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Keskeiset tulokset

Paaomasijoittajien kohdeyhtioilla

on suuri merkitys talouskasvun
kiihdyttajana ja tyénantajana
Suomessa. Kotimaisten ja ulkomaisten
paaomasijoittajien omistamien
suomalaisten portfolioyritysten yhteen-
laskettu liikevaihto on yli 26 miljardia
euroa, mika on noin 5 % Suomen
kaikkien yritysten kokonais-
liikevaihdosta.

Paaomasijoittajien kohdeyritykset
kasvavat selvasti nopeammin kuin

vertailuryhmat kaikissa sijoitusluokissa.

Kohdeyritysten vuotuinen liikevaihdon
kasvu kolmen vuoden aikana on 50 %
verrattuna vertailuryhman 4 %:iin.
Absoluuttisesti tdma tarkoittaa yli 11
miljoonan euron keskimaaraista
kasvua.

Paaomasijoittajien portfolioyritysten
kokonaishenkilostomaara Suomessa
on noin 117 000, mika on noin 8 %
kaikkien suomalaisyritysten henkiléstd-
mé&arastd. Niiden henkiléstdmaarat
kasvavat huomattavasti nopeammin
kuin muiden yritysten (31 % vs. 4 %
per vuosi).

Portfolioyritykset ovat erittéin tuottavia,
silld ne kasvattivat tuottavuuttaan 21 %
vuodessa, kun mittarina kaytettiin liike-
vaihtoa per tydntekija. Vertailuryhmien
vastaava luku oli 4 prosenttia.

P&édomasijoittajien omistamien yritys-
ten verojalanjalki oli 3,8 miljardia euroa
vuonna 2022, miké& vastaa neljaa
prosenttia Suomen verokertymasta.
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Yleisnakyma

Padomasijoittajien kohdeyhti6iden kokonaisliikevaihto on
26 miljardia euroa

Kohdeyritysten yhteenlaskettu liikevaihto Portfolioyritykset vuoden 2023 liikevaihdon mukaan, M€
Suomessa on 26 miljardia euroa, mikd on noin
5 % Suomen kaikkien yritysten kokonaisliike-
vaihdosta.

|3 %12 %L

VC-sijoittajat targetoivat nuoria yrityksia, joilla on 4 %
merkittdvaa kasvupotentiaalia. Yritykset koostuvat
usein vain ideasta ja tiimistéa ilman liikevaihtoa.
Onkin ymmarrettavaa, ettd noin 85 %:lla VC-
sijoitusluokan yrityksisté oli alle 5 miljoonan euron
liikevaihto vuonna 2023. Menestyneet VC-
sijoitusluokan yritykset voivat kuitenkin kasvaa
erittdin nopeasti, kuten kolme yritysta, joilla on yli
100 miljoonan euron liikevaihto osoittavat.

Growth-sijoittajat targetoivat yrityksia, joilla on
jonkin verran liikevaihtoa ja validoitu liikeidea,
joka tarjoaa kasvumahdollisuuksia my®s jatkossa. Buyout Growth
Otoksessa noin 60 %:lla growth-sijoitusluokan
yrityksista on 5-50 miljoonan euron liikevaihto.

B <1 M€ M 20-50 M€

Buyout-sijoittajat targetoivat vakiintuneempia 1-5 M€ M 50-100 M€
yrityksid. Tassé sijoitusluokassa noin 60 %:lla W 5-10 M€ 100 M€
kohdeyrityksista on yli 20 miljoonan euron

. . H 10-20 M€

liikevaihto.

Huom: Sisalta& vain liilkevaihdon raportoineet yritykset; Luvut 2023;
N = 275/VC, 90/growth, 98/buyout
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Yleisnakyma

Teknologia yleisin toimiala VC- ja growth-sijoitusluokissa — buyout
keskittyy vihemman riskialttiisiin aloihin, kuten teollisuustuotteisiin

Yritys- ja teollisuustuotteiden seka -palvelujen Portfolioyritykset toimialoittain, %
osuus niin buyout- kuin growth-sijoitusluokissa on
noin 45 % - tama kertoo siita, etta luokissa
keskitytdan vakaampiin ja ennustettavampiin
toimialoihin.

