimallia voisi harkita, voitaisiin myos arvioida sen vaikutuksia, jos suuret
ratahankkeet vastaanottaisivat ylijaamaa kilpailutetulta pitkdn matkan liikenteelta (esim. Turku-Hki-Tre-Oulu, Hki-
Kouvola-(Mikkeli-Kuopio-Kajaani/Lappeenranta-Joensuu)), jota suurnopeuskalustolla operoidaan. Operointi tulisi
kilpailuttaa, jotta liikenndijalle varmistettaisiin riittava tulopohja ja ratahankkeille kohdistettavissa olevaa
liikennointituloa voidaan maksimoida. Edellytyksena toimintamallille on, etta kilpailutettavalle yhteysvalille olisi
kaytettavissa erillinen (suurnopeus)kalusto, joka tulisi kilpailuttamalla valitun operaattorin kayttoon.

Operoinnin voisi aloittaa jo aikaisessa vaiheessa (mahdollisesti ennen ratahankkeiden investointien kdynnistymista
tai niiden aikana). Tdma voisi mahdollistaa seuraavia hyoétyja ratayhtion rahoitettavuuden nakékulmasta:

- Luodaan tulopohjaa tuleville investoinneille

- Operaattorin mahdollisuus vaikuttaa palveluiden maarittelyyn (paranee jos kalusto saadaan kayttéén jo
aikaisessa vaiheessa)

- Operaattorille syntyy mahdollisuus markkinoida tulevaa yhteytta

- Kalustohankintaan vaikuttaminen

- Asemien kehittamiseen osallistuminen

Operointisopimuksen soveltamista voisi perustella jatkettavaksi, kunnes suurten ratahankkeiden rakentamiseen
nostettu velkarahoitus olisi kokonaisuudessaan maksettu, jolloin kilpailutetut rataosat tulisivat viimeistaan
litettavaksi osaksi open access -rataverkkoa. Tall6in kokonaisuuden osalta operointisopimusta ei tarvittaisi, jotta
palvelut voitaisiin tuottaa monilukuisempina, luotettavampina tai korkealaatuisempina kuin mita ilman sopimusta
olisi tuotettu. Mikali voidaan ennen tata luoda vaihtoehtoinen toimintamalli, joka mahdollistaa ratayhtididen
tarvitseman tulonkertyman tai jos jarjestely osoittautuu ennakoitua kannattavammaksi, voidaan operoinnin
kilpailutuksesta luopua aina operointisopimuksen paattyessa, esim. 10 vuoden valein, jolloin suurten
ratahankkeiden liikenndinti siirtyisi open access -liikkenndinnin piiriin.
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1.2.5 Yhteenvetoa mahdollisista liikenndinnin tulojen lisaamiseen
liittyvista toimenpiteista

HUOMI! Lukijan tulee huomioida kappaleiden 1.2.3 ja 1.2.4 huomioiden vaikutukset taman kappaleen suosituksiin.

Nykyinen rautateiden toimintaymparistd6 Suomessa vaikuttaa suurten ratahankkeiden rahoitukseen liittyviin
hankeyhtidjarjestelyihin, koska liikkennéinnin kassavirtoihin liittyy merkittavia epavarmuuksia:

1. Suunniteltujen ratahankkeiden arvioitu taloudellinen ja yhteiskuntataloudellinen kannattavuus nykyisella
investointien ja tulopohjan laajuudella on riittdmatén ja julkisen talouden tilanne on heikko - jotta
hankkeiden toteutus olisi perusteltua, tulisi luoda mahdollisimman laaja tulopohja

2. Henkildjunaliikenteen nykyinen toimintaymparistd (vaikuttavia tekijoita mm. ratamaksujen lainsaadanto ja
lisdmaksujen rajallinen soveltaminen, yksi henkiléjunaliikenneoperaattori, raideleveyden vaikutus kaluston
saatavuuteen) johtaa siihen, etta liikenndintitulojen ohjaaminen luotettavalla tavalla ratayhtidlle on
vaikeaa

Liikenndinnin ndkoékulmasta voidaan luoda edellytyksid hankkeiden toteutuskelpoisuuden parantamiseksi
kehittdmalla nykyistd ratamaksujen korotuksia ja lisdmaksuja saatelevaa lainsdadantdéa. Toimenpiteissa tulee
lisdksi huomioida miten ne mahdollistavat kilpailun lisdamisen Suomen markkinalla pitkalla aikavalilla.

Investointikustannuksen kattamiseen kaytettdvan kassaviran maksimointi voi olla mahdollista mm. seuraavilla
toimenpiteilld (ks. myds seuraava kuva):

1. Mahdollisimman laajan tulopohjan mahdollistaminen sisallyttdmalla liikenndinnin tuloja mahdollisimman
laajalta alueelta (korvamerkitaan tuloja mahdollisimman laajalta osalta rataverkkoa suurten ratayhtididen
investointien kattamiseen)

2. Liikenndinnin ylijaaman kytkeminen ratahankkeisiin, jotta tulot maksimoidaan (ratamaksuihin liittyvan
lainsaadannon kehittaminen, operaattorikilpailutus, kalusto(yhtio))

3. Kaupallinen malli, jossa liikenndinnin tulonkertyman ollessa ennakoitua suurempi, saa hankeyhtio
mahdollisimman suuren osan ylijaamasta (ratalainsaadannon kehittdminen, operointisopimus)

4. Valtio kantaa liikennetuloriskin - Bruttoperusteinen operointisopimus voisi tarjota toimivaltaiselle
viranomaiselle tietoa liikenndintiymparistosta tulevia operointisopimuksia varten (operointisopimus).

Esimerkki taloudellisen aseman Esimerkki toimenpiteiden vaikutuksesta
lahtotilanteesta ratayhtiolle ohjattavan tulon potentiaaliin
€
{3 Mahd. Muu tulo !
1 [
Mahd. Muu tulo 1 I .
1 Kayttdjamaksu- | Toimen
1 z .
tul iteet: 3
Kayttajamaksu- Toimen- : o : P
LUl piteet: ! [
Perusradanpito 1,2,4 I |
1
: Perusradanpito
1 Peruslipputulo T?lmen
Peruslipputulo Liftemmisimmin 1 piteet:
kustannus : Liikenndinnin 2,3,4
: kustannus
i
Tulot Kustannukset Tulot Kustannukset

Kuva 12 Liikenndinnin kehittdmiseen liittyvien toimenpiteiden mahdolliset vaikutukset liikenndinnin ylijgédmaan
(vihred palkki, joka ohjattaisiin ratayhtiolle)

Liikenndinnin tulopohjan kehittdminen voi tarjota seuraavia hyotyja:
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1. Mahdollistaa ratahankkeiden tulopohjan luotettavamman ennustamisen, ja sita kautta hankkeisiin liittyvan
rahoitusratkaisun kehittamisen ja siihen liittyvan paatéksenteon

2. Mahdollistaa hankkeiden toteuttamiseen liittyvien reunaehtojen (ks. kappale 1.7 / investointilupa)
soveltamisen, jotka hallitsevat riskia siita, ettd hankkeet toteutuvat kannattamattomina tai liian kalliina

3. Voivat mahdollistaa kannustimet operointiin liittyvien kustannusten minimoimiseen

4. \Velvoittaa hankeosapuolet ennakoivaan ja pitkaaikaiseen sopimiseen ja mahdollistaa vastuiden
maarittelyn siitd, miten toimitaan, jos riskit toteutuvat

5. Velvoittaa osapuolia sitomaan kustannuksia etukateen ja kannustaa siihen, ettd myos infrastruktuurin
rakentamisen kustannus on tiedossa, kun rakentamisesta paatetaan.

6. Mahdollistaa suurten keskusten valisen henkildliikenteen operoinnin  kehittymisen uuden
ratainfrastruktuurin ja korkeampilaatuisten henkildjunaliikennepalveluiden muodossa

Liikenndéinnin tulopohjan kehittdmiseen liittyy ainakin seuraavia haasteita:

1. Eri vaihtoehtoihin liittyvaan raideliikenteen saantelyyn, valtiontukeen, hankintalakiin ja verotukseen liittyy
useita epavarmuuksia

2. Suurten ratahankkeiden valmistelu tapahtuu talla hetkella hajautetusti usean hankeyhtion toimesta
liikennointiin  liittyvat  ratkaisut  voivat olla  tarkoituksenmukaisia  toteuttaa  huomioiden
henkildjunaliikenteen kokonaisuutena (esim. liikennéinnin maarittely ja kapasiteetin jakaminen)

3. Hyvaksyttavat kaupalliset ja nykymarkkinaan liittyvat vaikutukset ja niihin liittyvat reunaehdot tulee
maaritella ja niiden toteutumisen mahdollisuuksia arvioida eri vaihtoehdoissa

4. Valineet, joilla hankkeita kehitetaan (esim. kaupallinen arviointi, rahoitus, tulojen ennustaminen, kysynnan
ennustaminen ja hankkeiden rajapinnat) tulisi maaritella, yhtenaistaa ja kehittaa ratayhtididen
paatoksenteon vaatimalle tasolle

1.2.6  Liikennointitulojen ennustamiseen liittyvia epavarmuuksia

Tarkastelun taloudellisessa osiossa 2 sovelletut liikenndintitulon arviot perustuvat Liikenne- ja viestintaviraston
liikenne-ennustemallia hyddyntéavaan asiantuntija-arvioon. Liikenne-ennustemalli kuvaa laskennallista liikenteen
kehitysta kulkutapaosuuksien muutoksina suhteessa ennustetilanteeseen. Kysyntamalli huomioi myés muutokset
reitinvalinnassa ja matkojen suuntautumisessal4.

Yleisella tasolla on perusteltua korostaa lilkkenne-ennusteisiin liittyvaa epavarmuutta, ja on epatodennakdista, etta
laskelmissa sovellettujen laskennallisten arvioiden mukaiset tulonkertymat olisivat mahdollisia tai merkittavilta
osin ohjattavissa ratayhtidille huomioiden nykytilanteen tai edella esitetyt liikenndinnin tulolahteisiin liittyvat
kehitysvaihtoehdot.

Lisaksi ennusteeseen liittyen on tunnistettu ainakin seuraavat epavarmuudet:

- Liikenne-ennuste ei huomioi mahdollisuutta tarjota korkeatasoisempia palveluita (esim.
etatydskentelymahdollisuudet), joilla houkutellaan lisdmatkustajia suhteessa nyKkyisiin
matkustusvaihtoehtoihin

- Liikenne-ennustemalli perustuu ennustemallin ajankohdan Tilastokeskuksen vaestbéennusteeseen, joka ei
huomioi uusia ratayhteyksia tai niiden vaikutuksia vaestoon

Selvityksen osan 2 laskennallisessa tarkastelussa ei oleteta sovellettavaksi tiettya toimintatapaa
liikennointitulojen ohjaamiseksi ratayhtidlle. Kaytdannossa tulojen ohjaamisen mahdollisuus tulisi
riippumaan siita, miten kappaleessa 1.2 esitettyja tai mahdollisia muita mekanismeja voitaisiin soveltaa
tulojen ohjaamisessa ratayhtiodlle.

Liikennetulojen ja ratayhtion talouden ennustamiseen liittyy nain ollen erilaisia epavarmuuksia, jotka voisivat
heijastua ennustettua pienempina tai suurempina lilkkennéinnin ylijagdmina. Suurten ratahankkeiden nakdkulmasta
liikenndinnin kayttajamaara- ja lipputuloennusteiden luotettavuutta ja tulkintaa tulee kehittaa siten, etta
hankkeiden sidosryhmat voivat riittavalla luotettavuustasolla tukeutua naihin ennusteisiin osana tulevaa
paatoksentekoa.

14 Konsultin (FLOU Oy) laatima suuntautumismalli.
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1.3 Kiinteistokehittaminen

1.3.1  KiinteistOkehittamisen organisointimallit

Suurten ratahankkeiden hankeyhtiomallin keskeisena oletuksena on lahdetty siita, etta hyotyjan tulisi osallistua
infrastruktuurin maksamiseen. Ratahankkeiden vaikutuspiirissa olevat kiinteistbomaisuuden omistajat ovat suurin
valillinen hy6tyjd hankkeessa, joten julkisen ratayhtion mallissa vastuu ulotetaan maksamisen lisaksi vastuuseen
siita, etta arvonnousu realisoituu, eli sitoutuessaan jarjestelyyn osapuoli hyvaksyy laaditut tuloennusteet ja sitoutuu
niiden mukaisen tulon toteutumiseen.

Kiinteistokehittamisen kokonaisuudessa tulee huomioida ainakin:

1. Kehitettdva maaomaisuus

2. Kehittamistavat ja kehittdmisen organisointi
3. Kehittdmisen tuottojen jako osapuolten valilla
4. Osapuolten vastuut erilaisissa riskitilanteissa

Jotta  Kkiinteistokehittamisen vaikutus ratayhtididen toimintaan olisi mahdollisimman suuri, tulisi
kiinteistokehittdmisen olla volyymiltddn mahdollisimman merkittdvaa. Jotta tdma olisi mahdollista, tulee
Kiinteistokehittamisen olla kannustavaa osapuolille. Tama tarkoittaa, ettd osapuolten tulee olla taloudellisesti
paremmassa asemassa kuin ilman, etta ratahanke syntyisi, ja hyddynjaon tulisi ratahankkeiden nakokulmasta
ideaalitilanteessa olla sellainen, etta maanomistajat ovat valmiita siitdmaan mahdollisimman suuren osuuden
hankkeiden tuomasta hyodysta hankkeille.

Jarjestelyn piirissa
olevat maa-alueet

A

Ratahanke ei saa
mahdollisimman
suurta tuloa
maanarvon noususta

Maanomistajalla
kannustin tuoda

lisaa alueita
jarjestelyn piiriin

»>

Ratahankkeen tulo

Maanomistajan tulo

Jarjestelyyn liittyva
tulopotentiaali

Kuva 13 Kiinteistbkehittamiseen liittyva tasapainotilanne, jossa maksimoidaan ratahankkeen tuloa

Mahdollistamalla erilaiset toimintatavat ja jarjestelyt, joilla kiinteistokehittdminen tehdaan kiinnostavaksi ja
resurssivaatimuksiltaan mahdolliseksi eri osapuolille, voidaan edelleen lisata hankkeiden houkuttelevuutta maa-
alueiden omistajille ja tuloja ratayhtidlle. Toimintamallien kehittdminen voi myds olla tapa, jolla voidaan perustella
ratahankkeille kohdistettava suurempi osuus kiinteistokehittamisen arvonnoususta:
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Jarjestelyn piirissa
olevat maa-alueet

IS

Ratahankkeen tulo

1
—/\ Maanomistajan tulo

S———— L ___ Maanomistajan tulo

Jarjestelyyn liittyva

:> tulopotentiaali

Kuva 14 Tasapainorakenne tilanteessa, jossa kiinteistokehittdamisen mahdollisuuksia on maksimoitu

Suurten ratahankkeiden piiriin kuuluu hyvin erilaisia kKiinteistokehittémismahdollisuuksia, joille voisi olla
perusteltua luoda erilaisia kehittdmismekanismeja. Kaikki mekanismit edellyttdvat neuvottelua, ja lahtékohta on
joka tapauksessa, ettd ratainfrastruktuuri on se tekija, joka mahdollistaa arvon syntymisen. Olisi tarkeaa, etta
tulonldhteet voidaan mahdollisimman pitkalle tunnistaa, kehittdd ja varmistaa ennen ratahankkeen
investointipaatdksen tekemistd, jolloin ratahankkeen paatdksenteossa voidaan huomioida tulevista hankkeista
saatava taloudellinen hyoty.

Arvon luontia eri yhteyksissa ja siihen liittyvid mekanismeja on kasitelty seuraavassa kappaleessa eri nédkékulmista
lahtékohtana, etta erityyppisille kehitysmahdollisuuksille tulisi luoda omat mekanismit.

1.3.1.1 Julkisomisteisen maan arvo ja arvonnousu

Julkisomisteisten maa-alueiden kehittdmiseen liittyy merkittdvid mahdollisuuksia ratahankkeiden ndkdkulmasta,
koska ratahankkeista aiheutuvia hydtyja maa-alueiden arvolle voidaan etukateen tunnistaa ja neuvotella ja koska
jarjestelyn osapuolilla (valtio ja kunnat) on omistusoikeus seka kuntien osalta hallinnolliset edellytykset
kehittdmistyohon.

1. Arvonluonti kuntien kaavoitusmonopolin piirissd. Merkittdva osa ratahankkeisiin kuuluvasta maa-alueen
arvonnoususta on riippuvaista siitd, ettd kunnat kaavoittavat omistamiansa maa-alueita ja toteuttavat
maan hyddyntdmisen vaatiman kuntainfrastruktuurin.

a. Paaosin kuntien kaavoitustydhon sidotun arvonnousun realisointiin liittyen voisi olla perusteltua,
ettd kunnat vastaavat arvonnousun realisoitumisesta suorilla ratayhtidille tehtavilld maksuilla.

b. Riskinjaon osalta perusteltua olisi, ettd kunta osallistuu tuoton ennustamiseen seka vastaa
ennustetun tuoton syntymisesta ja ohjaamisesta ratahankkeille.

c. Rakenne voisi perustua sopimukseen, jossa kunta sitoutuu ohjaamaan tietyn rahamaaran
osuutena tulevista maanmyynti- tai vuokratuloista hankeyhtidlle

Osa ratahankkeisiin kuuluvasta julkisen maa-alueen arvonnoususta on riippuvaista siita, etta ratainfrastruktuurin
vaikutuspiirissa oleville alueille tehdaan aktiivisia kiinteistokehitystoimenpiteitd esim. nykyisten rakennusten
purkua tai siirtoa, pilaantuneiden maa-alueiden kasittelya seka muita padomaa vaativia kehittdmistoimenpiteita,
jotka maksimoivat maaomaisuuden arvoa.

2. Arvonluonti hankekehittamisen piirissa. Osa ratahankkeisiin kuuluvasta julkisen maa-alueen
arvonnoususta on riippuvaista siita, etta ratainfrastruktuurin vaikutuspiirissa oleville alueille tehdaan
aktiivisia kiinteistokehitystoimenpiteita esim. kaavallista kehittamista, nykyisten rakennusten purkua tai
siirtoa, pilaantuneiden maa-alueiden kasittelya seka muita padomaa vaativia kehittdmistoimenpiteita,
jotka maksimoivat maaomaisuuden arvoa.
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a. Merkittavia kehittdmistoimenpiteita tai kehittdmispadomaa vaativia maa-alueiden arvonnousuun
realisoitumiseen liittyen, voisi olla perusteltua harkita aluekehitysyhtiéita tai vastaavia
jarjestelyja, joilla mahdollistetaan maa-alueiden jalostaminen hyédyntaen erilaisia padomia.

b. Riskinjako osalta ratayhtid voisi saada osan hankkeen mahdollistaman aluekehittdmisen
ylijd@dmasta/tuotosta mutta hyodty voitaisiin sitoa hankkeen onnistumiseen (eli alijgamasta ei
tarvitsisi korvata, mutta ratayhtié paasisi osallistumaan kehitystuottoihin muiden omistajien
kanssa samanarvoisesti), rakenne voisi perustua ratayhtion osakkuuteen kehityshankkeissa,
joka oikeuttaisi tuloihin

1.3.1.2 Yksityisomisteisen maan arvonnousu

Maankaytto- ja rakennuslaki sallii nykyiselldaan vastineeksi maanarvon noususta maankayttésopimuksiin
perustuvat maankayttémaksut (MRL 12b) sekad maankayttdsopimuksiin perustuvat kehittamiskorvaukset (MRL
12c¢). Maankayttdmaksujen maara saa olla korkeintaan 60 % asemakaavasta johtuvasta tontin arvonnoususta ja
tyypillisesti peritddn maksuna noin 40-60%:a tontin arvonnousustals.

3. Kaavoitukseen liittyvad arvonnousu. Suuret ratahankkeet mahdollistaisivat maankayton eri alueilla ja
sallisi yksitysomisteisten maa-alueiden kaavoittamiseen esim. teolliseen tai asumiskayttéon.

a. Kaavoitukseen liittyvan arvonnousun ulosmittaus maankayttomaksuissa
i. Osa maankayttdmaksusta ohjataan ratahankkeelle
ii. Korotetaan rakennuslupien kasittelymaksua

b. Rakennuslupiin tai muihin lupiin kytkettavat lisdmaksut. Rakennuslupiin liitettava erillinen

maksu.

i. Voisi liittya vaikutusalueen kunnissa kaikkiin rakennuslupiin.
ii. Korotetaan rakennuslupien kasittelymaksua

Kiinteistoverotukseen perustuva arvonnousun hyédyntdminen voisi perustua uusiin veroihin tai olemassa oleviin
veroihin, joissa veron laskentapohja kasvaa. Tassa kuvauksessa oletetaan, etta verotukseen perustuvat
mekanismit toimivat siten, etta kiinteistdjen verotusarvon nousu voidaan tunnistaa esimerkiksi maarittelemalla
verotuksen kokonaismaara ennen ja jalkeen radan rakentamisen ja korvamerkita seka ohjata ratahankkeille osa
tastd muutoksesta. Kiinteistverotuksen arvonnousun veroja hyddyntamalla saadaan osa hyddysta, jonka
infrastruktuuri on aiheuttanut kerattya ja kohdistettua hankkeille.

4, Kiinteistoveron pohjana toimivan maanarvon nousu.
a. Kiinteistéveron pohjana toimivan arvon nousu ja korotus vaikutusalueella olevissa kunnissa,
josta osa korvamerkitéan hankkeelle
i. Onko mahdollista arvioida verotusarvot ennen ja jalkeen investointihankkeiden ja ohjata
osuus erotuksesta ratayhtiolle?

ii. Pystytddnko kiinteistdveron korotus ohjaamaan tehokkaasti ratayhtiille?

iii. Mekanismin toimivuuteen voi vaikuttaa kiinteistdjen verotusarvon kehittyminen eri
tilanteissa ja suhdanteissa (tulisi arvioida kiinteistéveron verotuspohjan maaraytymista
eri tilanteissa).

b. Kiinteistéveron kasvu asemanseuduilla
i. Mahdollista arvioida asemaseudun kiinteistdjen kiinteistéveron (perus)tason ennen ja
jalkeen investointihankkeiden (kehittamistoimenpiteiden jalkeen) ja ohjata osuus
erotuksesta ratayhtidlle

ii. Mekanismin toimivuuteen voi vaikuttaa kiinteist6jen verotusarvon kehittyminen eri
tilanteissa ja suhdanteissa (tulisi arvioida kiinteistéveron verotuspohjan maaraytymista
eri tilanteissa).

iii. Arvioitava voiko mekanismi tunnistaa arvonnousua jo rakennetuilla asemanseuduilla

Mahdollisesti myds voidaan harkita myos kiinteistéverojen verokannan korottamista ja lisahydédyn kohdistamista
infrastruktuurihankkeelle.

15 Maankayttomaksut ja kehittdmiskorvaukset, Oikeudellinen selvitys maankayttosopimuksia koskevista
kaytanteista, Ymparistoministerié 9.3.2020, https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/handle/10024/162116
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1.3.1.3 Muun maankayton potentiaalin maksimointi

Tulisi maksimoida erilaisista kiinteistokehittdmisen, teollisista ja energiateollisuuden hankkeista syntyvat
tulonléhteet (ei huomioitu taloudellisissa arvioissa)

5. Uusiutuvan energian kehityshankkeiden tai tietoliikennehankkeiden6 (energian tuotanto, verkostot kuten
sahko ja vety) kytkeminen osaksi ratahankkeita.

a. Ratahanke voisi myyda oikeudet kehittaa radan kaytavaan aurinkovoimala tai kytkea alueeseen
tuulivoimaa.

b. Ratahanke voisi myos kilpailuttaa kumppanin ja jaada osaomistajaksi hankkeisiin, jolloin
tuotettu energia tuottaisi ratayhtidlle tasaista kassavirtaa

c. Mekanismi voisi toimia niin, etta ratayhtit saisi omistukseensa tietyn osuuden
kehityshankkeesta ja kehityshankkeen muut omistajat sitoutuisivat kehittamaan hankkeen -
tulevia kehityshanketuloja ohjattaisiin ratayhtidlle samalla tavalla kuin muillekin omistajille

d. Kehityshankkeissa voisi myos neuvotella kehitysoikeuksien myynnista, mutta tallin tulonlahde
olisi lyhytaikaisempi ja on mahdollista, etta syntynyt arvonlisa olisi vahaisempi kuin osakkuus
pitkalle kehitetyssa hankkeessa

6. Teollisen toiminnan mahdollistaminen (onko mahdollista toteuttaa tekninen suunnittelu huomioiden
myos rahtiliikenteen tai muut yritysten tarpeet yhteysvalilld)

a. Ratahankkeiden suunnittelu voisi olla mahdollista toteuttaa niin, ettd maankaytté voi vastata
tulevaisuuden tarpeisiin

b. Kaytanndssa voisi esim. radan vaikutusalueella voitaisiin tunnistaa tontteja, jotka voidaan varata
teollisuuden kayttéon

c. Teollisten toimijoiden toiveiden huomioiminen jo ratasuunnittelu- ja kehittamisvaiheessa voi
parantaa hankkeiden toteutumisedellytyksia ja -todennakoisyytta

7. Arvonluonti yksityisten maa-alueiden hankekehittamisen piirissa

a. Ratahankkeet voivat mahdollistaa erilaisia kiinteistOkehitys- tai muita hankkeita, jotka eivat olisi
mahdollisia ilman ratahankkeiden toteutumista

b. Naitad hankekehittdmisen mahdollistamia tulovirtoja on perusteltua tunnistaa ja kytkea
ratahankkeiden tulonlahteisiin.

c. Hankekehittajien nakdékulmasta hankkeiden huomioiminen jo aikaisessa vaiheessa voi parantaa
hankkeiden toteutumisedellytyksia ja -todennakoisyytta

d. Mekanismit voisivat olla vastaavanlaisia kuin kategorian 2 mukaisessa julkisen maan
arvonluonnissa

1.3.2 Kiinteistotulojen ennustamiseen liittyvia haasteita

Tarkastelun laskennallinen lahtokohta ja edella kappaleissa kuvatut toimenpiteiden vaikutukset perustuvat hyvin
epavarmoihin arvioihin. Kaytettyihin ennusteisiin liittyen on tunnistettu ainakin seuraavat puutteet ja
epavarmuudet:

- Mahdollisia kiinteistotuloja on arvioitu eri tavoilla eri hankeyhtibille perustuen mm.
kiinteistdarvioitsijoiden laatimiin ennusteisiin ja ratahankeyhtididen kuntien kanssa kdymaan
vuoropuheluun perustuen.

