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B Suomalaiset kasvuyritykset haaveilevat joko porssiin listautumisesta tai
rahakkaasta yrityskaupasta. Tavoitteen toteutuminen vaatii miljoonien eurojen
tutkimus- ja kehitystyota. Kun valtio on leikannut rajusti tutkimusrahaansa,
yritykset hakevat pelastusta joukkorahoituksesta.

Juha Granath

Sijoituspalveluyritys Springvestin kont-
torissa Helsingin ydinkeskustassa ke-
ritddn rahaa. Osa yhtion asiamiehisté
tavoittelee asiakkaita puhelimella, osa
istuu neuvotteluhuoneissa nokikkain
mahdollisten sijoittajien kanssa puhu-
massa tulevista tuotoista ja riskeista.

Asiamiesten néyttopaatteilld vilisee
tietoja terveys- ja ymparistoteknolo-
gian, elintarvikealan, biotekniikan ja
cleantech-alan yrityksistd. Niitd esitel-
ld4n ylpeyttd danessd, silld kaikki koh-
teet ovat kdyneet ldpi Springvestin on-
nistuneen rahoituskierroksen.

Springvest on perustamisvuodestaan
2012 ldhtien kartoittanut ennakolta
vuosittain satojen suomalaisten start-
up- ja kasvuyritysten kelpoisuutta si-
joituskohteiksi, kertoo toimitusjohtaja
Terhi Vapola.

”Sijoitettavat summat vaihtelevat tu-
hannen euron minimisti satoihin tu-
hansiin euroihin. Sijoittajan on syyti
lihted mukaan pitkdn
tdhtdimen suunnitel-
malla, silld mahdollisia
tuottoja on odotettavis-
sa vasta kolmen-kah-

"Kasvuyrityksiin
sijoittavan pitaa
varautua pitkan

kolmesta yrityksesta.

”Ne ovat First North -porssiin listau-
tunut puhtaaseen teknologiaan sijoitta-
va Loudspring, kryptoporssiin mennyt
automatisoidun asiakashallintajarjes-
telmidn kehittdnyt Inbot sekd Englan-
tiin myyty peliyhtié TribeStudio”, Va-
pola kertoo.

Mutta miten rahoituskierroksen la-
pikdyneet kasvuyritykset kayttavit
joukkorahoituksessa saamiaan rahoja
ja milloin sijoittajalle on odotettavissa
tuottoa?

Kemia-lehti kédvi kysymissa kuulu-
miset kolmessa Springvestin rahoitta-
massa suomalaisessa kasvuyrityksessa:
Northern Antibiotics Oy:ssd, ArcDia
Oy:ssd ja Ductor Oy:ssa.

Virtuaaliyrityksena
maailmalle

Northern Antibiotics Oy:n toimitus-
johtaja Martti Vaara
ottaa vieraansa vastaan
Innopoli 2 -rakennuk-
sen aulassa Espoon
Otaniemessa.

delisan vuoden kulut- tihtiimen Helsipgin yliopis-
tua’, Vapola toteaa. . ,, ton entinen professo-
Kasvuyrityksiin si- ~suunnitelmaan.” 1 HUsista eliksitynyt

joittaminen on riskipe-
lid. Mahdollinen tuotto tulee pddosin
joko porssiin listautumisen tai yritys-
myynnin kautta.

Tdhdn mennessd ne, jotka ovat si-
joittaneet kasvuyrityksiin Springvestin
kautta, ovat saaneet tuloa ainoastaan

Vaara perusti yhtion
yhdessd veljensd Timo Vaaran kanssa
vuonna 2003.

Northern Antibiotics kehittd tisma-
antibioottia, jolla taistellaan niitd su-
perbakteereja vastaan, joihin nykyiset
antibiootit eivit tehoa. Suomalaisfir-

man ladkemolekyylit parantavat mui-
den antibioottien tehoa.

Heti kittelyssd puhe siirtyy Helsin-
gin Sanomien piivin talousuutiseen:
”HIV-hoitoa kehittanyt yritys hakee
konkurssia”

”Ei tdima FIT Biotechin konkurssiha-
kemus minua yllittanyt. Yhtié on men-
nyt viime vuodet matalalla profiililla.
Kun kasvu pysihtyy, rahahanat sulkeu-
tuvat’, Martti Vaara toteaa.

