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Vaikuttavuustutkimuksen avainhavainnot:
J Paaomasijoittajien omistamat yhtiot ovat Suomen nopeimmin kasvavia yrityksia

o Paaomasijoittajien omistamissa yrityksissa lilkkevaihdon kasvu on 9 kertaa
verrokkiyrityksia nopeampaa

J Paaomasijoittajien omistamissa yrityksissa henkiloston kasvuvauhti on 5 kertaa
nopeampi kuin verrokkiyrityksissa

o Liiketoiminnan kehittaminen ja kasvun hakeminen vaatii investointeja — Buyout-
sijoittajien omistamat yritykset ovat pystyneet nostamaan myos kannattavuuttaan

Johdanto

Paaomasijoitusala on erittain merkittava
toimiala Suomessa seka talouskasvun
vauhdittajana etta tyollistajana. Seka
kotimaisten etta ulkomaisten paaomasi-
joittajien omistamien suomalaisten
yhtioiden yhteenlaskettu liikkevaihto on yli 22
miljardia euroa, vastaten noin 5 prosenttia

suomalaisten yritysten kokonaisliikkevaihdosta.

Kohdeyrityksissa tyoskentelee Suomessa
noin 70 000 tyontekijaa, eli yli 5 prosenttia
suomalaisten yritysten kokonaishenkilosto-
maarasta. Taman lisaksi suomalaisten
paaomasijoittajien omistamissa kotimaisissa
yrityksissa osa tyontekijoista - noin 13 000
tyoskentelee ulkomailla.

Taman raportin tarkoitus on tarjota yleis-
katsaus paaomasijoittamisen vaikutuksesta
suomalaiseen yritystoimintaan. Raportin
aineisto koostuu suomalaiselta paaomasi-
joittajalta ensisijoituksen vuosien 2010-2019
aikana saaneista yrityksista. Analyysin on
toteuttanut KPMG Oy Ab yhteistydssa
Paaomasijoittajat ry:n kanssa.

Paaomasijoittamisella tarkoitetaan porssin
ulkopuolista ja usein oman paaoman ehtoista
yritysrahoitusta, joka tyypillisesti kanavoidaan
markkinoille paaomasijoitusrahastojen kautta.
Paaomasijoittajat hallinnoivat rahastoja, joiden
suurimpina sijoittajina ovat mm.
tyoelakeyhtiot ja muut institutionaaliset
sijoittajat. Sijoitukset ovat lahtokohtaisesti
keskipitkan tai pitkan aikavalin investointeja,
joille on ominaista aktiivinen omistus.

Paaomasijoitusten omistusajat ovat
historiallisesti olleet keskimaarin noin viisi
vuotta. Aktiivisella omistuksella tarkoitetaan
sita, etta paaomistaja tekee tiiviisti yhteistyota
yhtion johdon kanssa liiketoiminnan
kehittamiseksi.

Paaomasijoittaminen on tassa raportissa
jaettu kahteen kategoriaan: Venture Capital
(jaliempana VC) ja Buyout (jaliempana BO).
VC-sijoitukset kohdistuvat aikaisen vaiheen
yrityksiin, jotka tarvitsevat investointeja ja
asiantuntijoita yrityksensa kehittamiseen

ja kasvattamiseen. VC-yrityksella tassa
yhteydessa tarkoitetaan VC-sijoituksen
saanutta yritysta. BO-sijoitukset kohdistuvat
usein keskisuuriin yrityksiin, ja ovat profiililtaan
vahemman riskialttiita kuin VC-yrityksiin tehdyt
sijoitukset.

Paaomasijoittamisella on monia hyotyja.
Yksi niista on yrityksen taloudellisen aseman
vahvistaminen. Paaomasijoitus tuo yhtioon
uutta paaomaa, mika mahdollistaa yhtion
kyvyn tehda uusia investointeja tai lOytaa
kasvun rahoitusta myos vieraan paaoman
ehtoisesti.

