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Asian tausta

Alva-yhtiét Oy (Alva, ent. Jyvaskylan Energia Oy) on kaupungin 100 %:sti
omistama tytaryhtié. Alvan toimintaymparistd on viime vuosina ollut
merkittavassa ja jopa kiihtyvassa muutoksessa. Esimerkkina tasta ovat yritysten
yhteenliittymat, teknologioiden tuomat haasteet seka yha voimistuvat
vastuullisuus- ja ymparistOvaateet asiakkaiden ja yhteiskunnan suunnalta.

Alva on vastannut toimialan murrokseen liittyviin haasteisiin seka
mahdollisuuksiin ja hakenut laajentamisstrategiansa mukaista vahvaa kasvua.
Alva on mm. ollut mukana perustamassa sahkénmyynnin yhteisyritysta (Vare
Oy), ostanut Wiitaseudun Energia Oy:n koko osakekannan ja kehittanyt
vesiliiketoiminnan Pisara -palveluja tahtaimenaan kansalliset ja kansainvaliset
markkinat.

Omistuksen vaihtoehtojen arviointi

Kaupunki harjoittaa aktiivista omistajapolitikkaa ja seuraa Alvan toimintaa ja
asemaa muuttuvassa toimintaymparistdssa. Kaupunki on vuoden 2019 aikana
tehnyt tausta-arvioita Alva-yhtiét Oy:n omistuksen eri vaihtoehdoista. Asiaa on
esitelty konsernijaostossa 27.5. ja kaupunginhallituksessa 3.6.2019, jonka
pohjalta on paatetty tehda omistusvaihtoehdoista esiselvitys.

Esiselvityksen tarkoituksena oli arvioida Alvan omistuksen vaihtoehtoja ja
tarkemmin vahemmistéosuuden myyntivaihtoehtoa. Esiselvityksessa on
tarkasteltu seuraavia osa-alueita: Jarjestelyn rakenteen tarkentaminen,
osakassopimuksen paakohdat, kriteerien luominen omistajakumppanille,
alustava kartoitus mahdollisista kumppaneista, riskianalyysi, arvonmaaritys,
Kilpailutuksen ja omistusjarjestelyn toteutustapa, jarjestelyn vaikutusten arviointi
(kaupunki ja yhti®) seka yritysjarjestelyn aikataulutus.

Esiselvityksesta pyydettiin tarjoukset neljalta taholta ja selvityksen teki
kokonaistaloudellisesti parhaan tarjouksen antanut KPMG. Tarjous sisaltaa
optiona neuvonannon mahdollisen yritysjarjestelyn loppuun saattamisessa.

Esiselvityksen tulokset

Yritysjérjestelyn rakenne. Esiselvityksen rakenteellisina vaihtoehtoina on
tarkasteltu yhtion toiminnan jatkamista nykyrakenteella, koko yhtion myyntia
seka tarkemmin vahemmistéosuuden myyntia. Vahemmistdosuuden
myyntivaihtoehdossa myytava osuus Alva-yhtiot Oy:n osakkeista ja kaupungin
yhtidlle mydntamasta (150 M€) antolainasta olisi 30 — 40 %, jolla arvioidaan
saavutettavan kattava sijoittajakiinnostus parhaan mahdollisen arvostustason
saavuttamiseksi. On mahdollista, ettd vahemmistdosuuden myynnin
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kokonaisuuteen liittyy Alvan paaomarakenteen jarjestely vieraan padoman
ehtoisemmaksi nykytilaan verrattuna. Yhtion mahdollista padomarakenteen
muutosta ja sen vaikutuksia yhtion taloudelliseen asemaan tullaan arvioimaan
osana yrityskauppaprosessia.

Osakassopimuksen pdakohdat. Osakassopimuksella sovitaan yhtion johtamisen
ja omistamisen kannalta keskeiset asiat. Sovittavia hallinnon ja paatoksenteon
periaatteita ovat mm. hallituksen jasenten lukumaara seka linjavedot ja tavoitteet
yhtion tuloutuksen ja osingonjaon osalta. Osakassopimuksessa voidaan myos
mainita, etta osapuolet sitoutuvat yhtion pitkaaikaiseen kehittamiseen.
Mahdollisen vahemmistéosuuden myynnin jalkeen kaupungilla sailyisi Alvan
hallituksessa enemmisto ja osakassopimuksessa voitaisiin mainita, etta yhtion
kotipaikkana seka paakonttorin paikkana on Jyvaskyla. Osakassopimuksen
litteeksi otetaan liiketoimintasuunnitelma. Osakassopimuksen ja siihen liittyvan
liketoimintasuunnitelman laatiminen ovat keskeisimmat asiakirjat
yrityskauppaprosessin ja riskienhallinnan nakokulmasta.