Samalla sivulla on toinen uutinen,
joka kertoo sveitsildisen lddkejatin os-
tavan miljardisummalla yhdysvaltalai-
sen geeniterapiayhtion. Uutinen kiin-
nostaa, silld Northern Antibioticsilla
on iltapdivilld telekonferenssi suuren
kansainvalisen yrityksen kanssa.

“Etsimme partneria eli rahaa ja tyol-
lemme jatkajaa. Ajatuksemme on lisen-
soida keksintomme tai sitten myyda
koko kehitys- ja tutkimustoimintam-
me ulkomaille”

Espoolaisfirma on niin sanottu vir-
tuaaliyritys. Se ostaa tarvittavan tutki-
muksen ulkomaisilta yliopistoilta, rah-
titutkimusyrityksiltd ja ldakeyhtioilta.

“Suomessa ei ole paljoakaan anti-
bioottien kehittdmiseen liittyvdd osaa-
mista. On pakko mennd ulkomaille’,
Vaara sanoo.

”Laskujemme mukaan olemme teh-
neet yhteistyotd yliopistojen, tutkimus-
yritysten ja lddkefirmojen kanssa kah-
dessatoista eri maassa.”

Antibiooteille vastustuskykyiset
bakteerit aiheuttavat vuosittain noin
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"Ajatuksemme on lisensoida keksintomme tai sitten myyda koko kehitys- ja
tutkimustoimintamme ulkomaille”, kertoo Northern Antibioticsin perustaja,

professori Martti Vaara.

60 000 kuolemaa Euroopassa ja Yhdys-
valloissa. Tarvetta paremmille ladkkeil-
le siis on, mutta niiden matka on pit-
ka. Keksinnon kehittdminen valmiiksi
ladkkeeksi kestdd vihintddn kymme-
nen vuotta.

"Me teimme ensimmdiset eldinko-
keet vuonna 2013. Antibioottijohdan-
naisemme voisi olla sairaalakéytossd
2020-luvun puolivilissd’, Vaara arvioi.

"Emme ole perustamassa
ladketehdasta”

Ensimmadisen eldinkokeensa Northern
Antibiotics teki Springvest Oy:n jér-
jestdmilld miljoonan euron joukkora-
hoituksella. Ndin yhtion kaksi riskira-
hoittajaa saivat seurakseen runsaat sata
pienomistajaa.

”Selvitimme apinakokeessa keihddn-
kiarkimolekyyliemme toksisuuden ja
vertasimme tuloksia polymyksiiniin,
joka on jouduttu ottamaan uudelleen
kdytt6on bakteerien antibioottiresis-
tenssin takia’, Martti Vaara kertoo.

"Meilld toksisuus oli selvisti vdhii-
sempi’”

Lisaksi yrityksen kehittamit uudet
polymyksiinijohdannaiset kertyvit te-
hokkaasti virtsaan.
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”Néin niitd voidaan annostella va-
kavien virtsatieinfektioiden hoidossa
merkittavisti pienempind annoksina
kuin vanhoja polymyksiineja”

Vaaran veljesten ty6 on kantanut he-
delmiad. Yhdysvaltalainen Nasdaq-lis-
tattu Spero Therapeutics maksoi Nort-
hern Antibioticsin kehittdmastd ensim-
madisestd polymyksiinijohdannaisesta
3,6 miljoonaa dollaria. Liakemolekyyli
on jo lapdissyt kliinisten kokeiden en-
simmdisen vaiheen.

“Olemme kehittdneet my9s suoravai-
kutteisen polymyksiinijohdannaisen,
joka tehoaa myo6s yksinddn. Sen saa-
minen kliinisiin kokeisiin vaatii vield
paljon ty6td ja rahoitusta”

"En usko, etta mikaan
ladkefirma perustaisi
antibioottitehdasta
Suomeen.”

Martti Vaara muistuttaa, ettd liake-
molekyylin vieminen potilaskéyttoon
asti vaatii satoja miljoonia euroja. Se-
ldn takana vaanii koko ajan epdonnis-
tumisen riski.

”Ladketeollisuus on ollut varsin ha-

Juha Granath

luton kehittdmain antibiootteja, koska
niiden markkinat ovat paljon pienem-
mit kuin potilaiden jatkuvassa kéytos-
sd olevien lidkkeiden”, Vaara sanoo.

