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Tiivistelma

Padomasijoittaminen on viimeisen vuosikymmenen aikana Suomessa voimakkaasti kasvanut ra-
hoitusmuoto. Tdmén tutkimuksen yhteydessd pddomasijoittaminen mairitellddn midriaikaisten si-
joitusten tekemiseksi kehitysmahdollisuuksia omaaviin kohteisiin, joissa pddomasijoittajan aktiivi-
sella omistamisella on mahdollista lisitd kohteiden arvoa. Mairitelméssd korostuu tutkimuksen ta-
voite, paddomasijoittajan arvonlisdyksen selvittiminen. Tutkittavan ilmidn selvittdmiseen pyritdén
subjektiivisen ymmaérryksen avulla, jolloin tutkimusote on toiminta-analyyttinen ja tutkimuksessa
kiytetyt menetelmit luonteeltaan kvalitatiivisia. Pddomasijoittamista toimintana kuvataan pddoma-
sijoitusprosessin avulla: pddomasijoittajat kerddvat hallinnoitaviin rahastoihin sijoitettavat varat ul-
kopuolisilta sijoittajilta, valikoivat ja analysoivat mahdollisia sijoituskohteita ja solmivat sijoitusta
koskevan osakassopimuksen kohdeyritysten kanssa, kehittdvit yhteisty0ssd ja padsddntoisesti yri-
tysjohdon toimesta kohdeyrityksié ja lopulta myyvét osuutensa kohdeyrityksistd. Tdméin mukaisesti
arvonlisdys ndhddén tutkimuksessa kohdeyrityksen toiminnassa ilmenevénd kehityksend, joka vai-
kuttaa myds yrityksen numeeriseen arvoon.

Arvonlisdyksen seurauksena kohdeyritysten kasvu-urassa tapahtuu positiivinen muutos. Tutkimuk-
sessa esitettdvin ndkemyksen mukaisesti pddomasijoittajan kohdeyritykselle antama kasvusyséys
perustuu kohdeyrityksen kehityksessd vaadittavien aineellisten ja aineettomien resurssien méaaralli-
seen ja laadulliseen kehitykseen. Kehityksen taustalla ovat padomasijoittajan kohdeyritykselle tar-
joamat lisdarvotekijét, jotka tutkimuksessa jaotellaan rahoituksellisiin ja ei-rahoituksellisiin. Koh-
deyrityksen resurssillisiin tarpeisiin katsotaan vaikuttavan yrityksen elinkaaren vaiheen, toimialan,
jo olemassa olevien resurssien kuten johdon taustan ja osaamisen seki yrityksen kasvutavoitteen ja
erityistd huomiota tutkimuksessa saavien kasvustrategioiden kuten kasvun yritysjérjestelyin ja kan-
sainvilistyen.

Tutkimuksen empiirinen aineisto kerdtddn teemahaastatteluin viidestd harkinnanvaraisesti valitta-
vasta paddomasijoitusta saaneesta yrityksestd. Kaikissa tutkituissa tapauksissa padomasijoittajalla on
yritysten arvoa lisddvé vaikutus ja selvisti tirkeimmiksi lisdarvotekijoiksi nousevat pddomasijoitta-
jan rahoitus ja vilillisesti yritysten toimintaan antama uskottavuus. Néiden tekijoiden merkitys on
tutkimuksessa esitetylld tavalla luonnollista, koska pddomasijoittajan kohteena olevilla yrityksilld
on niiden suhteen selkeéd tarve ja pddomasijoittajalla vastaavasti tarvittavia resursseja tarjottavanaan.
Rahoituksen lisdksi korostuu pddomasijoittajan vilillinen vaikutus kohdeyritysten toiminnassa; ta-
pauskohtaisesti my0ds yksittdiset valittomat hyodyt voivat olla merkittdvid, mutta niitd ei pida yleis-
tdd aina arvoa lisddviksi tekijoiksi yritysten yksilollisyydestd johtuen.
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