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Vuosittain péaéomasijoituksen saavien yritysten maéré.
Kolmasosa néista yrityksisté saa ensimmadaisen sijoituksen.

@
Johdanto

Pacomasijoittamisella tarkoitetaan am-
mattimaisen sijoittajan yhtioon tekemdad
sijoitusta, jossa vastineeksi tyypillisesti
annetaan yhtion osakkeita sijoittajalle,
Padomasijoitus on loistava keino vauh-
dittaa yrityksen kasvua. Padomasijoit-
tamisen etuja muihin rahoitusmuotoihin
nGhden ovat muun Muassa ammatti-
mainen ote yrityksen kasvattamiseen
ja padomasijoittajan yritykseen tuoma
osaaminen ja kontaktit. Padomasijoit-
tajan tavoite on kasvattaa yrityksen ar-
vOa yrityksen menestyksen kautta siten,
ettd arvonnousu hyodyttad yhtion kaik-
kia osakkeenomistajia. Padomasijoitta-
jan tuoma kasvu on myos yrittdjan etu:
se tekee yrityksestd arvokkaamman.

Padomasijoituksia tehdddn sekd start-
upeihin ettd vakiintuneisiin kasvuyrityk-
siin. Yrittgjan ja omistajan on tarkedd
ymmartad, millainen sijoitus on hanen

yritykselleen paras ja toisaalta pdd-
omasijoittajan ndkdkulmasta mahdol-
inen. Tamda opas on tehty helpotta-
maan kumppanin [Gytamistd yrityksen
alkupolulle tai kasvattamiseen. Opas
kertoo, millaisia padaomasijoittajia on,
miten he etsivat sijoituskohteita, miten
sijoitus tehdadn, millaista on yhteistyd
padomasijoittajan kanssa, minkalaista
isGiarvoa pddaomasijoittaja tuo yrityk-
selle ja miten padomasijoittaja irtaan-
tuu yrityksesta.

Opas kuvaa tekijoitd, joinin sijoittajat
kKiinnittavat huomiota  sijoitusvainees-
sa. Kannattaa etsid rohkeasti sijoitus-
ta, vaikka jokin kohta tuntuisi vieraalta.
Enka tarkein osa pddomasijoittamisen
onnistumisessa on kasvunndlkainen ja
osaava johto. Moni kasvutarina on poik-
keus kaavasta, jolla padomasijoituksia
yleensda tehddaan.



Startup

Tassd oppaassa startupilla tarkoitetaan
nuorta innovatiivista yritystd, joka tyypilli-
sesti pyrkii nopeaan kansainvaliseen kas-
vuun skaalautuvalla liiketoimintamallilla.
Kasvuyritys

Tassd oppaassa kasvuyritykselld tarkoite-

taan yritystd, jolla on vakiintunutta like- %
toimintaa ja likevaihtoa sekd useimmiten
potenticalia kasvaa myods jatkossa. Yrityk-
sen likevaihto voi olla muutamasta miljoo-
Nasta eurosta satoihin miljooniin euroihin.

Suomalaisten yritysten viimeisen viiden vuoden
aikana saamat padomasijoitukset.




Viisi askelta
p&aaomasijoitukseen

1. Mieti, sopiiko yrityksesi
sijoituskohteeksi

Suomalaiset padomasijoittajat  vauh-
dittavat useimmiten kohdeyritystensd
kasvua. Yrityksella taytyy yleensd ollo
rittavat edellytykset kasvuun. Selked
kasvupotentiaali, monipuolinen ja sitou-
tunut timi tai johto sekd otollinen mark-
kKinatilanne ovat sjjoittajan mielenkiin-
toa listavia piirteita sijoitusta hakevalle
yritykselle. Myds esimerkiksi yritysten su-
kupolvenvaihdos, tarpeet muuttao
omistuspohjaa ja suuri investointitar-
ve voivat olla syy hakea pddaomasijoi-
tusta. Pagomasijoittajan mielenkiintod
ouolestaan heikentévat esimerkiksi lian
matalat kasvundkymdat, heikko kannat-
tavuus, vaikea markkinatilanne, erilaiset
nakemykset yhtion liketoimintastrategi-
asta tai yhtion omistajien haluttomuus
paatosvallan jakamiseen paddomasijoi-
tuksen edellyttamalla tavalla.

2. Loyda oikea péaéaomasijoittaja

Padomasioittajat voi karkeasti jakaa
kahteen rynmadn: startupeihin ja va-

kiintuneisiin - kasvuyrityksiin - sijoittaviin.
Startupelhin tehdadn yleensd vahem-
mistosijoituksia, kun taas kasvuyrityksiin
enemmistosijoitukset ovat yleisempid,
mutta kasvuyrityksiin tehdadan myos va-
nemmistosijoituksia yrityksen ja omista-
jien tarpeen mukaan. Sijoittaja voi olla
Myos erikoistunut esimerkiksi tiettyyn toi-
mialaan tai yrityskokoon rahaston sijoi-
tuskriteerien mukaisesti. Padomasijoit-
tamisessa henkildkemiat ovat tarkeitd.
Padomasijoittajan rooli yrityksen opera-
tiivisessa toiminnassa vaihtelee, mutta
sjjoittajan ja yhtion johdon yhteistydssa
nyvd, toimiva ja luottamuksellinen suhde
oNn AiNd 1o 0sa onnistunutta padoma-

sijoitusta.

3. Ymmadérra paédomasijoittajien
sijoituskriteerit

Padomasijoittajat  sijoittavat hallinnoi-
miensa rahastojen varoja kohdeyrityk-
siin. Rahastojen varat on keratty yleen-
sa isoilta institutionaalisilta sijoittajilta
ja niillle pyrittdn saamaan tuottoa ir-
taantumalla  sijoituksesta tietyn aika-
jakson jalkeen. Rahastoa ker&dtessddn
pAdomasijoittaja on sopinut rahastosi-
joittajien kanssa ne sijoituskriteerit, joi-
den mukaisesti padomasijoittaja tekee

rahastosta sijoituksia kohdeyrityksiin. Si-

joituskriteerit saattavat vaihdella mm.
kohdeyhtididen maantieteellisen sijain-
nin, toimialan, yrityskoon, yrityksen elin-
kaaren ja arvoketjun, teknologian, kan-
nattavuuden sekd tavoitellun sijoituksen
koon, omistusosuuden, tuottopotenti-
aalin ja irtautumismahdollisuuksien pe-
rusteella. Yritykselle onkin tarkedd, ettd
yhteys [oytyy juuri sellaisin pddomasi-
joittayjiin, jotka tekevat sijoituksia nimen-
omaan kyseisenlaisiin  yrityksiin.  Myos
yhtion kehityskaaren vaiheella on myods
merkitysta padomasijoittajalle.