Kriteerit omistajakumppanille ja kartoitus mahdollisista kumppaneista. Arvioitavia
kriteereja omistajakumppanille ovat mm. sijoittajan hallitseman rahaston
kokoluokka, sijoittajan toimialakokemus ja kokemus sijoittamisesta julkisen
sektorin yhtioihin. Lisaksi kriteereina on arvioitava sijoittajan tyypillista
sijoitushorisonttia ja vastuullisuuteen liittyvia kysymyksia. Mahdollisia
omistajakumppaniehdokkaita ovat ulkomaiset ja kotimaiset
infrastruktuurisijoituksiin keskittyvat yhtiot ja rahastot seka kotimaiset elakeyhtiot.
Vahemmistoomistuksesta voivat olla kiinnostuneita myds kotimaiset ja
pohjoismaiset energiayhtiot.

Riskianalyysi. Suunniteltu yritysjarjestelyprosessi on kokonaisuudessaan
monimutkainen ja korostaa huolellisen valmistautumisen merkitysta. Kaupungille
tulee olla selvaa, mita kokonaisuutta ja omistusosuutta ollaan myymassa ja mita
yhteisomistajuus tulevaisuudessa merkitsee. Omistusjarjestelyn jalkeisena
aikana on mahdollista, etta yhtidon omistajien valille syntyy ristiriitoja yhtion
paatoksentekoon ja kehittamiseen liittyen. Riskiin varautumisen keskiossa on
myyntiprosessin aikana laadittavan osakassopimuksen ehdot ja sopimuksen
litteena oleva liikketoimintasuunnitelma, jossa kuvataan yhtion kehityksen
keskeiset elementit (esimerkiksi investointisuunnitelma ja linjanvedot
mahdollisista kuluttajahintojen maarittelyperusteista seka hintojen korotusten
rajoitukset). On myds mahdollista, ettd vahemmistdomistaja paattaa irtautua
omistuksestaan jossain vaiheessa, jolloin osuudelle etsitdan uusi omistaja.
Taman kaltaisia tilanteita varten osakassopimuksessa tulee olla selkeat
kirjaukset menettelytavoista. Osakassopimuksella on esimerkiksi mahdollista
rajata osakeomistuksen edelleen siirrettavyytta. Lahtdkohtana on kuitenkin se,
etta kaupunki etsii vahemmistéosuuden ostajaksi yhtion pitkaaikaiseen
kehittdmiseen sitoutuvaa omistajakumppania.

Arvonmééritys. Alvan arvonmaaritys on tehty yhtidon voimassa olevien
taloussuunnitelmien seka markkinoilta saatavan informaation perusteella.
Energiatoimialan yritysten arvostustasot ovat nousseet viime vuosina
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merkittavasti ja arvonmaarityksen perusteella vahemmistéosuuden myynnin
kauppahinnan arvioidaan olevan merkittava.

Kilpailutuksen ja omistusjéarjestelyn toteutustapa. Riittavan kilpailullisen tilanteen
ja parhaan mahdollisen taloudellisen lopputuloksen varmistamiseksi
vahemmistéosuuden myynnista on tarkoituksenmukaista jarjestaa
kansainvalinen tarjouskilpailu. Jatkoneuvottelut kaydaan omistajakumppaniksi
soveltuvien parhaiden tarjousten jattaneiden tahojen kanssa.
Tarkoituksenmukaisin menettelytapa on se, etta jatkoneuvotteluihin valittaisiin 2-
3 potentiaalisinta omistajakumppania.

Jarjestelyn vaikutusten arviointi. Vahemmistdosuuden myynnista on saatavissa
merkittava myyntivoitto, joka vahvistaa kaupungin tasetta ja kassavaroja.
Kaupungin jatkossa saama tuloutus yhtidsta pienenee myytavan osuuden
verran. Alvan tilinpaatoslukuihin transaktiolla ei ole vaikutusta. Mikali
vahemmistéosuuden myyntiin liittyy Alvan padomarakenteen jarjestely vieraan
paaoman ehtoisemmaksi nykytilaan verrattuna, lisaa jarjestely Alvan
rahoitukseen liittyvia riskeja. Uuden omistajakumppanin intressissa on kuitenkin
Alvan arvon ja toimintakyvyn varmistaminen ja parantaminen. Uuden
omistajakumppanin mukaantulo lisaa yhtion resursseja sen strategian
toteuttamiseksi.

Yritysjérjestelyn aikataulutus. Mikali yritysjarjestelya paatetaan edistaa, kestaa
yrityskauppaprosessi eri vaiheineen noin 6 kuukautta (yrityskaupan tarkempi
suunnittelu, markkinointi, alustavat tarjoukset, ns. due diligence vaihe seka
lopulliset tarjoukset ja neuvottelut).