- Tarkasteluun sisaltyy ainoastaan julkisomisteisia kiinteistdja ja niihin liittyen pelkastaan osa hankkeiden
piiriin liittyvasta mahdollisesta arvonnoususta.

- Arvioihin ei sisally maankayttokorvausten tai verotukseen perustuvien jarjestelyiden kautta saatavia
tuloja yksityisomisteisista tonteista tai arvonnousua, joka hankkeista kohdistuu jo olemassa oleviin
kiinteistoihin.

- Julkisesta kiinteistbomaisuusmassasta tarkasteluun sisaltyy ainoastaan kiinteistokehitysselvityksessa
tunnistetut kehitysalueet ja niilla tunnistetut kohteet, joten arvioiden ulkopuolelle jaa kiinteist6ja, joita ei
tarkastelussa ole pystytty tunnistamaan. Erityisesti Itdradan osalta tunnistetun ja selvityksessa

16 Tomi Sihvonen Rautatiealueelle mydnnettavien erityisten oikeuksien hinnoittelu Opinnaytetyd 1/2020,
Rautatiealueelle myénnettavien erityisten oikeuksien hinnoittelu (doria.fi)
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huomioidun kiinteistokehittdmispotentiaalin maara on vahainen suhteessa Itarata Oy:n kasitykseen
potentiaalista. Arvioissa ei ole lainkaan tarkasteltu Porvoota ja eikd Kouvolan tarkastelu ole kattava
rajoittuen ainoastaan aseman seutuun.

- Tunnistettuun kiinteistbomaisuusmassaan sisaltyy tulopotentiaalia kiinteistékehityshankkeista, joiden
jatkokehitettavyyteen liittyy epavarmuuksia (esim. valtion omistamien yhtididen tai elakesaatididen
omaisuutta).

- On epavarmaa milta osin voidaan vastikkeettomasti lunastaa maa-alueita ratayhtididen jarjestelyn piiriin
ja miten suuri osa arvonnoususta voidaan ohjata tulona ratayhtidlle hankkeiden elinkaaren eri vaiheissa.

- Tarkasteluissa ei ole pystytty huomioimaan kiinteistdjen kehittamiseen liittyvia kustannuksia. Joidenkin
Kiinteistéjen kehittamiseen liittyy merkittavia esim. rakentamiskelpoiseksi saattamiseen ja nykyisten
toimintojen siirtoon liittyvia kustannuksia, jotka vahentavat arvioituja taloudellisia potentiaaleja
merkittavasti.

Toimenpiteita

- Kiinteistokehittamisen toimintatavoista tulisi luoda sopimuksia vastuiden seka kustannusten ja tuottojen
maaraytymisesta ja jakautumisesta osapuolten valilla, jotta tarkempi arvio tulopotentiaalin
kokonaisuudesta voitaisiin tehda. Lahtdkohtaisesti voisi olla perusteltua luoda viitekehys, jonka
puitteissa maa-alueiden arvon kehittymiseen liittyvista asioista voitaisiin neuvotella.

- Muita Kiinteistokehittamisen tuloja mahdollistavia alueita voi olla mahdollista 16ytaa esim. yhteistydssa
kuntien ja muiden maanomistajien kanssa.

- Tulisi arvioida voidaanko luoda esimerkiksi verotukseen perustuvia mekanismeja yksityis- ja
julkisomisteisten maa-alueiden arvon siirtdmiseen ratahankkeille.

1.3.3 Yhteenveto

Ratahankkeiden keskeisin taloudellinen ylijaama liittyy maankayttoon ja kiinteistéjen arvonnousuun. Koska
tavoitteena on kytkea hankkeiden toteutuminen riittavaan muuhun tulonkertymaan kuin verotuloihin hyotyja
maksaa -periaatteen mukaisesti on perusteltua pyrkia sitomaan kiinteistéihin liittyva tulo mahdollisimman laajana
tulonlahteena suuriin ratahankkeisiin.

Alla esitetaan yhteenveto ylla kuvatuista arvonluonnin komponenteista seka mahdollisesta tulonkeraamisen
mekanismeista naihin liittyen. Tulonlahteeseen liittyva vastuunjako tai riski tulon toteutumiseen liittyen on
perusteltua maaritella siten, ettd mikali joku taho voi aktiivisesti vaikuttaa tulon toteutumiseen, tulisi sen kantaa
siitd merkittava vastuu.

e Julkisomisteisen maan arvo ja arvonnousu

+ 1. Arvonluonti kuntien kaavoitusmonopolin piirissd

+ 2. Arvonluonti hankekehittamisen piirissa

e Yksityisomisteisen maan arvonnousu

= 3, Kaavoitukseen liittyva arvonnousu.

+ 4. Kiinteistoveron pohjana toimivan maanarvon nousu

e Muun maankdytén potentiaalin maksimointi

# 5, Uusiutuvan energian kehityshankkeiden tai tietoliikennehankkeiden (esim. energian
tuotanto, verkostot kuten sdhko ja vety) kytkeminen osaksi ratahankkeita.

+ 6. Teollisen toiminnan mahdollistaminen (onko esim. mahdollista toteuttaa tekninen
suunnittelu huomioiden myds rahtililkenteen)

* 7. Arvonluonti yksityisen hankekehittdmisen piirissa ja muut mahdalliset kehitettavat
toimintatavat

Vastuu/ riski
tulonldhteestd, esim.

Kunta vastaa sovitun
tulonmaaran
toteutumisesta

Ratayhtio vastaanottaa
mahdollista ylijgamas

Kunta vastaa sovitusta
tulon chjaamisesta
ratayhtidlle (ei
madrariskia)

Sopimusvastapuoli voi
maksaa sovittua maksua
esim. kayttooikeudesta

Ratayhtid voi vastaan-

ottaa mahdollista hanke-

kehittimisen ylijaamas

Tulonkerdamisen
mekanismi, esim.

Sopimukset, joiden perusteella
tuloja ohjataan yhtidlle

Voitonjako esim. sopimuksen tai
omistuksen kautta (ldhtokohtaisesti
ratayhtislld ei aktiivinen rooli)

Lupamaksut, joista sovittu
0sa ohjataan ratayhtidlle

Kiinteistdvero, joista sovittu
osa ohjataan ratayhtidlle

Sopimukset, joiden perusteella
tuloja ohjataan yhtidlle

Voitonjako esim. sopimuksen tai
omistuksen kautta (lahtokohtaisesti
ratayhtidlla ei aktiivinen rooli)

Kuva 15 Mahdollisia kiinteistbkehittdmisen tulonlahteita ja esimerkkeja niihin liittyvistd mekanismeista

Tulonlahteet, joiden toteutumiseen liittyy epavarmuutta (lahtdkohtaisesti julkisen sektorin ulkopuoliset
hankekehittamistoimenpiteet (kategoria 2,5,6 ja 7) tulee huomioida myos ratayhtion tulevissa ennusteissa siten,
ettad ennustettuja tuloja ei arvioida paatoksentekoon taysimaaraisina. Ratayhtion talouden voi myds mitoittaa niin,
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ettd jos nama luonteeltaan epavarmat tulot toteutuvat ennakoitua pienempina, ei silla olisi muutosta julkisen
sektorin maksuosuuteen mutta jos ne toteutuvat ennustetun suuruisena tai paremmin, johtaisi se siihen, etta
julkisen sektorin vastuita voitaisiin keventda ennustetasosta.

Keskeista kaikkiin tulonlahteisiin liittyen olisi, etta tulonlahteet voitaisiin mahdollisimman pitkalle tunnistaa ja
sitoa ratahankkeeseen ennen ratahankkeen investointipaatoksen tekemista, jolloin voitaisiin huomioida
taloudellinen hyoéty investointihankkeisiin liittyvissa paatoksenteossa ja toisaalta hyddyntaa hankkeen
toteutumatta jddmisen mahdollisuutta sopimusneuvotteluissa.

Tulevassa tydssa tulee jatkaa muiden kuin liikenndinnin tulonlahteiden tunnistamista ja maarittelya. Erityisen

tarkeaa on, etta tulonlahteiden maara ja vastuut voidaan varmistaa sopimuksellisesti, jotta niitd voidaan kestavalla
tavalla hy6dyntaa lahtékohtana julkisen ratayhtién tai muun hankeyhtiérakenteen tulonlahteina.
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1.4 Ratayhtion toiminnan ja tulojen vastuunjako

Alla on kuvattu alustava jaottelu ratahankkeisiin ja niiden liikenndintiin liittyvistd kokonaisuuksista. Suppeampi
jarjestely voisi perustua toimintatapaan, jossa hyddynnettaisiin mahdollisimman pitkalle nykyisin sovellettuja
rakenteita. Laajempi jarjestely voisi pitda sisalladn my6s nykyisesta poikkeavia toimintatapoja. Mahdollisesti
kehitettavia kokonaisuuksia on merkitty keltaisella ja vihrealla varilla.

1. Suppeampi jarjestely

2. Laajempi jarjestely

Investointi

Vastuutaho

Vastuutaho

Radan rakennuttaminen

Radan rakentaminen

Asemien rakentaminen

Maanomistajille maksettavat korvaukset
Investointivaiheen rahoituskulut
Kayttdpadoma

Oma padoma

Velkarahoitus

Tukirahoitus

Kiinteistokehitystuotot investointijaksolla

Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Sopimukset maanomistajien kanssa

Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Sopimukset maanomistajien kanssa

Operointi

Vastuutaho

Vastuutaho

Ratahankkeeseen liittyvat tulot

Lipputulot

Operaattori

Radan kayttajamaksut

Radan haltija (oletus Vaylavirasto)

Muut liikenndinnin tulot

Operaattori

Mahdollisesti ratayhticihinn liittyva jarjestely tai
operaattori

Ratamaksut

Radan haltija (oletus Vaylavirasto)

Radan haltija (oletus Véyldvirasto)/ Ratayhtiéon
liittyva jarjestely

Kiinteistdjen myyntituotot

Tonttivuokratuotot

Kiinteistén omistaja/ kehittdmisesta vastaava taho

Kiinteistén omistaja/ kehittdmisesta vastaava taho.
Ratayhtiollda mahdollisesti katiivisempi rooli
kehittdmisen mahdollistamisessa.

Julkinen maksuosuus

Sopimukset omistajien kesken

Sopimukset omistajien kesken

Kiinteistén omistaja/ kehittdmisestd vastaava taho.

Muut tulot Lahtokohtaisesti kehittdmisesta vastaava taho Ratayhti6lla mahdollisesti katiivisempi rooli
kehittamisen mahdollistamisessa.
Liikkenndinti
Ratayhtioon liittyva jarjestely yhdessa operaattorin
Junakaluston hankinta ja hoito Operaattori Y tyva jarj VY B
kanssa
Ratayhtioon liittyva jarjestely yhdessa operaattorin
Likkennesuunnittelu Operaattori v tyva jarj VY P
kanssa
Lippujen myynti ja maksuliikenne Operaattori Operaattori
Asematilat Operaattori Operaattori
Matkustajapalvelut Operaattori Operaattori
Ratayhtioon liittyva jarjestely yhdessa operaattorin
Matkaketjut Operaattori Y tyva jarj Y P

kanssa

Rataverkon haltijan hallinnolliset vastuut

Ratakapasiteetin hallinta

Radan haltija (oletus Vaylavirasto)

Radan haltija (oletus Vaylavirasto)

Liikenteen ohjaus

Fintraffic Oy

Fintraffic Oy

Perusvaylanpito

Kunnossapito (péivittais)

Yllapito (taseeseen)

Turvalaitteiden ja sahkdistyksen kunnossapito

Lahtokohtaisesti ratayhtio, mahdollisesti
Vaylavirasto

Ratayhtio

Ratayhtio

Ratayhtio

Asemien ja laitureiden yllapito

Ratayhtioon liittyva jarjestely yhdessa operaattorin

Kiinteistovero

Hallinto

Vartiointi, siivous, ulkoalueet Operaattori

kanssa

Ratayhtioon liittyva jarjestely yhdessa operaattorin
Valvomo, isdannginti Operaattori U tyva jarj 7Y a

kanssa

Ratayhtio Ratayhtio

Erilaiset asiantuntijapalvelut Ratayhtio Ratayhtio
Ratayhtion toiminnan vakuutukset Ratayhtio Ratayhtio
Hankeyhtion henkil6sto Ratayhtio Ratayhtio
Hankeyhtion toimitilat Ratayhtio Ratayhtio

Kuva 16 Mahdollisia tapoja jakaa ratayhti6on liittyvien tehtévien vastuita

Paatoksenteossa ja hankkeen kustannuksen kattamiseen liittyvissa sopimuksissa tulisi huomioida myods
tulonlahteen ja kustannusten vastuutahot. Vastuutahojen maarittely nojaa siihen ajatukseen, ettd hankkeen
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sidosryhmat ovat valmiita kohdistamaan tuloja hankkeelle, jotta se voisi toteutua. Talldin hankekehityksessa
tavoiteltaisiin tiettyd kannattavuustasoa, jonka toteutuessa voisi hanke tai hankeosa saada "investointiluvan” (ks.
kappale 1.7). Tulonkertymaan liittyva vastuunjako tulisi rakentaa niin, ettd se ei kannusta yliarvioimaan
tulonlahteita, joiden toteutumatta jaaminen vaikuttaisi kannattavuuteen ja hyo6tyyn, jonka perusteella
investointipaatés on alun perin tehty. Ratayhtion tulisi myos kantaa soveltuvin osin elinkaarivastuuta radan
kaytettavyydesta ja kustannuksista, mika kannustaa kestavien ratkaisujen hyddyntamiseen hankekehitys- ja
investointivaiheissa.

Selvityksesss Suuriin Taho, joka vastaa
kis?t.ell Ratahankkeiden ratahankkeisiin tulonladhteen
. vt tuottamat hyodyt kohdistettavat toteutumisesta ja
tulonldhteet . .
tulonlahteet maksamisesta
( N
Mlat:::wsai::fn Radan haltijan »l
P perimat maksut tai
Likennginnin ) ‘ muu mekanismi
tulonlshteet (1.2) Matkustajamaarien Lipputulot lipputulon ylija&man
R — S— e B
ratayhtiolle
Asemanseutujen »
kehittyminen e ) W |
Julkisomisteisen maan WEETTmE I o)
arvonnousu (13.1.1) | | weekratulot ] N B
~— Pt
Yksityisomisteisen Kaavaituksen Maankayttémaksut > w
maan arvonnousu tuottama arvonnousu " T C
Paikallishallinto /
\L Kunnat " > C
| =z =
I — Kiinteistéveron kasvu A~ m
Muu maankéytén = -
potentiaali (1.3.1.3) " m
Hankekehittamisen . > ﬂ
—_—— mahdollisuudet 05”'{‘ hankke@en
tulovirrasta (esim. o
I5h omistuksen tai
Muut tulonléhteet sopimukseen N
| —
(13.13,13.3) P
_ Sitoumus Ratayhtion omistajat "l g
budjettirahoitteiseen
Taloudellinen kehitys Veropohjan kasvu alijaaman Valtio/Kunnat |
ja kilpailukywyn kasvu kattamiseen /
(1.1,1.7) vastikkeen Takaus tms. luottokelpoisuutta
maksamiseen

tukeva jarjestely

Kuva 17 Suuriin ratahankkeisiin liittyvan jarjestelyn tulonléahteisiin liittyva kokonaisuus

Tassa selvityksessa on pyritty kuvaamaan eri tulonlahteille sen Iahde, hytdyt seka toteutukseen liittyvat haasteet.
Tulonléhteiden ennusteet ovat raportin laatimisvaiheessa hyvin epavarmoja tai puuttuvat kokonaan, joten niihin
tulee suhtautua epavarmoina ja niista tulee laatia riittdvia herkkyystarkasteluja. Mikali jokin tulonldhde ylittda
ennusteen voi ratayhtid lyhentda velkaa suunniteltua enemman jalleenrahoituksen yhteydessa.

Useat tulonlahteistd vaativat edelleen kehittdmistda ennen toimeenpanoa ja vaatisivat neuvotteluja ja
paatéksentekoa erilaisten julkisten ja yksityisten tahojen kesken, sekd mahdollisesti lainsdadannén muutoksia ja
kehittamista. Tulonlahteitd voidaan kuitenkin kehittaa pitkajanteisesti tavoitteena mahdollisimman suuren
tulopohjan kerdaminen, mika viime kadessa vaikuttaa hankevolyymiin, jonka mallilla voi toteuttaa.
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1.5 Paaomarahoituksen vaihtoehdot

Syksyn 2021 suuria ratahankkeita koskevassa valmistelutydssa kasiteltiin  rahoituksen nakoékulmasta
yksityisrahoitusmalleja seka mahdollista elakesijoittajien osallistumista ratahankkeiden rahoittamiseen?. Syksyn
2021 keskeisena johtopaatoksena oli, etta jatkossa tulisi kiinnittaa huomiota julkisen ratayhtion julkisen sektorin
luottokelpoisuutta hyddyntaviin rahoituksen vaihtoehtoihin.

Ratayhtiolla (ja sen rahoittajilla) pitaa olla varmuus, etta lainanhoitoon tarvittavat rahat ovat saatavissa, jotta
investointi voidaan tehda. Jotta tama varmuus voidaan luoda, hyédynnetaan yhtion luottokelpoisia omistajia.
Vieraan paaoman ehtoiset rahoittajat vaativat omistajilta joko suoran takauksen tai sopimukset, joissa kaytannossa
omistajat ottavat vastuun kaikista yhtion lainoista ja riskeista. Selvityksen tekoajankohtana kaytettavissa olevien
tietojen perusteella ei ole todennakoista, etta ratayhtiot olisivat rahoituskelpoisia ilman suoraa ja selkeaa julkista
tukimekanismials.

Tukimekanismilla hanke saadaan rahoitusmarkkinan nakékulmasta lukeutumaan ns. SSA segmenttiin (Sovereign,
Supranational and Agency debt) kuuluvaksi, johon kuuluvat tahot vertautuvat luottoriskiltdan sijaintimaansa
julkiseen sektoriin joko omistuksen, takausten tai muiden sopimuksellisten tukijarjestelyiden ansiosta. SSA-
segmenttiin kuuluvan toimijan paaomakustannus asettuu suhteellisen lahelle valtion velanoton kustannusta
riippuen siita, miten sijoittajat katsovat luottoriskin maaraytyvan.

Luottoriskin maaraytyminen riippuu siitd, miten valtion nahdaan olevan hankkeen taustalla takaajana
eksplisiittisesti tai implisiittisesti:

1. Eksplisiittinen valtion takaus johtaisi matalimpaan mahdolliseen rahoituksen kustannuksen (pois lukien
tilanteen, jossa valtio itse toimii valirahoittajana)

2. Hankeyhtidmalleissa keskustellut vastikerakenteet tai esimerkiksi ns. Mankala tyyppiset vastuut tulisivat
antamaan hyvin vahvan implisiittisen takauksen yhtidille ja johtaisivat siten mataliin
rahoituskustannuksiin

3. Rakenne, jossa omistajat eivat sitoutuisi sopimuksellisesti (tai esim. keskindisen yhtion vastikkeen
kautta) kattamaan alijadmaa eivat todennakdisesti olisi rahoituskelpoisia julkisesta omistajapohjasta
huolimatta, koska tdamanhetkisen kasityksen mukaan yhtiét ovat alijaamaisia, ja alijadmaan jouduttaisiin
luottoluokitusprosessissa ottamaan kantaa

Vaihtoehtojen 1-2 valissa voidaan todennakoisesti Ioytaa erilaisia variaatioita, joita luottoluokittaja ja sijoittajat
voivat arvostaa eri tavoilla. Lisaksi velan hintaan vaikuttavat mm. likviditeetti, lilkkkeeseenlaskijan tunnettuisuus
jne. Samat mekanismit heijastuvat my6s rahalaitoksilta ja eritysluottolaitoksilta nostettavaan rahoitukseen.

1.5.1 Paaomarahoituksen muotoja

Rahoitusmarkkinalla on useita padomarahoitusmuotoja, joita voidaan hyddyntaa ratahankkeiden rahoittamiseen.
P&domarahoitukseen liittyen on vaikeampi maarittdd mika tarkka rahoitusmuoto tulisi olemaan useita vuosia ennen
tulopohjan maarittelyd. Joka tapauksessa tassa vaiheessa on hyddyllistd olla tietoinen rahoitusvaihtoehdoista,
koska rahoitusmuodolla on vaikutusta ratayhtién toiminnan kaytannon jarjestamiseen.

1.5.1.1 Sisaisen lainanannon malli

Sisaisen lainanoton mallissa hanke rahoitetaan Valtionkonttorin myontamalla lainalla Ratayhtiélle. Valtio rahoittaa
ratayhtidlle mydnnettavan lainan osana muuta valtion varainhankintaa ja edelleen lainaa paaomia yhtidlle.

17 Kevaan 2022 selvityksessa ei tarkastella jarjestelyja, joissa olisi yksityisrahoitusta, koska niihin liittyy oletus
riskinsiirrosta (esim. koskien esim. rakentamisen kustannus- tai aikatauluriskeja tai jarjestelman kysyntaa) ja
taloudellisesta ylijaamasta, jonka aiheuttama lisdkustannus tulisi viime kadessa maksettavaksi julkisista varoista.
Erityisesti pitkalla aikavalilla voidaan kuitenkin harkita jarjestelyja, joissa hankkeiden rahoitukseen osallistuu
my0s yksityinen sektori/ jossa julkisen sektorin vastuut pienenevat.

18 Vuoden 2022 aikana suurten ratahankkeiden rahoitukseen liittyen kuultiin Danske Bank Marketsia ja
Kuntarahoitusta.
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Huomioitavaa:
- Valtiokonttorin ndkemykset (takaukset, riskit, hinnoittelu, transaktiokustannus jne.)
- Voidaanko sisaisen lainanannon mallia ulottaa myds kuntiin siten, ettd kunnat rahoittaisivat omia
maksuosuuksiaan (esim. osuuksia kiinteistdjen arvonnoususta) oman paaoman ehtoisina sijoituksina,
jotka rahoitetaan sisaisella kunnan lainanannolla?

Mahdolliset edut:
- Rahoituksen kustannus olisi matalin mahdollinen ja rahoituksen valmistelu ja transaktiokustannukset
olisivat matalia

Mahdolliset haitat:
- Voiko suurten ratahankkeiden huomattavien rahoitusvolyymien hankkimisella olla vaikutusta valtion
rahoitusasemaan?

1.5.1.2 Joukkovelkakirjat

Joukkovelkakirjarahoitus haetaan suoraan paaomamarkkinoilta laskemalla liikkeelle lainoja, joita sijoittajat
merkitsevat. Tyypillisesti emissiot tehdaan standardoiduilla dokumentaatioilla ns. velkaohjelman (tyypillisesti
EMTN) alla. Lainoille maksetaan tyypillisesti kuponkikorko ja lainan pddoma eraantyy tavallisesti kerralla. Tyypilliset
JVK -lainojen maturiteetit ovat 5-10 vuotta, mutta JVK markkinoille on mahdollista laskea liikkeelle myos hyvin
pitkia, jopa yli 20 vuoden lainoja.