VC-sijoittajat sijoittavat enemman teknologiaan
ja biotieteisiin. Tah&n on syyna naiden alojen
potentiaali nopeampaan skaalautumiseen ja
kansainvaliseen laajentumiseen.

10 % 8 %

P&domasijoitusten tavoitteena on tyypillisesti 3-7
vuoden omistusaika. Tdméan otoksen yrityksista
163 (noin 33 %) oli ollut padomasijoittajan
portfoliossa yli 5 vuotta.

Buyout Growth
B Yritys- ja teollisuuspalvelut H Biotieteet
Yritys- ja teollisuustuotteet Il Teknologia

B Kuluttajapalvelut ja -tuotteet B Muu

Huom: N = 353/VC, 96/growth, 99/buyout
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Liikevaihdon kasvu

Padomasijoittajien kohdeyritykset kasvavat selvésti verrokkiyrityksia
nopeammin kaikissa sijoitusluokissa

Keskiméaarainen vuotuinen liikevaihdon kasvu sijoitusvuodesta, %

Portfolioyritykset

B Verrokit
3 vuotta
61 %
50 %
36 %
o)
119 8%
- 3% 20, 4 %
N — I,
VC Growth Buyout Yhteensa
5 vuotta
48 %
40 %
26 %
17 %
9 %

- 3% 3% 4 %

VC Growth Buyout

i

Yhteensa
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Paaomasijoittajat tdhtdavat kasvuun, ja tutkimuk-
sen tulokset osoittavat, etta tdma tavoite usein
saavutetaan. Kohdeyritykset ovat kasvaneet
keskiméaarin 50 % vuosittain kolmen vuoden ja
40 % viiden vuoden aikana ensisijoituksesta.
Vastaavien toimialojen ja samankokoisten vertai-
luyritysten vastaavat luvut ovat 4 % seka kolmen
ettad viiden vuoden kohdalla.

Liikevaihdon kasvu on nopeinta VC-sijoittajien
kohdeyrityksilld. Td&ma selittyy toisaalta niiden
pienelld absoluuttisella koolla, joka helpottaa
nopeaa kasvua, ja toisaalta kasvun epéatasaisella
jakautumisella. My6s buyout- ja growth-sijoittajien
kohdeyritykset kasvoivat 5-18 kertaa nopeammin
kuin verrokit, mikad on niiden suurempaan kokoon
nahden merkittava saavutus.

Vuotuisen kasvun hidastuminen kolmen ja viiden
vuoden valilla selittyy osittain yksittaisilla yrityksilla
suhteellisen pienessé otoksessa.

Huom: Ei sisélla yrityksia, joilla ei ole liikevaihtoa sijoitusvuodelta eika

yrityksia, joilla ei ole liikevaihtoa 3 tai 5 vuoden kohdalla;

N vaihtelee vélilla 14-68 sijoitusluokkaa kohden

(
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Liikevaihdon kasvu

Padomasijoittajien kohdeyritysten kasvuluvuissa suurta vaihtelua,
nopeimmilla kasvua yli 100 % vuodessa

Kolmen vuoden vuotuinen liikevaihdon kasvu sijoitusvuodesta sijoitusluokittain, %

EEA 4 %

EXZ3 0 %

11 % 14 %

Buyout Growth

W <0% W 50-100 %
0-10 % [ 100-150 %

W 10-25%  >150 %

W 25-50 %

pwc
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Yhteensa

Kasvu ei ole jakautunut tasaisesti: VC-sijoittajien
kohdeyrityksistad 24 % kasvaa yli 100 % vuodessa
kolmen vuoden aikana sijoituksesta.

Koska growth- ja buyout-sijoittajien kohde-
yritykset ovat kypsempié, on niiden kasvuvauhtikin
alhaisempi. Kuitenkin myds néissé luokissa yli

30 % yrityksista kasvaa yli 25 % vuodessa.

Paaomasijoituksiin sisaltyy aina riskinottoa, mika
nakyy yrityksissa, joiden liikevaihto on laskenut
kolmen vuoden aikana (14-18 % yrityksista).
Edelliseen vuoteen verrattuna luku on laskenut
(edellisvuonna 13-21 %). Lukuihin siséltyvat myos
mm. divestoinnit, joten ne eivat aina valttamatta
merkitse liiketoiminnan laskua.