Paaoman lisaksi paaomasijoittajat tuovat
yrityksiin strategista asiantuntemusta,
kehittavat raportointi- ja hallintajarjestelmia,
luovat nykyaikaisia palkitsemis- ja sitouttamis-
malleja seka antavat omat kontaktiverkostonsa
yrityksen kayttoon lilkketoiminnan nopeaa
kehittamista ja rekrytointeja varten.



Paaomasijoittajat mahdollistavat yritysten
paasyn uusillemarkkinoille laajojen
verkostojensa kautta, niin kansallisella kuin
kansainvalisella tasolla.

Tama raportti keskittyy paaomasijoittajien
vaikutukseen yritystoiminnan kolmeen eri
aihealueeseen: yritysten kasvuun, henkilosto-
kasvuun seka kannattavuuteen.
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Paaomasijoittajien tavoitteena on luoda
kohdeyrityksilleen nopeaa kasvua, niin
liketoiminnan kehittamisella kuin orgaanisen
kasvun ja yritysostojen kautta. Osa yritysten
lilkevaihdon kasvusta tulee yrityskauppojen
myota, mutta iso osa muutoksesta tapahtuu
orgaanisesti yrityksen kasvaessa.

® Liikevaihto sijoitusvuonna
Liikevaihto 3 vuotta sijoituksesta
@® Liikevaihto 5 vuotta sijoituksesta
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Graafi 1. Buyout-yritysten lilkevaihto sijoitusvuonna seka 3 ja 5 vuotta sijoituksesta
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Graafi 2. Venture capital -yritysten likkevaihto sijoitusvuonna seka 3 ja 5 vuotta sijoituksesta

Tutkimustulokset:

Tutkimme vuosien 2010-2016 valilla ensisi-
joituksen saaneiden yritysten kolmen, ja viiden
vuoden kehitysta; esimerkiksi 2010 sijoituksen
saaneiden yritysten osalta tarkastelu ulottuu
vuoteen 2013 ja 2015 asti. Kyseisen ajanjakson
aikana BO-yrityksia oli 191 kappaletta ja
VC-yrityksia oli vastaavasti 245. Viiden vuoden
sijoitushorisonttia on tarkasteltu vuosina
2010-2013 ensisijoituksen saaneiden yritysten
osalta.

BO-yritysten yhteenlaskettu liikevaihto,

joka nakyy graafissa 1, oli sijoitusvuosina
2010-2016 €5,6 miljardia, kun taas yhteen-
laskettu lilkkevaihto kolme vuotta sijoituksesta
oli €79 miljardia. Paaomasijoittajien kadenjalki
nakyy €2,3 miljardin kasvussa kolmen
vuoden omistusajalta, jossa liiketoiminnan
kehittamisen lisaksi on investoitu seka
orgaaniseen kasvuun etta yritysostoihin.
Vuosina 2010-2013 ensisijoituksen saaneiden
yritysten liikevaihto oli €3,0 miljardia, kasvaen
€4,7 miljardiin viiden vuoden kuluttua sijoitus-
vuodesta.

VC-yritysten osalta kasvu on ollut merkittavaa,
ja se on syntynyt useimmiten orgaanisesti.
Graafi 2 osoittaa, etta VC-yritysten yhteen-
laskettu lilkevaihto sijoitusvuosina 2010-2016
oli noin €261 miljoonaa, kun taas yhteen-
laskettu lilkevaihto kolme vuotta sijoituksesta
oli €1,9 miljardia. VC-yritysten yhteenlaskettu
likkevaihto vuosina 2010-2013 oli €119 miljoo-



naa, kasvaen €2,4 miljardiin viiden vuoden
kuluttua sijoitusvuodesta. Kasvu johtui paaosin
Supercellista, jonka 2011 sijoitusvuoden liike-
vaihto oli noin €150 tuhatta vastaavan luvun
ollessa vuonna 2014 noin €1,5 miljardia. VC-
yritysten yhteenlaskettu liikevaihto kolme
vuotta sijoituksesta ilman Supercellia oli siten
noin €398 miljoonaa.