4. Valmistele yrityksesi kasvu-ura

Padomasioittajat  auttavat  yritysta-
si kasvamaan, mutta jo sijoituksen ha-
kuvaiheessa on tarkedd huolehtia, ettd
yrityksen tuleva kasvu on uskottava jao
mahdollinen toteuttaa. Monelle kasvu-
yhtidlle padomasijoitus voi tulla myods
ajankohtaiseksi, jos kasvua lahdetadan
hakemaan yritysoston, ison investoin-
nin tai jonkun muu vastaavan tilanteen
kautta. Padomasijoittajat auttavat mie-
lellaan kasvua ja strategiaa koskevissa
pohdiskeluissa ja tuovat keskusteluun
omia ideoitaan, kontaktejaan sekd tie-
dossaanolevia potentiaalisiayritysosto-

kohtelta. Kaikissa tapauksissa omistajien,
johdon ja henkilokunnan on oltava val-

miita kasvun vaatimaan tyonhon. Start-
up-yritysten kannattaa miettia huolella
oman idean, timin ja markkinapotenti-
aalin esittely eli pitch padomasijoitta-
jalle,

5. Etsiminen on myds sparrausta

Padomasijoittajaan voi olla rohkeast
yhteydessd — vaikka yhteydenotto el lo-
oulta johtaisikaan sijoitukseen, saat va-
hintaankin kullanarvoisia neuvoja yhtion
kasvupolulle ja kehittamiselle.

KASVUTARINAT

Esimerkkejd yritysten ja padomasijoittajien
yhteistydsta voi lukea Padomasijoittajien netti-
sivuilta (www.pacomasijoittajat.fi — Kasvutarinat).
Paaomasijoittajien sivuilla olevasta sijoittajahaku-
koneesta voi etsid omaan tapaukseen sopivaa
padomasijoittajaa.
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Kasvunndalkainen yrittdja
tarvitsee paddomasijoittajaa.

Padaoma-
sijoittaminen
yleisesti

Kakun kasvaminen on
seuraus yhteistydsta.

P&&omasijoittaja tuo sijoituksen lisaksi
my&s oman osaamisensa ja avun.

Oma nykyinen osuus pienenee, mutta
kakun kasvaessa osuus voi kasvaa
aiempaa suuremmaksi.

2.1 Sopiiko paéomasijoitus
sinulle?

2.11 Startup-yritykset

Startup-yritykset pyrkivat yleensd voi-
makkaaseen kasvuun. Startupit eivat ole
tyypillisestialuksivoitollisia, kun ne raken-
tavat tuotettaan ja etsivat markkinaan-
sa. Tatd varten startupit nostavat usein
rahoitusta padomasijoittajalta. Samal-
o padomasijoittajasta tulee yrityksen
vahemmistoomistoja. Padomasijoittajat

oyrkivat kasvattamaan yrityksen arvod
tyoskentelemallar yrityksen kanssa aktii-
visesti ja sitten irtaantumaan yrityksestd
yrityskaupan tai listautumisen kautta.

Haluatko rakentaa
kansainvdlisen kasvutarinan?

Startup-yrityksiin sijoittavat padomasi-
joittajat pyrkivat sjoittamaan yrityksiin,
joiden kasvupotenticali on kansainva-
isté tasoa. Yrittdjan on oltava motivoi-
tunut ja kykenevd kansainvdaliseen kas-
vuun.

Voitko sitoutua yhteen yritykseen
jopa kymmeneksi vuodeksi?

Startupien kasvutarinat ovat usein pit-
kKiG ja vaativia. Siksi pddomasijoitusta
hakevan yrittdjan tai timin on oltava
valmis tyoskentelemadn yhden yrityk-
sen eteen vahintadn 5-/ vuotta. Ener-
giaa el voi jakaa samaan aikaan muille
yrityksille.

Pyritké kasvavalle markkinalle?

Voimakas kasvu edellyttad usein, ettd
myods markkina, jolle yritys tahtad, on
kasvava. Markkinan on oltava myos sel-
lainen, joka mahdollistaa liketoiminta-

L1IASHALIIA-dNLYEVLS




STARTUP-YRITYKSET

"Menestystarinoiden raken-
tamiseen taytyy olla val-
mis laittamaan aikaa. 5-7
vuotta on minimi p&ddoma-
sijoittajan ja yrittgjan yh-
teistydlle. Tama aika usein
aliarvioidaan. Sijoittaja

tekee paljon toitd sen var-

mistamiseen, ettd yritt&jal-
|& on halu ja kyky vied& yri-
tys markkinoille.”

Sami Lampinen, Inventure

mallin, jolla yritysta on mahdollista kas-
vattaa skaalautuvasti.

Oletko valmis luopumaan
osasta omistusta?

Padomasijoittaja saa sijoituksen vasti-
neeksi osuuden yrityksen omistuksesta.
Jos sijoituskierroksia vaaditaan useam-
oI, yrittdjan omistusosuus pienenee, eli

dilutoituu, entisestadan. Yleensd myod-
hemmat sijoituskierrokset ovat kuiten-
Kin suurempiq, ja yritys myos arvotetaan
arvokkaammaksi. Talloin yrittajan omis-
tuksen absoluuttinen arvo yleensd kas-
vaa, vaikka yrittaja omistaa pienemmdan
osuuden yrityksestd.

Oletko valmis yhteistyohén?

Omistusosuuden pienentymisen liscksi
yrittajan on oltava valmis kehittdmadn
yritystd yhdessd  pdadomasijoittajan
kanssa. Sijoittajat tekevat jopa vikoit-
tain toita kohdeyhtididensd esimerkiksi
tuotteiden, markkinan ja seuraavan ra-
noituskierroksen kanssa.

Oletko valmis myymé&an koko
yrityksen 5-10 vuoden padasta?

YrittGjan omistusosuus pienenee  sijoi-
tusten myotd, mutta pdadomasijoitta-
jan irtaantumisen myota myos yrittdjd
saattaa myydd koko omistuksensa. On
siis oltava valmis luopumaan koko yri-
tyksestd, jos uusi omistaja sellaista edel-
lyttada. Tyypillisesti yrittdja jada kuitenkin
tybskentelemadn yritykseen, ja usein
tata myos edellytetadan yrityskaupas-
sa. Listaamisen yhteydessa yrittdjd jad
yleensd osaomistajaksi yritykseen.

2.12 Kasvuyritykset

Padomasijoittajat rahoittavat ja tukevat
MyOs vakiintuneiden kasvuyritysten kas-
vua. Yleensd nadissa jarjestelyissd suu-
rin 0sa kokonaissijoituksesta maksetaan
kauppahintana yhtion vanhoille omista-
jille (myyijille) ja loppuosa kohdistuu yh-
tion kasvun rahoittamiseen. Suurin 0sa
kasvuyrityksiin tehtavistd sijoituksista on
Suomessa  enemmistosijoituksia, mutta
markkinoilla toimii myds muutamia vain
vahemmistosijoituksia vakiintuneisiin
kasvuyrityksiin tekevid sijoittajia.

Yrityksellé on oltava kassavirtaa

Kasvuyrityksiin sijoittavat padomasijoit-
tajat etsivat yrityksia, joilla on jo like-
vaihtoa. Yrityksilté halutaan positiivista
kassavirtaa sekd olemassa olevaa like-
toimintaa, markkina-asemaa ja orga-
nisaatiota. Padomasijoittajat  ottavat
yleensd myos lainaa  yritysjarjestelyyn.
Kassavirran on mahdollistettava laino-
jen hoito.

Riittava liikevaihto

Padomasijoittajia kiinnostavat kasvuyri-
tykset, jotka ovat jo merkittavan kokoisia.
Suurempia sijoituksia tekevat suomalai-
set padomasijoittajat ovat tyypillises-
ti kiinnostuneita yrityksistd, joiden like-
vaihto on vahintadn 10 miljoonaa euroa,
mutta ne tutkivat sijoitusmahdollisuuk-
sia myos pienempiin yrityksiin varsin-
kin, jos toimiala tarjoaa mahdollisuuk-
sia konsolidaatioon ja yritysjarjestelyille,
Pienempid sijoituksia tekeville sijoittaijille
noin kaksi miljoonaa euroa on yleensd
likevaihdon alargja.