Huom: Ei sisélla yrityksia, joilla ei ole liikevaihtoa sijoitusvuodelta eika

yrityksia, joilla ei ole lilkevaihtoa 3 vuoden kohdalla;

N vaihtelee vélilla 28-87 sijoitusluokkaa kohden

(
J oo oo .o . .

- Pddomasijoittajat

Finnish Venture Capital Association




Liikevaihdon kasvu

Liikevaihdon absoluuttinen maara lisdédntyy kaikissa sijoitusluokissa
— ero suurin growth-sijoittajien kohdeyrityksissa

Keskimaarainen absoluuttinen liikevaihto sijoitusvuonna seka 3 ja 5 vuoden jidlkeen, M€ Absoluuttisesti mitattuna paddomasijoittajien
kohdeyritysten liikevaihto kasvaa nopeasti —
B Alkutilanne keskiméaarainen kasvu viidesséd vuodessa vaihtelee
3 vuoden jalkeen 46 7-46 miljoonan euron vélilla sijoitusluokasta
B 5 vuoden jilkeen | riippuen.
35 Seka VC- etta growth-sijoitusluokissa liikkevaihdon

kasvu on melko vakaata molemmilla ajanjaksoilla
— niissa kasvua syntyi 4 ja 3 miljoonaa euroa (VC)
seka 20 ja 26 miljoonaa euroa (growth) kolmen ja
viiden vuoden aikana.

Huom: Ei sisélla yrityksia, joilla ei ole liikevaihtoa

VC Growth Buyout Yhteensa
sijoitusvuodelta eika yrityksia, joilla ei ole liikevaihtoa 3 tai
5 vuoden kohdalla; N vaihtelee vélilla 14-68 sijoitusluokkaa kohden
(
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TyOllistaminen

Kaikissa sijoitusluokissa kohdeyritysten henkilostomaéaara kasvaa
huomattavasti nopeammin kuin verrokkien henkilostomaara

Kohdeyritykset kasvattavat myos henkildst6-
maaraansa paljon verrokkejaan nopeammin.
Keskimaarin niiden henkiléstdmaara on kasvanut
vuosittain 31 % kolmen ja 22 % viiden vuoden
aikana ensisijoituksesta. Vastaavien toimialojen
ja samankokoisten vertailuyritysten luku on 4
prosenttia.

Kasvu on nopeinta VC- ja buyout-sijoittajien
portfolioyrityksissd. VC-sijoitusluokassa tama
selittyy yritysten pienelld koolla ja nopealla laaje-
nemisella, kun taas buyout-sijoitusluokassa se voi
selittyd mm. yritysostoilla.

Huom: Ei sisélla yrityksia, joilla ei ole liikevaihtoa
sijoitusvuodelta eiké yrityksid, joilla ei ole liikevaihtoa 3 tai
5 vuoden kohdalla; N vaihtelee vélilla 11-70 sijoitusluokkaa kohden

i
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Keskimaaridinen vuotuinen henkiléston kasvu sijoitusvuodesta, %

Portfolioyritykset
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B Verrokit
3 vuotta
36 %
31 % 31 %
22 %
5% )
. 2 % 1% —
VC Growth Buyout Yhteensa
5 vuotta
30 %
21 OA) 22 0/0
16 %
5% 4 9
] 2 % 1% T
VC Growth Buyout Yhteensa
(
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TyOllistaminen

Henkil6ston kasvu on suurta myo6s absoluuttisesti mitattuna — viidessa
vuodessa kohdeyritysten henkil6sto kasvaa keskimaarin 70 henkil6lla

Kasvu on erittdin suurta buyout-sijoittajien Keskimadradinen henkiléstémaara sijoitusvuonna seka 3 ja 5 vuoden jdlkeen, lukumaara
kohdeyrityksissa, joiden henkildstoméaara kasvaa
keskimaarin 310 henkil6dlla viiden vuoden aikana B Alkutilanne
ensisijoituksesta. Kolmen vuoden jélkeen
B Viiden vuoden jalkeen +310

Growth-sijoittajien kohdeyrityksissd henkil6sto-
maara kasvaa vain 46 hengelld 5 vuoden aikana.

Tama selittyy osittain suhteellisen pienella <
417

otoskoolla (n=11). Yrityksistd monet jaivat otoksen
ulkopuolelle datan raportointiin liittyvista syista.

