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ESIPUHE

Startup-yritykset ovat viime vuosina nousseet enenevissd maarin suuren
kansan tietoisuuteen. Tahan ovat vaikuttaneet esimerkiksi Supercellin kaltai-
set menestystarinat ja yleinen startup-yrityksiin liittyvd ns. pohina. Startup-
tapahtuma Slush kasvoi muutamassa vuodessa paikallisesta tapahtumas-
ta globaaliksi ilmicksi, johon saavutaan niin Piilaaksosta kuin Japanista.
Helsingin keskustassa sijaitsevasta Mariao1:std puolestaan ollaan kehitta-
massd Pohjois-Euroopan suurinta startup-yritysten keskittyméa. Myos opis-
kelijoiden parissa yrityksen perustaminen on tilld hetkelld varteenotettava
vaihtoehto jossain madrin perinteisemmalle ty6llistymiselle ison ja vakiin-
tuneen yrityksen palveluksessa.

Kiinted osa startup-yritysten ymparilld olevaa ns. ekosysteemii ovat ven-
ture capital -sijoittajat, jotka usein ovat mukana rahoittamassa startup-yri-
tysten toimintaa ja kehitystd. Yha useampi suomalainen startup-yritys on
viime vuosina toteuttanut rahoituskierroksia, ja sen myota venture capital
-sijoitusten yhteydessi solmittavat sopimukset vaikuttavat niiden arkeen ja
toimintaan. Ndmi sopimukset saattavat joskus juristinkin silmiin, ei-juris-
teista puhumattakaan, vaikuttaa raskailta ja pahimmillaan vaikeaselkoisilta.
Kuten jaljempéni tassa kirjassa tullaan tarkemmin toteamaan, néilla sopi-
muksilla on kuitenkin oma tarkoituksensa ja taustansa.

Idea tille kirjalle syntyi siitd, ettd en l6ytanyt juuri sellaista kenenkdan
muun kirjoittamana. Olin jo pidemman aikaa toivonut sellaista kdytannon-
ldheistd opasta venture capital -sijoitusten yhteydessi solmittavien sopimus-
ten yleisimmista ehdoista, josta kivisi ilmi, miksi asioista sovitaan tietylla
tavalla ja mitd vaihtoehtoisia ratkaisuja eri tilanteisiin 16ytyy. Erindisten so-
pimusmadraysten vaikeaselkoisuus johtuu yleensa siiti, ettei niiden taustal-
la vaikuttavia asioita tunneta tai ymmarreta.

Edelld mainituista asioista on toki kirjoitettu useitakin teoksia, kuten Jari
Laurialan Pddomasijoittaminen, Paulus Hidénin ja Jyrki Tahtisen Pidomarahastot
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janiiden sijoitustoiminta, Alex Wilmerdingin Term Sheets & Valuations - A Line
by Line Look at the Intricacies of Term Sheets & Valuations, Brad Feldin ja Jason
Mendelsonin Venture Deals: Be Smarter Than Your Lawyer and Venture Capitalist
sekd Kim Bergmanin ja Mikael Moreiran Venture capital-investeringar: en prak-
tisk vdgledning. Etenkin Hidénin ja Tdhtisen kirja sekd kaksi viimeksi mai-
nittua vastasivat moneen kysymykseen, mutta eivit kaikkiin. Taman lisdksi
Hidénin ja Tahtisen kirja on joiltain osin vanhentunut ja kasittelee pddoma-
sijoittamista yleisesti keskittymatta erityisesti venture capital -sijoituksiin,
kun puolestaan Feldin ja Mendelsonin sekd Bergmanin ja Moreiran kirjat ka-
sittelevat asioita amerikkalaisten ja ruotsalaisten markkinakaytantdjen na-
kokulmasta.

Tamin kirjan on tarkoitus toimia kiytannonlidheisend oppaana, jossa se-
lostetaan venture capital -sijoituksen prosessi ja dokumentaatio ja johon on
koottu alan markkinakdytidntdja suomalaisesta ndkokulmasta ja suomeksi
selostettuna. Monimutkaisimpia ehtoja ja konsepteja avataan konkreettisten
esimerkkien avulla. Samalla kirjan on tarkoitus toimia hyvana perehdytykse-
nd alan juridiseen dokumentaatioon eli term sheetiin, sijoitussopimukseen
sekd osakassopimukseen. Kirjan liitteeni olevat SeriesSeed.fi-sopimuspohjat
havainnollistavat tille dokumentaatiolle tavanomaisia maérdyksia ja toimi-
vat konkreettisena esimerkkind monesta tdssa kirjassa selitetystd sopimus-
maardyksestd. Venture capital -sijoituksille yleisten ehtojen kuvaamista ei
kuitenkaan ole rajattu SeriesSeed.fi-sopimuspohjien sisalt66n, vaan kirjassa
kuvataan my6s muita yleisesti esiintyvia ehtoja.