Selked kasvumahdollisuus

Suomalaiset padomasijoittajat halua-
vat kasvattaa sijoituskohteidensa arvod

LASHALIFANASY



KASVUYRITYKSET

useimmiten muun muassa likevaihtoa
kasvattamalla ja kannottavuutta pa-
rantamalla. Tatd auttaa esimerkiksi se,
ettd kasvuyrityksell on oltava edelly-
tykset liikevaindon kasvuun ja positiivi-
seen tuloskehitykseen mm. johdon, or-
ganisaation, osaamisten, tuotannon ja
kilpailukyvyn kannalta. Myods  yrityksen
asema arvoketjussa on oltava sellai-
nen, ettd se mahdollistaa kasvamisen.
Joskus yhtio itsesséidn el ole varsinainen
kasvuyhtio, mutta yhdisttmalld kaksi tai
useamman yrityksen pdadomasijoittaja
VoI rakentaa mielenkiintoisen kasvupo-
lun ja avata uusia kehityssuuntia,

Podomasijoittajia  kinnostavat — usein
myos sellaiset matalamman kasvun yh-
tiot, joilla on riittévan turvallinen asema
markkinoilla ja vahva kassavirta.

Kiinnostava toimiala

Yleensd paaomasijoittajat pyrkivat si-
joittamaan  toimialaan, joka  kasvaa.
Myos toimialan syklisyys ja mahdolli-
suus liiketoiminnan  kansainvalistami-
seen kyseiselld toimialalla vaikuttavat
oGdomasijoittajan kiinnostukseen. Mitd
enemman toimiala tarjoaa mahdolli-
suuksia kasvuun ja positilviseen arvon-
kehitykseen, sitd enemman se yleensd
padomasijoittajaa kinnostaa.

Johto ja avainhenkil6t
kykenevi&@ kasvuun

Yrityksissa on oltava kyvykas johto, joka
0saa ohjata yritystd kasvuun, tai yhtiol-
|& on oltava mahdollisuus rekrytoida oi-
keita osaqjia sijoituksen jalkeen. Yhtion
johdolta kaivataan ndkemystd ja virtaa

johtaa kasvua.

Oletko valmis luopumaan
yrityksen omistuksesta tai
laventamaan omistuspohjaa?

Podomasijoittaja  ostaa  sijoituskoh-
teena olevasta yrityksestd  yleensd
enemmiston. Markkinassa on myos va-
nhemmistdomistuksesta  kiinnostunelita
oadomasijoittajia. Enemmistokaupassa
myyjalle voi jaada omistusta, tai myy-
j&a voidaan  edellyttada  sijoittamaan
Osa saamastaan kauppahinnasta ta-
kaisin yritykseen varsinkin, mikali han jad
yrityksen palvelukseen. Jos yhtion johto
el ole ollut yhtion omistajana, yleensd
padomasijoittajan mukaantulo tarkoit-
taa myods johdolle tehtavad osakkuus-
jarjestelyd. Yhtio myydadn tyypillisest
53—/ vuoden kehitysvaiheen jalkeen seu-
raavalle omistajalle, jolloin uusi omistaja
madrittelee oman strategiansa mukai-
sesti johdon kannustin- ja sitouttamis-

jarjestelyt.




2.2 Syité hakea
pddomasijoitusta

Padomasijoitus  tarjoaa  monia  etuja
muihin rahoitusmuotoinin verrattuna. Se
el ole vain rahaa vaan myods osaamis-
ta, kontakteja jao kumppanuutta. Pad-
omasijoittajan etu on yrityksen mahdol-
isimman hyvad menestys: siksi yritt&jan,
Jjohdon ja sijoittajan edut ovat yhtene-
vaiset. Padomasijoittaja tavoittelee si-
joituksella kasvun tuomaa arvonnousua,

Joka koituu kaikkien omistajien hyodyksi.
Arvon kasvattaminen

Sijoituksen yhteydessa yrittdja tai myy-
J& luopuu yleensd suurimmasta 0sasto
omistustaan. Usein hdn jad tenhtavassa
yritysjarjestelyssa  kuitenkin - omistajak-
si. Osuus padomasijoittajan kasvatta-
masta yrityksesta voi olla viiden vuoden
oGasta arvokkaampl kuin 100 prosentin
omistus alkuperdisestd yrityksesta.

Riskin jakamista yhdessé

Padomasijoittajan rahoitus on  yleen-
s& oman padoman ehtoista. Pankkilai-
naan verrattuna padomasijoituksella on
huonompi etuus esimerkiksi konkurssiti-
lanteessa. Sijoitusta el lahtdkohtaises-
ti makseta takaisin padomasijoittajalle

sijoituksen aikana. Kaikki edelle kirjoitet-
tu tarkoittaa sitg, ettd padomasijoittaja
jakaa liiketoiminnan ja omistamisen ris-
kKid yhdessa yrittdjan ja johdon kanssa.
Sijoittaja saa tuottoa vain, jos yrityksen
arvo kasvaa. Onnistuminen mitataan ir-
taantumisvaiheessa.

Kassavirtarahoitusta
nopeampaa kasvua

Kasvaminen kassavirralla on  hidasta,
ja kovaan kasvuun tahtadville yrityksille
se voi olla jopa mahdotonta. Kasvaville
markkinoille pyrkii usein monia yrityksid
samaan aikaan. Ne, jotka pystyvat kas-
vamaan pddomasijoittajan ranoituksen
turvin ja tulevaan kasvuun investoiden,
saavat etumatkan, joka kasvaa vuosi
vuodelta. Nain markkinat voivat kadota
yritykseltd, jolla on esimerkiksi teknolo-
gisesti paras ratkaisu, mutta el rittavasti
ranhoitusta kasvaa tappiota  tehden.
Pacomasijoittajan  osallistuminen  yri-
tyksen rahoitukseen edistad usein myos
oankkilainan saamista.

Osaamista ja kontakteja

Padomasijoittajien  kautta yritys sod
kGyttoonsa usein suuren joukon eri alo-
jen osaamista. Padomasijoittajat ovat
sijoittaneet suureen joukkoon kasvuyri-
tyksia. Nain heill on kokemusta ja tietoa

kasvun karikoista ja oikopoluista. Tastd
yritysjoukosta on hyva etsia toiminta-
malleja, hyvid kaytantdja ja benchmark-
keja esimerkiksi eri maiden markkinoille
menemiseen. Startupit tarvitsevat usein
5-4  rahoituskierrosta  rahoittamaan
kasvua. Kokenut padomasijoittaja pys-
tyy auttamaan yritystd uusien rahoitus-
kierroksien kokoamisessa. Kasvuyrityksid
oAdomasijoittajot  tukevat tarvittaes-
sa liscrahoituksella esimerkiksi isompien

yritysostojen yhteydessa.
Rahoitusta muutostilanteeseen

Padomasijoitus  kasvuyritykseen vaatii
yleensd muutoshalua yrityksessd. Isom-
oI yritys haluaa irtaantua jostain liketoi-
minnasta, joka on kannattavaa, mutta el
yrityksen ydintd. Yrittdja haluaa kasvat-
taa ja kansainvalistad yritystadan, mutta
tarvitsee listid osaamista ja resursseja.
Julkinen toimija haluaa yksityistad liike-
laitoksen. Yrityksen omistojat tunnista-
vat tarpeen toimialajarjestelyyn. Yritta-
J& haluaa elakoitya [ahivuosina. Nama
ovat tilanteita, joissa padomasijoitus on
luonteva ratkaisu.