Supercell on hyva esimerkki paaomasijoittajien
tarkeydesta yritysten kasvun mahdollistajina.
Siina missa kilpailu kovenee ja kasvun tarve
yrityksilla nousee, paaomasijoittajat toimivat
strategisina ja taloudellisina kumppaneina.
Vaikka paaomasijoittajat tahtaavat mahdolli-
simman suuriin tuottoihin valitsemalla tarkasti
mihin startupeihin he sijoittavat, arviolta noin
puolet VC-sijoituksen saaneista yrityksista ei
onnistu liikketoimintasuunnitelmansa toteutta-
misessa ja lopettaa toimintansa muutaman
vuoden kuluessa. Tasta esimerkkina, tutki-
muksemme 245 VC-yrityksen (vuosina
2010-2019) lisaksi 116 VC-yrityksen
taloudelliset luvut eivat olleet saatavilla.
Arviomme on, etta enimmillaan kymmenisen
prosenttia naista 116 yrityksesta olivat osa
onnistunutta yritysostoa. Talloin voidaan todeta,
etta koska paaomasijoittajat hakevat VC-
sijoituksillaan korkeita tuottoja ja “seuraavaa
Supercellia”, niin sijoitustoimintaan liittyy
merkittavia riskeja. Paaomasijoittaja pyrkii
hoitamaan omaa riskinhallintaansa jakamalla
sijoituksensa useiden yritysten kesken, jolla
mahdollistetaan, etta rahaston tuotto koko-
naisuutena on positiivinen.

Tutkimuksessa haluttiin hakea vertailukel-
poinen joukko, jota verrata sijoituksen
saaneiden kohdeyritysten kanssa. Taten
jokaiselle sijoitustyypin ja ensisijoitusvuoden
yhdistelmalle on muodostettu verrokkiryhma,
joiden kriteerit esitetaan tarkemmin metodo-
logia-kappaleessa.

Verrokkiryhmaa verrattiin CAGR (Compound
Annual Growth Rate) -luvulla kohdeyrityksiin.
CAGR-luvulla tarkoitetaan vuotuista kasvu-
vauhtia, jolloin tutkimme tassa osiossa
likevaihdon vuotuista kasvuvauhtia, kun
taas seuraavassa osiossa henkilostomaaran
vuotuista kasvuvauhtia. Mainitut CAGR-luvut
esitetaan graafissa 3. BO-yritysten keski-
maarainen 3, 4 ja 5 vuoden CAGR-%
verrattuna verrokkiryhmaan oli selkeasti
korkeampi, BO-yritysten keskimaaraisen
CAGR-% ollessa 18,3%, 14,0%, 11,2%,
kolme, nelja ja viisi vuotta sijoituksesta.
Verrattuna verrokkiryhmaan nama luvut

ovat keskimaarin nelja kertaa suurempia.

VC-yritysten kehitys suhteessa verrokki-
ryhmaan oli suuri, niin Supercellin kanssa
kuin ilman. Koko VC-yritysten otannan
kanssa 3, 4 ja 5 vuoden CAGR-% oli 76,6 %,
50,3%, ja 46,4%, kun taas ilman Supercellia
vastaava CAGR-% oli 68,6%, 45,6%, ja
42,4%. VC-yritykset parjasivat huomattavasti
paremmin kuin verrokkiryhma, verrokkiryhman
CAGR-lukujen ollessa samalla ajanjaksolla
8,5%, 77%, ja 71%. VC-yritysten osalta
CAGR-prosenttia ei voitu laskea yrityksille,
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Graafi 3. Venture capital ja buyout-yritysten lilkkevaihdon 3, 4, ja 5 vuoden keskimaarainen

vuosikasvu (CAGR-%) verrattuna verrokkiryhmaan



joilla ei ollut myyntia sijoitusvuonna. Taman
lisaksi on hyva huomioida, etta VC- ja BO-
yritysten CAGR-prosentit eivat ole verrattavissa
keskenaan yritysten kokoluokkien eron takia.

