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1 JOHDANTO

Kulttuurin asema taloudessa on haastava. Kulttlamiavestointeja on hankala to-
teuttaa. Yhtaalta siltd odotetaan taloutta pirigtéxaikutuksia ja toisaalta kulttuuri
koetaan menoeréna ja julkisen rahoituksen kohte®patus ja kulttuuriministerion
julkaiseman kulttuuriselonteon mukaan valtion kultitukien maksu rahapelien mo-
nopolijrjestelman kautta voi olla epdvarmaa jkka&usvoittovaroja saatetaan kayttaa

kokonaan uusien edunsaajien hyvaksi. (Opetus-ljuklaministerio 2010, 17.)

Kulttuurialan ja maailmalla vallitseva kulttuuritésuuden vastainen kehitys merkit-
sevat tarvetta kehittdd ja monipuolistaa valtidmorsjarjestelmaa. Kulttuuriselonte-
ko mainitsee, etta valtion kulttuurirahoitusjargstan on nykyista paremmin reagoi-
tava nopealiikkeisyyden ja joustavuuden tarpeisiipitkédn aikavalin riskirahoituksen
tarpeisiin. (Opetus- ja kulttuuriministerio 201(}.1Paula Karhusen ja Kaija Rensu-
jeffin kokoamassa tilastotiedotteessa "Taidetoimiken myontdma tuki 2009” tode-

taan, etta joka kolmanteen (31 %) apurahahakemnkaéenyonteinen paatos (s, 6).

Opinnaytetyoni hakee ratkaisua kulttuurin rahoifgggmiin. Suurin osa valtion kult-
tuurirahoituksesta kanavoituu kansallisille kultitaitoksille (Wallin 2008). Kulttuu-
rialalla toimivat pienyritykset ja yksittaiset tailijat eivat pysty investoimaan ja sita

kautta kehittamaan toimintaansa riittavasti.

Opinnaytetyollani on toimeksiantajana perheyritgado Kallio Ky, joka on toiminut
vaatetusalalla 40 vuotta ja nyt yritys haluaa k#tea mahdollisuutta siirtyd kulttuu-
rialalle. Yrityksen tavoite on perustaa yksityistéhaa kulttuurille kanavoiva mikro-

luottorahasto seka padoma- ja sijoitusrahasto.

Opinnaytetyoni tavoitteena on selvittdd, milla édgksilla kulttuurialan pienyrityksia
voitaisiin ottaa padoma- ja rahastosijoittamiseht&eksi toimeksiantajani suunnitte-

lemaan uuteen rahastosijoittamistuotteeseen.

Opinnaytetyoni kartoittaa, mallintaa ja maarittadttkauria mahdollisena pddoma- ja
sijoitusrahaston sijoituskohteena. Pddoma- jatsgoahastot toimisivat nykyisen apu-
rahajarjestelmén rinnalla kulttuurin rahoitusvaéingé. Sitd kautta luova sektori saisi

rahoitusta investointeihin ja vastaavasti sijo#itdorkoa sijoittamalleen pdaomalle.
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Tassa opinnaytetyossani keskityn kasittelemaanaludalouden yrityksien kaynnis-
tysvaiheen rahoitusta. Lisdksi mallinnan luovamuden yritysideoiden rahoitusta ja
esitan vaihtoehtoisia rahoitusmuotoja kulttuurialal

Opinnaytetyoni liittyy keskusteluun kulttuurin ykgsista ja julkisista rahoitusjarjes-

telmista Suomessa.

Opinnaytetyoni tutkimusongelmana on: miksi kultiala ei ole rahastojen sijoitus-
kohteena? Lisaksi pohdin, kuinka kulttuuri saataisnikroluotto-, padoma- ja sijoi-
tusrahastojen sijoituskohteeksi? Olen itse huomiakittuuritapahtumia jarjestaessa-
ni, etta kulttuuria jarjestetaan usein puutteellishharesursseingskus jopa talkoo-
hengessa. Pohdittuani, miksi kulttuuriala ei olentalana rahastosijoittamisen Kkiin-

nostuksen ja sijoituksien kohde, kiinnostuin tutian asiaa.