Northern Antibiotics voi silti katsoa
tulevaisuuteen melko luottavaisin mie-
lin. Vaikka sen antibioottijohdannaiset
ovat tieteelle uusia molekyyleji, ne pe-
rustuvat jo tunnettuihin polymyksiinin
ominaisuuksiin.

“Tulevaisuus ei tuone niin paljon yl-
latyksid kuin uuden ladkeryhman ke-
hittely”

Northern Antibiotics on saanut
Springvestin miljoonan euron jouk-
korahoituksen lisdksi julkista rahaa.
Niin sanottua Tekes-lainaa tuli noin
600 000 euroa vuosina 2007-2008 ja
2013-2014.

”Ne lainat maksoimme takaisin etu-
ajassa, ja Springvestin kautta sijoitta-
neetkin ovat saaneet pientd osinkoa.
Viime vuosina olemme hakeneet jul-
kista rahaa turhaan. Rahoitus ndyttdd
nyt menevan hankkeisiin, jotka lisdisi-
vit tyollisyyttd”, Vaara miettii.

Liaketehdasta hin ei kuitenkaan lu-
paa avata.

“Enpd usko, ettd kukaan tai mikddn
lidkefirma perustaisi antibioottiteh-
dasta Suomeen. Suuri osa maailman an-
tibiooteista tehdéddn Intiassa ja Aasian
muissa halvan tydvoiman maissa. Suo-
men kannattaa satsata tutkimukseen ja
tuotekehitykseen”

ArcDia elda Suomessa
keskoskaapissa

Turun Tiedepuistossa toimiva ArcDia
Oy kehittad infektiotautien diagnos-
tiikkaan kéytettdvii laitteita ja testisar-
joja. Yrityksen tiloista avautuu hulppea
nikoala Suomen vanhaan paikaupun-
kiin.

Nikymi ei kuitenkaan tdysin tyydytd
yhtion toimitusjohtajaa Aleksi Soinia.

”Suomi on hyvd maa tutkimuk-
sen alku- ja kehittelyvaiheessa, mutta
kulttuuri ja rakenteet eivit taalld suosi
ArcDian tyylistd toimintaa. Suomalai-
nen yhteiskuntamalli ei kannusta ris-
kinottoon, ja siksi t4élld on kovin vi-
hin kasvuhakuisia firmoja’, Soini sa-
noo.

Vuonna 2008 perustetun ArcDian
laitteilla ja testeilld pystytddn tunnis-
tamaan yhdestd ndytteestd nopeasti
monta taudinaiheuttajaa. Yritykselld
on satakunta asiakasta, puolet Suomes-
sa ja puolet ulkomailla.



Toimitusjohtaja tuntee silti, ettd 25
henkes ty6llistdavd ArcDia on kuin kes-
koskaapissa: synnytys on ohi ja kasvaa
pitdisi. Mutta kasvu vaatii rahaa, ja pal-
jon.

”Uuden hankkeen tutkimuskustan-
nukset ovat kahdesta viiteen miljoonaa
euroa. Teknologiaan perustuvan tuote-
linjan kehittiminen maksaa 10:std 20
miljoonaan euroon ja tuotteemme kau-
pallistaminen maailmanmarkkinoille
jopa 40 miljoonaa’, Soini laskee.

Hinen mukaansa maailmalla me-
nestyminen edellyttdd nopeaa lihtod
Suomesta. Kasvuhakuisena yhtioni
ArcDia etsii aktiivisesti mahdollisuuk-
sia kansainvilisiltd markkinoilta. Yh-
tién liikevaihto oli viime vuonna 1,2
miljoonaa euroa.

”Tarkoituksenamme ei ole kilpailla
isojen kanssa vaan pikemminkin ha-
kea kaupallista yhteisty6td markkina-
johtajien kanssa. Lisenssin myynti tai
yrityskauppa sopivat suunnitelmiim-
me”, Soini pohtii.

ArcDia rahoittaa toimintansa oman
pddoman ehtoisella rahoituksella. Kah-
den suuren pddomasijoittajan lisdk-
si yhtié on kerdnnyt kolme miljoonaa
euroa sijoituspalveluyritys Springves-
tin jarjestdmiltd kahdelta rahoituskier-
rokselta.