Vaikka VC-sijoittajien kohdeyritysten henkildsto-
maara kasvoi absoluuttisina lukuina ”vain”

8 henkildlla viiden vuoden aikana, vastaa tama
lahes 100 %:n kasvua ensisijoitusvuodesta.

Huom: Ei sisélla yrityksia, joilla ei ole liikevaihtoa VC Growth Buyout Yhteensi
sijoitusvuodelta eiké yrityksid, joilla ei ole liikevaihtoa 3 tai

5 vuoden kohdalla; N vaihtelee vélilla 11-70 sijoitusluokkaa kohden

)
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TyOllistaminen

Yli 65 % kaikista pddomasijoittajien kohdeyrityksista kasvattaa
henkilostomaaraa yli 10 % vuosittain

Henkildstén osalta kasvu on samankaltaisempaa Kolmen vuoden vuotuinen henkildstomaaran kasvu sijoitusluokittain, %
sijoitusluokkien vélilla kuin liikkevaihdon kasvu.
Seka buyout- ettd growth-sijoitusluokkien osalta
suurin kasvuhaarukka on 10-25 %. Tamaéa on
korkea luku verrokkiyrityksiin ndhden.

VC-sijoittajien kohdeyritykset kasvavat vieldkin
nopeammin: noin 50 % kaikista yrityksista
kasvaa yli 25 % vuodessa. Tama selittyy
todennékoisesti yritysten pienemmalla koolla.

9-15 % yrityksista on vahentanyt henkildst6dan
kolmen vuoden aikana ensisijoituksesta.

12 % 30 %

Buyout Growth VC Yhteensa

M <0% M 50-100 %
0-10% M 100-150 %

W 10-25 % >150 %
H 25-50 %

Huom: Ei sisélla yrityksia, joilla ei ole liikevaihtoa

sijoitusvuodelta eiké yrityksia, joilla ei ole liikevaihtoa 3 vuoden

kohdalla; N = 173/yhteensd, 113/VC,

27/growth, 33/buyout
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TyOllistaminen

Yli 2 000 uutta tyopaikkaa luotu vuonna 2023

Keskimaarin 33 % kaikista uusista tyontekijoista
rekrytoidaan orgaanisesti (eli ei yritysostoin).

Seka VC- etta growth-sijoittajien kohdeyritykset
kasvavat orgaanisesti: niiden uusista tyontekijoista
yli 85 % rekrytoidaan orgaanisesti, mika selittyy
silld, etta startup- ja kasvuvaiheessa olevat
yritykset eivét yleensd osta muita yrityksia.

Buyout-sijoitusluokan yritykset tekevat enemman
yritysostoja, mikéd nékyy siina, ettd 81 % niiden
henkiléston kasvusta on epdorgaanista.

Tyontekijamaarat kasvavat useimmilla toimialoilla
padasiassa orgaanisesti, paitsi yritys- ja teollisuus-
palveluissa, joissa ’'osta ja rakenna’ -strategia on
yleisempi.

1) Uusia tyontekijoité yhteensa — irtisanomisten kokonaismaara
(poistuvia tyontekijoita)

Huom: Ei sisélla alle 10 tydntekijéan yrityksig;

N = 149/VC, 81/growth, 86/buyout; N = 43/kuluttajapalvelut ja
-tuotteet, 37/muu, 45/yritys- ja teollisuustuotteet, 46/Yyritys- ja
teollisuuspalvelut, 111/teknologia, 33/biotieteet

i
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Uusia tyépaikkoja sijoitusluokan ja toimialan mukaan, 2023, tyéntekijéiden lukumaara

Uusia tyontekijoita, netto’,
tydntekijoiden lukumaara

Sijoitusluokan mukaan

Toimialan mukaan

Orgaaniset
uudet tyopaikat
M Ei-orgaaniset
uudet tydpaikat
6,346

218 (86 %)
2,113 (33 %)

Growth

973 (87%

4,233 (67 %)
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Kuluttajapalvelut ja
Teknologia -tuotteet

454( 84 %)

8 (12 %)

130 (88 %)

Yritys- ja

teollisuus-
tuotteet
259

(67 %)
Biotieteet

‘mm "
(30 %)

481 (87 %) 349 (70 %)

Yritys- ja
teollisuus-
palvelut

440 (10 %)

3,782 (90 %)

v
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Padomasijoittajien kohdeyritysten tuottavuuden kasvu on
huomattavasti nopeampaa kuin verrokkiyrityksissa

Keskimaaradinen vuotuinen liikevaihdon kasvu tydntekijaa kohden Paaomasijoittajat pyrkivat luomaan lisdarvoa
kolmen vuoden aikana ensisijoituksesta, % kohdeyritysten tuottavuutta parantamalla. Tama
nakyy liikevaihdossa tydntekijaa kohden, joka on
Portfolioyritykset kasvanut kohdeyrityksisséa selvasti verrokki-
B Verrokit yrityksid nopeammin.