Sijoittajamarkkinan kannalta selkeintd olisi, jos ratahankkeiden JVK emissiot tehtdisiin yhden suuren tahon
toimesta hankkeille yhteisesti, kun taas eri yhtididen toimiminen markkinoilla itsendisind tahoina voisi herattaa
sijoittajilla kysymyksia.

Vel.
Omistuksellinen tai
sopimuksellinen

luottotuki
(implisiittinen
takaus) Ratayhtlo 1 Rahoituksen Lainojen
. Edelleen- liikkeeseen-
S\ ainaus lasku
. Ratayhtioiden R
Valtio ja kunnat Ratayhtio 2 y Sijoittajat

rahoitusyhtio

Ve2.

Valtion/ julkisen
sektorin
omavelkainen
takaus
(eksplisiittinen
——————————————————————————————————————————————————————————————— ' takaus)

Ratayhtio 3 !

1

i

1

1 ’

' .7 Velanhoito
1 (korko ja
i

1

1

1

1

lyhennys)

Kuva 18 Esimerkki velkaemissiosta ratahankkeille yhteisen véliyhtion kautta seka vaihtoehtoisia julkisen
luottotuen toteutustapoja

Huomioitavaa/ jatkoselvitettavaa:

- Yhtion tulisi tehda saannollisia liikkeellelaskuja, jotta jarjestely olisi kiinnostava sijoittajille, mika voi olla
mahdollista, koska investointivaihe(et) ovat pitkia ja lainaa tullaan todennakoéisesti jalleenrahoittamaan
eri vaiheissa

- Jos liikkeellelaskut paattyvat jossain vaiheessa, niin jalkimarkkinalikviditeetti vahenee, mika johtaa
siihen, ettd sijoittajat vaativat ns. likviditeettipreemion

- Yhtidn tulee markkinoida omia velkajarjestelyjaan ja siihen pitaa varata aikaa (vuosia).

Mahdolliset edut:
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- JVKrahoitusmallia on kaytetty vastaavissa julkisrahoitteisissa infrastruktuuriyhtidissa (esim.
Juutinrauman silta) investointikustannuksen jaksottamiseen julkisen budjettitalouden ulkopuolelle

- JVK - markkina mahdollistaa suurten rahamaarien kerddmisen ja SSA segmentti on
markkinavuoropuhelun perusteella edelleen hyvin likvidin raportin kirjoitusajankohtana

- Lainamarkkinoilla on joustavuutta toimia eri sijoittajien kanssa - yhtion riippuvuus yksittaisista tahoista
pienempi kuin muissa vaihtoehdoissa

Mahdolliset haitat:

- JVK ohjelman valmistelu on ty6lasta ja edellyttda useiden vuosien prosessia, jonka aikana hankkeelle
hankitaan julkinen luottoluokitus ja tulevia lainaemissioita markkinoidaan

- Luottokelpoisuudeltaan Valtioon verrattavan toimijan toiminta markkinoilla merkittavilla
rahoitusvolyymeilla voi vaikuttaa negatiivisesti Valtion varainhankinnan ehtoihin tai saatavuuteen seka
sijoittajien nakemyksiin koskien Valtion varainhankintaa kokonaisuutena

- JVK lainat eivat lahtokohtaisesti ole lyhennysohjelmaisia, joten yhtion velan lyhentaminen vaatii aktiivista
paaomien hallintaa velkamaaran pienentamiseksi jalleenrahoitusten yhteydessa

1.5.1.3 Rahoituslaitosten lainarahoitus

Rahoituslaitokset tarjoavat perinteisesti lainamuotoista ja pitkdaikaista rahoitusta. Suurissa hankkeissa
hyédynnetdan tyypillisesti syndikoituja luottoja, joissa useat pankit rahoittavat kohdetta yhteisen
lainadokumentaation puitteissa.

Mahdolliset hyddyt
- Lainarahoitus on velan nostojen ja lyhennysten kannalta hyvin joustavaa
- Pankkien kanssa voidaan suunnitella hankkeiden rakennetta ja rahoitusta huomioiden eri osapuolet ja
sidosryhmat

Mahdolliset haitat:
- Syndikoitujen lainojen volyymit rajallisia suhteessa hankkeiden kokoon
- Hyvin pitkdaikaisen pankkirahoituksen saatavuus heikkoa/ hinnat korkeita saantelyn takia

1.5.1.4 Erityisluottolaitosten lainarahoitus

Esim. Euroopan investointipankki (EIB), Pohjoismaiden Investointipankki (NIB), Kuntarahoitus ja kansainvaliset
kehityspankit. Erityisluottolaitokset pystyvat rahoittamaan erityisesti pitkia lainamaturiteetteja pankkeja
edullisemmilla marginaaleilla. Erityisluottolaitoksella on tyypillisesti omat ehtonsa koskien rahoituksen kohdetta
(esim. EIB, NIB mandaattivaatimus) tai koskien lainan vastaanottajan asemaa (esim. Kuntarahoitus -
kuntavastapuoli tai kuntatakaus).

Huomioitavaa:
- Rahoituspaatdksen saaminen edellyttda rahoittajan mandaatin tayttamista, mika voi asettaa teknisia tai
organisointiin liittyvia vaatimuksia, joilla voi olla kustannus

Mahdolliset edut:
- Hankkeisiin erikoistuneet luotonantajat ymmartavat hankkeita ja markkinoita
- Houkuttelevat ehdot (kustannukset, maturiteetit, rahoituksen maara jne.)
- Voi toimia mydnteisena kannustimena muille rahoittajille, esim. pitkiin lainoihin kykeneville liikepankeille

Mahdolliset haitat:
- Rahoituspaatdoksen saaminen kestaa kauemmin kuin pankkilainoissa

1.5.1.5 Vientitakaukseen perustuvat rahoitusjarjestelyt

Kansainvaliseen vientitakausjarjestelmaan perustuvia vientitakauksia tai vientiluottoja voi olla mahdollista
hyédyntaa valtiontakauksen maaran pienentamiseksi. Vientitakauksia saannellaan eri tekijdéiden osalta, mm.
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rajoitukset sovellettavasta enimmaistakaisinmaksuajasta, vahimmaiskoroista ja vahimmaispreemioista, jotka
veloitetaan vientiluotoista.

Vientiluotoissa sovellettava vahimmaiskorkoja ns. Commercial Interest Reference Rates (CIRR) kiinteille koroille,
vaihtuvalle korolle ei ole vahimmaiskorkovaatimuksia. CIRR:n lisdksi vientiluottoihin tulee sisallyttaa
vahimmaispreemio, joka on tarkoitettu kattamaan vientiluottojen luottoriskia.

Huomioitavaa:
- Vientitakuiden tarkastelu hyvin alustava
- Vientitakuiden tai vientiluottojen soveltaminen voi edellyttaa, ettd hankkeessa hyddynnetaan
myontajamaan yrityksia. Tama tulee huomioida hankintavaatimuksissa

Mahdolliset edut:
- Mahdollisuus valtiontakauksien maaran pienentamiseksi

Mahdolliset haitat:
- Voidaanko vientiluotto suunnitella osaksi rahoituskokonaisuutta vai selviadké vientitakuun mahdollisuus
vasta my6bhemmassé vaiheessa

1.5.1.6 Yksityisrahoitus

Yksityisilla paaomamarkkinoilla on tarjottavana huomattavasti paaomia erilaisten infrastruktuurirahastojen,
instituutiosijoittajien ja rahoittajien tarjoamana. Yksityisrahoitus voi olla mielenkiintoinen vaihtoehto erityisesti, jos
se mahdollistaa onnistuneen investointikustannus- tai aikatauluriskin siirron julkiselta sektorilta tai jos se voi
aikaistaa tai mahdollistaa hyodyllisten hankkeiden toteutumisen budjetti- tai rahoitusrajoitteitten takia®. Lisaksi
yksityisrahoitus voi tehokkaasti siirtaa infrastruktuurihankkeiden projektinhallintaan, rakentamisen laatuun ja
kustannuksiin liittyvia vastuita ja riskeja pois julkisilta tahoilta yksityisille toimijoille, joilla on tehokkaat kannustimet
kyseisten riskien hallitsemiseen. Riskin siirtdmisen hyddyn tulee kuitenkin olla suurempi kuin riskin siirtdmisen
kustannuksen, jonka yksityinen toimija vaatii riskien kantamisesta, jotta yksityisrahoituksen hyddyntaminen ei viime
kadessa aiheuttaisi rajallisten varojen siirtymistd pois muista, yhteiskuntataloudellisesti perustelluista
investoinneista.

Yksityisrahoituksen kustannus (sisaltden velan hinnoittelu seka riskia kantavan oman paaoman tuottovaatimus) on
suurten ratahankkeiden tyyppisissa investointiprojekteissa kuitenkin korkea verrattuna julkiseen rahoitukseen ja
rahoituksen kustannus kertaantuu pitkissa ja investointikustannuksiltaan suurissa hankkeissa. Tamanhetkinen
kasitys hankkeen tulojen kertymisesta on, ettd tunnistettavissa olevat ja hankkeelle ohjattavissa olevat tulot
kattavat vain osan hankkeen kustannuksista. Nain olisi perusteltua, ettd hankkeelle ei luoda lisdkustannuksia
katettavaksi jo valmiiksi puutteellisesta tulonlahteiden pohjasta.

Huomioitavaa

- Vastaavia tehokkuushyodtyja kuin yksityisrahoitteisissa malleissa voidaan tavoitella myos
julkisrahoitteisissa malleissa esim. toiminnallisia vaatimuksia ja kKilpailullista suunnitteluprosessia ja
hyddyntdmalld muita ns. elinkaarimallin ominaisuuksia kuin rahoitusta yhdistettynad julkisrahoitteiseen
rahoitusmalliin.

- Mikali yksityisrahoituksen soveltamista voidaan rajata niihin osiin, joissa yksityisrahoituksesta on hyo6tyja
ja voidaan tuottaa perusteltuja tehokkuushyoétyja / kannustimia esim. investoinnin toteutuksen kustannus-
tai aikatauluriskeihin  liittyen, voi  yksityisrahoitus mahdollistaa matalamman  hankkeen
kokonaiskustannuksen.

- Ratainfrastruktuureja ei kdytdnnodssa saada sellaisenaan kannattamaan edes suurten eurooppalaisten
kaupunkien valisissa yhteyksissa (muutamia poikkeuksia lukuun ottamatta) ja toisaalta ratajarjestelmiin
liittyvat hyodyt ovat niin monimutkaisia, ettd yksityisen yrityksen on mahdotonta tulouttaa niista
tarvitsemansa tulorahoitus ilman, etta valissa on julkinen sektori (esim. PPP-mallissa).

Mahdolliset haitat:

- Hankkeiden taloudellisen kannattavuuden nykytilassa paaomien saaminen hankkeeseen tulisi vaatimaan
tukijarjestelyja, jotka kaytdnnOssa vastaisivat julkisen maksusitoumuksen ja takauksen myodntamista

19 Yksityisrahoituksen mahdollisuuksia on kasitelty laajemmin syksyn 2021 raportissa
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hankkeelle. Julkista takausta ja julkista riskinkantoa ei ole perusteltua antaa yksityiselle toimijalle, jolle
siirretaan pitkan aikavalin omistus ja ansainta ilman, etta yksityinen taho kantaa ansaintaan liittyvaa riskia.

- Ratahankkeiden suuruisia hankkeita ei ole toteutettu onnistuneesti yksityisrahoitteisena (mydskaan
kansainvalisesti muutamaa poikkeusta lukuun ottamatta), vaan suurimmatkin hankkeet ovat satojen
miljoonien tai yksittaisten miljardien suuruisia, joten on epavarmaa pystyvatko yksityiset rahoitusmarkkinat
tehokkaasti toteuttamaan suurten ratahankkeiden kokonaisuuksia yksityisrahoitteisina.

Seuraavassa taulukossa on esitetty eri oletuksilla yksityisrahoituksen maarasta ja tuottovaatimuksesta kerroin, jolla
yksittaisen esimerkkihankkeen julkisen maksuosuuden maara kasvaa julkiseen ratayhtiomalliin verrattuna2°:

Julkisen maksuosuus sijoittajamallissa verrattuna
julkiseen ratayhtiémalliin

X 5,0 % 1,2x 1,3x 1,4x 1,4x
e

5

2~ 7,5 % 1,5x 1,7x 1,8x 2,0x
c

) = 10,0% 1,9x 2,2x 2,5x 2,7x
5

a 12,5 % 2,5x 2,9x 3,4x 3,8x

5,0 % 7,5 % 10,0 % 12,5 %
Sijoittajan osuus %
rahoitettavasta maéarésta
Kuva 19 Tarkastelu yksityisrahoituksen mahdollisesta lisdkustannuksesta (julkisen maksuosuuden muutos)

1.5.1.7 Strateginen sijoittaja

Strateginen sijoittaja voi liittya liilkenneoperointiin, kiinteistokehittémiseen tai muuhun ratahankkeisiin liittyvaan
toimintoon. Talla hetkella ei ole tunnistettu merkittdvaa paaomanlahdetta strategisilta sijoittajilta.

Huomioitavaa
- Vastaavia hyotyja kuin strategisen sijoittajan kanssa toimittaessa voidaan saada sopimuksellisilla
jarjestelyilla ja hyotyja voidaan ulosmitata Ratayhtididen kayttoon erityisesti, mikali markkinatilanne
mahdollistaa kumppanin valitsemisen kilpailutilanteessa.

Mahdolliset haitat:
- Tulee arvioida mika strategisen sijoituksen vaikutus on, erityisesti jos hankkeen rahoituspohja muilta osin
julkinen, jolloin yksityinen sijoittaja voi paasta asemaan, jossa maaraysvalta ja sijoituksesta saatava hyoty
on merkittava ja kuitenkin sijoitukseen liittyvia riskeja kantaa julkinen sektori.

20 Taulukon laskelma huomioi oman paaoman ehtoisen rahoituksen kustannuksen esitetylle % -osuudelle.
Kaytannossa jaljella oleva % -osuus rahoitettavasta maarasta tulisi kattaa velkarahoituksella, jonka kustannus
olisi korkeampi yksityisrahoitetussa vaihtoehdossa. Korkeampaa velan marginaalia ei ole huomioitu tassa
tarkastelussa ja kustannuksen riippuisi merkittavissa maarin sovellettavasta sopimusmallista siita seuraavista
rahoittajan riskeista. Velan lisakustannus tulisi todennakdisesti olemaan vahaista merkittavampi.
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1.5.1.8

Yhteenveto tarkastelluista paaomarahoituksen muodoista

Julkinen rahoitus

Yksityisrahoitusmallit

Strateginen sijoittaja

Sisdinen lainoitus Kuntarahoitus Multilateraalit JVK-lainat Vientiluotto PPP Konsessio
Lyhyt kuvaus
Maara Maksimissaan koko |Mahdollisesti useita Mahdollisesti useita |Maksimissaan koko |Epdvarma Hyvin suuri mahdollinen, pitda sisdlldan oman ja
hanke miljardeja miljardeja hanke vieraan pddoman
Hinta Valtion Marginaali Marginaali Marginaali Epdvarma, Velkapreemio 1-2%, oman |Velkapreemio 2-3%,
rahoituskustannus valtionriskille valtionriskille valtionriskille huomioitava CIRR + [padoman hinta noin 10% [oman pddoman hinta
todennakoisesti alle todenndkoisesti alle  [todenndkoisestialle |ECA premium (velkavipu n. 90%) noin 12% (velkavipu
0,5% p.a. 0,5% p.a. 0,5% p.a. n. 80%) Riippuen sijoituksen
" " - - - o — . — luonteesta
Maturiteetti Hyvin pitkid, marginaali [Hyvin pitkid, Hyvin pitkia, 8,5v+ Hyvin pitkdt mahdollisia
kasvaa maturiteetin marginaali kasvaa marginaali kasvaa
mukana maturiteetin mukana |maturiteetin mukana
Julkinen tuki Eksplisiiittinen tai Eksplisiittinen/ takaus |Eksplisiiittinen tai Eksplisiiittinen tai Lahtokohtaisesti Maksumkanismin Sitoumus kattaa

implisiittinen

vaaditaan

implisiittinen

implisiittinen

eksplisiittinen valtion
sitoumusten
alentaminen.

mukaiset sitoumukset
maksaa
kdytettavyysperusteista

liilkenndinnin jalkeista
taloudellista
alijgdmaa maksuilla

Huomioitavaa

Lisaa suoraan valtion
velkavastuuta

Suora rahoitus
hankeyhtiolle vaatisi
lainmuutoksen (Laki
Kuntien
takauskeskuksesta
487/1996)

Vaihtoehtoisesti kunnat
voivat nostaa lainat ja
edelleen rahoittaa
hankeyhti6ta.

Likviditeettipreemio
suhteessa sisdisen
lainoituksen malliin
vaikka yhti6lla olisi
valtion omavelkainen
takaus. Lisaksi
luottoriskipreemio,
jonka maara riippuu
julkisesta
takausmekanismista.

Vientiluotto/-
takuujarjestelyiden
toimivuus
julkisrahoitteisessa
ratayhtiossa? Kolmas
taho (valtio)
takaamaan osan
lainasta? Hankintoihin
liittyvat haasteet,
huom "sourcing".

Yksityisrahoitukseen sisaltyisi tuottovaade/

riskipreemio, joka kuormittaisi hankkeen taloutta.

Tarkasteluhetkelld ei ole tunnistettu
yksityisrahoitusmallin mahdollistamia
tulonldhteita tai riskinsiirron hyotyja, joilla
voitaisiin perustella lisdkustannus.

Esim. Operointiin
liittyva toimija. Muu
ratkaisu kuin
perinteinen
infrasturuktuurin
rahoitusmalli
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1.6 Valtion ja julkisen sektorin vastuut julkisessa ratayhtiomallissa

Julkiseen ratayhtiddn liittyvat julkiset tukimekanismit vaikuttavat eri tavoin valtion vastuisiin. Tarkastelussa on
hyddynnetty julkaisua: https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/bitstream/handle/10024/163679/VM 2021 67.pdf.
Julkisen talouden vastuita voidaan kuvata seuraavasti:

Suorat taloudelliset vastuut

1. Valtionvelka: Valtiokonttorin hallinnoima budjetti- ja rahastotalouden velka (vastuut ja riskit s. 34)

2. Julkinen velka: Tilastokeskuksen laskema ja julkaisema julkisyhteisdjen velka eli ns. EMU-kriteerien
mukainen julkinen velka (vastuut ja riskit s. 34)

3. Pitkaaikainen sopimusvastuu: Eduskunta paattaa vuosittain talousarviossa sopimuksen mukaisesta
maararahasta, jolla katetaan julkinen maksuosuus osana vuosittaista budjettia sopimusvaltuudesta
hankkeen toteuttamiseksi. Vastuuta voidaan tarkastella radan rakentamisen kokonaiskustannuksen
nakokulmasta (velan tai muun takauksen maara) seka ratayhtidlle maksettavan vuosittaisen julkisen
maksuosuuden nakékulmasta. (vastuut ja riskit s. 44)21

Ehdolliset taloudelliset vastuut (paallekkaisia toistensa kanssa siten, etta laajin vastuu on listattu ensimmaisena)

a) Velvoite kattaa yhtién alijadamaa: Maarana rahamaara, joka riittaisi kattamaan hankkeesta kulloinkin
jaljella olevat vastuut

b) Valtiontakausvastuu: Maarana kulloinkin nostettu velan maara (kdytdnndsséa korkeimmillaan
investointikustannus)

c) Sitoumus kattaa kiinteistékehittdmisen sopimuksellinen tulo: Maarana kiinteistokehittamisen
sopimuksellinen tulo

d) Sitoumus kattaa liikkennéinnin tulo: Maarana lilkkennéinnin sopimuksellinen tulo

Vastuiden vertailua varten on tunnistettu viisi rahoitusmuotoa, jotka voisivat olla kytkettavissa julkiseen
ratayhtiomalliin:

Talousarvio- Sisdinen Valtiontakaus Sopimuk- Mankala —tyyppinen vastuu /

lainananto sellinen vastuu keskindinen
kiinteistoosakeyhti6 tms.

Suora taloudellinen vastuu

Valtionvelka X X
Julkinen velka X X X ? X
Pltk.aalkalnen X X X X
sopimusvastuu
Ehdollinen taloudellinen vastuu
Velvoite kattaa
alijaamaa Vastuu budjetin X X X X
kautta
Valtiontakausvastuu X X
Sitoumus kattaa
kiinteistokehittamisen X X X X
alijaama
. Ei suoraa yhteyttd
S'!toum:x.s k?ttaa.rm I hankkeeseen X X X X
liikenndinnin alijaama
Sitoumus kattaa muiden X X X X

riskien realisoituminen
Kuva 20 Julkisen talouden vastuut erilaisissa julkisen ratayhtiomallin paaomarahoituksen muodoissa
Taulukko osoittaa, etta julkisrahoitteinen ratayhtiémalli ei tarjoa valtion taloudellisten vastuiden nakdkulmasta

merkittavia mahdollisuuksia julkisen velan tai vastuiden karsimiseen. Taten ratayhtion mahdolliset hyodyt tulisi
tunnistaa muista lahteista, joita on kasitelty mm. taman raportin kappaleessa 1.1.

21 Valtionvarainministerion julkaisun 2021:67 kappaleessa 4.2 esitetyt, tdhan kategoriaan kuuluvat vastuut ovat
sopimuksellisesti sidottuja maksimimaaria, kun taas ratayhtiéén perustuva vastuu tulisi hyvin todennakdisesti
olemaan arvio, joka voisi kasvaa.
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1.6.1  Julkisten vastuiden kehittyminen pitkalla aikavalilla

On mahdollista, etta valtion hankkeisiin sitomia vastuita voitaisiin pienentaa hankkeen kayttdévaiheessa, kun
hankkeen kokonaiskustannus ja rahoitusasema selviaa?2. Kaytannossa tama voisi olla mahdollista, jos
hankkeeseen sidottujen epavarmojen tulonldhteiden maara toteutuu riittdvan suurena ja hankkeen rakentamisen
ja yllapidon kustannukset eivat merkittavasti ylity. Ennustettua suuremmat tulot voivat liittya esimerkiksi
ennustettua suurempiin liikennemaariin, joista aiheutuvia tuloja voidaan ohjata yhtidlle tai jos hankkeelle
sidottuja kiinteistokehittdmiseen tai verotukseen liittyvia tuloja syntyy ennakoitua enemman.

Jarjestelyn julkisiin vastuisiin ja jarjestelyihin liittyvia muutoksia on perusteltua toteuttaa samassa yhteydessa,
kun ratayhtidihin liittyvia velkoja jalleenrahoitetaan hankkeen operointijaksolla:

1 Manhdollinen | Mahdollinen

| tukimekanismin muutos | tukimekanismin muutos
Julkisen 1 (julksen vastuun (julkisen

1 keventaminen) vastuunkeventaminen)
vastuun jdlleenrahoituksen jalleenrahoituksen
maira 1 yhteydessa 1 yhteydessa

1 1

Julkinen vastuu vihenee
ajan mittaan myds
velanhoidon mydta

Aika

Kuva 21 Julkisten vastuiden kehittyminen ajan myoéta (olettaen hankkeen onnistuneen toteutumisen)

Samaa julkisten vastuiden maaraa pienentavaa viitekehysta voi olla mahdollista soveltaa myods
yksityisrahoitukseen, mikali voidaan luoda kestdva tulopohja ja ennustettavissa oleva tulovirta erilaisilla
pitkaaikaisilla sopimuksilla (esim. kiinteistoihin ja liikenndintiin liittyen). Tall6in uusien osahankkeiden toteutukseen
voidaan harkita yksityisia rahoitusmuotoja tai vanhan julkisella takauksella nostetun velan korvaamista
rahoituksella, johon ei liity takausta tai muita tukimekanismeja hankkeen kaytettavissa olevan tulovirran lisaksi.

Rahoitukseen liittyvan liikkumavaran kasvaminen ajan mittaan voi olla perustelu sen harkitsemiseen, etta
hankkeita toteutetaan pienempina kokonaisuuksina, jolloin tulevia hankeosia voi olla mahdollista toteuttaa
mekanismeilla, joihin liittyy pienempi julkinen maksu tai vastuu.

1.6.2 Hankkeen taloudellinen jaannosarvo

Taloudellinen poistoaika vaikuttaa osaltaan siihen kuinka paljon hankeyhtion kassavirtaa kuormitetaan velan
lyhennyksilla. Jos voidaan perustella, etta taloudellinen arvo sopimusjarjestelyn paattyessa on merkittavasti
korkeampi kuin O % (olettaen tarvittavien kuntoa yllapitavien investoinnin toteutuksen ja budjetoinnin), voidaan
perustella, etta yhtioon sidotaan velkaa pidemmalla ajanjaksolla kuin mita tehtaisiin, jos lyhennyksia tehdaan
esim. kirjanpidon poistoaikojen mukaisesti23. Nain toimittaessa tulisi myds varmistua siita, etta tekninen ja
taloudellinen arvo on aina todellisuudessa korkeampi kuin yhtioon liittyva velkavastuu, koska korkeat
jaannodsarvot voivat johtaa huomattavaan vastuuseen, joka realisoituisi viime kadessa velan takaajan
maksettavaksi.