BO-yritysten ja VC-yritysten yhteenlaskettu
keskimaarainen kolmen, neljan, ja viiden
vuoden CAGR-% oli 51,2%, 36,2%, ja 32,1%
kun taas verrokkiryhmalla vastaavat luvut olivat
56%, 4,9%, ja 4,2%. Talloin voimme todeta,
etta paaomasijoittajien alla olevien yritysten
vuosittainen liikevaihdon kasvuvauhti on 7-9
kertaa korkeampi kuin muiden alan yritysten
valittavan tarkasteluperiodin pituudesta
riippuen.

Dagomasioitajen
OMISLAMISSa
VITYKSISSa Nenkioston
@swvanions
@rtaa nopeampikun
VEITOKKIYTTYKSISSE

Paaomasijoittajien sijoitustoiminnan rahoitta-
mana yritysten on mahdollista palkata lisaa
tyontekijoita kasvun mahdollistamiseksi.

Toisaalta nopea kasvu myos edellyttaa uusien
tyontekijoiden palkkaamista kasvun mahdollis-
tamiseksi pidemmalla aikavalilla. Tama nah-
daan positiivisena niin yrityksen kannalta

kuin myos Suomen talouden kannalta. Osa
henkilostokasvusta tulee yrityskauppojen
myota, mutta iso osa muutoksesta tapahtuu
orgaanisesti yrityksen kasvaessa.

Tutkimustulokset:

Aikaisempien tutkimusten mukaisesti olemme
havainneet paaomasijoitusten kasvattavan
henkilostomaaraa tutkimuksemme kohde-
yrityksissa. VC-yritysten osalta yhteenlaskettu
henkilostomaara vuosien 2010-2016 aikana

Keskimaarainen liikevaihto per tyontekija (milj.€)

2010 20M

ensisijoitusten saaneiden yritysten osalta

oli sijoitusvuosina 2070, kun taas kolmen
vuoden paasta sijoitusvuodesta yhteen-
laskettu henkilostomaara oli kasvanut 3984
tyontekijaan, mika osoittaa lahes 100 prosen-
tin kasvun. Arviomme on, etta kyseinen henki-
|ostokasvu on lahes kokonaan orgaanista
kasvua, eli paaomasijoittajat ovat VC-sijoitusten
osalta luoneet uusia tyopaikkoja. Yritysostot
vaikuttavat enemman BO-yritysten henki-
|oston kasvuun. Tutkimuksemme mukaan
BO-kohdeyritysten henkilostomaara on kasva-
nut 2010-2016 ensisijoitusten saaneiden yri-
tysten osalta kolmen vuoden aikana noin 31
tuhannesta tyontekijasta noin 42 tuhanteen
tyontekijaan.

Toinen mittari, joka kertoo yrityksen kehityk-
sesta suhteessa henkilostoon, on yrityksen
keskimaarainen lilkkevaihto per tyontekija.

Tata suhdetta tarkastellaan myos kolmen ja
viilden vuoden periodin aikana ensisijoitus-
vuodesta. BO-yritysten osalta voidaan
tarkkailla graafia 4, josta nahdaan, etta
keskimaarainen likkevaihto per tyontekija
kolme ja viisi vuotta sijoituksesta pysyy pitkalti
samalla tasolla sijoitusvuoden tason kanssa,
lukuun ottamatta jotain positiivisia poikkeuksia
viisi vuotta sijoitusvuodesta sijoitusvuosien
2010 ja 2012 osalla. Tama viittaa siihen, etta
henkilostomaara kasvaa linjassa yritysten
kasvun kanssa.

® Keskimaarainen likkevaihto per tyontekija sijoitusvuonna
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Graafi 4. Buyout-yritysten keskimaarainen liikevaihto per tyontekija sijoitusvuonna seka 3 ja b vuotta sijoituksesta



Graafista 5 nahdaan, etta VC-yritysten osalta
keskimaarainen liikevaihto per tyontekija
kasvaa huomattavasti suhteessa sijoitusajan-
kohtaan, mika taas tarkoittaa, ettei henkiloston
palkkaus ole ollut suhteessa yritysten
likkevaihdolliseen kasvuun.