Springvestin toimitusjohtajan Terhi
Vapolan mukana kummatkin kierrok-
set ovat olleet menestystarinoita.

”Vuoden 2017 kierroksen myimme
vuorokaudessa loppuun. Sijoittajat ko-
kevat ArcDian vastuulliseksi yrityksek-
si, jonka toiminta sddstad ihmishenkid’,
Vapola sanoo.

Sijoituspalveluyritysten tarjoamat
palvelut saattavat olla tulevina vuosina
monen kasvuyrityksen pelastusrengas,
silld Suomen valtion tutkimukseen si-
joittamat rahat ovat pudonneet vuosien
2011 ja 2017 valisend aikana 7,2 miljar-
dista 6,3 miljardiin euroon.

Akateemista
ylenkatsomista

Myds ArcDia on takavuosina saanut
julkista rahaa Tekesiltd eli nykyiseltd
Business Finlandilta. Valtaosa yrityk-
selle myonnetysti julkisesta tuesta on
tullut osana suurempaa konsortiota,
jossa on rahoitettu suomalaista tutki-
musta.

“Tuotekehitykseen emme ole juuri-
kaan saaneet julkista tukea. Julkisessa
rahanjaossa tieteellinen tutkimus on
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"ArcDia on kuin
keskoskaapissa:
synnytys on ohi ja
kasvaa pitaisi.”

itsetarkoitus, mutta kansantalouden
kannalta olisi hyvd, jos tutkimustulok-
set 10ytdisivit tiensd markkinoille uusi-
na tuotteina’, Aleksi Soini sanoo.

Toimitusjohtaja kyseenalaistaa myos
konsortiorahoituksen toimivuuden.

”Kun rahoitettu projekti paattyy, sa-
malla pédittyy hankkeeseen osallistu-
neiden tahojen yhteisty6. Siind hyvin
alkuun lahtenyt tyo keskeytyy usein en-
nen kuin tuloksia ehtii kunnolla tulla”,
hén harmittelee.

Soini katsoo firman neuvottelu-
huoneen ikkunoista Turun yliopiston
tutkimuskeskusten suuntaan ja perdi
parempaa yhteistyotd yliopistojen ja
yksityisten yritysten kesken. Miehen
mielestd akateeminen tutkimus ylen-
katsoo yritysmaailman osaamista.

”Usein professori tekee keksinnon,

perustaa firman ja saa siihen julkista
rahaa. Sitten professori nyhra “miljoo-
nan arvoisen” ideansa kanssa, kunnes
patentointi ja muut kulut kiyvét ylivoi-
maisiksi. Ajan my6td keksinto hautau-
tuu professorin poytilaatikkoon”, Soini
karjistdd.

Filosofian tohtori nikee akateemis-
ten tutkijoiden ymmérryksen markki-
noista kovin puutteelliseksi. Siksi rahaa
ja osaamista kdytetddn turhan paljon
“py6rin uudelleen keksimiseen”

“Professoreilla on julkisen tuen kaut-
ta ikddn kuin yksinoikeus uuden tekno-
logian tutkimukseen. Mielestini julkis-
ta rahoitusta voisi osoittaa yhtd hyvin
myos yksityisissd yrityksissa tehtdvdan
tutkimukseen. Emme me sen huonom-
pia ole”, Soini vakuuttaa.

Soinin kanssa samoilla linjoilla on
tuore raportti, jossa Aalto-yliopiston
tyoelaméprofessori Erkki Ormala ar-
vioi Suomen tulevaa kilpailukykya.
Raportin mukaan meilld tarvitaan aka-
teemisten tutkijoiden ja yritysjohdon
yhdessd vetdmid suuria tutkimusoh-
jelmia.

> > >

"Akateemisella yhteis6lla on vaikeuksia hahmottaa kolmatta tehtdvaansa eli
ymparoivan yhteiskunnan palvelemista”, sanoo ArcDian toimitusjohtaja ja
Turun yliopiston bioanalytiikan dosentti Aleksi Soini, joka on itse viitellyt

ladketieteellisestd kemiasta.