Unelman toteuttaminen
Padomasioittajan tekemd  sijoitus Vol

mahdollistaa yrittdjan unelman toteut-
tamisen. Padomasijoittaja tuo  yrityk-

seen lisad resursseja ja osaamista, jotka
auttavat kasvattamaan yritystd aiem-
oaa sudremmaksi ja  arvokkaammaksi
Ja usein myos verrokkiyntioitd nopeam-
massa aikataulussa.

Varallisuuden hajauttaminen

Vakiintunut kasvuyritys voi olla hyvin
kannattava jo ennen padomasijoitusta.
Padomasijoituksen avulla yrittdja pad-
see hajauttamaan yrityksessd kiinni ole-
vaa varallisuuttaan, kunyrittéjé saamer-
Kitt&van osan yrityksen arvosta itselleen
rahana (tai koko yrityksen arvon, jos jar-
jestelyyn ei sisally myyjan tekemad ta-
kaisinsijoitusta yhtioon). Startupin omis-
tajille padomasijoitus pienentdd muun
rahoituksen tarvetta, ja ndin pienentdad

yrittajien henkildkohtaista riskid.
Tavoitteellisempi hallitustyéskentely

Padomasijoittaja tuo yleensd mukaan
ammattimaisen hallintomallin hallitus-
tydskentelyyn. Monet yrittdjat laiminlyd-
vat hallitustyoskentelyn  alkuvaiheessa.
Padomasijoittajat tuovat hyvan hallin-
non periaatteet mukaan yrityksen ar-
keen. Tamda on ehdoton edellytys myos
yrityksen listautumiselle tai myymiselle
myohemmin.
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2.3 Miksi et voi saada
padomasijoitusta?

Haluat vain rahaa

Sijoittaja tuo rahan listiksi osaamisensa
yritykseen. Yritt&jan on oltava valmis ot-
tamaan vastaan osaamista yhteistyds-
sd@. Sijoittaja edellyttad rahan vastineeksi
myos padtdsvaltaa yhtion asioihin: mitd
enemman sijoitusta ja omistusta, sitd
enemman padtosvaltaa.

Et halua luopua omistuksesta

Padomasijoittamisen etuja ovat kump-
OANUUS jJa oman padomanenhtoinen ra-
hoitus. Nama edut tarkoittavat kuitenkin
Sitd, ettd yritystd on jatkossa kehitettd-
V& yhteistydssd ja myos yrityksen omis-
tus jakaantuu yrittajan ja padomasijoit-
tajan kesken.

Paédomasijoittajan ja yrittéjan
kannustimet ovat ristiriitaiset
Patenttien ja muiden liketoiminnan kan-

nalta oleellisten oikeuksien on oltava si-
joitusta hakevan yrityksen omistuksessa.

Kasvundkymat eivét ole riittévét

Etenkin startup-yritysten taytyy tahdd-
t& kansainvalisille markkinoille ja kasvun
tulee olla riittvan nopeaaq, jotta ne ovat
kiinnostavia paaomasijoittajille. Kansal-
isesti toimiva yritys el tarjoa rittavan
suurta  mahdollisuutta  arvonnousuun.
Vakiintuneet kasvuyritykset voivat toi-
mia vain kotimarkkinoilla, mutta niiden
on pystyttava osoittamaan kasvumah-
dollisuus tai muutoin tayttamadn sijoit-

tajan sijoituskriteerit.
Sinulla on useita projekteja

Yrittajan on oltava yleensd valmis tyds-
kentelemdadan vain kohdeyrityksessa. Si-
joittaja el halua sitoutua  tiimiin, joka
Jakaa energiansa usean yrityksen tai
tyopaikan kesken.



Sijoituksen
hakeminen

Sijoituksia hakee suuri joukko yrityksid. Erityi-
sesti startup-puolella halukkaita on paljon
enemman kuin sijoitettavaa rahaa. PGdoma-
sijoittajat eivat sijoita kaikkiin yrityksiin, joiden
kanssa ne neuvottelevat. Kannattaa siis val-
mistautua neuvotteluihin hyvin.

Keskimé&drdinen
padomasijoitus
startupiin.

3.1 Mita sijoittajat
katsovat yrityksessa?

3.11 Startupit

Padomasijoittajan  sijoituspddtds  on
monen asian summa. Mieti ennen rahoi-
tuksen hakemista, miten teiddn yrityk-
sessdnne seuraavat asiat on ratkaistu.

Onko sinulla teknologinen
kilpailuetu?

Kasvavat markkinat ovat usein myos kil-
oaillut. Padomasijoittajan vakuuttaa lii-
ketoimintaa tukevat patentit tai ainakin
innovaatiot, jotka tuovat yrityksellesi kil-
oailuetua.

Onko tiimissdsi riittavasti
oikeanlaista osaamista?

PaGomasijoittajat  kiinnittavat  valta-
vasti huomiota timiin. Tiimin nykyisen
kokoonpanon lisdksi  pdadaomasijoitta-
jaa kinnostaa yrityksen kyky rekrytoida
Nuippuosaqjia. Padomasijoittajat odot-
tavat, ettd yritys ymmartad timin vah-
vuudet ja kehitystarpeet ja, miten timid
tulee kehittad. Avainhenkildt tulee myos
olla sitoutettu yritykseen sopimuksilla ja

taloudellisilla kannustimilla.

Onko yritys sopivassa vaiheessa?

Ajoitus, sijoituksen koko ja yrityksen kehi-
tysvaihe vaikuttavat paljon sijoituspdd-
tokseen. Padomasijoittajat ovat usein
valinneet tietyn yrityksen kehitysvaiheen
ja sijoituksen kokoluokan, mihin he te-
kevat sjjoituksia. Startupeihin  sijoitta-
va padomasijoittaja haluaa tyypillisest
omistusta 10-30 prosenttia.

Onko liiketoimintamalli
skaalautuva ja onko néyttéd
kansainvéilisesté kysynnésté

Podomasijoittajan  sijoituskohteen el
tarvitse olla vield voitollinen, mutta yri-
tykselld on oltava nayttdd, ettd sen
tuotteella tai palvelulla on kysyntad ja
kiinnostusta, kaupallistamismalli on toi-
miva ja yritykselld on nayttdd kansain-
valistymisen onnistumisesta. Kansain-
valistyminen edellyttéd  skaalautuvaa
liketoimintamallia. Yrityksen on pystyttd-
va osoittamaan myyntiputkensa: kuinka
oaljon mahdollisia asiakkaita sillé on, mi-
ten asiaokkaita saadaan myynnin piiriin,
miten myynti konvertoituu asiakkaiksi ja
onko yrityksen tuotteella asiakaspitoa.
Skaalautuvaa kasvua etsivic pddaoma-
sijoittajia kiinnostaa myos, kuinka paljon
asiakkaan hankinta maksaa ja vie yri-
tyksen tiimin resursseja.