22 Kaytannon esimerkki tasta on toteutunut Juutinrauman sillan hankkeessa, jossa siltayhtio on
operointivaiheessa saanut erittain korkean julkisen luottoluokituksen (AA+) lainoille, joilla ei ole valtioiden
takausta.

23 Rautatierakenteiden poistoajat ovat padosin 30-50 vuotta. Velkarahoitteisien infrastruktuurien poisto- ja
paaoman lyhennysaikojen vertailukohtia voisi hakea esimerkiksi satamahankkeiden infrastruktuurien
poistoajoista.
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1.7 Paatoksenteko

1.7.1  Yksittaisen ratayhtion kehittamisen toimintamalli

Suuret ratahankkeet ovat hyvin erilaisia ja niiden hyddyt ovat paikallisia ja ne voivat myds erota toisistaan. Keskeista
olisi luoda Valtion puolelta reunaehdot sille, milla ehdoilla hankkeet saavat kdynnistya, kun maaritellyt vaatimukset
on taytetty. Perusteltua olisi, jos hankkeita olisi mahdollista kdynnistda hankeosittain jne.

Ehdotamme harkittavaksi mekanismia, jossa hankeyhti6 tavoittelee "investointilupaa”, joka myonnetaan, kun tietty
kannattavuus ja kustannushyoéty saavutetaan. Tama kannattavuus ja kustannushyéty pitda myos pystya pitamaan
ja mikali se ei toteudu, jaetaan vastuuta hankkeen sidosryhmien kesken sovitun vastuunjaon mukaisesti (ks.
esimerkki kappale 1.4 Ratayhtidn toiminnan ja tulojen vastuunjako).

Investointilupaan liittyvaan paatoksentekoon tulisi kytkea ennakkoon maaritelty kokonaisuus, jossa voidaan
hankeosakohtaisesti arvioida ja huomioida esimerkiksi:

1. Hankkeen hybddyt ja kustannukset on hyvaksytty osalle tai kokonaisuudelle huomioiden suorat ja
laajemmat vaikutukset
o Tarkastelussa on perusteltua huomioida seka hankkeiden suorat hyédyt ja mahdollisuuksien
mukaan myos laajemmat hyodyt, kuten taloudellisen toimeliaisuuden lisdantyminen, verotulojen
ja BKT:n kasvu.
o Em. hybdyt heijastuvat erityisesti paatoksentekoon seka tarkasteluun, joka liittyy alijaamaa
kattavan julkisen maksuosuuden maaraan.
2. Liikenndinnista saatavat tulot voidaan riittavan luotettavasti ennustaa ja ne ovat ohjattavissa ratayhtioon
investoinnista aiheutuvien kulujen kattamiseen
3. Kiinteistdjen omistajat (hyddynjako) ja kunnat (kaavoitus, hyédynjako, verotus) ovat sitoutuneet
ohjaamaan tuloja ratayhtidlle
4. Tavoiteltu EU rahoitus on maaritelty ja sovittu miten EU rahoitukseen liittyva alijdédma rahoitetaan, jos
ennustettu EU-rahoitus ei toteudu
5. HKorkotaso, jolla hankkeen padomarahoitus voidaan jarjestaa, voidaan riittavalla varmuudella ennakoida
tasolla, joka tukee kokonaisuuden kannattavuutta
6. Kustannusylitys- ja tuloriski on allokoitu hankeyhtidn omistajille tai muille osapuolille sopimuksilla (ei
pelkastaan valtiolle)
7. Valtion ja mahdollisten muiden osapuolten ylijadva maksuosuus (alijadma/vastike) on kohtuullisella
tasolla huomioiden hankkeiden suorat ja laajemmat hyddyt seka taloudellisen kantokyvyn

Prosessissa pyrittaisiin nain luomaan vastaava hyoétyja ja tuloja maksimoiva ja riskeja minimoiva viitekehys, jota
yksityinen infrastruktuurisijoittaja soveltaisi suureen hankkeeseen sijoittaessaan. Lopullinen paatés hankkeen
toteutuksesta syntyy, kun hankkeeseen sidotaan sen rakentamiseen vaadittava paaomarahoitus, jonka jalkeen
hanke tulee pystya toteuttamaan maariteltyjen reunaehtojen puitteissa.

Kehittamisen nakékulmasta voisi olla omat yhtitt ratahankkeille (esim. nykyiset ratayhtiot), jotka kehittavat omaa
yhteysvalia omien omistajiensa kanssa. Hankkeita voidaan tuoda paatoksentekoon/ rakennettavaksi vaiheittain
tai suurempina kokonaisuuksina kun hankkeiden kaupallinen kokonaisuuden tai osan kannattavuus on
saavuttanut riittavan tason.

Kaikissa tapauksissa on hyva huomioida, etta suurista hankkeista ei voida peraantya kaynnistamisen jalkeen,
vaikka kustannukset kasvavat tai hankekannattavuus heikkenisi

1.7.2  Teknistaloudellinen optimointi

Tata raporttia ja sen tuloksia tarkasteltaessa tulee huomioida, etté hankkeiden suunnittelu on kesken ja
arvioitavat hankkeet poikkeuksellisen laajoja ja sisalléltaan epavarmoja. Nain ollen nykyiset arviot investoinnin,
yllapidon, liikkenndinnin ja kiinteistékehittamisen vaikutuksista ovat epatarkkoja, selvityksen tekohetken arvioita
investointikustannuksesta.
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Suurissa infrastruktuurihankkeissa on mahdollista |10ytaa erilaisia tapoja optimoida hankelaajuutta ja -laatua
tavalla, joka parantaa hankkeiden kaupallista tai yhteiskunnallista hyoty-kustannussuhdetta.

Selvitystydn aikana on esitetty alustavia ajatuksia suurten ratahankkeiden kustannusten ja hydtyjen optimointiin:

1. Voidaanko tunnistaa saastokohteita hankelaajuudessa- tai laadussa
a. Hankkeen ominaisuudet, esim. liikenndintinopeus, kaksirataisuus
b. Hankeosien kaynnistamisen vaiheistus
c. rahtiliikenteen yhdistdminen hankkeisiin
d. kehittdminen osissa siten, etta tulonkertyman ja kokonaisuuden kannalta hyddyllisimmat
osuudet saavat investointiluvan aikaisemmassa vaiheessa

2. Voidaanko rakentamis-/kilpailutusvaiheessa tarjota vapausasteita suunnittelussa ja rakentamisessa
seka tavoitella laajuuden ja laatutason optimointia niin, etta toteutussuunnittelu tapahtuu
kilpailutilanteessa esimerkiksi toiminnallisiin vaatimuksiin perustuen24?

3. Voidaanko markkinoille tarjota mahdollisuus vuoropuhelulle hankkeiden kehittdmisvaiheessa, jonka
puitteissa osapuolten on mahdollista ehdottaa esim. hankintamuotoihin, teknisiin toimintatapoihin tai
rahoitukseen liittyvia kehitysajatuksia, jotka ratayhtio sitoutuu arvioimaan ja kasittelemaan?

4. Pyritdan valttdmaan toimintatapoja, joissa valtio kantaa riskit tdysmaaraisesti investointipdatéksen
jalkeen. Kaytannossa tama tarkoittaa, etta esim. kustannusylitysten riskit allokoidaan (my6s) muille
omistajille kuin valtiolle (kunnat tai rakentamisesta vastaavat yksityiset toimijat).

1.7.3  Vaiheistus yksittaiselle ratayhtiolle

Ennen ratayhtididen investointivaineen kaynnistymisen mahdollistavaa paatostd tulee luoda selked polku ja
reunaehdot ratahankkeen toteutumiselle seka riskienjaolle hankkeen elinkaaren aikana. Mahdollisia
ominaisuuksia toimintamallille on kuvattu mm. tdman selvityksen eri osissa.

INVESTOINTILUPA RAKENTAMINENW OPEROINTI

Ratayhtid keraa tulonlahteita
operointivaiheessa ja pyrkii
edelleen maksimoimaan

Ratayhti6 voi toteuttaa hankeosan Ratayhtidlle syntyy
tai hankekokonaisuuden kun se on velvollisuus  toteuttaa
saanutvaltiolta "investointiluvan” hanke sovittujen

Ratahankkeen kehittaminen
teknisesti mahdollisimman/riittavan
pitkalle ja mahdollisimman/riittavan

paljon hydtyja ja vaikutuksia
tuottavaksi hankkeeksi

Tulonlahteiden kerryttaminen ja
varmistaminen (hyotyja maksaa-
periaate), joilla voidaan kattaa
hankkeesta aiheutuvia kustannuksia

(takaus tai muu soveltuva
rahoitusta varmistava mekanismi)

Investointiluvan saamiselle on
asetettu ennakkoon tiedossa
olevatreunaehdot (ulkopuolisten
tulojen méaara, hyoty-
kustannussuhdejulkisille
maksuille,
investointikustannuksen maara ja
kustannusennusteen varmuus,
sopimukset riskienjaosta)

reunaehtojen
mukaisesti

Jos ennuste ei toteudu,
jaetaan riskeja
hankeosapuolten
kesken (myds muille
kuin valtiolle/
takaajalle. Riskeille ja
mahdollisuuksille
voidaan  luoda  eri
mekanismeja.

Kuva 22 Mahdollinen ratayhtién rooli hankkeen eri vaiheissa

hankkeen hyédyt ja tulon
kertyminen operointijaksolla

Ratayhtié maksaa takaisin

paddomarahoituksen jota on
kaytetty investoinnin
kustannuksen kattamiseen

1.7.4  Suurten ratahankkeiden kokonaisuuden kehittamisen toimintamalli

Suuret ratahankkeet mahdollistavaan julkiseen ratayhtiéon perustuvaan jarjestelyyn tulisi sisaltya rahoitusvaline,
joka hyoédyntaen valtion luottokelpoisuutta jarjestaa rahoitusta joko markkinoilta tai sisaisen lainanannon mallilla.
Puitejarjestelyssa olisi perusteltua sitoutua tiettyyn investointivolyymiin, jota voitaisiin tulevaisuudessa kasvattaa,
mikali mallin tuottamat hyodyt ylittavat ennusteet. Lisaksi mydbhemmassa vaiheessa hankkeita voitaisiin siirtaa

24 | ahtOkohtaisesti ratasuunnitelmasta poikkeaminen on hyvin vaikeaa, mutta ratayhtion voi silti olla mahdollista
selvittda mahdollisuuksia soveltaa vapausasteita hankkeiden suunnittelussa ja rakentamisessa.
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puitejarjestelyn ulkopuolelle (luopua takauksista tms. suorista sitoumuksista) tai rahoittaa yksityisrahoituksella, jos
hankkeet saavuttavat kannattavuustason, joka taman mahdollistaa.

Kunnat Hankkeen sidosryhmét

Sitoumus kattaa suurten ratahankkeiden
rahoittamisesta aiheutuvaa alijaamaa

Sopimuksellinenvelvoite ratahankkeiden
kustannustenkattamiseen

Muut tulonlahteet, erityisesti
kiinteistd ja maankdyttd, EU
rahoitus, mahdolliset muut
lahteet

Vastike
tms. **

Velanhoito

Ratahankkeiden

rahoitusjarjestely
Esim. sisdinen
lainananto, rahoitus
markkinoilta tms.

Liikennditsijoilta saadun tulon B
| ohjaaminen ratayhtisille Radan haltija
Rataverkonyllapito ja
kehittdminen, kapasiteetin

jakaminen ja liikkenteen
aikatauluttaminenrataverkolla
(yhteistyssa rautatieyritysten
S kanssa)

Ratayhtiot/ infrastruktuuri (ml. kunnossapito)

Vastike

|

i
Takaus tai muu 1
tms.** 1

luottokelpoisuutta tukeva
jarjestely (mahd. myés

v
1
'
! Osuus likenndinnin
- ylijadmasta™®

kunnilta) e , =
! Mahdollinen DA ___ I~ Liikennditsija(t)
Valtio | suurnopeusjunakalustoon | “ " henkildlikenteen
IR T S , L
Sitoumus kattaa suurten ratahankkeiden rahoittamisesta i liittyva jarjestely ] M I PR TENES TS
. e b I toimesta
aiheutuvaaalijaamaa
Lipputulo .
** Tarvittava rahoitus alijadman kattamiseksi (minimoidaan liikenndintia *Lghtdkohtaisesti ratamaksun korotus tai
ja kiinteistokehittamista koskevilla jarjestelyilld). Tulojen lisamaksu, tavoitteena maksimoida Matkustajat
kohdistamistapaan liittyy ainakin ratayhtididen omistukselliset ratayhtiélle ohjattava osuus liikenndinnin
jarjestelyt (mahdollisuus maksaa vastiketta) ylijzamasta

Kuva 23 Esimerkki ratayhtidihin kytkeytyvéasta suurten ratahankkeiden jarjestelysta

Ratayhtié voisi mahdollisesti tuoda hankepaketteja rahoitettavaksi my6s vaiheittain, kun osahankkeille on annettu
investointilupa. Kun ratayhtié saa investointiluvan hankeosalle saa se ryhtya toteuttamaan hankeosaa sovitun
puitteen piirissa. Talldin on todennakoista, etta suuriin ratahankkeisiin liittyva kokonaisuus toteutuu vaiheittain
siten, etta ensin hankkeille luodaan toteutumisen edellytyksia, jonka jalkeen valmiusasteeltaan pisimmalla olevat
ja positiivisilta vaikutuksiltaan merkityksellisimmat hankkeet toteutuvat ensi vaiheessa ja luovat viitekehyksen,
johon perustuen voidaan mygs arvioida my6hempien hankkeiden toteutettavuuden mielekkyytta:

Liikennointiin ja
kiinteistokehittdmiseen liittyvien
toimintatapojen luominen

Liikenndinti uudella kalustolla
nykyiselld rataverkolla

Suuret ratahankkeet 1 osa —
hankinta ja rakentaminen
Suuret ratahankkeet 2 osa —
hankinta ja rakentaminen

Kehittdminen - Toimeenpan0|:| Rakentaminen - Liikennainti I:I

Kuva 24 Mahdollinen tapa vaiheistaa hankkeiden toteutusta
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Tavoiteltavia ominaisuuksia suuriin

ratahankkeisiin

rahoitettavuuden nakdkulmasta):

liittyvan

jarjestelyyn liittyen (erityisesti ratayhtion

Lainsaadanndlliset rajoitteet ja vakiintuneiden
toimintatapojen puute voi rajoittaa liikenndinnin
tulonlahteiden ohjaamista ratayhticlle.

Nykytila Tavoiteltava tilanne
Ennustettavuus Ratahankkeiden toiminnan ennustettavuus hyvin | Laajempitulopohja sekd sopimuksellinen tulojen sitominen
rajallista puutteellisten ja epavarmojen | jarjestelyyn luo investointipohjaa seké joustavuutta, mikali
ennusteiden ja toimintamallien takia. ennusteet epaonnistuvat. Tavoitteena, etta tarkastellaan
. o L laajoja kokonaisuuksia ja niihin kytkettavia tulonlahteita
Epavarmyus _ kpskee ka||§k|a hamfkfalsun. yksittaisten rataosien sijaan.
vaikuttavia tuloja ja kustannuksia mutta aktiivisesti
vaikutetaan ainoastaan investointikustannukseen | Kaikkien ratahankkeisiin  kytkettaviksi tunnistettujen
(suunnittelun edistamisen kautta). tulonlahteiden ennustettavuutta tulisi kehittaa.
Kannustimet Ei ole maaritelty miten eri osapuolia kannustetaan | Luodaan edellytyksia erilaisten kannustinjarjestelmien
toimimaan tavalla, jossa maksimoimaan ratayhtion | soveltamiselle hankkeiden eri vaiheissa seka kilpailun
tuloja tai optimoidaan elinkaarikustannuksia. luomien tehokkuushyétyjen mahdollistamiselle.
Kehitetdan arviointimenetelmia, joilla kannustetaan
realistisiin ennusteisiin tulo- ja kustannuspuolilla.
Riskienjako Ei mahdollista maaritelld selkedd vastuunjakoa | Maaritelldan vastuunjako eri tulonlahteille ja kustannuksille
koskien hankkeiden eri ominaisuuksia eri | seka niiden vaikutus omistajiin.
sidosryhmille. L 2
Ratayhtion ~ toiminnan  kustannusten epavarmuuden
vahentaminen suunnittelun edistadmisella ja sopimuksilla.
Liikenndinnin Nykyisellddn henkildliikenteesséd yksi merkittdvd | Uuden rataosan liikenndinnin tulonléhteiden
tulopohja operaattori ja  markkinalle tulo vaikeaa. | maksimoiminen ja ennustettavuuden parantaminen

lainsdadanndllisilla ja muilla toimenpiteilla.

Tulon kerdamiseen liittyvien mekanismien mahdollisimman
laaja maantieteellinen ja ajallinen (my0s aikaistaminen, jos
mahdollista) kytkeminen ratahankkeisiin (huomioiden
ratahankkeiden vaikutuspiiri).

Kiinteistokehittdmisen
tulopohja

Kiinteistokehittamisen tuloja arvioitu paadosin
julkisen maaomaisuuden ja tonttien realisoinnin tai
vuokrauksen kautta. Arviot kehittamisen
kustannuksista  puuttuvat tai ovat hyvin
epavarmoja.

Kiinteistdjen arvonnousun tunnistamiseen, siihen
liittyvaan sopimiseen seka ratayhtiolle ohjaamisen
liittyvat mekanismit puuttuvat.

Kiinteistdomaisuuden arvonnousun potentiaalin laajempi
tunnistaminen seka kytkeminen ratayhtididen toimintaan,
tarvittaessa lainsaadanndllisin toimenpitein.

Tulon keraamiseen liittyvien mekanismien mahdollisimman
laaja maantieteellinen ja ajallinen (my0s aikaistaminen, jos
mahdollista) kytkeminen ratahankkeisiin (huomioiden
ratahankkeiden vaikutuspiiri)

Vastuiden selkeys

Suurten ratahankkeiden valmistelussa ei viela
madritelty selkeitd vastuita jarjestelman osille ja
rajapinnoille

Tulisi tunnistaa ja maaritelld vastuut eri hankeosille ja
rajapinnoille.

Suurten Hankkeiden arvioinnissa korostuu kulloinenkin | Tulisi huomioida laajemmin ratahankkeen koko elinkaaren

ratahankkeiden arvio ratahankkeen investointikustannuksesta. kustannukset seka niihin liittyvat epavarmuudet.

kustannukset ) ) - L
Mahdollisuuksien mukaan olisi perusteltua huomioida ja
vaikuttaa suurten ratahankkeiden kustannuksiin
mahdollisimman laajasti huomioiden myds muut kuin
infrastruktuurikustannukset.

1.7.4.1 Taloudellinen budjettipuite paatoksenteolle

Mikali hankekohtainen paatoksenteko perustuu sopimuksellisiin sitoumuksiin koskien hankkeiden tuloja ja
kustannuksia, voidaan julkiset vastuut ja ennakoidut maksut arvioida kohtuullisella varmuudella tilanteessa, jossa
ratahankkeelle harkittaisiin investointiluvan mydntamista.

Nain voisi olla mahdollista ennakoida suurten ratahankkeiden osuudet tuleviin vaylanpidon 12-vuotisohjelmiin.
Kaytannossa ratahankkeita voitaisiin toteuttaa tiettyyn tulevaisuuden vuosittaiseen euromaaraan asti ja puitetta
voitaisiin tulevaisuudessa kasvattaa, mikali mallin tuottamat hyddyt ylittavat ennusteet, kustannukset alittuvat tai
jos hankkeet saavuttavat kannattavuustason, jolla osahankkeita voidaan siirtaa julkiseen rahoitukseen tukeutuvan
puitejarjestelyn ulkopuolelle.
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1.8 Jatkoselvitettavat asiat

Julkisen ratayhtidmalliin tunnistetut hyédyt

o Liittyyk6é malliin ominaisuuksia, jotka rajoittavat tai poissulkevat julkisen ratayhtiomallin soveltamista
ratahankkeissa.

o Tunnistettujen tavoitteiden ja hy6tyjen jatkopriorisointi, jotta voidaan luoda riittavat perusteet
mahdolliselle hankeyhtidmallia koskevalle paatoksenteolle seka tunnistaa ne ominaisuudet
hankkeissa, jotka maksimoivat hankeyhtidlla saavutettavat kokonaishyddyt.

o Pystytdankd julkiseen velanottoon ja julkisen kokonaisvastuun puitteissa luomaan julkisen talouden
nakokulmasta hyvaksyttava julkisrahoitteinen ratayhtiomalli.

o Yksityisrahoituksen tai erilaisten toteutusmuotojen mahdollistamien hy6tyjen maksimoiminen

Julkisrahoitteisen hankeyhtidmallin alaisuudessa.

Kiinteistokehittamisen arvonnousun ohjaaminen ratayhtiolle
o Kiinteistéjen arvonnousun ennustamisen ja tunnistamisen mekanismit
o Sopimuksellisten mekanismien kehittdminen
o Verotuksen kehittaminen
o Kehittdmisen kustannuksia (toimintojen siirto, maaperan puhdistaminen) ei ole arvioitu osana
laadittuja kiinteistokehitysselvityksia

Liikenndinnin tulot
o Mité voidaan tehd3, jotta ratayhtié saisi mahdollisimman suuren osan lipputuloista.
o Ratamaksujen korotusten lainsdadanndéllinen kehittdminen ja tulopotentiaali
o Lisdmaksujen lainsdadanndllinen kehittdminen ja tulopotentiaali
o PSO Asetuksen mukainen operointisopimus
= Voidaanko liikenndinnin ylijaamaa ohjata PSO sopimuksella ratayhtidlle?
= Onko ylijgdmaisia PSO sopimuksia tehty kansainvalisesti?
o Mahdollisuudet ohjata lahijunaliikenteen tuloja ratayhtidlle
= |ahijunaliikenne on monimutkainen kokonaisuus, jolla tulisi olemaan vaikutuksia
tarkasteltuihin aiheisiin (seka laadittujen laskelmien tuloksiin)
= Lahijunaliikenteen ratamaksuja ei ole huomioitu tarkasteluissa
=  Mahdollisuus hyddyntaa ns. "infrakorvaus” -tyyppisia tulonlahteita Iahijunaliikenteesta

Ratayhtion tulonldhteiden nimeaminen ja niiden ominaisuuksien kuvaaminen
o Tulonldhteiden maaran arvioiminen ja kassavirran kuvaaminen

Rahoituslahteiden arvioiminen
o Onko ns. sisdinen lainananto rajattu hankeyhtiéta koskevien vaihtoehtojen ulkopuolelle?
o Keskitetty rahoitusfunktio ja hajautettu hankekehittéminen?
o Sisainen lainanannon malli vai ratayhtion rahoitus markkinoilta
o Miten hallita valtiontakaukseen liittyvia riskia ja sen maaraa?

Mahdolliset vaiheistamisen hyddyt ja haitat

Kannustimet kehittdmiseen ja optimointiin:
o Mitka olisivat soveltuvia reunaehtoja ns. investointiluvalle?
o Ratayhtion intressissa on hankkeen elinkaaren laadun ja kustannuksen optimointi.
o Minkalaisia toimintatapoja voidaan luoda, joilla kannustetaan kustannustehokkuutta ja
riskienhallintaa parantaviin toimenpiteisiin seka teknisiin ja elinkaari-innovaatioihin

Rataverkon haltijan rooli
o Malleissa, joissa suunnittelu (ja rakennuttaminen) ohjauksineen on ulkoistettu, mutta kunnossapito
ja elinkaari alkua lukuun ottamatta on suoraan valtiolla (Vaylavirastolla) voi olla riski osaoptimoituihin
linjauksellisiin ja teknisiin ratkaisuihin.
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o Rataverkon haltijalla on korvaus- ja joissain tapauksissa myds toimenpidevelvollisuus rataverkosta
tai sen kaytosta aiheutuvista haitoista.

o Malleissa, joissa Vaylavirasto on rataverkon haltijana taloudelliset ja maineelliset riskit ovat virastolla
tulisi selvittda milta osin naita riskeja voidaan siirtda ratayhtidille, jotka vastaisivat kehittamisen ja
toteutuksen laadusta.

o Tulisi tarkentaa miten ratayhtididen verkkoon liittyen voidaan/ tulisi jakaa rataverkon haltijan
tehtavia tulisi esim. eri elimille tai yrityksille

= Rautatiemarkkinadirektiivissa rataverkon haltijalla tarkoitetaan elinta tai yritysta, joka on
vastuussa erityisesti rautatieinfrastruktuurin rakentamisesta, hallinnoinnista ja
kunnossapidosta, mukaan lukien liikenteen hallinta seka ohjaus, hallinta ja merkinanto;

= Raideliikennelaissa rataverkon haltijalla tarkoitetaan valtion rataverkon haltijaa ja lain
soveltamisalaan kuuluvaa yksityisraiteen haltijaa, joka on vastuussa erityisesti
rautatieinfrastruktuurin rakentamisesta, hallinnoinnista ja kunnossapidosta.