KEMIA 3/2019

9



10

> > >

Keihaankarkena
kananlanta

Bioteknologiayritys Ductor Oy:n ta-
lousjohtaja Joonas Kettunen on tovi
sitten saapunut yritysmessuilta Du-
baista takaisin yrityksen tiloihin Hel-
singin yliopiston tiedepuistoon Viikin-
kaareen.

“Maailmalle mennéin, mutta t4al-
td Viikin tiedepuistosta kaikki alkoi
vuonna 2011. Silloin yrityksen perus-
taja ja nykyinen toimitusjohtaja Ari
Ketola virvisi joukon yliopistovikei
ratkaisemaan yhtd maailman suurin-
ta ongelmaa eli ruoan tuotantoa’, Ket-
tunen kertoo.

Toimitusjohtaja Ketolan tutkijatii-
mi testasi vuosien mittaan tuhatkunta
bakteerikombinaatiota. Tyon tulokse-
na 16ytyi yhdistelmd, jonka synnytta-
mi reaktio toimii tietyissi oloissa Duc-
torin ADD-On-laitteistossa. Laitteisto
taas toimii biokaasulaitoksen lisdosana.

“Bakteeri-innovaatiollamme voi-
daan poistaa typpi korkeatyppisesti
orgaanisesta jitteestd. Sen jdlkeen jite
voidaan hyddyntdd biokaasutuotan-
nossa. Prosessissa irronneesta typpija-
keesta pystytddn sitten valmistamaan
typpilannoitetta”

Ductor on investoinut keksinténsi
kehittdmiseen ja kaupallistamiseen jo
liki 20 miljoonaa euroa. Kettusen mu-
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kaan miljoonat eivit ole menneet huk-
kaan, péinvastoin.

”Meilld on 30 miljoonan euron edes-
td toimitussopimuksia Saksaan ja Yh-
dysvaltoihin sekd 100 miljoonan aie-
sopimukset Puolaan, Italiaan, Meksi-
koon ja eri puolille Aasiaa”, mies listaa.

”Euroopan suurin teknisen alan tut-
kimuslaitos, saksalainen Fraunhofer-
instituutti on arvioinut meidin tekno-
logiaamme jo vuodesta 2013 léhtien.
Fraunhoferin mukaan teknologia sopii
neljannekseen Saksan 8 000:sta biokaa-
sulaitoksesta”

Suomalaisyhtion valtti on kanan-
lannan kéyttiminen biokaasulaitosten
raaka-aineena. Yrityksen padmarkki-
na-alueella Saksassa biokaasulaitosten
raaka-aineena hyddynnetdin paljon
maissia. Kananlannan etuja maissiin
nihden ovat saatavuus ja hinta.

“Maissi maksaa 45 euroa tonnilta,
mutta kananlanta on
ldhes ilmaista. Saksa-
lainen asiakkaamme
vaihtaa kesdlld kayt-
tdmansd 10 000 mais-
sitonnia samaan maa-
rdan  kananlantaa.
Téssd on kyse miljar-
dimarkkinoista’, Kettunen vakuuttaa.

Ductorin tavoite on nousta kovaksi
tekijaksi maailmanlaajuisilla biokaa-
sumarkkinoilla ja tehdd kananlannas-

"Maissi maksaa
45 euroa tonnilta,
kananlanta on
lihes ilmaista.”

"Kananlan-
nalla on niin
korkea typ-
pipitoisuus,
etta sita ei
pystyta hyo-
dyntimaan il-
man Ductorin
kehittamaa
teknologiaa”,
kertoo talous-
johtaja Joonas
Kettunen.
Kehitystyota
tekevat myos
Heidi Tilli-
Witterstatter
(vas.) ja Kerttu
Koskenniemi.
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ta saastuttajan sijaan hyotyaine.

“USA:ssa kananlanta kuormittaa
pohjavettd, Saksassa keskustelu ka-
naloiden ympiristohaitoista kiy kuu-
mana. Itdimeren uhkana ovat Pietarin
ja Puolan suurkanaloiden paistot. Ka-
nanlanta keihdidnkiarkend me hyddy-
tdmme my6s ymparistod.”

Paatavoitteena
listautuminen

Ductorin uskottavuus joutui koetuk-
selle, kun Kauppalehti kertoi vuonna
2016, ettd yhtion hallituksessa istuu
tunnettu mystikko (Veikko Latvala),
korvavaloyhtion johtaja (Timo Aho-
pelto) ja vaatekaupalla vaurastunut
merkonomi (Ari Ketola).