L1IASHALIIA-dNLEVLS

il
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Sopimukset kunnossa

Startupit ovat nopeasti kehittyvid yri-
tyksid, joten niiden dokumentaatio el
tyypillisesti ole vakiintuneemman yrityk-
sen tasolla. Oleelliset sopimukset t&y-
tyy kuitenkin olla tehtynd. Esimerkiksi
osakassopimusten on oltava kunnossa
ja yrityksessd syntyvien immateriaalioi-
keuksien taytyy olla selkedsti yrityksen
omistuksessa. Tydsopimuksilla on var-
mistettava, ettd myds tyontekijdiden
oatentit kuuluvat yritykselle.

Arvio rahoitustarpeesta

Startupit keradvat tyypillisesti  useita
kierroksia rahoituksia. Padomasijoitta-
jaa kiinnostaa selked arvio jatkorahoi-
tuksen tarpeesta kasvustrategian myo-
hempien vaiheiden toteuttamiseksi.

3.12 Kasvuyritykset

Padomasijoittaja arvioi sijoitusmahdolli-
suutta vakiintuneeseen kasvuyritykseen
varsin paljon jo toteutuneiden taloudel-
listen lukujen perusteella. Padomasijoit-
taja sparraa ja tutkii yritystd jo yritystut-
kimusvaiheessa, josta kaytetadn nimed
due diligence. Siksi keskustelu sijoituk-
sesta padomasijoittajan kanssa voi ke-
NIttAd yritystd, vaikka se el johtaisikaan
sijoitukseen.

Johto ja johtotiimi

Padomasijoittajan taytyy uskoa yhtion
johdon ja johtotiimin kykyihin, motivaa-
tioon ja visioon. Useimmiten pddomasi-
joittaja tekee sijoituksen vain sellaiseen
yhtioon, jonka johto haluoaa ja sitoutuu
tulemaan myos yhtion omistajaksi.

%

Keskimé&drdinen paédomasijoitus
kasvuyritykseen.

Vahva yrityskulttuuri

Jotta padomasijoittaja voi auttaa yri-
tystd kasvuun, yrityksessd on  oltava
yhtendinen yrityskulttuuri.  Yhtendisen
yrityskulttuurin luominen korostuu tilan-
teissa, joissa padomasijoittaja yhdistad
kaksi tal useamman yrityksen.

Osoitus kasvusta

Yrityksen johdon, strategian ja lukujen
taytyy nayttad, etta silla on kykyd kas-
vuun ja positiiviseen arvonkehitykseen.
Jos yritys el ole kasvanut ilman pad-
omasijoitusta, el ole aina uskottavaag,
ettd se kasvaisi sijoituksenkaan avul-
la. Joskus padomasijoittajan sijoitus Vo
kuitenkin olla se ratkaiseva tekija, joka
NniMmenomaan jonhtaa yrityksen kasvupo-
lulle esimerkiksi yrityskaupan, investoin-
nin, kehityshankkeen tai vain maard-
tietoisen strategisen tavoitteen kautta.

Pacomasijoittajat saattavat olla kuiten-

10,000,000€

kin kiinnostuneita myos sellaisista mata-
lamman kasvun yhtidistd, jotka omaa-
vat hyvdn markkina-aseman ja vahvan
kassavirran.

Uskottava kasvustrategia

Yhtiolla ja yhtion johdolla on oltava halu
kasvaa ja uskottava visio tulevalle kas-
vulle. Useimmiten pddaomasijoittaja aut-
taa  kasvusuunnitelman  teravoittami-
sessd ja tavoiteasetannassa sekd tuo
keskusteluun omia ajatuksiaan ja koke-
muksiaan.

Yrityksen tarkka lapivalaisu

Padomasijoittaja kay lapi johdon lisdksi
yrityksen strategian, toimialan, likketoi-
minnan, asiakkaat, paikan arvoketjussa,
sopimukset ja arvion yrityksen hinnasta.
T1AssA prosessissa hiotaan myos yrityk-
sen liketoimintasuunnitelmaa.

LIASHALIFANASYH
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3.2 Loyda oikea
paédomasijoittaja

Padomasijoituksen saamiseen Vol vai-
kuttaa itse paljon aktiivisella tyolla. Tar-
kedd on [oytad olkea padomasijoittaja.

Ymmarré padomasijoittajan
toimintamalli

Pacomasijoittajat keradvat varat ra-
hastoihinsa tyypillisesti suurilta instituti-
onadlisilta sijoittajilta. Rahaston kerdid-
misen yhteydessd rahastolle on sovittu
sijoittajien kanssa tietyt sijoituskritee-
rit, joten rahoitusponnistelut kannattaa
kohdistaa pdadomasijoittajaan, jonka
sijoituskriteerit vastaavat oman yhtion
tilannetta. Padomasijoittajia kutsutaan
myOs  riskirahoittajaksi: se kuvaa sitd,
ettd padomasioittajat ottavat suuren
riskin, kun tekevat sijoituksen. Siksi tuot-

to-odotuksen on oltava suuri.
Sijoituksen koko

Pacdomasijoittajat sijoittavat startupei-
hin, joilla el ole valttamatta vield like-
vaihtoa. Nama yrityksen aikaisen kehi-
tysvaineen ensimmaiset kierrokset ovat
tyypillisesti noin 200 000-500 000 eu
eurod. Seuraavassa vaiheessa kierrok-

set ovat jo miljoonia euroja, ja sijoitta-
Ja vaatii osoituksia tuotteen kysynndastd,
liiketoimintamallin toimivuudesta ja tii-
miin kyvysta kansainvaliseen kasvuun.

Kasvuyrityksilla sijoitukset ovat tyypilli-
sesti kooltaan suurempia. Silti myos kas-
vuyrityksiin sijoittavien padomasijoitta-

jien sijoitusten koko vaihtelee,

"Kannattaa kuulostella
pdadomasijoittajan van-
hoilta sijoituskohteilta, mi-
ten yhteisty® meni. Usein
pddomasijoittajat antavat
mielellédan entisten kohde-

yritysten johdon yhteystie-
toja referenssinaastattelun
tekemista varten.”

Juha Tukiainen, MB Rahastot

Yrityksen toimiala

Osa padomasijoittajista etenkin star-
tup-sijoituksissa on erikoistunut tiettyyn
toimialaan tai liketoimintamalliin. Oi-
kean sjjoittajan tunnistaminen auttag
oaitsi sijoituksen saamisessa, tuo myos
oikeanlaista osaamista yrityksesi kayt-
toon.

Kasvuyrityksissd padomasijoittajat toi-
mivat yleensd laajasti ilman toimialara-
jausta.

Sijoittajan rooli rahoituksen
kerédmisessd

Mitar pidemmalla yritys on, sita tyypilli-
sempdad on, ettd kierrokselle osallistuu
useampi sijoittaja.  Talldinkin - sijoitus-
kierrosta johtaa yksi sijoittaja. Puhutaan
lead-sjjoittajasta, joka on kuskin paikal-
la kierrosta rakennettaessa, on yrityksen
toiminnassa mukana aktiivisesti ja ha-
luaa paikan yrityksen hallituksesta. Osa
sijoittajista lahtee tyypillisesti mukaan
usean sijoittajan syndikaattisijoitukseen,
mutta el halua esimerkiksi hallituspaik-
kaa. Jos siis tarvitset pdadsioittajaa,
kannattaa keskittyd ensiksi sellaisen oy -
tGmiseen.