Kaupungin tavoitteet ja reunaehdot yritysjarjestelylle

Mikali kaupunginhallitus paattaa edistaa Alvan yritysjarjestelya, on
tarkoituksenmukaista asettaa tavoitteet ja reunaehdot, jonka puitteissa
yritysjarjestelyn valmistelua voidaan jatkaa.

Kaupungin tavoitteet yritysjarjestelylle:

- Ammattimaisen omistajakumppanin mukaantulo, johtamisen ja
hallitustydskentelyn seka tuotantorakenteen kehittdminen pitkan aikavalin
strategian mukaisesti.

- Paaomien kierratys kaupungin elinvoiman ja investointikyvyn parantamiseksi.

- Energia- ja vesitoimialan murroksen tunnistaminen seka kasvun ja uuden
liketoiminnan my6ta tulevien uusien riskien hajauttaminen.

Kaupungin reunaehdot yritysjarjestelylle:

- Kaupungin enemmistoomistus (maaraysvalta) yhtidossa on sailytettava, jotta
omistajaohjaus, kohtuullinen hinnoittelu, toimintaedellytykset ja
iimastotavoitteiden toteutuminen voidaan varmistaa.

- Vuotuinen tuloutus on varmistettava jarjestelyn jalkeen. Talla hetkella
kaupungin tuloutus perustuu 150 miljoonan euron antolainan korkotuottoon,
joka on 8,9 miljoonaa euroa vuodessa. Antolaina eraantyy 29.12.2020, jolloin
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laina tulee uudelleen hinnoiteltavaksi. Korkotuoton lisaksi kaupunki on
vuosittain arvioinut mahdollisuuden osingonnostoon. Vuoden 2020
talousarviossa osingon tasoksi on maaritelty 4,0 miljoonaa euroa.

- Osakkeen hyva arvostustaso, jonka arvioidaan olevan saavutettavissa
nykyisessa markkinatilanteessa.

- Sijoitussuunnitelman laatiminen siten, ettd paaomien kierratyksella
vahvistetaan kaupungin taloudellista asemaa ja elinvoimaa.

Johtopaatokset ja jatkoprosessi

Vahemmistdosuuden myynnilla kaupunki pystyy hajauttamaan omistukseen
liittyvaa riskia muuttuvassa toimintaymparistossa ja saa kaupasta
todennakoisesti merkittavan rahavastikkeen. Taseen kierrattdmisessa
onnistumiseksi olennaista on myds se, ettd kauppaprosessin lisaksi vapautuvien
kassavirtojen sijoitussuunnitelma laaditaan huolellisesti. Myytava
vahemmistoosuus on 30 — 40 % ja tarkka osuus tasmentyy osakkeiden
kilpailutusprosessin yhteydessa. Enemmistdomistajana kaupunki pystyy
toteuttamaan omistajaohjaustaan edelleen kaupunginvaltuuston paattaman
omistusintressinsa (strateginen ja taloudellinen) mukaisesti. Tehdyn
esiselvityksen perusteella on arvioitavissa, etta vahemmistdosuuden myynti
voidaan toteuttaa siten, etta edella kuvatut tavoitteet ja reunaehdot toteutuvat.

Alvan vahemmistbéosuuden myyntitulo on kertaluonteinen satunnainen tulo.
Satunnaisella tulolla ei voida rahoittaa pysyvia kiinteita menoja.
Sijoitussuunnitelman paalinjat ovat seuraavat (sijoitussuunnitelmaa tarkennetaan
myyntiprosessin kuluessa): 1) Kohdennetut investoinnit kaupungin elinvoiman ja
vetovoiman parantamiseksi 2) Lainamaaran arviointi ja lainojen poismaksu/
lainakannan kasvun leikkaaminen 3) Pitkaaikainen sijoitustoiminta erikseen
luotujen periaatteiden mukaisesti. Mahdollista myyntituloa ei tulla
korvamerkitsemaan ennalta mihinkaan yksittaiseen hankkeeseen, vaan se
vahvistaa kokonaisuutena kaupungin investointikykya kaupungin kasvun
rahoittamiseksi.

Jyvaskylan kaupunkikonsernin omistajaohjauksen periaatteiden ja
konserniohjeen (KV 27.11.2017/138) mukaisesti kaupungin omistusintressi Alva-
yhtiot Oy:66n nahden on seka strateginen etta taloudellinen. Hallintosaannon 10
§:n mukaisesti strategisesti merkittavien tytaryhtididen osakkeiden myynnista
paattaa kaupunginvaltuusto. Yritysjarjestelyn selvityksen tilannetta on esitelty
kaupunginvaltuustolle 28.10. ja 9.12.2019

Vahemmistdosuuden myynnista tullaan laatimaan yksiloity aikataulu ja prosessin
aikana kaupunginvaltuusto ja kaupunginhallitus pidetdan informoituna jarjestelyn
etenemisesta seka keskeisten myyntiin vaikuttavien asiakirjojen valmistelusta.