Tuottavuuden kokonaiskasvu on padoma-
sijoittajien omistamissa yrityksissa 21 %, kun
31 % vertailuryhmissa se on 3 %.

Ero on suurin VC-sijoitusluokassa, jossa portfolio-
yritysten tuottavuus on kasvanut 31 % vuodessa

21 % kolmen vuoden aikana ensisijoituksesta. Tama
johtuu osittain siita, etta yrityksilla voi aluksi olla
hyvin vahan liikevaihtoa, seka siita, etta niiden
liiketoimintamallit ovat muita yrityksia
skaalautuvampia.

10 %
7 %
3% 3 %
- 2% 2% -
VC Growth Buyout Yhteensa

Huom: Ei sisélla yrityksia, joilla ei ole liikevaihtoa

sijoitusvuodelta eiké yrityksia, joilla ei ole liikevaihtoa 3 vuoden

kohdalla; N = 92/yhteensa, 52/VC, 18/growth, 22/buyout
(
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Verotulot

Padomasijoittajien kohdeyritysten verojalanjalki oli 3,8 miljardia euroa
vuonna 2022 — 4% Suomen verokertymasta

Paaomasijoituksia historiansa aikana saaneet Paaomasijoittajien kohdeyritysten maksamat verot, M€, 2022
yritykset maksoivat veroja ja sosiaaliturvamaksuja
yhteensa 3,8 miljardia euroa vuonna 2022.

1666

Kaiken kaikkiaan niiden osuus Suomen 90
miljardin euron verokertymésté oli 4 prosenttia’.

Suurin summa tuli tuloverosta, jota padoma-
sijoittajien kohdeyritykset maksoivat yhteensa 1,7
miljardia euroa, 5 prosenttia kokonaissummasta.

Tulovero ALV Tybnantajan  Yhteis6-  Tybnantajan Muut?
eldkemaksut vero sosiaali-
turvamaksut

1) Kokonaissummaan ei sisélly tyontekijoiden sosiaaliturvamaksut,
tiettyjen tavaroiden ja palveluiden verot ja esim. ajoneuvovero
2) Muut verot sisaltaa kiinteistoveron, lahdeveron ja osinkoveron

Ve
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Padomasijoittamisesta

Taman tutkimuksen tarkoitus on tarjota yleis-
katsaus pddomasijoittamisen (venture capital,
growth ja buyout) vaikutuksesta suomalaisten
yritysten vastuullisuuteen. Analyysin on
toteuttanut PricewaterhouseCoopers Oy
yhteisty6ssa Pddomasijoittajat ry:n kanssa.

Tutkimuksen materiaali koostuu yrityksista,
jotka ovat talla hetkella suomalaisen padoma-
sijoittajan salkussa.

Padomasijoittamisella tarkoitetaan poérssin
ulkopuolista ja usein oman pddoman ehtoista
yritysrahoitusta, joka tyypillisesti kanavoidaan
markkinoille pddomasijoitusrahastojen kaut-
ta. P4domasijoittajat hallinnoivat rahastoja,
joiden suurimpina sijoittajina ovat mm.
tybelakeyhtiét ja muut institutionaaliset
sijoittajat.

Sijoitukset ovat |ahtékohtaisesti keskipitkédn
tai pitkdn aikavalin investointeja, joille on
ominaista aktiivinen omistus. Aktiiviisella
omistuksella tarkoitetaan sité, etta padoma-
sijoittaja tekee tiiviisti yhteisty6ta yhtion
johdon kanssa liiketoiminnan kehittamiseksi.

Paaomasijoittaminen on tassa raportissa
jaettu kolmeen kategoriaan: venture capital
(VC), growth ja buyout.