Historia

POdomasijoittajan  aiempaan  toimin-
taan perehtyminen kertoo, millaisia kas-
vutarinoita sijoittaja on pystynyt aiem-
min rakentamaan, millag toimialalla se
on onnistunut ja miten aiempien sijoi-
tuskohteiden omistajien ja johdon sekd
padomasijoittajan valinen yhteisty® on
toiminut.

Johto

Yhtion johto tydskentelee erittdin tiiviist
padomasijoittajan kanssa. Silloin henki-
|Okemiat nousevat isoon rooliin.

Toimintapa

Pagomasijoittajilla on omia  toiminta-
tapojaan sijoituksen tekemisessd ja yri-
tyksen kehittdmisessd. On hyvd varmis-
taq, ettd toimintatapa tuntuu oikealta.
Toimintatavan muuttujia ovat esimer-
kiksl tapa analysoida yritystd, rakentaad
strategia kasvuun ja hallitustyoskentely,
Osa padomasijoittajista sijoittaa oman
tyontekijansa yrityksen hallituksen pu-
heenjohtajaksi, osa kayttad ulkopuolis-
ta hallituksen puheenjohtajaa. Yleensd
aina hallituksessa on joka tapauksessa
ulkopuolisiakin jasenid, joilla on koke-

musta yrityksen toimialasta.
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KASVUYRITYKSET

3.3 Yhteydenotto
pdédomasijoittajaan

3.31 Startupit

Suomessa on melko pieni maard pad-
omasijoittaja, jotka sijoittavat startupel-
nin. Yrityksia ja sijoittajia pyritédn saat-
tamaan yhteen esimerkiksi erilaisissa

tapahtumissa.

Silti paras tapa ldytad sijoittaja voi olla
suora yhteydenotto. Sjoittajan huomion
saamisessa kannattaa kayttad suntei-
ta: 1oytyykd omasta yrityksestd tai ver-
kostosta yhteyksid pddomasijoittajaan
tal padomasijoittajan kohdeyritykseen.
Referenssit ovat usein vakuuttavampia
kuin kylmasoitto sijoittajalle.

3.32 Kasvuyritykset

Sijoitusprosessit lahtevat liikkeelle kol-
mella eri tavalla.

Yrittéjé tai yhtié ovat yhteydessé

Yhtiossd  voi olla  tulossa  merkitta-
v&  muutos  esimerkiksi  omistajayritta-
jan elakoitymisen, kansainvalistymisen,
ajankohtaisen yritysoston tai isomman

investoinnin johdosta. Talldin yrittdja tai
yhtio voi olla itse yhteydessd potentiaa-
lisiin padomasijoittajiin. Padomasijoitta-
jat suosittelevatkin olemaan rohkeasti
yhteydessd,

Neuvonantaja kilpailuttaa
p&dédomasijoittajia

Kasvuyritykset voivat kayttad halutes-
saon neuvonantajana investointipank-
kia auttamaan padomasijoittajan [6y-
tamisessd.  Talldin neuvonantaja  on
aktiivinen osapuoli, joka etsii sopivat si-

“Yrittdjan on hyva miettid,
millainen sijoitus sopii par-
haiten hdnelle. Enemmistd-
sijoitus tarjoaa enemman
pddomaa valittdmasti,
mutta vahemmistosijoi-

tus mahdollistaa isomman
omistusosuuden yrityksestd
yrittgjalle.”

Markus Einid, Juuri Partners

joittajat, neuvottelee heiddn kanssaan
ja mahdollisesti jarjestad huutokaupan
yrityksestd. Tassd tapauksessa haas-
teeksi vol muodostua se, ettd padoma-
sijoittajan ja yhtion johdon valisen syvan
ja luottamuksellisen suhteen rakentami-
nen el tapahdu yhtd luonnollisesti.

Sijoittaja tunnistaa
kiinnostavan kohteen

Padomasijoittajat tutkivat myos itse jat-
kuvasti markkinoita loytadkseen hyvid
yrityksid@, joilla on potentiaalia kasvaa.

"Kannattaa ottaa rohkeasti
luuri k&teen ja soittaa. Se
el maksa mitdan. Sijoittajat
ottavat varmasti mielell&an
vastaan, jos keissi kuulos-
taa yhtddn kiinnostavalta.
Vaikka sijoitus el toteutui-
sikaan, saa ilmaista spar-
rausta yrityksen kehittdmi-
seen.”

Pia Kéll, CapMan

Sijoittaja-
hakukone

Suomen padomasijoitus-
yhdistyksen kotisivuilta
|bydat IGhes kaikki
suomalaiset p&a-
omasijoittajat.

Sivuilla olevalla haku-
koneella voit etsié

yrityksesi tilanteeseen
sopivimmat sijoittajat.

WWWw.paaomasijoittajat.fi
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3.4 Valmistele
oikeanlainen esitys

Yrityksen esittelyn merkitys sijoittajalle
vaihtelee paljon yrityksen vaiheen mu-
kaan. Startup-yrityksille sijoituksien saa-
Mmisessa korostetaan usein pitchaamis-
ta, eli yrityksen esittelyd sijoittajalle.

Kasvuyritykselle perusteellisen  esityk-
sen pohtiminen el ole niin oleellinen
asia: niihin sijoittavat padomasijoittajat
tuntevat usein potentiaaliset yritykset
etukdteen ja saatavilla on julkista tie-
toa yrityksen historiasta. Silti kannattaa
miettid, miten asian esittad, jotta yhtio
ja liketoimintamahdollisuus tulevat esil-
le oikedlla tavalla. Etenkin jos oma yri-

tys el todenndkoisesti ole tuttu sijoitta-
jalle, kannattaa varmistaa, ettd soitossa
tai esityksessa esittad oleelliset asiat ja
ndkemykset yrityksen kehittGmisesta.

Alkuvaiheen pitchaus

Usein pitchaamisella tarkoitetaan yri-
tysesittelyd suurelle joukolle esimerkiksi
tapahtumassa. Pitchaus kestad tyypil-
isesti joitain minuutteja. Talldin on tar-
kedd, ettd esitys on innostava, ja herdt-
taa padomasijoittajassa halun tutustua
yritykseen tarkemmin. Tallaisen esityksen
tulee olla markkinoiva, erottuva ja yrityk-
sen visiota kuvaava tarina. Olennaista
on myos kertoa yritykseen ja liikeideaan
iittyvat faktat: minkd ongelman yritys
ratkaisee ja miten, mikd on potentiaa-
isen markkinan koko, mik& on yrityksen
liiketoimintamalli, sek& miksi juuri kysei-
nen timi tulee onnistumaan vision to-
teuttamisessa.

Esitys padomasijoittajalle

Innostava pitchaaminen el endd riitd,
kun yrittgja pddsee tapaamaan sijoit-
tajaoa kahden kesken. Silloin kannat-
taa valmistella vimeistelty esitys, joka
vastaa vakuuttavasti pddomasijoitta-
Jaa kiinnostaviin kysymyksiin ja  osoit-
taa yrityksen syvallisen ymmarryksen

omaa toimialaansa kohtaan. Yrityksen
oerustietojen, eli tiimin, talouslukujen ja
markkinatilanteen, listksi kannattaa si-
sallyttaa esitykseen selkedsti markkina-
mahdollisuus, johon yritys on tarttunut
sekd kasvundkymdat.