- Perusradanpito
o Ratamaksu kattaa ainoastaan 9-10 % perusradanpidosta, joten jos radanpito olisi vaylaviraston
vastuulla, joutuu Vaylavirasto varaamaan budjettia radanpitoon.
o Saadaanko skaalahy6tyja, jos Vaylavirasto jarjestaa keskitetysti perusradanpidon tehtavat tai onko
ratayhtion mahdollista hankkia ndma palvelut tehokkaasti itse?

- Ratakaytavan kustannuksiin liittyvat kysymykset

o Ratayhtié maksaa kiinteistdveroa - kiinteistdveron maarasta ei ole tarkkaa arviota

o Selvityksessa oletetaan, ettd ratakaytava on valtion hallinnassa. Tulisi arvioida mika taho lunastaa
radan vaatiman maapohjan omistukseensa (tai vuokraa maapohjan) ja maksaa maanomistajille
korvaukset hankkeen aiheuttamista pysyvista haitoista ja vahingoista?

o Rataverkon haltijan tehtavien tarkoituksenmukaista jakoa tai liikenteenohjauksen kustannuksia ei
ole arvioitu tarkastelussa tai huomioitu laskelmissa niiltd osin kuin ne eivat sisally laskentaoletusten
mukaisiin lilkkennoinnin tai radanpidon kustannuksiin

- Ty6ssa tunnistettuja toimintatapoihin ja lainsdadantéon liittyvida mahdollisia kehitysmahdollisuuksia / -
tarpeita

o Ratamaksujen perusmaksujen (raideliikennelaki 140 §) maksimikorotuksiin liittyvia lainsaadanto

o Raideliikennelain 141 § lisamaksujen maaran arvioiminen ja ennustettavuuden parantaminen seka
niihin liittyen raideliikennelain 116 § mukaisten pitkdaikaisten puitesopimusten soveltaminen

o PSO asetuksen mukaisten operointisopimusten sovellettavuus infrastruktuurikustannusten
kattamiseen seka sen soveltamiseen liittyvat yksityiskohdat

o Ratayhtidlle ohjattavat Iahijunaliikenteen maksut infrastruktuurin kaytosta tai "infrakorvaus”
tyyppisten maksujen vastaanottaminen lahijunaliikenteen infrastruktuurin tarjoamisesta

o Maankaytdn kehittdmiseen liittyvien yhteistyd- ja sopimusmekanismien kehittdminen

o Kiinteistoverotukseen tai muuhun verotukseen liittyva kehittaminen, joka mahdollistaisi yksityis- ja
julkisomisteisten maa-alueiden arvonnousun tunnistamisen ja ohjaamisen ratayhtioille

o Edella mainittujen ennustamiseen, vastuunjakoon ja sopimiseen liittyvat toimintatavat

- Lentorata liittyy suurten ratahankkeiden kokonaisuudessa eri ratojen liikenndintiin
o Lentoradan vaikutuksia ja toteutusta osana kokonaisuutta on kasitelty tassa selvityksessa hyvin
pintapuolisesti huomioiden Lentoradan vaikutukset suurten ratahankkeiden kokonaisuuteen
(huomioiden mm. lilkkenndinnin ja kiinteistokehittdmisen vaikutukset).
o Myoés lentorataan liittyy kysymys lahijunaliikenteesta, jota ei ole huomioitu selvityksessa tai
laadituissa laskelmissa
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2 RATAHANKKEIDEN TALOUDELLINEN ARVIOINTI

Suurten ratahankkeiden tarkastelun ndkdkulmasta liiketaloudellinen arviointi poikkeaa tyypillisesta ratahankkeen
hankearvioinnista. Perusmuotoisen hankearvioinnin liikenndinnin kustannuksissa ei huomioida hankeen
laajempaa tulopohjaa tai radan operointivaiheen paaomakustannuksia. Suurten ratahankkeiden tarkastelussa
taloudellisessa tarkastelussa huomioidaan kassavirrat seka tulonlahteet mahdollisimman laajasti seka
kulupuolella radan investointi- ja padaomakustannus, koska hankeyhtiérakenteella pyritdan vaikuttamaan em. erien
maariin ja ajalliseen toteutumiseen.

Syksylla 2021 laaditussa ratayhtididen tarkastelussa kaytossa olleet laht6tiedot perustuivat nettotuloihin. Vuoden
2022 tarkastelussa liikenndinnin osalta bruttobudjetointiin perustuvat tarkastelut taydentavat tata tarkastelua:

1. Nettotuloihin perustuvassa laskennassa ratayhtidon tulo perustuu arvioon operaattorin liikenndinnin
ylijddmastad sekd muista yhtidon kaytettavissa olevista tuloista. Nettotuloihin perustuvassa tarkastelussa
jarjestelyn piirissa olisi rajatummin mahdollisuuksia vaikuttaa raideliikenteeseen tai siita saataviin tuloihin.

2. Bruttotuloihin perustuvassa laskennassa ratayhtion liittyvan jarjestelyn piirissa on mahdollisimman laajasti
yhteysvalin synnyttdmia tuloja, josta vahennetdan toiminnan kuluja. Bruttotuloihin ja -budjetointiin
perustuva tarkastelu mahdollistaa tarkemman liiketaloudellisen ja mahdollisesti myds teknistaloudellisen
tarkastelun ja optimoinnin koko hankkeen tasolla25.

Molemmissa tarkastelutavoissa tarkastellaan samaa kokonaisuutta, mutta toinen perustuu ratayhtiélle ohjattaviin
ylijagamiin (nettotuloihin perustuva) ja toinen perustuu toteutuviin tuloihin, josta vahennetaan toiminnasta
aiheutuvia kuluja (bruttotuloihin perustuva). Alla kuvataan periaate liikenndinnin nakékulmasta:

Nettotuloihin Bruttotuloihin
perustuva malli perustuva malli

Mahd. Muu tulo

Kayttajamaksu-
tulo

Perusradanpito

Mahd. Muu tulo

Peruslipputulo Liikenn&innin
Kayttajamaksu- kustannus
tulo

Perusradanpito

Tulot Kustannukset Tulot Kustannukset

Kuva 25 Nettotulomallin ja Bruttotulomallin vertailu (esimerkin tarkastelussa radan ja liikenndinnin kokonaisuus)

Bruttotuloihin perustuva tarkastelutapa mahdollistaa hankkeiden tarkemman taloudellisen ja teknistaloudellisen
tarkastelun ja mahdollistaa eri tulo- ja kuluerien oletusten tarkemman arvioinnin:

1. Pystytddn hahmottamaan ja kuvaamaan laajempi kokonaisuus huomioiden ratahankeinvestoinnin,
liikennodinnin ja muut hankkeen tuloihin ja kustannuksiin vaikuttavat tekijat

2. Pystytddn paremmin huomioimaan epavarmuudet koskien tulonldhteitd, mikd parantaa tarkastelun
kattavuutta ja ymmarrysta raideliikenteeseen kytkeytyvasta kokonaisuudesta

3. Pystytaan tunnistamaan kustannuksiin vaikuttavia tekijoitd seka mahdollisuuksia vaikuttaa niihin

25 Kaytannossa ratayhtion liilketoimintojen jarjestamiseen liittyy merkittavasti tekijoitd, jotka tulee tarkemmin
maaritella ja varmistaa mm. liikenndinnin jarjestamistavan, raideliikenteen kotimaisen ja EU saantelyn,
valtiontukisaantelyn ja julkisiin hankintoihin liittyvan lainsdadannon osalta.
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Toimintamallien eroa on mahdollista kuvailla tehtavakohtaisesti, jolloin suppeampi jarjestely kuvaa tilannetta,
jossa ratainvestoinnin toteuttaneelle ratayhtidlle ohjataan tuloja (nettotulot) ja laajempi jarjestely kuvaa tilannetta,
jossa Ratayhtiolle kuuluu laajemmin vastuita ja tehtavia:

1. Suppeampi jarjestely

2. Laajempi jarjestely

Investointi

Vastuutaho

Vastuutaho

Radan rakennuttaminen

Radan rakentaminen

Asemien rakentaminen

Maanomistajille maksettavat korvaukset
Investointivaiheen rahoituskulut
Kayttopadoma

Oma padoma

Velkarahoitus

Tukirahoitus

Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhti6n vastuulla

Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtién vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtion vastuulla
Ratayhtién vastuulla

Kiinteistokehitystuotot investointijaksolla Sopimukset maanomistajien kanssa Sopimukset maanomistajien kanssa
Operointi Vastuutaho Vastuutaho

Ratahankkeeseen liittyvat tulot

Lipputulot Operaattori

Mahdollisesti ratayhti6ihinn liittyva jarjestely tai

Radan kayttdjamaksut .
operaattori

Radan haltija (oletus Vaylavirasto)

Muut liikenndinnin tulot Operaattori

Radan haltija (oletus Vayldvirasto)/ Ratayhtiéén

Ratamaksut Radan haltija (oletus Vaylavirasto) L
liittyva jarjestely

Kiinteistén omistaja/ kehittimisesta vastaava taho.
Kiinteistén omistaja/ kehittdmisestd vastaava taho |Ratayhtiélla mahdollisesti katiivisempi rooli
kehittamisen mahdollistamisessa.

Kiinteistéjen myyntituotot

Tonttivuokratuotot

Julkinen maksuosuus Sopimukset omistajien kesken Sopimukset omistajien kesken

Kiinteistén omistaja/ kehittdmisestd vastaava taho.
Muut tulot Lahtokohtaisesti kehittamisesta vastaava taho Ratayhti6lla mahdollisesti katiivisempi rooli
kehittamisen mahdollistamisessa.

Liikenndinti
Ratayhti6on liittyva jarjestely yhdessa operaattorin
Junakaluston hankinta ja hoito Operaattori U TR Y P
kanssa
" . X Ratayhtioon liittyva jarjestely yhdessd operaattorin
Liikennesuunnittelu Operaattori
kanssa
Lippujen myynti ja maksuliikenne Operaattori Operaattori
Asematilat Operaattori Operaattori
Matkustajapalvelut Operaattori Operaattori
Ratayhtioon liittyva jarjestely yhdessa operaattorin
Matkaketjut Operaattori kanssya e ] Y p

Rataverkon haltijan hallinnolliset vastuut

Ratakapasiteetin hallinta Radan haltija (oletus Vaylavirasto) Radan haltija (oletus Vaylavirasto)

Liikkenteen ohjaus Fintraffic Oy Fintraffic Oy
Perusvaylanpito

Kunnossapito (paivittais Ratayhtio

— pito (p ) Lahtokohtaisesti ratayhtio, mahdollisesti Y.
Ylldpito (taseeseen) Vaviavitasth Ratayhti6
Turvalaitteiden ja sdhkoistyksen kunnossapito i Ratayhtio

Asemien ja laitureiden yllapito

Ratayhtioon liittyva jarjestely yhdessd operaattorin

Vartiointi, siivous, ulkoalueet Operaattori
kanssa
e . Ratayhtioon liittyva jarjestely yhdessa operaattorin
Valvomo, isdnndinti Operaattori
kanssa
Kiinteistovero Ratayhtio Ratayhti6
Hallinto
Erilaiset asiantuntijapalvelut Ratayhtio Ratayhtio
Ratayhtion toiminnan vakuutukset Ratayhtio Ratayhti
Hankeyhtion henkil6sto Ratayhtio Ratayhtio
Hankeyhtion toimitilat Ratayhti6 Ratayhti6

Jatkotoimenpiteena tulisi edelleen arvioida rakenteita, jotka kytkevat hankkeeseen mahdollisimman suuren osan
siita taloudellisesta ylijaamasta, joka radan rakentamisen tuloksena syntyy. Bruttotuloihin perustuvan tarkastelun
piirissa voidaan tunnistaa laajalti niita tuloja ja kustannuksia, joita ratahankkeeseen liittyy. Markkinoiden toiminta
ja saantely voivat kuitenkin estaa bruttomalliin perustuvat toimintatavat useissa tapauksissa. Esimerkiksi yhteistyd
yritysten kanssa perustuu lahtokohtaisesti tilanteeseen, jossa ratayhtié ei suoraan vaikuta tulon syntymiseen.
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2.1 Ratahankkeen kustannukset

2.1.1  Valmistelu- ja rakennuttamisvaiheen kustannukset

Valmistelu- ja rakennuttamisvaiheen kustannuksiin sisaltyvat hankkeiden valmistelevat tehtavat. Naihin
kustannuksiin voidaan laskea suurissa ratahankkeissa selvityksen tekohetkella tehtavat yleis- ja soveltuvin osin
ratasuunnittelun tehtavat seka erilaiset hankkeiden hyotyihin ja kannattavuuteen, seka toteutus- ja
rahoitusmuotoihin liittyvat selvitykset ja valmistelevat toimenpiteet.

Valmistelu- ja rakennuttamisvaiheen kustannukset oletetaan sisaltyvan investointivaiheen kustannuksiin.
Laskelmissa oletetaan, etta yhti6 jatkaa myds operatiivisessa vaiheessa ja sijoitettu oma paaoma jaa yhtiéon
omaan paaomaan (kaytanndéssa sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto).

Hanke Sijoitettu oma padoma hankkeen
kehitysvaiheessa
MEUR
ITARATA 79
SUOMIRATA 154,7
TURUN TUNNIN JUNA 77

Hankkeen valmistelu- ja rakennuttamisvaiheen ajoitusta koskevat oletukset vaikuttavat
investointikustannukseen, liikennéinnin lipputuloihin seka operoinnin kustannuksiin. Em. kassavirrat ovat kaikki
nimellisesti suurempia, jos projekti alkaa myéhemmin, ja jos inflaatio on suurempi.

2.1.2 Investointivaiheen kustannukset

Hanke Investointikustannus
MEUR

ITARATA 1806
SUOMIRATA 5599
(suurnopeusrata)

Lentorata 2722

Suurnopeusrata 2800
SUOMIRATA

wn m 4 023
(péaradan kehittaminen)

Lentorata 2722

Paéradan kehittdminen 1301
TURUN TUNNIN JUNA 3381

Taman selvityksen investointivaiheen kustannusten oletukset ovat tarkemmin avattu hankkeiden omissa
raporteissa. Suomiradan ja Turun Tunnin Junan hankkeiden investoinnin kustannusarviot perustuvat kesakuussa
2022 yhtididen antamiin kustannusarvioihin. ltdradan osalta investoinnin kustannusarvio perustuu Vaylaviraston
vuoden 2020 arvioon hankkeen rakentamiskustannuksesta, joka tata selvitysta varten on korjattu muiden
hankkeiden kanssa samaan kustannustasoon (MAKU-indeksin 4/22 pisteluku, 137,09, 2010 = 100).

Investoinnin taloudellisena poistoaikana kaytetaan 50 vuoden poistojaksoa?2.
Investointikustannuksen arvio on karkea ja perustuu arvioon radan rakentamisen kustannuksesta.
Kustannuksissa ei ole huomioitu muiden kuin rataan liittyvien rakenteiden vaatimia investointeja.

26 Laskelma laaditaan kassavirtapohjaisena, joten kirjanpidon poistoilla ei ole huomattavaa merkitysta tuloksen
kannalta (joskin poistot ja verotus tulee huomioida hankkeen edetessa mm. yhtié- ja organisointimuodosta
paatettaessa).
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Investointikustannukseen ei sisally kalustokustannusta, koska junakaluston kustannus sisaltyy
lilkenndintikustannuksiin.

Kaikkien suunnittelun, kilpailutuksen ja valmistelu- ja rakennuttamisvaiheen kustannusten oletetaan siséaltyvan
hankkeiden investointikustannusarvioon. Ratakaytavan hankinnan tai lunastamisen kustannusta ei ole huomioitu
erillisena kustannuksena laskelmissa.

2.1.3  Operointivaiheen kustannukset

2.1.3.1 Kunnossapidon kustannus

Radan keskimaarainen kunnossapitokustannus raidekilometria kohden on 28 700 euroa vuodessa?’, joka
perustuu vuosien 2013-2018 toteutuneiden menojen keskiarvoon sahkdistetylla radalla. Suurnopeusjunaradalla
kuluminen on normaalia sahkoéraidetta korkeampi, joten kunnossapitokustannusta on korjattu tekijalla 1,1528.
Tassa selvityksessa on arvioitu suurnopeusradan kunnossapitokustannuksia perustuen arvoon 28 700 * 1,15 =
33 005 euroa raidekilometriltd vuodessa. Turun Tunnin Junan hankkeen osalta kunnossapitokustannukset on
arvioitu perustuen arvoon 28 700 euroa raidekilometria kohden vuodessa, silla liikenndinnin oletusten taustalla
on kaytetty nopeutta 200 km/h.

. Kunnossapidettavia Kulumisen
Suurnopeusradan kunnossapito

R Suurnopeusradan kunnossapito K
ratakilometreja 2 2 korvaaminen

(€/km/vuosi) (€/vuosi) (€/vuosi)*

ITARATA 33005 212 6 997 060 990 000
MIRATA

0 33005 348 11 485 740 3420 000
(suurnopeusrata)
SU.O.MIRATA P 33005 288 9 505 440 2 730 000
(paaradan kehittaminen)
TURUN TUNNIN JUNA 28700 264 7576 800 2 000 000

*Karkea arvio, radan kulumisen kustannuksesta ei ole saatavissa luotettavaa lahtétietoa

Kunnossapidon ja ylldpidon kustannusarvio on alustava ja tdman tarkastelun tulokset tulee nédhda suuntaa
antavina ja tulokset ovat tarkoituksenmukaista paivittdéd mydhempien tarkasteluiden pohjalta.

2.1.3.2 Ratayhtion hallinnon kustannukset

Ratayhtion hallinnon kustannuksiin on haettu arviot muiden vastaavien yhtiéiden verrokeista2°. Yhtion
henkildstokulut sisaltavat yhtion johdon ja hallinnon seka yllapidon johto-organisaation kustannukset.

Kiinteistévero  Henkilostokulut  Toimitilakulut Toiminnan Asiantuntijapalvelut  eteyntion hallinnon
(€/vuosi)* (€/vuosi) (€/vuosi) vakuutukset (€/vuosi) Kustannukset
(€/vuosi) (€/vuosi)
ITARATA 990 000 750 000 100 000 150 000 500 000 2 490 000
SUOMIRATA 3420000 750 000 100 000 150 000 500 000 4920 000
(suurnopeusrata)
SUOMIRATA
(paaradan 2 730 000 750 000 100 000 150 000 500 000 4230 000
kehittdminen)
TURUN TUNNIN 2000 000 750 000 100 000 150 000 500 000 3500 000

JUNA

*Kiinteistoverotuksessa noudatettavan arvostamislain viidennessé luvussa sdadetdan, etta kiinteiston verotusarvo on maarattéava erikseen maapohjan ja
rakennusten osalta. Kiinteistojen arvostaminen kiinteistéverotuksessa - vero.fi, https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-
hakusivu/48219/kiinteist%C3%B6jen-arvostaminen-kiinteist%C3%B6verotuksessas,

Hallinnon kustannusarvio on alustava ja taman tarkastelun tulokset tulee nahda suuntaa antavina ja tulokset ovat
tarkoituksenmukaista paivittdaa myohempien tarkasteluiden pohjalta.

27 Lahde: Turun Tunnin juna, hankearviointi taulukko 17 (ltdradan vuosittaista kustannusarviota ei ollut kaytossa
raportin laatimishetkella).

28 | ghde: Asiantuntija-arvio Vaylavirasto 30.9.2021

29 Arviot perustuvat verrokkeina kaytettyjen Lansimetro Oy:n ja Tampereen raitiotie Oy:n julkisiin tietoihin ja
hankeyhtididen kanssa kaytyihin tarkentaviin keskusteluihin
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https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-hakusivu/48219/kiinteist%C3%B6jen-arvostaminen-kiinteist%C3%B6verotuksessa5/
https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-hakusivu/48219/kiinteist%C3%B6jen-arvostaminen-kiinteist%C3%B6verotuksessa5/

2.1.3.3

Liikennodinnin kustannukset

Laskelmissa hyddynnetty kustannusarvio perustuu tassa vaiheessa hankearvioinnin mukaiseen laskennalliseen
arvioon30 kaluston ja liikkennodinnin kustannuksesta:

ITARATA

SUOMIRATA
(suurnopeusrata)
SUOMIRATA

Liikenndintikustannus
(M€/vuosi)

29,2

33,6

(pdaradan kehittdminen)

TURUN TUNNIN JUNA

22,1

2.2 Ratahankkeen tulorahoitus

Ratayhtion tulonladhteet perustuvat aikaisempiin selvityksiin, joiden mukaan kiinteistékehittdmisen ja
kayttdjamaksujen tulonldhteet ovat merkittdvimpia ratahankkeessa sovellettavia tulonlahteita:

Tulonlahde

Liikennointitulo/
Kayttajamaksut

Kiinteistokehittamise
lla saatava
arvonnousu

EU:n vastikkeeton
rahoitustuki

Kuntien
maksuosuus/ tuki

Valtion maksuosuus/
tuki

Mukana tarkastelussa

Kylla - Matkustajilta yhteysvalilla matkustajille
kohdistuvat, junaoperaattoreilta perittavat
lipputulot.
Ei - rahtilikenne tai vaikutukset rataverkolla
laajemmin.

Kylla - Kuntien ja valtion maa-alueiden osalta.

Ei - yksityisten maa-alueiden arvonnousu ja
maankayttokorvaukset.

Kylla - oletuksena EU:n CEF-rahoitus. Tarkastelussa
ei ole huomioitu mahdollisuuksia kehittda EU-
rahoituksen osuuden mahdollisia muutoksia, jos
hankkeet liittyisivat eurooppalaiseen
raideleveyteen siirtymiseen.

Kylld - Vuosittainen julkinen maksuosuus, jolla
katetaan mahdollinen alijaama muiden
tulonlahteiden jalkeen.

Kylla - Vuosittainen julkinen maksuosuus, jolla
katetaan mahdollinen alijgama muiden
tulonlahteiden jalkeen.

Perustelu

Kayttajien maksuhalukkuudessa heijastuvat

mm. matka-aikasaastot, polttoaine-
kustannussaastot jne.

Bruttotuloihin  perustuvassa tarkastelussa
ratayhtion oletetaan vastaanottavan

liikenndinnin ylijaaman kayttajamaksuina ja
ratamaksuina.
Tunnistettu  aikaisemmissa  selvityksissa

keskeiseksi selvitettavaksi tulonlahteeksi
suurten raidehankkeiden yhteydessa.

Hankkeet pyritdan saamaan tukikelpoisiksi ja
EU:n tukirahoitus on tunnistettu keskeiseksi
selvitettavaksi tulonlahteeksi

Kunnat huomioidaan osana julkisen sektorin
tulorahoituskokonaisuutta

Valtio huomioidaan osana julkisen sektorin
tulorahoituskokonaisuutta

Seuraavassa taulukossa on esitetty erid, joita tarkastelussa ei huomioida tulorahoituksen lahteina ja perustelut
sovellettavalle kasittelylle:

Era

Yhteiskunnalliset
hyodyt, jotka eivét
toteudu
kassavirtahyétyina
kayttajamaksuissa

Mukana tarkastelussa
Ei sisélly kassavirtatarkasteluun.

Tarkastellaan erillistarkasteluna hyotyjen maaraa

suhteessa hankkeen Julkisen sektorin
kustannuksiin. Naita yhteiskunnallisia hyoétyja
voivat olla mm. vahentyneet

Perustelu

Yhteiskunnallisista  hyddysta ei  synny
tulovirtaa, joka voitaisiin kohdistaa
Ratayhtiolle.  Hydtyjen ~maaréd voidaan

suhteuttaa julkisen sektorin maksuosuuteen.

30 Lahde: FLOU Oy:n toimittama arvio. Suomiradan osalta (23.6.2022 paivitetty 30.6.2022), Turun Tunnin Junan
osalta (6.10.2022). ltaradan osalta liikenndinnin oletukset perustuvat Ratahankeselvitykseen (6.12.2021)
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tieliikenneonnettomuudet, tieinfrastruktuurin
vahaisempi  kuluminen,  paastévahennyksista
aiheutuvat hyddyt sekd lisdys valinnanvapaudessa
esim. asumisratkaisuissa.

Oman padoman  Ei - oma paaoma ei ole tulorahoituksen lahde pois | Oman pddoman sijoitus kaytetdan radan
sijoittajan osuus lukien hankeyhtion kehitysvaiheessa sijoitettu oma = rakentamiseen ja sijoittaja odottaa saavansa
padoma korvauksen paaomalle. Tédméa  korvaus
katetaan tulorahoituksen lahteista.
Apporttisijoitukset Ei - apporttisijoitus ei itsessaan tuota tuloja, ellei ~Mahdollisiin maa-alueisiin liittyvat tuotot
sitéd myyda tai siita peritd maksuja huomioidaan eréssa "kiinteistokehittamisella
saatava arvonnousu”
Vieraan padoman @ Ei - vieras pddoma on investoinninaikaista tai | Vieras paaoma kaytetaan radan
rahoittajan osuus muuta tdydentavaa rahoitusta - ei tulorahoituksen = rakentamiseen ja  rahoittaja  odottaa
lahde saavansa korkotuoton padomalle seka

padoman palautuksen. Taméa  korvaus
katetaan tulorahoituksen lahteista.