Kyseinen mittari ei toki kerro kaikkea: Moni
VC-sijoitus perustuu siihen, etta VC-yrityksen
liketoimintamalli on skaalautuva, jolloin
samoilla resursseilla voidaan tuottaa palvelua
kasvavalle joukolle asiakkaita. VC-yritysten
lilkevaihdot ovat usein hyvin pienia sijoitus-
hetkella, jolloin keskimaarainen liikevaihto
per tyontekija helposti kasvaa enemman
verrattuna suurempiin BO-yrityksiin.

® Keskimaarainen likkevaihto per tyontekija sijoitusvuonna
Keskimaarainen liikevaihto per tyontekija 3 vuotta sijoituksesta
® Keskimaarainen liikevaihto per tyontekija 5 vuotta sijoituksesta
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Graafi 5. Venture capital -yritysten keskimaarainen liikevaihto per tyontekija sijoitusvuonna seka 3 ja 5 vuotta sijoituksesta



BO-yritysten keskimaarainen CAGR-% henkildstokasvun osalta on reilusti suurempi
kuin verrokkirynman vuosittainen henkiloston kasvuvauhti. BO-yritysten kolmen,
neljan ja viiden vuoden henkiloston kasvu oli 178%, 11,3%, ja 7.7 % kun taas
verrokkiryhman vuotuinen kasvu oli vain 4,3%, 3,0%, ja 2,3%. VC-yritysten osalta
vuosittainen kasvuvauhti on reilusti suurempi kuin verrokkiryhmalla, VC-yritysten
CAGR-% ollessa 25,8%, 20,3%, ja 11,8% kun taas verrokkiryhman vastaavat

luvut olivat 6,6%, 4,9%, ja 4,4%. Kun ei oteta huomioon Supercellin henkilds-
tokasvua, VC-yritysten vuotuinen henkilostokasvu oli hieman alempi. Tulokset
esitetaan graafissa 6. Ei ole niinkaan yllattavaa, etta VC-yritysten henkilostokasvu on
suurempi kuin BO-yrityksilla, ottaen huomioon, etta henkilostokasvun luonnollisesti
tulisi olla korkea suhteellisen pienissa, nopeasti kasvavissa yrityksissa, kuin mita
kasvuvauhdin olettaisi olevan suurissa, kypsissa yrityksissa.

BO-yritysten ja VC-yritysten yhteenlaskettu keskimaarainen kolmen, neljan ja viiden
vuoden CAGR-% olivat 23,0%, 17.4%, ja 11,2% kun taas verrokkiryhmalla vastaava
luku oli 4,8%, 3,4%, ja 2,7%. Paaomasijoittajien omistamien yritysten vuosittainen

henkiloston kasvuvauhti on siten noin 5 kertaa nopeampi kuin muiden alan yritysten.

KANNATTAVUUS:

KEtoIminnan kenitaminen ja kasvun
akeminen vaatl investontela
SU-YNTYKSet oval nostaneet myos
@annatiavuutiaar

Yrityksella voi olla monia motiiveja hakiessa ulkopuolista pagomaa, mutta paapiirteet
pysyvat kuitenkin usein samoina: yritys hakee joko kasvua tai on elvyttamisen tai
vastaavan muutoksen tarpeessa. Yrityksen kasvun, elvyttamisen ja liiketoiminnan
kehittamisen hakeminen on usein kallista, ja vaikka nopeaa kasvua on haettu inves-
tointien kautta ovat BO-yritykset kuitenkin pystyneet nostamaan kannattavuuttaan.
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Graafi 6. Venture capital ja buyout-yritysten henkilostomaaran 3, 4, ja 5 vuoden keskimaarainen vuosikasvu

(CAGR-%) verrattuna verrokkiryhmaan



Tutkimustulokset:

Olemme kayttaneet tutkimuksessamme
kayttokatetta yrityksen kannattavuuden
mittarina. BO-yritysten osalta tuloksia voidaan
tarkastella graafin 7 kohdalta. Vuosina
2010-2016 ensisijoituksen saaneiden yritysten
yhteenlaskettu kayttokate on sijoitusvuodelta
vajaat 408 miljoonaa euroa, kun taas kolme
vuotta sijoituksesta kayttokate on lahes

791 miljoonaa euroa. Tama osoittaa lahes
kaksinkertaistuneen yhdistetyn kayttokatteen
tarkastelujakson aikana. Vuosina 2010-2013
ensisijoituksen saaneiden yritysten osalta
sijoitusvuoden yhteenlaskettu kayttokate

oli 229 miljoonaa euroa, kasvaen viidessa
vuodessa 370 miljoonaan euroon, eli noin

62 prosenttia. Vuoden 2013 ja 2014 kohdalla
kolme vuotta sijoitusvuoden jalkeen, kaytto-
katteet ovat nousseet erittain merkittavasti
suhteessa sijoitusvuoden kayttokatteeseen.
Tama johtuu muutaman yrityksen tytaryhti-
oiden tai lilketoimintojen myynneista, mitka
selittavat merkittavan osan kyseisen vuoden
yhteenlasketusta kayttokatteesta.
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Graafi 7. Buyout-yritysten kayttokate sijoitusvuonna seka 3 ja 5 vuotta sijoituksesta
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Kayttokatteen absoluuttinen kasvu on hurja,
mutta sita on hyva verrata myos yritysten
likevaihdon kasvun kanssa. Kayttokate-
prosentti, joka on laskettu kayttokatteen
suhteessa liikevaihtoon, esitetaan graafissa
8. Kyseisesta graafista voidaan huomata,
etta vaikka yritysten likkevaihdollinen kasvu
oli rajahdysmainen (esitetty graafissa 1),

on yritysten kannattavuuskehitys silti ollut

positiivista valtaosassa tarkasteluajankohdista.

Kayttokatemarginaalit kolme vuotta sijoitus-
vuoden jalkeen ovat keskimaarin parantuneet
viiden sijoitusvuoden kohdalla seitsemasta
tarkasteluperiodin aikana. Viiden vuoden
kuluttua sijoitusvuodesta kannattavuuskehitys
on ollut hieman vaihtelevampaa, kayttokate-
marginaalin parantuessa kahtena vuotena
neljasta tarkasteluvuodesta ja pysyen lahella
lahtotasoa kahtena muuna sijoitusvuotena.

VC-yritysten yhteenlaskettu kayttokate oli
sijoitusvuonna miinuksella noin 39 miljoonaa
euroa. Kayttokate kolme vuotta sijoituksesta
vuosilta 2010-2016 oli noin 426 miljoonaa
euroa ja b vuotta sijoituksesta vuosilta
2010-2013 881 miljoonaa euroa, josta
Supercellin osuus oli lahes 508 miljoonaa
euroa kolmen vuoden ajanjaksosta ja 911
miljoonaa euroa viiden vuoden ajanjaksosta.
Graafista 9 nahdaan VC-yritysten koko otanta,
seka myos ilman Supercellia, jossa yritysten
yhteenlaskettu kayttokate ilman Supercellia
kolme vuotta sijoituksesta on miinuksella 89
miljoonaa euroa ja miinuksella 36 miljoonaa
euroa tutkitulla viisivuotiskaudella.
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Graafi 9. Venture capital -yritysten kayttokate sijoitusvuonna seka 3 ja 5 vuotta sijoituksesta



Graafi 10 havainnollistaa VC-yritysten kaytto-
kateprosentit, jotka ovat paasaantoisesti
odotetusti negatiivisia, muutamia poikkeuksia
lukuun ottamatta. Negatiivisesta kaytto-
katteesta huolimatta yritysten liikevaihto on
kuitenkin kasvanut. VC-sijoitukset kohdistuvat
usein startupeihin jotka ovat tappiollisia ja
tarvitsevat itse toiminnan jatkamista seka
kasvun hakemista varten rahoitusta. Pienilla
yrityksilla nopeaa kasvua haetaan usein
palkkaamalla lisaa henkilostoa, markkinoinnilla
seka tuotannon kehittamisella jne. Edella
mainitut tekijat ovat kustannuksia, jotka
valkuttavat suoraan yritysten kannatta-
vuuteen, jonka huomaamme graafissa 9.