Vaikka tdssi kirjassa kisitelldan juridista dokumentaatiota, kyseessa ei ole
oikeustieteellinen akateeminen tutkimus ja myos kielenkaytto on pyritty pi-
tdmain jokseenkin kdytdnnonladheisend. Muutamassa alaluvussa kisitelldan
kuitenkin kysymyksia, jotka liittyvit tiettyjen lakien sovellettavuuteen seka
tiettyjen sopimusehtojen sitovuuteen, ja niiden osalta on ollut tarpeellista
pidattaytya ldhempana oikeustieteelliselle kirjallisuudelle tuttua kirjoitus- ja
argumentaatiotapaa.

Kirjan sisalto on jaettu kuuteen lukuun, jotka jakaantuvat useampiin alalu-
kuihin. Ensimmaisen luku toimii johdantona aiheeseen, ja siind maaritelldan
tarkemmin niin venture capital kuin startup-yritys seka tutustutaan lyhyes-



ESIPUHE

ti suomalaiseen venture capital -alaan ja sen merkityksen startup-yritysten
rahoittajana. Toisessa luvussa kiydaéin lyhyesti 14pi venture capital -sijoitta-
jien toimintamalli, koska tdman ymmartaminen auttaa ymmartamaéin ven-
ture capital -sijoitusten ehtojen tarkoitusta. Kolmannessa luvussa esitelldan
venture capital -sijoitusten perinteinen elinkaari sekd niihin yleisimmin liit-
tyva prosessi ja dokumentaatio. Neljis luku on ensimmadinen kirjan kahdes-
ta padluvusta, ja siind kdydaan lapi sijoitussopimuksesta yleisimmin 16ytyvia
ehtoja. Viides luku on toinen kirjan kahdesta pailuvusta, ja se on omistet-
tu osakassopimuksen ehtojen selittimiselle. Kuudennessa ja viimeisessa lu-
vussa tarkastellaan venture capital -sijoituksiin usein liittyvia tilanteita, jot-
ka eivit kuitenkaan ole valttdmaton osa sijoituksen perusrakennetta. Vuoden
2020 aikana kirjoitetussa ja sijoitustoimintaa kisittelevassa teoksessa on vai-
kea sivuuttaa koronapandemian ja ns. koronakriisin mahdollisia vaikutuksia
ja tatd kasitellddn kirjan viimeisessa alaluvussa, joka on osa kuudetta lukua.
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Ensinnikin olen kiitollinen kaikille niille lukemattomille kollegoille, asiak-
kaille, vastapuolille ja muille yhteistydkumppaneille, jotka tavalla tai toi-
sella ovat vuosien varrella auttaneet minua oppimaan uutta ja kehittymaan.
Mainittakoon erityisesti Elina Kumpulainen, joka toimi useampien lukujen
koelukijana, sekd Marten Janson, jolta olen saanut monia hyvid neuvoja vuo-
sien varrella, my0s tihan projektiin liittyen. Taustakirjallisuuden kerddmi-
sessd sain apua Jari Laurialalta, kiitos hanelle kirjasta, joka vaihtoi omistajaa
suklaalevya vastaan. Timan kirjan liitteeksi on saatu SeriesSeed.fi-mallisopi-
mukset, joiden kayttooikeudesta tahan tarkoitukseen kuuluu kiitos Startup-
saatiolle.

Kirjoitusprosessin aikana moni alan konkari tarjoutui tiysin pyyteetto-
masti uhraamaan omaa aikaansa, keskustelemaan kanssani ja vastaamaan
kysymyksiini. Kiitos teille kaikille: Timo Argillander (IPRVC), Keith Bonnici
(Suomen Teollisuussijoitus), Sami Lampinen (Inventure), Samuli Leppanen
(Lifeline Ventures), Kimmo Reina (Bird&Bird), Juha Ruohonen ja Jakob Stora
(Superhero Capital) sekéd Pontus Strahlman (Voima Ventures). Erityisen suu-
ri kiitos kuuluu Markku Maulalle (Aalto-yliopisto) ja Jaan Tuomiselle (Fon-
dia) koko kasikirjoituksen lapi kahlaamisesta seka lukuisista osuvista kysy-
myksistd, kommenteista ja parannusehdotuksista.

Iso kiitos kustannustoimittajalleni Leena Viitalalle kaikesta avusta ja tues-
ta seka siitd, ettd uskoi kirjaprojektiin heti alusta alkaen. Kiitos myds muulle
Kauppakamarin kustannuksen vielle, joka on ollut edistimassa timin kirja-
hankkeen onnistumista.

Kotijoukoissakin kukin on tukenut kirjoitusty6tani omalla tavallaan ja ha-
luan kiittaa Frejaa hyvin nukutuista paivaunista, Hugoa innokkaasta muisti-
lappujen kiinnittdmisavusta seka Jessicaa kaikesta kannustuksesta ja tuesta
lapi koko tdman hankkeen.