Hankkeiden tuloja ja hydtyja koskevat oletukset ovat tarkemmin avattu hankkeiden omissa raporteissa.

2.2.1 Liikenndinnin mahdollistama tulorahoitus

Liikennoéinnin /kayttajatuloennusteet perustuvat liikenne-ennustemallilla laadittuun
matkustajamaaraennusteeseen seka laskennalliseen, hankearviointiohjeen yksikkdarvojen mukaiseen
tuloennusteeseen. Ennuste perustuu kutakin hanketta varten laaditun liikennéintimallin (junien reitit ja
vuorotarjonta) mukaiseen liikenndintiin. Laaditut ennusteet kuvaavat liikenteen ja tulojen maaran vuonna 2040,
josta johdetaan koko kayttaja- ja tuloennuste tarkasteluhetken kustannustasossa3?l. Laskelmissa ei oleteta
sovellettavan jotain tiettya kappaleen 1.2 mukaista toimintatapaa tulojen ohjaamiseen ratayhtidlle vaan
ratayhtion oletetaan vastaanottavan koko ennusteen mukainen liikennointitulon potentiaali.

Lipputulokertyman ja liikenndintikustannusten arviointia varten on muodostettu oletukset ratojen
liikennointimalleista FLOU Oy:n toimesta:

- Suomiradan liikenngdintimallissa niin sanotut nopeat kaukojunat, jotka eivat pysahdy nykyaan Tikkurilan
ja Tampereen valilla, on siirretty paaradalta suurnopeusradalle (Suurnopeusrata) tai paaradan uusille
lisaraiteille (Paaradan kehittaminen). Nopeita kaukojunia kulkee yksi tunnissa suuntaansa. Paaradan
nykyisille raiteille jaa talldin hitaita kaukojunia niin ikdan yksi tunnissa suuntaansa. Junien maaranpaat
ovat liikenndintimallissa nykyisellaan. Tuloennuste perustuu tilanteeseen, jossa suurnopeusradan junat
kulkevat 250 km/h nopeudella, jolloin suurnopeusradan ja Lentoradan matkustajamaaraennuste vuonna
2040 on 6,3 miljoonaa matkustajaa vuodessa suurnopeusratavaihtoehdossa tai 4,4 miljoonaa
matkustajaa vuodessa paaradan kehittamisvaihtoehdossa. Lipunhinnaksi valille Helsinki-Tampere on
oletettu 18,7 euroa.

- Turun tunnin junan lilkkenndintimallissa kaikki Helsingin ja Turun véliset kaukojunat on siirretty uudelle
radalle. Naita junia kulkee yksi tunnissa suuntaansa. Uuden radan nopeustaso on 200 km/h.
Rantaradalla Helsingista Karjaalle saakka kulkee yksi lahijuna tunnissa seka uusi lahijuna Karjaalta
Turkuun kerran kahdessa tunnissa suuntaansa. Uuden radan matkustajamaaraennuste vuonna 2040 on
Lohjan ja Salon valilla 2,1 miljoonaa matkustajaa vuodessa. Lipunhinnaksi valille Helsinki-Turku on
oletettu 19,2 euroa.

- Itaradasta ei ole kaytettavissa muita yhtidita vastaavaa ennustemallia raportin laatimishetkella, joten
[tdradan tuloennuste perustuu FLOU Oy:n vuonna 2021 suurten ratahankkeiden rahoitus- ja
yhtiomalliselvityksen yhteydessa laadittuun liikennetuloennusteeseen, jossa arvioitiin korotuspotentiaalia
suhteessa nykyiseen lipputulojen tasoon.

31 Liikennoinnin kulut perustuvat FLOU Oy:n laatimaan ennusteeseen, johon sisaltyy liikenndinnin tulo- ja
kulupohja huomioiden Suomiradalle suurnopeusliikenteen korkeammat liikkenndintikustannukset (pl. Itarata, jolle
tuloennuste perustuu 2021 tehtyyn arvioon lipputulojen korotuspotentiaalista, laskutavan vaikutusta
lahtotietoihin tai tuloksiin ei voida tassa vaiheessa arvioida).
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Lipputulojen nousuksi oletetaan 2,0 % vuodessa koko tarkastelujakson ajan, eli perusskenaarion tulojen
kehittymisen oletetaan kehittyvan samaa tahtia yleisen kustannustason kehittymisen kanssa. Kaytannossa
kustannusmuutos ei valttamatta ole suoraan tai tdysmaaraisesti siirrettavissa yhtién tuloihin.

Lipputulot
(M€/vuosi)
ITARATA -
SUOMIRATA
87,8
(suurnopeusrata)
SUOMIRATA
. T 63,3
(padradan kehittaminen)
TURUN TUNNIN JUNA 34,8

Liikenndinnin tuloarvio perustuu laskennallisiin parametreihin ja tarkastelun tulokset tulee ndhda suuntaa
antavina. Liikenne- ja tuloennuste olettaa lisaksi lahtokohdaksi nykyisen tilanteen, jossa operaattorit eivat kilpaile
toistensa kanssa nailla vaihtoehtoisilla yhteysvaleilla ja kilpailutilanteella voisi olla vaikutuksia myos lipputulojen
mahdolliseen tasoon.

Laskelmissa kaytetty liikenndinnin ylijadma maaritelldan lipputulojen ja liikenndintikulujen erotuksena saatavana
ylijddman potentiaalina. Laskennallisesti liikenndinnin tulopotentiaali vastaa lipputulopotentiaalia, josta on
vahennetty laskennallinen arvio liikenndinnin kustannuksista ja liikenndéijan katteesta (7,5 %). Lahijunaliikenteen
lipputuloja tai ratamaksuja ei ole huomioitu tarkasteluissa.

Liikenndinnin ylijdama

(M€/vuosi)
ITARATA €5
SUOMIRATA 58.6
(suurnopeusrata)
SUOMIRATA
(paaradan kehittdminen) 24
TURUN TUNNIN JUNA 12,7

Tuloksia on tarkoituksenmukaista paivittdd mydéhempien tarkasteluiden pohjalta. Liikenndinnin tulopotentiaalia
koskevat oletukset on tarkemmin avattu hankkeiden omissa raporteissa.

2.2.2  Kiinteistokehittamisen mahdollistama tulorahoitus

Kiinteistokehittamisen tuloja on kuvattu tarkemmin taman selvityksen liitteessa 1. Arviot ovat yleispiirteisia, eika
niissa ole huomioitu kaikkia kustannuksia tai voitu kattavasti kuvata kiinteistokehittamisen tulopotentiaaliin
vaikuttavaa hankkeiden kokonaislaajuutta.

Itaradan ja Turun Tunnin Junan laskelmissa on hyédynnetty CBRE Finland Oy:n vuonna 2021 (2.11.2022)
laatimaa Suurten ratahankkeiden kiinteistokehitysselvityksen tuloksia. Kiinteistokehittdmisen mahdollistaman
tulorahoituksen osalta on arvioitu valtion ja kaupunkien asemaseutujen l&heisyydessa sijaitsevien kiinteistdjen
kehitysmahdollisuuksia, niihin liittyvia vaihtoehtoja ja niiden tuottopotentiaalia. CBRE Finland Oy:n selvityksessa
Helsingin arvioitu kiinteistokehityspotentiaali on jyvitetty yksittaisille hankkeille karkeasti suhteessa hankkeiden
investointikustannukseen (huomioiden kaikkien hankkeiden kokonaisinvestointikustannus). CBRE:n selvityksessa
Helsingin tunnistetusta kiinteistokehityspotentiaalista suurin osa perustuu limalan alueen kiinteistokehittamiseen,
joka edellyttaa toteutuakseen merkittavia edellytysinvestointeja (mm. nykyisen ratapihan siirto). Naiden
edellytysinvestointien kustannusarvioita on huomioitu tdman raportin laskelmissa kiinteistokehityspotentiaalia
vahentavina tekijoina.
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Suomiradan kiinteistokehityksen tuloarvio perustuu erilliseen, Suomi-rata Oy:n teettdmaan asiantuntija-arvioon
(Newsec Advisory Finland Oy, 8.9.2022). Huomioitava potentiaali perustuu valtion ja kaupunkien Suomirata-
hankkeen vaikutusalueella sijaitsevien kiinteistdjen kehitysmahdollisuuksien vertailuun eri toteutusvaihtoehtojen
tapauksissa (VEO: Raideliikenneyhteyksia ei kehitetd, VE1: Uusi Suurnopeusrata kehitetdan, VE2: Nykyista
paarataa kehitetaan). Suomiradan Suurnopeusrata-vaihtoehdon ja Paaradan kehitysvaihtoehdon yhtion
taloudellisissa laskelmissa hybdynnettavana kiinteistokehityspotentiaalina on hyédynnetty hankkeen tuomaa
ylimaaraista kiinteistdkehityspotentiaalia (eli erotusta VEO:aan). Merkittédva osa tunnistetusta
kiinteistokehityspotentiaalista Newsecin selvityksessa tulee Tampereen keskusta-alueen kehittamisesta,
oletuksella, ettd nk, VAK-ratapiha siirretdan Tampereen keskusta-alueen tuntumasta Lempaalaan. Tampereen
kaupunki on selvittényt ratapihan siirron kustannuksia, ndma kustannukset on huomioitu
kiinteistokehityspotentiaalia vahentavana tekijana.

Asiantuntija-arvioissa on karkeasti arvioitu kiinteistokehittdmisen aikajannetta, naita arvioita on huomioitu
kiinteistokehityspotentiaalin ajoittamisessa hankeyhtion kassavirraksi. Kaikkien hankkeiden osalta on oletettu,
ettd 60 % kaikesta tunnistetusta kiinteistOkehityspotentiaalista voidaan kanavoida hankeyhtidlle. Laskelmissa on
lisdksi oletettu, ettd hankkeen piiriin kunakin vuonna saatavasta kiinteistokehityksen potentiaalista 50 %
myydaan ja 50 % kasvattaa vuokrattavaa tonttiomaisuutta. Tontin vuokraoletuksena on 4 % p.a. tontin arvosta.

Yhtidlle kanavoitavat

kiinteistokehitystuotot Kiinteistokehitystuotot yhteensa

nimellisarvoisena i)
ITARATA 193
SUOMIRATA 1725
(suurnopeusrata)
SUOMIRATA

1602
(pdaradan kehittdminen) 60
TURUN TUNNIN JUNA 1140

2.2.3 EU:n vastikkeeton tukirahoitus

Hankkeiden mahdollinen EU-tukirahoitus maaraytyy EU:n enimmaistuen seka asiantuntija-arvioiden perusteella.
EU:n enimmaistuki on rakentamiseen 30 % ja suunnitteluun 50 %.

Perusskenaariona on kaytetty mallia, jossa yhtio saa 20 % mahdollisesta tuen maarasta.

Investointikustannus Mahdollinen tuki Tuen maara

(M€) (M€) (M€)
ITARATA 1806 585 117
SUOMIRATA 5512 1746 349
(suurnopeusrata)
SU.O.MIRATA U 4013 1268 254
(paaradan kehittaminen)
TURUN TUNNIN JUNA 3318 1044 246

2.2.4  Muut tulorahoituksen lahteet

Taman raportin versioon ei ole sisallytetty oletuksia koskien muita tulorahoituksen lahteita.

2.2.5 Julkisen sektorin maksuosuus

Julkisen sektorin maksuosuus, jossa kaytetaan verotuloja alijagamien kattamiseen voi olla vastike tai muu
sopimusperusteinen maksu. Riittavan sitova, riittdvan luottokelpoisen tahon antama maksusitoumus
mahdollistaa hankkeen rahoituskelpoisuuden.
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Tassa selvityksessa on oletettu, etta julkinen sektori kattaa hankkeen alijagman muiden tulonlahteiden jalkeen.
Julkisen sektorin maksuosuus esitetaan tarkastelussa yhtena lukuna, eika tarkastelussa oteta kantaa esim.
jakoperusteisiin eri julkisten tahojen kesken.

Laskennallisen julkisen maksuosuuden lisaksi hankkeen julkisten osapuolten vastuulle jaisi siis tassa
tarkastelussa oletetussa viitekehyksessa riski koskien alijaa-maa ennustetuissa (esim. kiinteistokehittamisen)
tulonlahteissa.

2.2.6  Yhteiskunnalliset hyodyt

Hankkeista ei ole ollut taman raportin kaytettavissa arviota yhteiskunnallisista hyddyistas2, joka voitaisiin
yhdistella ratayhtididen liiketaloudelliseen tarkasteluun. Jos voidaan maaritelld hyotyjen maara, jotka eivat sisally
liiketaloudellisessa arviossa kaytettyyn tulopotentiaaliin, voi olla mahdollista tarkastella naita hyotyja suhteessa
arvioituun julkisen maksuosuuden maaraan.

2.3 Rahoitusoletukset ja -kustannukset

Ratahankkeissa paaomarahoitusta voidaan hyodyntaa investointikustannuksen jaksottamiseen niin, etta
hankkeesta saatavat suorat tulonlahteet ja valilliset hyddyt saadaan ajallisesti sovitettua kuluihin (paaomien
palalutus ja tuotto). Lisaksi rahoitusta voidaan soveltuvissa hankkeissa kayttaa riskinsiirron mekanismina (tassa
tarkastelussa oletetussa julkisrahoitteisen ratayhtion rahoitusmallissa paaomarahoitus ei lahtokohtaisesti ole
riskinsiirron valine).

Ratayhtiomallissa rahoitusta kaytetaan kehitys- ja investointivaiheen rakentamisen kustannusten jaksottamiseen
pidemmalle aikavalille. Rahoituksen kayttdminen aiheuttaa kustannuksia; lainarahoitusta kaytettdessa
investointikustannus maksetaan vuosittaisina korkoina ja velan lyhennyksina ja oman paaoman rahoituksessa
omistaja voi odottaa saavansa sijoitukselle tuottoa esim. osinkojen muodossa.

2.3.1  Ratayhtion rahoituksen rakenne

Tarkastelussa oletetaan lahtokohtaiseksi yhtiorakenteeksi rahoittajan riskit minimoiva, julkiseen
luottokelpoisuuteen tukeutuva yksinkertainen rakenne, joka voisi olla mahdollista toteuttaa esim. keskinaisena
kiinteistdosakeyhtiomuotoisena julkisena ratayhtiéna tai energiantuotannossa hyddynnettya Mankala -mallia
mukailevana.

32 Hankkeiden hankearvioinnin mukaisia yhteiskuntahyotyja on arvioitu Vaylaviraston selvityksissa (Helsinki-
Turku nopea junayhteys: hankearviointi. Vaylaviraston julkaisuja 50/2020, Ita-Suomeen suuntautuvien
ratalinjauksien tarkasteluja. Vaylaviraston julkaisuja 15/2019), Uudenmaan liiton selvityksessa (Lentoradan
vaikutusten arviointi. Uudenmaan liiton julkaisuja E 204 - 2018) ja Suomi-rata Oy:n selvityksessa (Suomiradan
linjausvaihtoehtojen vertailu. FLOU Oy 4/2022)
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INVESTOINTIVAIHEEN EU rahoitus (CEF)
RAHOITUS/ S Oma Vieras pddoma
INVESTOINNIN S padoma
MAKSAMINEN . : :
3. Tukirahoitus 1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
v v v
Ratayhtio
Tehtavana kehittaa ja kunnossapitaa rataomaisuus. Vastaa ratainfrastruktuurin kdytettavissa olosta ja kehittamisesta.
UL Kintestotuotto ||| 2.Likemoinin || 4 Kaupungin oman 11 | 5.vaiton i1 t
"""""""" o tuotot |11 maksuosuus/ vastike |1 | maksuosuus/ i | 1
LT T P oLvestie ) |
OPEROINTIVAIHEEN ' ' ' '
RAHOITUS/ Kiinteist6- , . . Muu
VELANHOIDON MAKSU kehitys(yhtig) || OPeraation || Kaupungt Valtio tulonlihde

Kuva 26 Ratayhtién rahoituksen elementteja

Yksinkertaisen rakenteen etuja ovat

- hankkeeseen liittyvat kassavirrat ja niihin liittyvat riskit ovat tunnistettavissa ja kohdistettavissa
hankkeen osapuolille

- hankkeen kannattavuus ja rahoitettavuus on lapinakyvasti arvioitavissa

- yksinkertaisen rahoitusmuodon toteutuskelpoisuuteen ei liity epavarmuutta

- rahoituksen kustannus on mahdollisimman edullinen

- Suomessa on kokemusta vastaavanlaisista toteutusmuodoista infrastruktuurin/radan rakentamisessa

- EU-rahoitusta on todennakdisesti saatavissa julkisrahoitteisella yhtiomallilla, yksityisrahoitteisiin malleihin
voi liittya epavarmuuksia.

Rahoitusmallinnuksessa oletetaan, etta jarjestely pystytdan toteuttaman verotehokkaasti tulevaisuudessa
maariteltavalla yhtidrakenteella siten, etta yhtion tulot mitoitetaan kattamaan kulut ja yhti6 tekee nollatulosta.
Laskelmissa on kaytetty korko oletuksena kokonaiskorkoa 2,00 % p.a., joka heijastelee tarkasteluhetkella
kuluneiden vuosien matalaa korkotasoa huomioiden kuitenkin, ettd korkotaso on noussut merkittavasti vuoden
2022 aikana. Tulosten tarkastelussa tulee huomioida, ettd markkinatilanteesta ja matalasta luottoriskista johtuva
matala korkotaso johtaa tarkastelussa hankkeen toteutuskelpoisuuden maksimointiin. Mikali markkinakorkotaso
nousee tai Suomen luottokelpoisuus heikkenee, tai hankkeeseen sisallytetdan luottoriskin tasoon vaikuttavia
rakenteita, tulee silla olemaan heikentava vaikutus hankkeen kannattavuuteen, yhteiskuntataloudelliseen
toteutuskelpoisuuteen seka kasvattava vaikutus julkisen sektorin maksuosuuksiin.
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2.3.2

Laskelmien rahoitusoletukset

Laskelmissa on kaytetty seuraavia oletuksia:

Lainan lyhentdminen

Rahoituskulut

saadetaan julkisella maksuosuudella.

Minimilyhennys annuiteettipohjaisena
lainana tarkastelujakson loppuun.

lainaa
olevan
puitteissa

Lisaksi
kaytettavissa
kassavirran
kaytettavissa
kiinteistokehittamistuottoja).

lyhennetaan
vapaan
(esim. jos

Laskentaoletukset Julkisomisteinen ratayhtid (kaikki  Lahde/perustelu
luvut alv O %)
Velkarahoitus
€/% koko padomasta Lahes 100 % rahoitettavasta
kustannuksesta
Korko (viitekorko) 1,5 % p.a. 8/9/2022: 30 v EURSWAP 2,07 % p.a.
15 v EURSWAP 2,57 % p.a.
Korko (marginaali) 0,5 % p.a.* Valtionriskiin perustuva arvio
min. DSCR 1,00x**
Rahoituksen maturiteetti 50 vuotta, velanhoidon maarad Kohteen teknisen kayttdian

mukaisesti perusteltu maturiteetti ja
jaanndsarvo* **,

Kaytdnnossa velanhallintastrategia
tulee suunnitella tarkkaan
hankkeessa huomioiden tulonlahteet.

Rahoituksen jarjestelykustannus 0,05 % Suuntaa antavat arviot
Nostamattoman rahoituksen 30 % kokonaiskorosta
kustannus nostamattomalle padomalle

Oma paaoma

% koko paaomasta

Tuottotavoite (IRR)
Poistot

Hankekohtainen kehitysvaiheen oma
paaoma
Ei tuottotavoitetta

Poistot kiinteasta omaisuudesta

Diskonttokorko

Poisto maaraytyy nollatuloksen

mahdollistavalle tasolle

Keskindinen  yhtid  tasapainottaa
vastikkeita tekemalld poiston, joka
johtaa nollatulokseen

Julkisten kassavirtojen diskonttokorko

2 %****

Jos lukuja diskontataan, sovelletaan
yleisesti laskelmissa kaytettya
kustannusnousuennustetta 2,00 %
p.a.

* Korkojen oletetaan olevan kokonaan vahennyskelpoisia laskennassa. Mikéli yhtiGrakennetta kehitetddn suuntaan, johon siséltyy yksityisrahoitusta voi sillé olla
vaikutusta vahennyskelpoisuuteen. Oletettu korkotaso on matala.
** Velanhoitokate/DSCR (Debt Service Cover Ratio) kuvaa Ratayhtién ylijdgamaa velanhoidon jélkeen (omistajille maksettava tuotto), joka voi julkisessa

hankeyhtiéssé olla O %. Yksityisrahoitteisissa malleissa sijoittajalle maksetaan tavoitetuoton mukainen kassavirta, joten talléin velanhoitokate on suurempi kuin

1,00x.

*** Hankekokonaisuuteen ja kaikkiin laskentaparametreihin liittyy huomattavia epavarmuuksia ja taloudellisia seké teknisia nakokulmia (elinkaarikustannukset,
muutostenhallinta, kulumisen korvaaminen, rahoitusmarkkinoiden olosuhteet, sovellettavat rahoituslahteet, jne.), joiden yhteisvaikutus tulee huomioida
asetettaessa esim. lainamaturiteettia. Laina-aika on pitkd, joten kdytdnndssa jéljelld olevaa lainaa tultaisiin todennakdisesti jalleenrahoittamaan 20-30 vuoden

Jjélkeen.

**** Tarkastelun lahtékohtana arvioidaan nimellisarvoisten kassavirtojen riittavyyttd hankkeen nimellisarvoisten arvioitujen kustannusten kattamiseen, jolloin

diskonttaamista ei sovelleta
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2.4 Laskelmien perusskenaarion tulokset

Yhtiokohtaisesti tehdyt taloudelliset tarkastelut on toteutettu kassavirtaperusteisena nimellisarvoisten
kustannusten tarkasteluna, jolloin pystytdén parhaiten arvioimaan kaytettavissa olevien rahavirtojen riittavyytta
hankkeesta aiheutuvien kustannusten kattamiseen. Julkisen sektorin maksuihin perustuva vuosittainen
maksuosuus on optimoitu siten, etta yhtié kattaa kaikki kulunsa, mutta yhtioon ei jaa ylijaamaa.

Alla olevassa taulukossa on esitetty yhtiokohtaisesti keskeisimpia hankkeen tulo- ja kuluvirtoja. Kaikissa
hankkeissa arvioitu tulojen maara kattaa vain osan hankkeista aiheutuvista kustannuksista. Luvut taulukossa on
esitetty nimellisarvoisina, ellei toisin ole todettu. On tarkedd huomioida, etta alla esitettyjen hankkeiden aikajanat
eroavat jonkin verran toisistaan. Laskelmien taustalla olevat oletukset on tarkemmin avattu hankkeiden omissa
raporteissa.

TULO- JA KULUERAT (NIMELLISARVOISINA)
Tarkastelujakso Itarata Suomirata Suomirata Tunnin juna

Investointi + kdyttdjakso 50 vuotta (Lentorata + (Lentorata + Uusi
Mrd EUR (nimellisarvot) Péaradan kehitys) suurnopeusrata)

INVESTOINTIVAIHEEN OLETUKSIA

Radan rakentamiskustannusarvio

1,81 4,01 5,51 3,38
(2022 hintatasossa, MAKU 137,1)
EU-tuki 0,12 0,25 0,35 0,25
Investointivaiheen pituus (vuotta) 15v 15v 15 v 10v
KAYTTOJAKSON TULOT JA KULUT (NIMELLISARVOT)
Kiinteistokehitystuotot* 0,19 1,60 1,72 1,14
Liikenndinnin ylijgama 1,08 3,38 6,67 1,31
Hankkeen véliton tulopotentiaali yhteensa 1,27 4,98 8,40 2,45
YlIa- ja kunnossapito -1,17 -1,74 -2,08 -1,20
Ratainvestoinnin takaisinmaksu** -2,24 -4,96 -6,92 -3,79
Rahoituskulut -1,33 -2,94 -4,09 -2,24
Muut erat 0,00 0,00 0,00 0,00
Hankkeen kayttdjakson kulut yhteensa -4,73 -9,64 -13,08 -7,23
Taydentava julkinen maksuosuus hankkeen 3,48 4,73 4,77 4,82

rahoittamiseksi
* Kiinteistokehitystuotot sisaltavat myos investointijaksolle ajoittuvia tuottoja. Itdradan kiinteistokehitystuotto perustuen suppeaan tarkasteluun.
** Rahoitettavassa maarassa huomioitu kustannustason nousu (2,00 % p.a.), rakennusajan rahoituskulut sekd EU-tuki ja muiden tulonl@hteiden
hyddyntédminen. Korko-oletus 2,00% p.a. sisdltden marginaalin ja viitekoron.