3.5 Sijoituksen aikataulu

Sijoituksen toteutumisaikatauluun vai-
kuttaa esimerkiksi sijoituksen koko, yri-
tyksen vaihe, neuvottelut ja due diligen-
cen, el yritystutkimuksen laagjuus.

Aikaisen vaiheen sijoituksissa nopeimmil-
laan sijoitus voi toteutua ensimmaisestd
tapaamisesta noin kahden kuukauden
sisalla. Talldin puhutaan noin Muuta-
man sadan tuhannen euron sijoitukses-
ta. Sijoittajan tekemda due diligence on
kevyempl kuin suuremmissa sijoituksissa.
Tyypillisesti padomasijoittaja  selvittad
pienessa sijoituksessa:

» markkinapotentiaalin

» tuotteen ja siihen littyvan teknolo-
gian

» Timin avainhenkildt, oscaamiset ja si-
touttamisen

» Sjjoituksen ehdot

Yli miljoonan euron sijoituskierros tai ra-
hoitusjarjestely vie usein pidempdadn,

"Hinta on tdrked, mutta myds
muulla on merkitystd. Yritys-
kauppaan liittyy paljon tun-
teita. On tarkedd ettd syntyy
luottamus sijoittajan ja yrit-
tajan valilla. Jos el synny, niin

kumpikaan ei halua edeta.
Jos luottamus syntyy, hintakin

VoI joustaa.”

Pia Ké&ll, CapMan

sillér sijoittajat haluavat syventyd yrityk-
seen tarkemmin. Sijoituksessa voi olla
mukana useita sijoittajia, joista osa on
kansainvalisic toimijoita. Sijoittaja tyypil-
isesti haastattelee yrityksen asiakkaita,
haluaa Nnahdd kansainvalisiar referens-
sejd, tutkii avainhenkildiden osaamis-
ta  tarkemmin ja tekee laajemman
osakassopimuksen kuin  pienemmassa
sijoituksessa.  Osakassopimuksella  so-
vitaan yrityksen osakkaiden oikeuksista
ja velvollisuuksista. Taman takia sijoitus
pAaGstadn yleensd toteuttamaan no-
oceimmillaan noin 3-4 kuukauden pads-

td prosessin kaynnistymisestd.
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3.6 Hinnan madritys

3.61 Startupit

Keskeinen asia sijoituspadtdksessd mo-
lemmille osapuolille on yrityksen hinta, eli
valuaatio. Startupeissa valuaatio vai-
kuttaa myds  sijoituskierroksen  kokoon,
sillé padomasijoittajat haluavat yrityk-
sestd yleensd vahemmiston, tyypillisesti
10-30 prosenttia. Nain esimerkiksi mil-
joonan euron rahoituskierroksella yrityk-
sen valuaatio on tyypillisesti 3-10 mil-

JOONAA eurod.

Hintaan vaikuttavat seuraavat tekijat:
Markkinamahdollisuus

Kuinka suuri yrityksen onnistuminen Vol
olla?

Ndaytto tuotteen kysynnésta

Mitd terGvampi ja tarkempi yrityksen
NAyttd  tuotteen kysynndstd on, sitd
enemmdan se nostaa hintaa, koska se
pienentdd sijoittajan riskid.

Patentit

Patentit ovat tarkeitd, jos ne tuovat yri-
tykselle kilpailuetua liketoiminnassa.

Tiimin koostumus

Jos timin osaaminen on syvallista ja
monipuolista, se pienentdd  sijoittajan
riskic.

Yhtiéon vaihe

Pidemmalla oleva yritys on pienempi
riski sijoittajalle. Siksi hinta on korkeampi.

3.62 Kasvuyritykset

Enemmistosijoitusta hakeva kasvuyrit-
tGja myy sijoituksen yhteydessd osak-
keitaan. Siksi hinnan madritt&minen on
tarked osa sijoituspdatosta.

Yrityksen kasvupotentiaali

Paaomasijoittaja arviol, millaisen kasvu-
tarinan se pystyy yhtion johdon kanssa
rakentaomaaon 4-5 vuodessa. Padoma-
sijoittaja saattaa ostaa yrityksen myos

vaohvan kassavirran takia, vaikka nd-
kopilirissa el ole kasvua. Silloin hinta on
matalampi.

Toimiala

Nopeasti kasvavilla ja vahasyklisilla toi-
mialoilla yritysten hinnat ovat useimmi-
ten korkeampia kuin staattisilla tai run-
saasti vaihtelua sisaltavilla toimialoilla.

Taloudellinen tilanne

Vahva  positiivinen  kassavirta nostad
yleensd hintaa.

Asema toimialalla

Padomasijoittajaa kiinnostaa  yrityksen
asema arvoketjussaan. Lisaksi markki-
Naosuus on tarked tekija.

Yrityksen johto ja kulttuuri

Kasvussa yrityksen kulttuurin - merkitys
nousee. Jos yrityksessd on vahva kult-
tuuri, se tekee yrityksestd valmiimman
kasvuun. Tamda nakyy myos hinnassa.
Kokenut ja osaava johto vaikuttaa po-
sitiivisesti hintaan.

LASHALIFANASY



Yhteistyo
sijoittajan

kanssa

4.1 Sijoituksen tekeminen

Sijoittaja haluaa varmistaag, ettd yhteis-
toiminta yrityksen kanssa onnistuu myos
jatkossa sujuvasti. Taman takia yrityksen
johto sitoutetaan yleensa osakejdrjes-
telyilla yritykseen. Joskus osakkeita tar-
jotaan myods laajemmin yhtion henkilo-
kunnalle. Keskeinen omistukseen liittyva
sopimus on osakassopimus. Osakasso-
pimuksella sovitaan yleensa ainakin:

» sitoutuminen yritykseen

» yrityksen hallinnointi ja padtdksen-
tekomenettely isoissa padtodksiss

» [rtaantumisen ehdot
» kilpailukiellot

» patenttien pysyminen yrityksen omis-
tuksessa

4.11 Startupit

Sijoituspadatdksen jalkeen rahat eivat
o&ady suoraan yrityksen tilille. Padoma-
sijoittaja haluaa varmistaa, ettd annet-
tu rahoitus ohjaa yritystd oikeaan suun-
taan. Siksi sijoitus palastellaan usein
osiksl, Jjoita maksetaan toteutuneiden
tavoitteiden mukaan.

Startupit tarvitsevat usein useita rahoi-
tuskierroksia ennen kuin padomasioit-
taja on valmis irtaantumaan yrityksesta.
Sijoituskierroksilla mukaan voi tulla uusia

sijoittajia aiempien lisaksi.