Konserniohjausryhméan lausunto:

Konserniohjausryhma puoltaa Alva yhtiot Oy:n vahemmistoosuuden
myyntiprosessin jatkamista. Yrityskaupan rakennetta on viela syyta tasmentaa
prosessin etenemisen yhteydessa. Alvan taserakenteen
uudelleenjarjestelyvaihtoehdot ja niihin liittyvat vaikutukset ja riskit on arvioitava
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viela tarkemmin liittyen SVOPIn ja antolainan kasittelyyn lyhyella ja pitkalla
aikavalilla. Lisaksi neuvottelutuloksen mukaisesta sopimuskokonaisuudesta tulee
tehda vaikutusten arviointi ja riskianalyysi.

Kaupunginjohtaja Koiviston ehdotus

Kaupunginhallitus paattaa, etta

1. Kaupunki asettaa seuraavat tavoitteet Alva-yhtiot Oy:n yritysjarjestelylle:

- Ammattimaisen omistajakumppanin mukaantulo, johtamisen ja
hallitustyoskentelyn seka tuotantorakenteen kehittaminen pitkan
aikavalin strategian mukaisesti.

- Paaomien kierratys kaupungin elinvoiman ja investointikyvyn
parantamiseksi.

- Energia- ja vesitoimialan murroksen tunnistaminen seka kasvun ja
uuden liiketoiminnan myoéta tulevien uusien riskien hajauttaminen.

2. Kaupunki asettaa seuraavat reunaehdot Alva-yhtiot Oy:n yritysjarjestelylle:

- Kaupungin enemmistdomistus (maaraysvalta) yhtiéssa on
sailytettava, jotta omistajaohjaus, kohtuullinen hinnoittelu,
toimintaedellytykset ja ilmastotavoitteiden toteutuminen voidaan
varmistaa.

- Vuotuinen tuloutus on varmistettava jarjestelyn jalkeen.

- Osakkeen hyva arvostustaso.

- Sijoitussuunnitelman laatiminen siten, ettd paaomien kierratyksella
vahvistetaan kaupungin taloudellista asemaa ja elinvoimaa.

3. Alva-yhtiét Oy:n vahemmistdéosuuden myynnin valmistelua jatketaan
osakkeiden myynnille asetettujen tavoitteiden ja reunaehtojen puitteissa.
Kaupungin tavoitteena on 16ytaa pitkdaikainen omistajakumppani, joka tuo
lisaarvoa Alvan liiketoiminnan kehittamiseen ja kasvuun.

4. Myytava vahemmistéosuus on 30 — 40 % yhtion osakekannasta ja vastaava
osuus kaupungin yhtidlle myontamasta 150 miljoonan euron antolainasta.

5. Osana myyntiprosessia selvitetdan oman paaoman palauttamisen (SVOP)
mahdollisuus ja yhtion paaomarakenteen jarjestely vieraan paadoman
ehtoisemmaksi nykytilaan verrattuna. Osana myyntiprosessia selvitetaan
myos muut Alvan taserakenteen uudelleenjarjestelyvaihtoehdot liittyen
SVOPIn ja antolainan kasittelyyn lyhyella ja pitkalla aikavalilla ja siihen
liittyvat vaikutukset yhtion talouteen.

6. Osakekaupan neuvottelutuloksen mukaisesta sopimuskokonaisuudesta
tehdaan tarkennettu vaikutusten arviointi ja riskianalyysi.

7. Yrityskaupan neuvonannosta tehdaan sopimus KPMG:n kanssa, joka on
laatinut yritysjarjestelyn esiselvityksen.

Keskustelun aikana Teemu Torssonen ehdotti seuraavaa:

"Riskit ja epdvarmuudet huomioon ottaen Alva-yhtiét Oy:n vdhemmistéosuuden
myynnin valmistelua ei jatketa, vaan rakenteellisina vaihtoehtona yhtién
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Paatos

toimintaa jatketaan nykyrakenteella. Nain kaupunki sédéstdd myaos resurssit, jotka
muodostuvat suorasti ja epasuorasti vahemmistbosuuden myynnin valmistelun
Jatkamisesta.”

Koska muutosehdotusta ei kannatettu, puheenjohtaja totesi sen raukeavan.

Keskustelun aikana Tomi Kuosmanen ehdotti seuraavaa:

"Hylatdan kaupunginjohtajan pééatésehdotus ja palataan asiaan heti kun saamme
kunnollisen riskianalyysin.”

Koska muutosehdotusta ei kannatettu, puheenjohtaja totesi sen raukeavan.

Paatésehdotus hyvaksyttiin.

Tuomo Kantola esitteli asiaa ennen paatdksentekoa.



