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Tiivistelma

Pad4omatakuu on padomasijoittajan vakuus, jonka avulla on mahdollista suojautua osittain sijoitustappioilta. Tutkielman
tavoitteena on selvittdd padomasijoittajilta kerattdvan informaation avulla syitd pddomatakuukannan pienenemiselle ja
loytaa keinoja padomatakuun kehittdmiseksi vastaamaan paremmin padomasijoittajien tarpeita. Tarkoituksena on sel-
vittdd millaisilla sijoittajilla on tarvetta ja halua suojautua sijoitusriskiltd padomatakuun avulla, onko padomatakuu to-
dellinen riskienhallinnan véline, ja vastaako padomatakuulla taatun sijoituksen tuotto-odotus padomasijoittajien tuotto-
vaatimusta. Tavoitteena on tuoda esiin agenttiteoriaan ja epéatdydellisten sopimusten teoriaan perustuvia
padomasijoitusyhteisdihin ja business-enkeleihin liittyvid erovaisuuksia, joilla on vaikutusta pddomasijoittajien riski-
kayttaytymiseen. Riskienhallinnan tarpeiden hahmottamisen avulla pyritdan selvittdméan pddomatakuun kayttotarpeita
padomasijoittajien keskuudessa. Tutkielmassa pyritddn tuottamaan myds hyodyllistd informaatiota Finnvera Qyj:lle
sekd kauppa- ja teollisuusministerille instrumenttia koskevien kehittdmispatdsten tausta-aineistoksi.

Tutkielman aineisto kerattiin postituskyselyn avulla. Kyselyn kohdejoukon muodostivat Suomen p&domasijoitusyhdis-
tys ry:n varsinaiset jasenet sekd Sitran rekisterissa olevat business-enkelit. VVarsinaisen kyselyn liitteend oli havainnol-
listus pddomatakuun ominaisuuksista, joka suunniteltiin siséltdmaan kaikki tarvittavat tiedot kyselyyn vastaamiseksi.
Tastd huolimatta padomatakuun melko heikko tunnettuus etenkin business-enkeleiden kohderyhméssé saattaa osittain
heikent&d vastausten reliaabeliutta. Vaikka tutkielmaan osallistuneiden kokemus, sijoitusvarallisuus, kaytdssd olevat
rahoitusinstrumentit, sekéd sijoituskohteiden toimialat ja kehitysvaiheet vastaavat paépiirteittdin toimialatutkimusten
antamaa yleiskuvaa Suomen padomasijoitusmarkkinoilla toimivien pddomasijoittajien ominaisuuksista, vastausjoukon
pienehkd koko heikentda kuitenkin vastausten yleistettavyyttd koko kohdejoukossa.

Padomasijoitusyhteisot nayttdisivat keskittyvan riskienhallinnassaan business-enkeleitd enemman sijoituspdatosté edel-
taviin investointiprosessiin vaiheisiin, mikd vastaa padosin kehittyneimmiltd pddomasijoitusmarkkinoilta saatuja havain-
toja. Merkittavia syitd pddomatakuun alhaiseen kéyttovolyymiin ovat pddomasijoitusyhteisdjen osalta kdyttdtarpeen
vahdisyys ja business-enkeleiden osalta instrumentin suhteellisen heikko tunnettuus sek& melko korkeat kayttokustan-
nukset. Business-enkeleille nayttaisi olevan padomasijoitusyhteisdja enemman tarpeita pddomatakuun kaytdlle, koska
niiden sijoitukset keskittyvat pédasiassa aikaisen kehitysvaiheen korkean riskin kohteisiin. Pddomatakuu soveltuu
padomasijoitusyhteisdja paremmin myds business-enkeleiden yleiseen sijoitusstrategiaan seka riskienhallintaan tilan-
teessa, jossa potentiaalisten sijoituskohteiden méaaré on véahéinen.

Ensisijaiset padomatakuun Kkehittamistarpeet ovat hakuprosessin sujuvuuden ja joustavuuden lisdédminen seka paaoma-
takuun tarjontaedellytysten parantaminen. Hakuprosessia voisi olla mahdollista nopeuttaa kannustamalla padomasijoit-
tajia pyytdmaan Finnveralta ennakkopaétoksia haluttujen p&domasijoitusten siséllyttdmisestd padomatakuun piiriin.
Markkinointiin liittyvien ongelmien lieventdmiseksi vastatakauksen saaminen EIF:It4 tai instrumentin sisallyttdminen
valtion tappiokorvaussitoumuksen piiriin on kdytanndssa lahes valttdméatonta. Pddomasijoittajat katsovat erityisesti paa-
omatakuun aktiivisemmalla tarjoamisella olevan positiivisia vaikutuksia instrumentin kéytt6halukkuuteen. Saatujen
vastausten perusteella pddomatakuun kustannusten alentaminen ja markkinointipanostusten lisédminen vaikuttaisivat
business-enkeleiden kayttdvolyymiin todennakdisesti padomasijoitusyhteisdja enemman.
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