Laskelmien taustalla olevia oletuksia on avattu tdman yhteenvetoraportin kappaleissa 2.1 - 2.3 seka hankekohtaisissa taloudellisissa tarkasteluissa.

TULO- JA KUSTANNUSERAT NYKYRAHASSA
Mrd EUR Itarata Suomirata Suomirata Tunnin juna

(Lentorata + (Lentorata + Uusi
Péaradan kehitys) suurnopeusrata)

Kiinteistokehitystuotot 0,10 0,74 0,80 0,60
Liikenndinnin ylijgama 0,47 1,47 2,90 0,63
Hankkeen vélitdn tulopotentiaali yhteensa 0,56 2,22 3,70 1,23
Yll&- ja kunnossapito -0,51 -0,76 -0,91 -0,58
Ratainvestoinnin takaisinmaksu -0,97 -2,16 -3,01 -1,82
Rahoituskulut -0,71 -1,57 -2,18 -1,32
Muut erat 0,00 0,00 0,00 0,00
Hankkeen kayttdjakson kulut yhteensa -2,19 -4,49 -6,10 -3,72

Tdydentava julkinen maksuosuus hankkeen
rahoittamiseksi
Nimellisarvot muutettu nykyarvoksi kayttdmalla kustannusnousuoletusta (2,00 % p.a.) vastaavaa diskonttokorkoa

1,66 2,36 2,49 2,55
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YHTEENVETOA HANKKEEN KUSTANNUKSISTA JA ALIJAAMASTA

Mrd EUR Itarata Suomirata Suomirata Tunnin juna
(Lentorata + (Lentorata + Uusi
Paaradan kehitys) suurnopeusrata)

NIMELLISARVOSSA

Investointikustannus 2,22 4,93 6,76 3,87
Hankkeen kokonaiskustannus 4,74 9,64 13,09 7,23
Alijaama / taydentava julkinen maksuosuus 3,48 4,73 4,77 4,82
Alijadma % investointikustannuksesta 157 % 96 % 70 % 125 %
Alijadma % kokonaiskustannuksesta 74 % 49 % 36 % 67 %
NYKYARVOSSA

Investointikustannus 1,79 3,97 5,46 3,35
Hankkeen kokonaiskustannus 2,19 4,49 6,10 3,72
Alijagama / taydentava julkinen maksuosuus 1,66 2,36 2,49 2,65
Alijadma % investointikustannuksesta 93 % 59 % 46 % 76 %
Alijadma % kokonaiskustannuksesta 76 % 52 % 41 % 68 %

Nimellisarvot muutettu nykyarvoksi kayttamalla kustannusnousuoletusta (2,00 % p.a.) vastaavaa diskonttokorkoa.
Hankkeen kokonaiskustannus viittaa kaytt6jaksolle ennustettuihin yhteenlaskettuihin kuluihin.

2.5 Skenaariotarkastelu ja hankkeisiin liittyvat riskit

2.5.1 Skenaariotarkastelut

Perusskenaarion laskelmat perustuvat selvityksen laadintahetkella kaytossa oleviin lahtotietoihin.
Skenaariotarkastelussa arvioidaan mita vaihtoehtoisia lopputulemia voidaan saavuttaa, mikali taustalla olevat
olosuhteet, hankkeen toteutusolosuhteet tai toteutustapa muuttuvat.

Skenaariotarkastelussa kuvataan vaihtoehtoisten tilanteiden vaikutuksia suhteessa perusskenaarion
kokonaiskassavirtaan. Kuvioissa palkkien korkeus muuttuu perusskenaariosta, jos hankkeen kustannuksissa
tapahtuu skenaarion oletusten mukaisesti muutos. Kuvioiden palkit ovat yhta korkeita skenaarioissa, jossa
hankkeen kokonaiskassavirta ei muutu. Myds talléin palkkien osien suhteissa voi olla on eroja, jotka kuvaavat
muutoksia tulokassavirroissa. Kuvioissa esitetaan yhden yhtion tulokset mutta kaikkien yhtididen tulokset ovat
hyvin samankaltaisia huomioiden hankkeiden lahtétietojen tamanhetkisen hyvin yleisen tarkkuustason.

Kustannustasomuutoksen liittyvét skenaariot

Kustannustasomuutoksella on merkittava vaikutus hankkeen kulu- ja tulopuoleen. Investointivaiheen suuri
investointivolyymi on luonnollisesti herkka kustannusmuutoksille mutta toisaalta myds kayttdvaiheen tulopohja
ehtii kumuloitumaan huomattavasti pitkan tarkastelujakson aikana. Kustannustasomuutosten vaikutusta
kustannuksiin ei aina ole valttamatta siirrettavissa tuloihin ilman, etta silla on vaikutusta kysyntaan.

Matalan inflaation vaikutus
Matalan kustannustasomuutoksen vaikutusta tarkastelun tuloksiin on arvioitu poistamalla kustannustason
vaikutus soveltamalla seuraavia laskentaoletuksia:

- Kustannus- ja tuloerien indeksointitekija = 0 % p.a.

- Korkotasoa ei ole muutettu.
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Hankkeen tulot ja kulut: Matala inflaatio

m OPO
120%

B Julkinen maksuosuus
100%
m EU-rahoitus

80%

Muut ulkopuoliset tuotot
60% B Liikenndinnin ylijadma
0% Kiinteistokehitystuotat

Rahoituskulut
20%

Operatiiviset kustannukset

0%

Prosenttia perusskenaarion
kokonaiskassavirrasta

. . . . . ) m Investointikustannus
Perusskenaario kulut ~ Matala inflaatio kulut Perusskenaario tulot Matala inflaatio tulot

Kuva 27 Matalan inflaation vaikutus hankkeen kokonaiskassavirtaan suhteessa perusskenaarioon

Vaikka hankkeiden kokonaiskustannus jaa inflaation puuttuessa matalammaksi, aiheuttaa skenaario
julkisen maksuosuuden kasvun. Tama johtuu siitd, ettd inflaatio vaikuttaa pitkalla tarkastelujaksolla
suhteessa enemman hankkeen tulopohjaan tuloihin kuin kustannuksiin.

Korkean inflaation vaikutus hankkeen tulonkertymaan

Korkean kustannustasomuutoksen vaikutusta tarkastelun tuloksiin on arvioitu soveltamalla seuraavia
laskentaoletuksia:

- Kustannus- ja tuloerien indeksointitekija = 2,5 % p.a.

- Korkotasoa ei ole muutettu.

Hankkeen tulot ja kulut: Korkea inflaatio

m OPO
120%

B Julkinen maksuosuus

100%
B EU-rahoitus
10
80% Muut ulkopuoliset tuotot
60% B Liikenndinnin ylijadma
0% Kiinteistokehitystuotot
Rahoituskulut
20%

Prosenttia perusskenaarion
kokonaiskassavirrasta

Operatiiviset kustannukset

0% .
’ . . . . i i | Investointikustannus
Perusskenaario kulut Korkea inflaatio kulut ~ Perusskenaario tulot Kaorkea inflaatio tulot

Kuva 28 Korkean inflaation vaikutus hankkeen kokonaiskassavirtaan suhteessa perusskenaarioon

Tulojen perusskenaariota nopeampi kasvu johtaa julkisen maksuosuuden laskuun, koska tuloera kumuloituu
pitkalla aikavalilla ja korkotason ennustetaan pysyvan ennallaan. Nain investoinnin rahoitukseen nostettu
velkarahoitus voidaan lyhentaa nopeammin. Skenaarion oletusten vaikutus hankekohtaiseen julkiseen
maksuosuuteen vaihtelee paljon riippuen liikennetulojen merkityksesta hankkeen tulopohjassa.

Tuloinflaation vaikutuksien suhteen (seka ennustettua matalampi ja suurempi kustannustason muutos) tulee olla
huolellinen. Hankkeen taloudellinen kannattavuus on hyvin herkka suhteessa kustannustason muutoksiin ja
oletukseen siita, etta kustannustason nousut voidaan huomioida ratayhtidn tuloja nostavana tekijana.
Tarkastelussa vaikuttaa myos se, etta indeksointi ei vaikuta rahoituskustannukseen, koska koron oletetaan
olevan kiintea tarkastelujakson aikana. Kaytanndssa on mahdollista, etta kustannusinflaation kehitys on nopeaa
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ja tuloinflaation kehitys on matalaa (kuten esim. 2022 aikana), jolla on negatiivinen vaikutus hankkeen
taloudelliseen asemaan.

Kustannusmuutoksiin liittyvat skenaariot

Kustannusarvioiden kasvu

Kansainvalisten arvioiden perusteella suurnopeusraiteen kustannukset voivat poiketa huomattavasti
perinteisesta raidehankkeesta. Kustannusnoususkenaarion laskennan lahtékohtana kaytetty 250 km/h
suurnopeusraide voisi vaikuttaa eri kustannuksiin esimerkiksi seuraavasti verrattuna 200 km/h vaihtoehtoon:

- Investointikustannus + 50 %
- Kunnossapitokustannukset + 25 %

Hankkeen tulot ja kulut: Kustannusnnousu
160% m OPO
0

140% B Julkinen maksuosuus

120% B EU-rahoitus

B Muut ulkopuoliset tuotot

100%
80% m Liikenndinnin ylijadma
60% Kiinteistoke hitystuotot
40% Rahoituskulut
20% W Operatiiviset kustannukset

0%

Prosenttia perusskenaarion
kokonaiskassavirrasta

. . W [nvestointikustannus
Perusskenaario kulut ~ Kustannusnnousu kulut  Perusskenaario tulot  Kustannusnnousu tulot

Kuva 29 Kustannusarvioiden kasvun vaikutus hankkeen kokonaiskassavirtaan suhteessa perusskenaarioon

Kustannusten kasvu johtaa merkittavaan julkisen maksuosuuden kasvuun (hankekohtaisesti vaihtelee, noin
kaksinkertainen maksuosuus). Etenkin investointikustannuksen nousu kertautuu julkisen maksuosuuden
tarpeessa johtuen kasvavista investoinnin rahoituskuluista.

Kustannussaastojen vaikutukset

Suuressa ratahankkeessa on mahdollista optimoida kustannuksia erilaisilla laajuutta ja laatutasoa rajoittavilla
ratkaisuilla. Kustannussaastoskenaario perustuu tarkasteluun, jossa kaikkia investointi- ja kayttévaiheen
kustannuksia on alennettu 20 % perusskenaarion tasosta.

Hankkeen tulot ja kulut: Kustannussaasto

m OPO
120%

B Julkinen maksuosuus
100%
B EU-rahoitus

o
a0 B Muut ulkopuoliset tuotot
60% m Liikenndinnin ylijadma
a0% Kiinteistoke hitystuotot
Rahoituskulut
20%

Prosenttia perusskenaarion
kokonaiskassavirrasta

W Operatiiviset kustannukset
0% .
. R . A B Investointikustannus
Perusskenaario kulut  Kustannussddstd kulut  Perusskenaario tulot  Kustannussadsto tulot

Kuva 30 Kustannussaastdjen vaikutus hankkeen kokonaiskassavirtaan suhteessa perusskenaarioon
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Hankkeen optimointi johtaa merkittavaan julkisen maksuosuuden pienenemiseen. Kaytanndssa on kuitenkin
huomioitava, ettd hankelaajuuden tai laatutason pienentaminen voi vaikuttaa palvelutasoon ja sita kautta
loppukayttajan kysyntaan hanketta kohtaan. Toisaalta myos hankkeen optimointi tai hajauttaminen pienempiin
toteutettaviin kokonaisuuksiin saattaa my0s lisata investoinnin yksikkdkustannuksia (skaalaedut menetetaan,
vaikutus esimerkiksi kilpailutuksen volyymin pienenemisen seka tydmaiden perustamiskustannusten kautta).

Markkinakoron nousu

Rahoituskustannuksilla on huomattava vaikutus suurten ja vaikutusajaltaan pitkien ratahankkeiden
kannattavuuteen, jonka lisdksi markkinakorkojen nousu on ollut huomattava hankkeen tdhanastisella
toimintajaksolla.

Korkoskenaariossa tarkastellaan tilannetta, jossa markkinakorko (Lainan viitekorko) nostettu tasolle 2,5 % p.a.,
eli 1 % -yksikon korotus alkuperaiseen korko-oletukseen, jolloin tarkastelun kokonaiskorko on 3,0 % p.a.

Hankkeen tulot ja kulut: Markkinakoron kasvu + 100bps

140% m OPO

120% B Julkinen maksuosuus

B EU-rahoitus

100%
B Muut ulkopuoliset tuotot
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| Liikenndinnin ylijdama
60%
20% Kiinteistdke hitystuotot
0
o Rahoituskulut
(]

B Operatiiviset kustannukset

Prosenttia perusskenaarion
kokonaiskassavirrasta

0%
Perusskenaario kulut ~ Markkinakoron kasvu +  Perusskenaario tulot ~ Markkinakoron kasvu + B Investointikustannus
100bps kulut 100bps tulot

Kuva 31 Markkinakoron nousun (100bps) vaikutus hankkeen kokonaiskassavirtaan suhteessa perusskenaarioon

Korkotason kasvu johtaa merkittavaan julkisen maksuosuuden kasvuun. Markkinakoron kasvu lisaa seka
rahoitettavaa vierasta pddomaa (rakennusaikaisten korkokulujen kasvun kautta) etta rahoituskuluja
kayttdjaksolla. Esimerkissa korkotason kasvu yhdella prosenttiyksikdlla kasvattaa julkista maksuosuutta noin 60
%.

Lisaksi on tarkasteltu tilannetta, jossa markkinakorko kasvaa edelleen 1,00 %-yksikolla, jolloin tarkastelun
kokonaiskorko on 4,0 %.

Hankkeen tulot ja kulut: Markkinakoron kasvu + 200bps -
|
160%

140% B Julkinen maksuosuus

120% B EU-rahoitus

100% B Muut ulkopuoliset tuotot
80% m Liikenndinnin ylijaama
60%

’ Kiinteistokehitystuotot
40%
Rahoituskulut
20%

0% B Operatiiviset kustannukset
b

Prosenttia perusskenaarion
kokonaiskassavirrasta

Perusskenaario kulut  Markkinakoron kasvu +  Perusskenaario tulot  Markkinakoron kasvu +
200bps kulut 200bps tulot

B [nvestointikustannus

Kuva 32 Markkinakoron nousun (200bps) vaikutus hankkeen kokonaiskassavirtaan suhteessa perusskenaarioon
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Esimerkissa korkotason kasvu kahdella prosenttiyksikolla kasvattaa julkista maksuosuutta yhteensa noin 135 %.
Korkotason edelleen kasvaessa rahoituskulut kumuloituvat etenkin rakennusajan kumuloituvien korkojen takia.

Rahoituksen jadnnésarvo

Perusskenaariossa oletetaan, etta investointikustannus kuoletetaan 50 vuoden aikana siten, ettd investointia
varten nostettu laina on kokonaan maksettu takaisin investointijakson aikana. Investointirahoituksen velanhoidon
kuormaa on mahdollista pienentaa takapainottamalla velanhoitoa ja jattamalla jaanndésarvo velalle.
Hankekohtaisesti on tarkasteltu taloudellisia vaikutuksia yhtidlle siita, etta velalle jatettaisiin 50 % jaanndsarvo
tarkastelujakson paattyessa.

Hankkeen tulot ja kulut: Jaanndsarvo
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kokonaiskassavirrasta

Investointikustannus
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Perusskenaario kulut Jaannosarvo kulut Perusskenaario tulot Jadnnosarvo tulot

Kuva 33 Vieraan pddoman jaannosarvon (50 %) vaikutus hankkeen kokonaiskassavirtaan suhteessa
perusskenaarioon

Tuloihin liittyvat muutokset

Tuottojen kasvu

Yhtién tulopohjan (liikenndinti- ja kiinteistokehitystuotot) kasvattamisen vaikutusta yhtién talouteen on tarkasteltu
skenaariolla, jossa seka kiinteistokehityksesta etta liikenndinnista saatavat tuotot kasvavat + 20 %
perusskenaarioon nahden. Tulopohjan kasvu vahentaa tarvetta julkiselle maksuosuudelle.

Hankkeen tulot ja kulut: Tuottojen kasvu
m OPO
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m Julkinen maksuosuus
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Prosenttia perusskenaarion
kokonaiskassavirrasta

Perusskenaario kulut  Tuottojen kasvu kulut ~ Perusskenaario tulot  Tuottojen kasvu tulot

Kuva 34 Tuottojen kasvun (20 %) vaikutus hankkeen kokonaiskassavirtaan suhteessa perusskenaarioon
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Tulopohjan kasvattaminen johtaa merkittavaan julkisen maksuosuuden pienenemiseen. Kuitenkin tilanne
kaikkien yhti6iden osalta on se, etta edes 20 % kasvu tuotoissa ei poista tarvetta yhtién taloutta tasapainottaville
vastikkeille.

Tuottojen lasku

Yhtién tulopohjan (liikennointi- ja kiinteistokehitystuotot) toteutumista ennakoitua pienempana on arvioitu
pienentamalla seka kiinteistOkehityksesta etta lilkkenndinnista saatavia tuottoja - 20 % perusskenaarioon nahden.
Tulopohjan pieneneminen kasvattaa julkisen maksuosuuden maaraa.

Hankkeen tulot ja kulut: Tuottojen lasku
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Kuva 35 Tuottojen laskun (20 %) vaikutus hankkeen kokonaiskassavirtaan suhteessa perusskenaarioon

Ratayhtiomallin keskeisina hyotyina on tunnistettu mahdollisuus tulojen ohjaamiseen ratayhtiolle. Tulopohjan
toteutuminen ennustettua pienempana johtaa huomattavaan julkisen maksuosuuden kasvuun.

EU rahoitus

Suuret ratahankkeet ovat osa EU:n laajuista TEN-T verkkoa, ja ovat nain hyvaksyttavia ns. CEF-tukirahoitusta
vastaanottaviksi tahoiksi. Laskelmissa sovellettua 20 % tukirahoitusta suhteessa CEF rahoitusjarjestelyn
maksimitulonlahteeseen voidaan pitda matalana, vaikka se on euromaaraisesti korkea suhteessa Suomen
vaylahankkeisiin historiallisesti maksettuihin CEF tukiin. EU rahoitusskenaariossa on arvioitu vaikutusta, jos EU

tuki maksettaisiin 100 % suuruisena suhteessa maksimitukimaaraan.
Hankkeen tulot ja kulut: EU tuki 100 % potentiaalista
0OPO
120% -
| Julkinen maksuosuus

100% m EU-rahoitus

80% m Muut ulkopuoliset tuotot

m Liikenndinnin ylijgama
60% ST

Kiinteistdke hitystuotot

40% Rahoituskulut

m Operatiiviset kustannukset
20%

m Investointikustannus

0%

Prosenttia perusskenaarion
kokonaiskassavirrasta

Perusskenaario kulut Skenaarion kulut Perusskenaario tulot Skenaarion tulot

Kuva 36 EU-tuki 100 % suhteessa maksimiin vaikutus hankkeen kokonaiskassavirtaan suhteessa
perusskenaarioon
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Mikali EU-tuki rahoitus toteutuisi nykyisten sdanndsten mukaisen maksimitukimaaran mukaisena yhtién julkinen
maksuosuus laskisi merkittavasti mahdollistamalla merkittavia saastoja rahoituskustannuksissa.

Yhteenveto skenaariotarkasteluista

Tehtyjen laskelmien perusteella Ratayhtididen taloudellinen kannattavuus on eritysesti herkka sovelletuille
tuloennusteen kehitysoletuksille seka investointivaiheen oletusten muutoksille. Tama johtuu laskelmien pitkasta
tarkastelujaksosta seka Ratayhtion tulo- ja taserakenteesta. Edelld kuvatut laskelmien tulokset perustuvat arvioon
julkisrahoitteisesta ratayhtiosta. Mikali esimerkiksi laskelmissa sovelletut kiinteistékehitys- tai liikennointituloarviot
pienentyisivat tai hankekustannusennusteet kasvaisivat, julkinen maksuosuus tulisi kasvamaan edella arvioidusta.
Alla on esitettynd esimerkki yksittdisen hankkeen skenaariotarkastelun vaihteluvaleistad julkisen maksuosuuden
nimellisarvoisen maaran osalta.

Julkisen maksuosuuden muutos skenaarioittain (maksujen nykyarvon muutos)

Matala inflaatio

Markkinakoron kasvu + 200bps
Kustannusnnousu
Markkinakoron kasvu + 100bps
Tuottojen lasku

Perusskenaario

Jaannosarvo

Korkea inflaatio

Tuottojen kasvu

EU tuki 100 % potentiaalista

Kustannussaasto

-100 % 50 % 0% 50 % 100 % 150 % 200 %

Kuva 37 Skenaariotarkastelun yhteenveto, julkinen maksuosuus suhteessa perusskenaarioon

2.5.2 Ratahankkeisiin liittyvien riskien arviointi ja hallinta

Osana hankkeiden ja yhtididen taloudellista tarkasteluty6td hankkeista tehtiin alustavat kustannusten
epavarmuuteen (tai-riskeihin) liittyvat arviot mukaillen Rakli ry:n suosituksia suurten Infrahankkeiden kustannusten
epavarmuuksien huomioinnista hankkeiden kehittdmisessa33. Ohjetta mukaillen hankkeiden kustannusten
epavarmuutta arvioitiin viiden ylatekijan perusteella. Ylatekijat ovat suunnittelu, hankeaikataulu, rahoitus,
markkinat sekd kompleksisuus. Kaikkien ylatekijéiden osalta epavarmuuksien tasoa on arvioitu neliportaisella
asteikolla (vahdinen - kohtalainen - merkittava - erittdin merkittava).

Kaikki suuret ratahankkeet ovat suunnittelunsa valmiusasteessa viela siind vaiheessa, etta kaikkiin
kustannusennusteisiin sisaltyy erittain merkittavia riskeja poikkeamista. Suunnittelu on Itaradan ja Suomiradan eri
vaihtoehtojen osalta vasta konseptitasolla ja hankkeiden kustannuksiin vaikuttavia tarkeimpia
suunnitteluratkaisuja ei ole viela lyoty lukkoon, lahtéaineistoa ei ole hanketasolla kartoitettu viela perusteellisesti
eika ratalinjan rakentamisen pohjaolosuhteita ole viela arvioitu tarkalla tasolla. Turun tunnin juna hanke on
suunnittelunsa valmiusasteessa pidemmalla kuin muut hankkeet, vaikka ratasuunnitelma sekd pohja- ja
kalliotutkimukset ovat viela kesken. Siten kaikissa hankkeissa suunnittelun valmiusasteen voidaan arvioida luovan

33 Rakli ry:n ohje “Suurten infrahankkeiden kustannusarvioiden epavarmuudet”, toimeksiantajina Vaylavirasto
seka Helsingin, Espoon, Vantaan, Oulun, Tampereen, Turun, Jyvaskylan, Kuopion, Lahden ja Porin kaupungit
(lokakuu 2022).
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merkittdvaa epadvarmuutta hankkeen kustannuksille (joskin Turun tunnin junan osalta epavarmuus on pienempi
kuin muissa hankkeissa).

Hankeaikataulun osalta arvioituna hankkeet poikkeavat keskenaan. Turun tunnin junan -hanke on suunnittelunsa
valmiusasteessa yhtion nakemyksen mukaan 5-8 vuotta pidemmalla kuin muut vasta suunnitelmien
konseptitasolla olevat hankkeet. On kuitenkin korostettava, etta raportin kirjoittamishetkelld Turun tunnin juna
hankkeessa ollaan viela tydstamassa ratasuunnitelmaa. Hankkeen aikataulun osalta lupiin, suunnitelmien
kommentointiin, pohja- ja kalliotutkimuksiin liittyvia riskeja on viela Tunnin Juna hankkeessakin olemassa. Kaikkien
hankkeiden osalta voidaan arvioida aikataulun luovan merkittavaa kustannusten epavarmuutta.