Yrityksen arvo tyypillisesti nousee ja ra-
hoituskierrosten suuruus kasvaa. Paa-
omasijoittajat sijoittavat yleensd star-
tup-yritykseen10-30 prosenttiayrityksen

arvosta. Siksi alkuperdisten sijoittajien ja
perustajien omistusosuus dilutoituu, eli
laimenee kierrosten myotd. Padomasi-
joittajien tavoitteena on silti, ettd perus-
tajat tai yrittgjat omistavat myos exitin
aikaan vahintadan 20-30 prosenttia yri-

tyksen osakkeista.
4.12 Kasvuyritykset

Kasvuyrityksiss@ kyse on yleensd yri-
tyskaupasta, jossa  padomasijoittajan
perustama  holding-yhtid  ostaa  koko
sijoituskohteen. Vahemmistosijoitus teh-
dadn yleensd suoraan yritykseen. Jos
padomasioittaja ndkee, ettd myyjdn
jatkaminen yhtiossa merkittavassd roo-
issa onolennaista, myyjdlle rakennetaan
kannusteet jatkaa yhteistyota. Talloin
myy|d sijoittaa osan saamastaan kaup-
pahinnasta  takaisin holding-yhtioon.
Sijoituksen ehdot voivat olla samat kuin
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oddomasijoittajalla tai paremmat. Si-
joittaja ja myyjd saattavat myos sopia,
ettd yritykseen etsitGdn uusi toimitusjon-
taja, mutta siitd huolimatta myyja jat-
kaa merkittavand omistajana. Tdrkeintd
on varmistaa, etta yhtion operativinen
johto haluaa edelleen ponnistella yhtd
kovasti kuin aiemminkin yhtion kehitta-
miseksi.

4.2 Sijoittajan toimenpiteet
yrityksessa

Pacomasijoittaja lahtee rakentamaan
yritykselle kasvustrategiaa, jotta yrityk-
sen arvo nousee. Kaikkl toimenpiteet
tahtaavat tahan. Alkuvaiheen yrityksilld
apu voi olla hyvin konkreettista ja paivit-
taista. Isommissa yrityksissd strateginen
apu korostuu. Kasvustrategiaa rakenne-
taan yhdessa tyypillisesti 3-/7 vuotta el
yhden strategisen kasvuvaiheen ajan.

Strategia hiotaan kuntoon

Sijoitusprosessin aikana pPadomasijoit-
taja kay lapi yrityksen strategiaa ja tar-
vittaessa muokkaa sitd yhdessd ynhti-
ON johdon ja muiden omistajien kanssa.
Sijoituksen alussa strategia tyostetadan
valmiiksi, mutta sitd muokataan tarvit-

taessa sijoituksen aikana.

Organisaation valmiudet
kasvuun varmistetaan

Paaomasijoittaja varmistaa alussa, ettd
organisaatiossa on kaikki, mita tarvi-
taan strategion toteuttamiseen. Pad-
omasijoittaja auttaa myds tarvittavissa
rekrytoinneissa, jotta yrityksessd on tar-
vittava osaaminen uuden kasvustrate-
glan toteuttamiseksi.

Raportointiasiat kuntoon

Yrityksessd el valttmattd ole selvad ja
yhdenmukaista raportointijarjestelmad.
Pacomasijoittajalle tdmda on keskeinen
asia: tietoa tuloksista tarvitaon jatku-

Sijoitus Arvon kasvattaminen

e
aREEEELE

Ennen sijoitusta padomasijoittaja
tutustuu tarkemmin yritykseen ja
suunnittelee kasvustrategiaa
yhdessda yrityksen kanssa.

Padomasijoittaja kasvattaa yritystd ja
sen arvoa tuomalla apua esimerkiksi
hallitustydskentelyyn, rekrytointeihin

ja kansainvdlistymiseen.

vasti, jotta tiedetddn kehittyykd sijoi-
tuskohde haluttuun suuntaan. Selkedt
raportointisuhteet parantavat myos yri-
tyksen hallintomallia ja johtamista.

Yritysostojen arviointi

KaAsvussa usein pddosassa on orgaani-
nen kasvu, mutta kasvua voidaan myos
vauhdittaa yritysostoilla. N&itd voidaan
tehdd koska tahansa sijoituksen aikanag,
mutta merkittdva panostus  kilpailijoi-
hin ja muihin potentiaalisiin yritysosto-
kohtelsiin tehdddn varsinkin sijoituksen
alkuvaiheessa. Padgomasijoittaja tekee
tarvittaessa yritykseen myods lisésijoituk-
sia ostojen rahoittamiseksi.

Irtautuminen

Padomasijoitus padttyy aina
yrityksestd irtautumiseen, jolloin
pdadomasijoittaja ja muut omistajat
saavat tuoton kasvun rakentamisesta.

/

\/

Tyypillisesti 3 = 7 vuotta

Paikka hallituksessa

Tyypillisesti aktiivinen pddomasijoittaja
haluaa paikan hallituksesta. Padomasi-
joitus vlipaatadn lisad hallitustyon mer-
kitystd ja monipuolistaa hallituksen j&-
senten osaamisprofilia.

4.3 Sijoituksen
pituus ajallisesti

Padomasijoittajat  pyrkivat irtaantu-
maan yrityksestd yleensd 5-/ vuoden
kuluessa eli yhden strategisen kasvuvai-
heen jalkeen. Tarkka sijoitusaika mad-
raytyy markkinatilanteen sekd yrityksen
kehittymisen ja arvon kasvamisen mu-
kaisestl.

4.4 Irtautuminen

Onnistunut  padomasioitus  pPadttyy
aina exitiin, irtautumiseen yrityksesta. Ir-
tautuminen on padomasijoittajien tapa
saada tuottoa sijoitukselleen. Padoma-
sijoittajat pyrkivat yrityksen arvon korot-
tamiseen esimerkiksi osinkotuottojen si-
jaan. Irtaantumistapoja on monenlaisia,
joista tyypillisimmat ovat yrityskauppa

ja listautuminen porssiin.
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Yrityskauppa

Yrityskaupassa yritys myydadn toisel-
le yritykselle, uudelle padaomasijoitta-
jalle tai johdolle. Uusi omistajayritys voi
sulauttaa yrityksen osaksi organisaati-
otaan tai kehittad yritystd itsendisend.
Uusi padaomasijoittaja on usein edellis-
t& suurempi toimija, joka on erikoistunut
seuraavaaon  kasvuvaiheeseen.  Yritys-
kaupassa myos alkuperdinen yrittdjd tai
myy|& taikka yhtion johto voi ostaa yri-
tyksen itselleen.

Yrityskaupassa yleensd koko osakekan-
ta myydadn ja ostaja sitouttaa yrityk-
sen avainhenkilot jatkamaan yritykses-
s& uusien kannustinjarjestelyjen avulla,
Joskus jarjestelyissa sovitaan kauppa-
hinnan maksamisesta pidemmalla ai-
kavalilla yhtion tulevan tuloskehityksen
perusteella.

Listautuminen poérssiin

Listauksessa  yritys myydadan julkisella
osakemyynnilla.  Vanhojen osakkeiden
myymisen listksi yritys voi kerdtd uut-
ta padomaa laskemalla likkeelle uusia
osakkelta osakeannissa.

Padomasijoittaja ja muut omistajat ei-
vat yleensd padse listauksessa heti ko-
konaan irti yrityksestd (ns. lockup) vaan
mahdollinen kokonaan irtautuminen ta-
oahtuu vainheittain ajan kanssa. Listaus
merkitsee yritykselle yleensd uutta kas-
vuvaihetta.

Listautumisaktiivisuus rippuU osiN
markkinatilanteesta. Suomessa nahtiin
2000~-luvulla hyvin vahan listautumisia,
mutta viime vuosina markkina on piris-
tynyt. Startupien listaaminen porssiin on
Suomessa kuitenkin edelleen melko har-
vinaista.
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