Kun yritys kasvaa, on myos odotettavaa, etta
kannattavuus seuraa tata kasvua. Taman

voi todeta seuraamalla BO-yritysten seka
Supercellin onnistunutta kannattavaa kasvua.
VC-sijoitusten osalta positiivisen tuloksen
saavuttaminen kestaa usein pidempaan

juuri voimakkaan kasvupanostuksen takia.
Positiivinen kannattavuuskehitys on kuitenkin
nahtavissa myos graafista 10, vaikka kaytto-
kateprosentit olisivatkin viela negatiivisia 3 ja
5 vuotta sijoituksesta.
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Graafi 10. Venture capital -yritysten kayttokate-% sijoitusvuonna seka 3 ja 5 vuotta sijoituksesta

® Kayttokate-% sijoitusvuonna

Kayttokate-% 3 vuotta sijoituksesta

® Kiyttokate-% 5 vuotta sijoituksesta

-25.4%
-28.0%

-30.8%

-43.1%

2014 2015

L B

38% -3.6%

2016



Metodologia, viitekehys ja tutkimuksen rajoitteet

Tutkimuksen lahtokohtana toimii Suomen paaomasijoittajien antama vuosittainen
tieto heidan sijoituksistaan ajalla 2010-2019. Otoksen koko oli ajanjaksolla 2010-2019
712 kohdeyhtiota, joista 580 voitiin sisallyttaa tutkimukseen taloudellisten lukujen
saatavuuden perusteella. Naista 580 yhtiosta 269 kuului BO-kategoriaan ja 311
VC-kategoriaan.

Tutkimuksessa haluttiin hakea vertailukelpoinen joukko, jota verrata sijoituksen
saaneiden kohdeyritysten kanssa. Taten jokaiselle sijoitustyypin ja ensisijoitus-
vuoden yhdistelmalle on muodostettu seuraavien kriteerien mukaisesti
verrokkijoukko:

o Verrokkitietokanta sisaltaa 79 000 yritysta, joiden liikevaihto oli vuonna 2016
yli €100 tuhatta.

o Jokaiselle sijoitustyypin ja ensisijoitusvuoden yhdistelmalle valitaan
tietokannasta kaikki samojen toimialojen yritykset, joiden liikevaihto on
pienimman ja suurimman paaomasijoituksen saaneen yrityksen lilkkevaihdon
valissa.

o Verrokeista on poistettu 0,5% nopeimmin kasvaneet seka pienentyneet
yritykset, mahdollisten vertailukelvottomien taloudellisten tietojen takia.

o Liikevaihdon kasvuprosenteista lasketaan painotettu keskiarvo toimialoittain
samassa suhteessa kuin kohdeyritysten liikevaihto on jakautunut
toimialoille.

Raportin yhteenveto

Tutkimustulosten perusteella voidaan todeta, etta paaomasijoittajilla on positiivinen
vaikutus kohdeyrityksiin. Paaomasijoittajien omistamien yritysten liikevaihto ja henki-
|ostomaara ovat kasvaneet enemman suhteessa verrokkiryhmaan. BO-yritysten
kannattavuus on kasvanut merkittavasti. Nuorten VC-yritysten kohdalla investoidaan
voimakkaasti kasvuun, jolloin kannattavuus ei viela nay kolmen vuoden ajanjaksolla,
mutta sen voi odottaa paranevan myohemmin.

Paaomasijoittaja tuo yritykseen hallittua riskinottoa ja lilkketoiminnan kasvattamisen
osaamista. Yhteistyon lopputuloksena syntyy globaaleilla markkinoilla menestyvia
startup-yrityksia seka vahvoja kotimaisia ja kansainvalisia pk-yrityksia. Nain ediste-
taan Suomen kasvua ja tyollisyytta.
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