Rahoituksen osalta kaikki hankkeet sisaltavat merkittdvaa kustannusten epavarmuutta. Tassa raportissa on
todettu laskennallisesti rahoituskustannusten tason olevan yksi merkittavimpia riskeja hankkeen kustannuksille.
Raportin kirjoittamishetkella esimerkiksi korkomarkkinoilla esiintynyt markkinakorkojen ja riskipreemioiden nousu
seka naiden volatiliteetin kasvu ovat olleet historiallisen suuria ja kehittymiseltaan erilaisia kuin aikaisemmissa
rahoitusmarkkinoihin vaikuttaneissa kriiseissa. Edelleen rakennusmateriaalien ja -tuotteiden hintojen
markkinahintoihin ja saatavuuteen liittyy tdman mittaluokan projekteissa merkittavia epavarmuuksia. Raportin
kirjoittamishetkella maanrakentamiskustannusten hintojen nousuun ja materiaalien saatavuuteen liittyvat
kysymykset vaikuttavat rakentamiseen tavoilla, jotka poikkeavat siitd mihin rakennustoimialalla on kuluneilla
vuosikymmenilla totuttu. Vaikutusten keston ja pysyvyyden arviointi on Kkirjoittamishetkella liian aikaista.
Rahoituksen osalta epavarmuutta Iuo lisaksi investointipaatosten (ja omistajien operoinninaikaisten
rahoitussitoumusten) puuttuminen hankkeilta. Hankeyhtioén perustuvan toteutusmallin tarkastelussa
hankkeeseen kohdistettavat tulot vaikuttavat myds merkittavasti taloudelliseen lopputulemaan. Selvityksen
Kirjoitusajakohtana  tuloennusteet  koskien ratayhtidlle ohjattavia tuloja  (liikennéinnin  ylijddma,
kiinteistdkehitystuotot) ovat hyvin alkutekijdissaan, mita kuvaa se, etta tulojen maarittely on tédssa vaiheessa tehty
hyvin yleisella tasolla ja kokonaisuuden kannalta hyvin suppeiden sidosryhmien osalta.

Markkinoiden osalta arvioituna kaikki hankkeet sisaltavat merkittavaa kustannusten epavarmuutta. Tarkasteltujen
raidehankkeiden yhteenlaskettu rakentamiskustannusarvio on noin 10 miljardia euroa ja raidehankkeiden
rakentamisen aikataulujen on tarkasteluissa oletettu toteutuvan suurimmaksi osaksi samanaikaisesti. Nama seikat
tulevat luomaan epavarmuutta esimerkiksi rakennusmateriaalien saatavuudelle sekd urakoitsijoiden toimituskyvyn
varmistamiselle, jotka todennakdisesti tulevat aiheuttamaan muutoksia urakoitsija markkinoiden tasapainolle.
Nama markkinoihin vaikuttavat muutokset tulevat mita todennakoéisimmin heijastumaan.

Kompleksisuuden osalta arvioituna kaikki hankkeet sisaltavat merkittavaa kustannusten epavarmuutta. Kaikkien
hankkeiden kokoluokka, sidosryhmien maara, hallinnollisten menettelyjen ja luvituksen maara seka vaikutukset
koko rataverkkoon ovat merkittavia ja luovat epavarmuutta hankkeiden toteutumiselle esitetyssa laajuudessa,
aikataulussa ja/tai kustannusarviossa.

Yhteenvetona kustannusten epavarmuusarviosta voidaan todeta, etta kaikkien hankkeiden kustannusarviot voivat
sisaltaa merkittavaa epavarmuutta. Edelleen Rakli ry:n ohjeistusta Suurten infrahankkeiden kustannusarvioiden
epavarmuuden huomioinnista noudattaen naissa hankkeissa on erityisesti korostettava kustannusarvion
epavarmuutta aiheuttavia tekijoita seka ilmaistava niihin perustuva realistinen kustannusarvion vaihteluvali.

Naissa vaiheissa hankkeita (ltarata ja Suomirata: Esisuunnitteluvaihe, Turun Tunnin Juna: Ratasuunnitelma)
hankkeiden kustannusarvioiden perusteella arvioidut vaihteluvalit perustuvat laskentaskenaarioiden minimiin
(kustannussaasto-skenaario) ja maksimiin  (kustannusnousu-skenaario). Laskentaskenaarioiden vaihteluvali
esitetyissa skenaarioissa on huomattavan suuri, joten sen voidaan ajatella kuvaavan realistista vaihteluvalia
julkiselle maksuosuudelle.

Hankekohtaisesti tarvittavan julkisen maksuosuuden (nykyarvon) vaihteluvali on esitetty alla olevassa graafissa:
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Julkisen maksuosuuden kokonaismaaran vaihteluvali hankkeittain
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Turun Tunnin Juna, perusskenaario: 2,6 MrdeUR : | w

1000 2000 3000 4000 5 000 6 000 7000
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i3 Haarukan alalaita O Perusskenaario @ Haarukan ylalaita

Kuva 38 Julkisen maksuosuuden vaihteluvéli perustuen skenaarioanalyysin aarituloksiin34

Taman taloudellisen tarkastelun yleiset lahtokohdat mahdollistavat ratayhtididen liiketoiminnan kokoluokan ja
liiketaloudellisten edellytysten mahdollisuuksien arvioinnin. Tassa vaiheessa Ratayhtididen hankkeiden
taloudellisesta toteutettavuudesta voidaan tehda vain hyvin yleisia johtopaatoksia. Kaikkien hankkeiden osalta
voidaan todeta, etta yhtididen ennustettu taloudellinen asema on haastava ja yhtid tarvitsee julkista sektoria
mahdollistamaan sen luottokelpoisuuden seka lisaksi suoraa taloudellista tukea liiketoiminnan alijaaman
kattamiseksi. Taloudellisesta nakOkulmasta perusteltua olisi jatkaa valmisteluty6ta niin, etta hankkeen osapuolet
ja sidosryhmat pyrkivat yhdessa neuvottelemaan toteutettavuuden reunaehdoista, joita kohti hankkeen tuloja ja
kustannuksia voidaan ohjata. Hankkeiden rahoituksen nakékulmasta katsottuna hankkeiden edistamistydossa on
tarkeaa painottaa hankkeiden odotetun loppukustannuksen pienentamista seka hankkeiden merkittavimpien
riskien tunnistamista ja hallintaa tarkempien kustannus- ja rahoitustarvearvioiden mahdollistamiseksi.

Hankkeen epavarmuuksien poistamisen vaikutus

Hankkeen
kustannusarvion

todennakoisyys

Hankkeen
kustannusarvion
nykyinen jakauma

Julkisen rahoituksen tarve ->

Kuva 39 Hankkeen kustannusten tason ja vaihteluvélin pienentdminen

34 Turun tunnin junan hankkeen suunnittelun aste on pitkalla suhteessa muihin hankkeisiin, joten
investointikustannuksen vaihteluvalin voidaan katsoa olevan muita hankkeita pienempi. Skenaarioanalyysin
aariarvot liittyvat kuitenkin hankekustannusten lisdksi myos inflaatioon sekd markkinakoron muutoksiin, joten
myo6s Turun yhteydesta raportoidaan skenaariotarkasteluiden aariarvot sen sijaan, ettd Turun Tunnin Junan hanke
raportoitaisiin pienemmalla vaihteluvalilla.
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Kaikki suuret ratahankkeet ovat suunnittelunsa valmiusasteessa eri vaiheessa. Pisimmalla suunnittelussa on Turun
Tunnin Juna, jonka ratasuunnitelmat ovat valmistumassa teknisin osin vuoden 2023 loppuun mennessa. Suomi-
rata selvittdd parhaillaan linjausvaihtoja. Vaihtoehtovalinnasta riippuen yleissuunnittelun jalkeiseen
ratasuunnitteluvaiheeseen siirtyminen tapahtuu muutaman vuoden sisalld. Suomi-radan ns. lentoradan osalta
suunnittelussa on edetty YVA-menettelyn kdynnistdmiseen. Itdradan osalta yhtion jarjestdytyminen ja ensimmaiset
selvityshankkeet ovat kdynnissa ja varsinaiseen suunnittelun edistamiseen paastaan vuoden 2023 aikana.

KARKEA ARVIO HANKKEIDEN AIKATAULUSTA AIKAJANALLA
vuosi 2023 2025 2030 2035

Turun tunnin juna
Espoo-Salo ja Salo Kupittaa
Ratasuunnitelma
Rakentamissuunnittelu
Rakentaminen
Kayttdonotto ja kunnossapito

Suomirata

Lentorata
Alustava linjaussuunnitelma
Yleissuunnitelma
Ratasuunnitelma
Rakentamissuunnittelu
Rakentaminen
Kayttdonotto ja kunnossapito

VE Suurnopeusrata
Alustava linjaussuunnitelma
Yleissuunnitelma
Ratasuunnitelma
Rakentamissuunnittelu
Rakentaminen
Kayttoonotto ja kunnossapito

VE Péaradan kehittdminen
Yleissuunnitelma
Ratasuunnitelma
Rakentamissuunnittelu
Rakentaminen (vaiheittain)
Kéyttdonotto ja kunnossapito

il

Itérata

Lentorata
Kokonaisaikataulu

Lentorata-Porvoo-Kouvola
Yleissuunnitelma
Ratasuunnitelma
Rakentamissuunnittelu
Rakentaminen
Kayttdonotto ja kunnossapito

Kuva 40 Arvio hankkeiden aikataulusta aikajanalla

Hankkeiden kustannuksiin liittyvat epavarmuudet tulevat hankkeiden edetessa pienenemaan merkittavasti
nykyisesta tasosta, mutta tehtyyn karkeaan riskiarvioon perustuen hankkeet ovat luonteeltaan sellaisia, etta
kustannusten epavarmuus tulee todennakoisesti jatkumaan pitkalle rakentamisjaksolle asti.
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. Ddotettu loppukustannus Kust iy

Patgsporti I ME " todennakaisyysiakaun

Esimerkki: 0% 100 %
Vleissuunnitelma 0.5 ME
Hankesuunnitelma
Toleatussuunnilelma
Toteutuspadtos

:

Hanke A0S | oo lisel Tustannutss 12 ME 0% 0%

Kuva 41 Kustannusarvioiden epavarmuusajattelus®

Hankekohtaisesti seuraavat tarkeimmat kustannusten tarkastelupisteet tulevat olemaan:
Itdradan osalta: Yleissuunnitelman valmistuminen.

Suomiradan osalta: Ratalinjauksen paatos seka yleissuunnitelman valmistuminen.

Turun Tunnin junan osalta: Ratasuunnitelman valmistuminen teknisilta osin vuonna 2023.

Tasséa selvityksessa tarkasteltu hankeyhtiomalli tuo osaltaan hankeisiin lisda epavarmuuden elementteja, silla
hankkeiden kustannus julkiselle sektorille pitéda sisalldan investointiin liittyvan epavarmuuden (johon voidaan
vaikuttaa erityisesti suunnittelun edistamiselld) lisdksi kayttdvaiheen riskit erityisesti liittyen hankkeiden pitkan
aikavalin kykyyn tuottaa ennustettuja ratayhtiélle ohjattavissa olevia tuloja.

Kustannusten epavarmuuksien lisaksi hankkeiden toteutettavuuden seka kannattavuuden arvioinnissa on tarkeaa
myods kiinnittda huomiota hankkeiden hyotyihin ja niiden toteutumisen mahdollisuuksiin ja epavarmuuksiin.
Kaikkien hankkeiden on arvioitu olennaisesti parantavan kohdealueiden saavutettavuutta, vahvistavan Suomen
tydmarkkinoiden toimivuutta, vauhdittavan talouskasvua, nostavan maa-alueiden arvoa seka edistavan kestavaa
kehitysta esimerkiksi vahentamalla liikennejarjestelman riippuvuutta fossiilisista polttoaineista. Naita hyotyja tai
niiden toteutumisen epavarmuuksia on tdman raportin yhteydessa arvioitu ainoastaan yhtidlle kanavoitavan
kassavirran nakokulmasta (kiinteistokehityksen ja liikenndinnin yhti6dén kanavoitava tulopotentiaali), mutta
laajemmin hankkeiden yhteiskunnallisia hyotyja ei ole arvioitu. Laajat yhteiskunnalliset hyoédyt vaikuttavat
olennaisesti yhtididen omistajien nakdkulmasta hankkeen toteutettavuuteen. Hankkeiden kehityksessa kannattaa
varmistaa jatkuva ja systemaattinen laajempien yhteiskunnallisten hy6tyjen ja niiden epavarmuuksien arviointi.

35 Kuvan lahde: Suurten infrahankkeiden kustannusarvioiden epavarmuudet tulosraportti, sivu 7 (Rakli, lokakuu
2022).
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LIITE 1 KIINTEISTOKEHITTAMISEN TUOTOT LASKELMISSA

Tassa selvityksessa hankeyhtididen kiinteistOkehityksesta saatava kassavirtapotentiaali perustuu laadittuihin
ulkopuolisiin Kkiinteistokehitysselvityksiin seka selvityksen tydryhmatydssa muodostettuihin taustaoletuksiin. Jotta
hankeyhtion tarpeisiin saatava kassavirtapotentiaalia on voitu arvioida, on tehty oletuksia hankkeiden
mahdollistamasta kiinteistokehityksen yhteenlasketusta taloudellisesta potentiaalista, kiinteistokehityksen
aikajanteesta, maarasta, joka yhteenlasketusta taloudellisesta potentiaalista voidaan kanavoida hankeyhtioon,
tavoista kanavoida taloudellinen potentiaali yhtion kassavirraksi seka kustannustasomuutosoletuksista ajan yli. Alla
olevassa kuvassa on selostettu tiiviisti selvityksia ja oletuksia, joita on tehty hankeyhtididen kiinteistokehityksen
kassavirtapotentiaalin tunnistamiseksi.

1. 2. S8 4. 58 6.
Tunnistetaan Kiinteistokehittémisen Kuinka suuri osa Kuinka suuri osuus Millé ehdoin Miten
kiinteistokehittamisen aikajanteen arviointi kiinteistokehittdmisen kanavoidusta vuokrataan? kustannustasomuutos
potentiaali rIJ(otentia_glista kiinégi§t6kehi’cl()/ksesté7 4 % vuokratuotto otetaan huomioon?
(Huom! Ratapihojen N arI\(avzlt_??n? myydaan /vuokrataan? Inflaatio huomioitu seké
osalta vahennetty arvio EENTeN? 50-50 myynneissa etta
edellytysinvestoinneista) 60 % vuokrissa
Kiinteistokehitysselvitykset Muut tehdyt oletukset

Kuva 42Kiinteistokehitystuottojen arvioiden johtaminen laskelmien kassavirtaennusteiksi

Laskelmissa on hyddynnetty Turun Tunnin Junan ja Itaradan osalta CBRE Finland Oy:n vuonna 2021 laatiman
Suurten ratahankkeiden kiinteistokehitysselvityksen tuloksia. Kiinteistokehittamisen osalta on arvioitu valtion ja
kaupunkien asemaseutujen laheisyydessa sijaitsevien Kkiinteistdjen kehitysmahdollisuuksia, niihin liittyvia
vaihtoehtoja ja niiden taloudellista potentiaalia. CBRE:n selvityksessa on tutkittu kaikkien tutkittavien hankkeiden
tuomia Kiinteistokehittdmiseen tuomia vaikutuksia (Suomirata, Turun Tunnin Juna seka Itarata). Suomiradan osalta
kiinteistékehityksen taloudellisen potentiaalin arvio perustuu erilliseen, Suomi-rata Oy:n teettdmaan asiantuntija-
arvioon (Raportti 8.9.2022 Newsec Advisory Finland Oy). Naissa Suomi-rata Oy:lle laadituissa arvioissa ei ole tutkittu
idan ja lannen suunnan raideinvestointien vaikutusta kiinteistokehittamiseen.

Selvityksissa tunnistettu kiinteistokehittdmisen potentiaali eroaa selvitysten valilld jonkin verran. Selvityksissa
tunnistettua kiinteistokehityspotentiaalia on yhteensa noin 5,3-5,8 miljoonaa kerrosnelidbmetria keskittyen
selvityksesta riippuen Tampereelle seka padkaupunkiseudulle3s:;

36 KiinteistOkehittamisen mittaluokan vertailukohtana voidaan kayttaa esimerkiksi Jatkasaaren
asuntorakentamista, jota toteutetaan suunnitelmien mukaan 2010 - 2030 aikana yhteensa noin 0,85 miljoonaa
Kem2. Uusien asuntojen lukumaarina arvio kehityksen mittaluokasta yhteensa vaihtelee noin 60 000 - 80 000
asuntoa.
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Kiinteistokehityksen mittaluokka
(aikajanne 50 v, miljoonaa kem?2)
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Kuva 43 Eri taustaselvityksissa tunnistettu kiinteistokehityspotentiaalin méaara

Newsec VEO

Yhteensa

Newsec VE Paaradan kehitys

55

Newsec VE Suurnopeusrata

Selvitysten ratahankkeen tuoman kiinteistkehityksen taloudellisen potentiaalin tunnistamisen tarkastelutapa (ja
sitd kautta myds hankeyhtididen kiinteistokehityksen taloudellisen potentiaalin tunnistamisen tavat) eroavat jonkin
verran. Alla on esitetty keskeisia huomioita selvitysten valisistd eroista kiinteistOkehityksen taloudellisen

tunnistamisen osalta:

Sovellettu seuraavien hankkeiden
laskelmissa

Itdrata ja Turun Tunnin Juna

Suomirata

Kiinteistokehityshankkeiden
tunnistaminen, kuvaus menetelméasta

Sovittujen maantieteellisten alueiden
tutkiminen kiinteistékehityspotentiaalin
osalta (Helsinki llmala/Pasila ja muut
alueet, Vantaa, Tampere,
Hameenlinna, Riihimaki, Kerava,
Espoo, Lohja, Turku seka Kouvola).

Kaupungeilta saadut arviot
ratahankkeiden vaikutuksista
maankaytoén potentiaaliin (Tampere,
Vantaa, Riihimé&ki, Hdmeenlinna,
Lahti, Pori ja Jyvaskyld) seka Helsingin
tutkiminen CBRE selvityksen
perusteella.

Edellytysinvestointien huomiointi osana
taloudellisen potentiaalin arviointia

Karkea arvio laskennallisesta
maankayttokorvauksesta

Edellytysinvestointieja ei huomioitu

Taloudellisen potentiaalin arviointi

Taloudellinen potentiaali =
Arvopotentiaali vahennettyna karkealla
arviolla maankayttékorvauksesta

Ratahankkeen tuoma ylimaarainen
kiinteistokehityksen taloudellinen
potentiaali = Ratahankkeen
toteutusvaihtoehdon (VE1
Suurnopeusrata tai VE2 paaradan
kehitys) seka VEO (raideyhteyksia ei
kehitetd) valinen erotus

Kiinteistokehittdmisen aikajanne

Arvioitu karkeasti hanketasolla (10 -
50 vuotta)

Arvioitu kaikille hankkeille 2030 -
2060

Muuta huomioitavaa

Sovellettu minimiskenaarion mukaista
taloudellisen potentiaalin arviota
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Erityskysymyksena KiinteistOkehittamiseen liittyen on tdman selvityksen tydryhméatydssa tunnistettu nykyiselldan
ratapihoina kaytettavia alueita Helsingissa (llmalan alue) ja Tampereella (VAK-ratapiha). CBRE:n ja Newsecin
selvitysten taloudellisen potentiaalin arvioissa ei huomioitu edellytysinvestointeja (toimintojen siirto ja maaperan
puhdistaminen). Tarkastelusta on taman vuoksi vahennetty arviot vaadittujen edellytysinvestointien maarasta, jotta
Kiinteistétulon potentiaalia ei yliarvioitaisi:

- llmalan ratapihan osalta 850 miljoonaa euroa perustuen Vaylaviraston laatimaan arvioon toimintojen
siirron  kustannuksista (luonnos 1.12.2022), joka vahennetaan Ilimalan kiinteistokehittamisen
taloudellisen potentiaalin arvosta (CBRE keskiarvoskenaarion mukaisesta limalan ratapihan ja Pasilan
tavara-aseman arvosta 912 miljoonaa euroa).

- Tampereen VAK -ratapihan osalta 900 miljoonaa euroa perustuen WSP Finland Oy:n 28.2.2020 paivattyyn
selvitykseen koskien Tampereen uuden jarjestelyratapihan vaikutuksia, joka vahennetaan
kiinteistokehittamisen potentiaalin arviosta

o Ratapihan edellytysinvestointi vahennetaan kaikista kiinteistokehitysvaihtoehdoista, myds VEO
vertailuvaihtoehdosta.

Kiinteistokehitysselvityksissa tunnistettu taloudellinen potentiaali on esitetty alla olevassa taulukossa:

Itarata ja Tunnin juna
CBRE 2.11.2021
3,63 Mrd EUR (reaaliarvo),
minimiskenaario + limala
keskiarvoskenaario
1,21 Mrd EUR (reaaliarvo)
0,85 Mrd EUR (reaaliarvo)

Taustalla oleva selvitys
Selvityksessa tunnistettu
kiinteistokehityksen arvopotentiaali
yhteensa

Huomioidut maankayttékorvaukset
limalan ratapihan siirron huomiointi

Taloudellinen potentiaali yhteensa
, josta Turun Tunnin Junalle
kohdistettu

, josta Itaradalle kohdistettu

1,57 Mrd EUR (reaaliarvo)
683 MEUR (reaaliarvo)

110 MEUR (reaaliarvo)

Suomirata (suurnopeusrata)

Suomirata (pdaradan kehitys)

Taustalla oleva selvitys

Newsec 8.9.2022

Newsec 8.9.2022

Selvityksessa tunnistettu
kiinteistékehityksen arvopotentiaali
yhteensa

1,73 Mrd EUR (Nykyarvo)

1,69 Mrd EUR (Nykyarvo)

Selvityksessa tunnistettu
kiinteistokehityksen arvopotentiaali
vertailuvaihtoehdossa (VEO:
Raideyhteyksia ei kehiteta)

1,16 Mrd EUR (Nykyarvo)

1,16 Mrd EUR (Nykyarvo)

Tampereen VAK-ratapihan
huomiointi*

0,9 Mrd EUR kaikissa
vaihtoehdoissa*

0,9 Mrd EUR kaikissa
vaihtoehdoissa*

Taloudellinen potentiaali yhteensa
nykyarvossa

515 MEUR (nykyarvo)

478 MEUR (nykyarvo)

Taloudellinen potentiaali yhteensa
reaaliarvossa**

1 025 MEUR (reaaliarvo)

952 MEUR (reaaliarvo)

* VE O osalta Tampereen keskustan kiinteistOkehityspotentiaali jatetty kokonaan huomioimatta, silla ratapihan
huomiointi kdantaisi kehityspotentiaalin negatiiviseksi (VEO Tampereen potentiaali 0,85 Mrd EUR)

** Taloudellisen potentiaalin reaaliarvot annettu tata selvitysta varten yksittaisen tarkasteluvaihtoehdon osalta
yhteenlaskettuina vuosittaisina lukuina. Ylla kuvattu VAK-ratapihan huomiointi reaaliarvossa perustuu suhteellisesti

samaan muutokseen kuin nykyarvossa.
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ltdradan ja Tunnin Junan osalta hankeyhtibille on kohdistettu osuus selvityksessa tunnistetusta taloudellisesta
potentiaalista. Osuus on arvioitu perustuen kiinteistdkehityksen sijaintiin. Espoon, Lohjan ja Turun alueella olevien
kiinteistokehityshankkeiden taloudellinen potentiaali on kohdistettu suoraan Turun Tunnin Junalle ja Kouvolan
taloudellinen potentiaali Itaradalle. Liséksi tunnistettu Helsingin potentiaali on kohdistettu hankkeille naiden
investointikustannusoletusten suhteessa (tydrynmatydssa tehty alustava oletus).

Selvityksessa tunnistetusta ja edellytysinvestoinneilla korjatusta hankeyhtitlle kohdistetusta kiinteistokehityksen
taloudellisesta potentiaalista on taman selvityksen tydryhmatydssa oletettu saatavan 60 % kunkin hankeyhtion
kassavirraksi. Kiinteistokehityksen kassavirtojen on oletettu kanavoituvan hankeyhtidlle selvityksiin perustuviin
arvioihin  kehittamisen aikajanteestda. Suomiradan toteutusvaihtoehtojen osalta taman selvityksen
kiinteistokehityksen kassavirtapotentiaalin arvioinnin tarpeisiin on ollut lisaksi kaytdssa Newsec Advisory Finland
Oy:n toimittama arvio reaaliarvoisista tarkasteluvaihtoehdon yhteenlasketuista kiinteistokehityksen tuloista
vuosittain kussakin vaihtoehdossa.

Hankeyhtiossa hyddynnettavan kiinteistokehityksen kassavirtapotentiaalin arviossa kaytettyja muita oletuksia ovat
olleet taloudellisen potentiaalin realisointitapa hankeyhtion kassavirraksi (50 % myydaan, 50 % vuokrataan),
tontinvuokratuoton oletus (4,00 % p.a.) seka sovellettu inflaatio-oletus (yleinen kustannustasomuutosoletus 2,00
%, oletettu vaikuttavan seka tontinvuokriin ettd myyntihintoihin). Huomioiden edella kuvatut taloudellista
potentiaalia  seka kassavirtapotentiaalia koskevat  oletukset, hankeyhtitkohtaisesti huomioitava
kiinteistokehityksen kassavirtapotentiaali on kuvattu alla (nimellisarvoisena).

Yhtidlle kanavoitavat Kiinteistokehitystuotot
kiinteistékehitystuotot yhteensa
nimellisarvoisena (M€)
ITARATA 193
SUOMIRATA

1725
(suurnopeusrata)
SUOMIRATA 1602
(péddradan kehittdminen)
TURUN TUNNIN JUNA 1140
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