VC-sijoitukset kohdistuvat aikaisen vaiheen
yrityksiin, jotka tarvitsevat investointeja ja
asiantuntijoita yrityksenséa kehittamiseen ja
kasvattamiseen.

Buyout-sijoitukset kohdistuvat usein keski-
suuriin yrityksiin, ja ovat profiililtaan
vahemman riskialttiita kuin VC-sijoitukset.

Growth-sijoitukset ovat tyypillisesti
vdhemmistdsijoituksia yrityksiin, jotka ovat
VC-vaihetta pidemmalle kehittyneita, mutta
hakevat nopeampaa kasvua kuin
buyout-portfolioyritykset.

Padomasijoittamisella on monia hyo6tyja. Yksi
niistéd on yrityksen taloudellisen aseman
vahvistaminen. Pddomasijoitus tuo yhtiéon
uutta pddomaa, mikd mahdollistaa yhtién
kyvyn tehda uusia investointeja tai [6ytaa
kasvun rahoitusta myds vieraan paaoman
ehtoisesti.
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Padoman lisdksi padomasijoittajat tuovat
yrityksiin strategista asiantuntemusta,
kehittavat raportointi- ja hallintajarjestelmia,
luovat nykyaikaisia palkitsemis- ja
sitouttamismalleja sekd antavat omat
kontaktiverkostonsa yrityksen kayttéon
liiketoiminnan nopeaa kehittdmista ja
rekrytointeja varten. Pddomasijoittajat mah-
dollistavat yritysten paasyn uusille mark-
kinoille laajojen verkostojensa kautta, niin
kansallisella kuin kansainvélisella tasolla.

Tama tutkimus keskittyy padaomasijoittajien
vaikutukseen yritystoiminnan neljaan eri
osa-alueeseen: liikevaihdon kasvuun, henki-
I6stomaaran kasvuun, tuottavuteen ja veroja-
lanjélkeen.



Metodologiasta

Téassa PwC / Strategy& ja PAdomasijoittajat ry:n selvityksessa
tarkastellaan padomasijoittamisen vaikutusta suomalaisten
portfolioyritysten kasvuun.

Tiedot kerattiin suomalaisille padomasijoittajille suunnatulla
kyselylld koskien heidan portfolioyrityksidan. Otos kattaa 56
sijoittajaa ja 479 portfolioyritysta, joista 300 luokiteltiin VC-,
85 growth- ja 94 buyout-sijoitusluokkaan. Nama edustavat
merkittdvaa osaa suomalaisista padomasijoittajien
portfolioyrityksista.

Tiedot kerattiin sijoittajilta kyselylla, ja ne ovat itse raportoituja.
Datan yksinkertaista puhdistusta lukuun ottamatta sita ei ole
validoinut PwC / Strategy& tai Padomasijoittajat ry.

Vertailua varten kullekin sijoitusluokalle rakennettiin verrokkiryhma
kerdamalla kattavasti tietoja samankokoisista samoilla toimialoilla
toimivista yrityksista.
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Yhteystiedot

Anne Horttanainen Jussi Lehtinen
Toimitusjohtaja Partner
Padomasijoittajat ry PwC / Strategy&
+358 (0)40 510 4907 +358 (0)20 787 8756

anne.horttanainen@paaomasijoittajat.fi jussi.lehtinen@pwc.com
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PwC:n tarkoitus on rakentaa yhteiskuntaan luottamusta ja ratkaista merkittavia ongelmia. Autamme yrityksia kasvamaan, toimimaan tehokkaasti ja vastuullisesti seka raportoimaan luotettavasti jatkuvasti
muuttuvassa toimintaymparistéssa. Apunasi on Suomessa 1 400 asiantuntijaa ympari maan. Palveluitamme ovat liikkeenjohdon konsultointi, yritysjarjestelypalvelut, veroneuvonta, lakipalvelut,
riskienhallinta, tilintarkastus ja muut varmennuspalvelut. Lisaa tietoa: www.pwc.fi.

PwC toimii 151 maassa yli 360 000 asiantuntijan voimin. Nimi PwC viittaa PwC-ketjuun ja/tai yhteen tai useampaan sen jasenyritykseen, joista jokainen on oma itsendinen yhti6.
Lisaa tietoa: www.pwc.com/structure.
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