“Asian voi kertoa my6s toisin”, Ket-
tunen sanoo.

”Timo Ahopellon Lifeline Ventu-
res on Suomen johta-
via pddomasijoittajia.
Sarjayrittdjd Ari Keto-
la on Ductorin idean
isd. Veikko Latvala ei
ole ollut vuosiin aktii-
visesti mukana yhtion
hallituksessa”

Kielteinen julkisuus ei vienyt sijoit-
tajien uskoa Ductorin tulevaisuuteen.
Springvest jdrjesti kaksi rahoituskier-
rosta, jotka tuottivat yhteensi lahes 6,7



Jose Tabares

miljoonaa euroa. Ensimmaiselld kier-
roksella yhtioon sijoitti 260 ja toisella
kierroksella 250 piensijoittajaa.

“Sijoittajia kiinnostaa se, ettd yh-
tio toimii globaalisti. Lisaksi olemme
kiertotalousyritys, joka tekee jatteistd
energiaa ja lannoitteita, joita tarvitaan
ruoan tuottamiseen. Téssd voidaan pu-
hua vastuullisesta sijoittamisesta.”

Ductorkin on saanut vuosien mit-
taan myd0s julkista tukea. Tekes-lainaa
yhtiolle my6nnettiin kolmen tuoteke-
hityshankkeen rahoittamiseen kaksi
miljoonaa euroa. Euroopan unionin
Horisontti 2020 -ohjelmasta suomalais-
yritykselle on herunut 1,4 miljoonaa
euroa.

Parhaillaan Ductor kiy neuvotteluja
Business Finlandin, Finnveran ja Poh-
joismaisen ymparistorahoitusyhtion
Nefcon kanssa.

”Suomessa julkinen rahoitus jérjes-
tyy tiettyyn pisteeseen asti hyvin. Silld

P

olemme pystyneet tekemiain pilotin.
Pankkilainaa on vaikea saada kaupalli-
sen laitoksen rakentamiseen, joten sii-
hen olemme joutuneet kiyttdimain la-
hinni omaa pddomaa’, Kettunen kertoo.

Nyt Ductor rakentaa Meksikoon
pienehkod biokaasulaitosta, jonka tar-
koitus on toimia referenssikohteena ja
tuotekehityspaikkana. Kasvuyrityksen
talousjohtajan usko tulevaisuuteen on
niin kova, ettd yrityksen myyminen ei
siintele mielessa.

“En innostu yrityskaupasta, silld
olemme rakentaneet uutta teknologiaa
paremman eldmisen eteen. Pystymme
viemiin verkostojemme kautta tekno-
logiaamme maailmalle, ja sieltd 16ytyy
sitten miljardikaupalla pddomaa.”

Ykkosvaihto Ductorille on listautu-

minen porssiin. Omistajat odottavat
vain oikeaa ajankohtaa.

”Jos markkinat ovat suotuisat, niin
listautuminen voisi tapahtua vuoden,

kahden sisillid. Silloin olisi luvassa
osinkojakin?”

Miljardit halutaan
sadstotileilta kiertoon

Takaisin Helsinkiin. Sielld sijoituspal-
veluyritys Springvestin toimistossa
on kidynnissi terveysteknologiayhtio
Newlconin rahoituskierros. Puhtia
kaupankiynnille antaa varmasti suo-
malaisilla sddstotileilld toimettomana
makaava 90 miljardin euron potti.

“Nyrkkisdantoni sijoittajille on, ettd
korkeintaan 20 prosenttia hajautettu-
na salkkuna korkean riskin kasvuyri-
tyksid. Loput matalamman riskin si-
joituskohteisiin, kuten vakiintuneisiin
porssiyhtioihin’, toimitusjohtaja Terhi
Vapola opastaa. 0

Kirjoittaja on vapaa toimittaja.
juha.granath@saunalahti.fi

Springvestin Jouni Junkkila (vas.), Terhi Vapola, Piivi Malinen, Ulpu Tapanainen, Toni Lahti ja Markku Jussila ovat valmii-
na jarjestamaan rahoitusta lupaaville suomalaisille kasvuyrityksille.
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