Opinnaytety6 hakee ratkaisua kulttuurin rahoitusbmgn. Kulttuurialalla toimivat

pienyritykset ja yksittéiset taiteilijat eivat pysinvestoimaan ja sitd kautta kehitta-
maan toimintaansa riittavasti. Taustalla on toisi@ktajani ajatus siita, ettd mahdolli-
sesti perustettava kulttuuriin sijoittava rahastionisi raharesurssien lisdavana voima-

na kulttuurialalle ja kannattavana rahastosijoitigkena.

Tavoitteenani on selvittaa, milla edellytyksilla lttuurialan pienyrityksia voitaisiin
ottaa rahastosijoittamisen kohteeksi toimeksiantsggaunnittelemaan uuteen rahasto-
sijoittamistuotteeseen. Tutkimustavoitteeni jaalmeksi tutkimuskysymykseksi.

1) Millaiset yritykset yleensa kayvat nykyisin tahitulevaisuudessa rahastojen sijoi-

tuskohteeksi? Voiko esimerkiksi toiminimi saadaastbsijoituksen?

2) Mita taloudellisia tietoja yrityksista on oltavi@dossa, jotta niitd voidaan arvioida

sijoituskohteena?

3) Miten valitsemani rahastotyypit sopisivat kulttialan rahoittajiksi edella mainittu-

jen tietojen perusteella?
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Kulttuuritoimialan rahoituksen kehittamistarpeetabvmaarittdneet opinnaytetyoni
rakennetta. Ensimmainen luku sisaltda johdanndkintuksen tavoitteet, rajauksen ja
tutkimusongelman seka kerron tutkielman rakente&stegsessa luvussa kerron kult-
tuurin rahoituksesta Suomessa. Maaritan kulttuagigh esitan kuinka suuret ovat
mahdollisesti kulttuuriin sijoitettavat rahavar&olmannessa luvussa kerron sijoitta-
misesta ja kulttuurista. Etenen padomasijoittanasasa sijoitusrahastoihin seka si-
joittajan nakodkulmaan asti. Lopuksi teen kolmanadstusta koosteen. Tassa opin-
naytetydssa tarkoitan rahastosijoittamisella mikotto-, padoma- ja sijoitusrahastoja.
Neljannessa luvussa esittelen vaihtoehtoisia ggaitotoja. Viidennessa luvussa ker-
ron uusien rahoitusmuotojen kehittdmisestd. Kuudssam kappaleessa pohdin tata
opinnaytetyotd tehdesséani tulleita ajatuksia jayj§o

Opinnaytetyossani pohdin rahastosijoittamisen mbisdaksia osana kulttuurialan
pienyritysten rahoittamista. Erityisesti kiinnithimomiota siihen, millaisia rahastojen
sijoituskohteena olevat yritykset ovat ja mita deetyrityksista tarvitaan, jotta niihin

voidaan sijoittaa rahaa.

Opinnaytetyon aineistomateriaali on keratty kirgadita selonteoista, internetista ja
kirjallisuudesta. Asiantuntijahaastatteluja on hyiitetty tatd opinnaytetyéta kirjoit-
taessa. Tutkimuskysymyksiin haen vastauksia ksjalidesta seka kulttuurialan ja

rahoitusalan ammattilaisten haastatteluista.

Nukketeatteri Nasty Puppet Promotionsin taiteelligghtajan Hannu Raisan kohdalla
kaytettiin teemahaastattelua tutkimusmenetelmaid fallennettiin nauhurilla. Taas
ekonomi Marko Lindroosin teemahaastattelukysymyksatiin kysymyslomakkeelle,
joka lahetettiin kaksi viikkoa aiemmin ja han vastieysymyksiin kirjallisesti. Kysy-
mykset laadittiin tutkimusongelman nékdkulmastaldkih haastateltavalle erikseen.
(Hirsijarvi ym. 2000, 191-199.)

2 KULTUURIN RAHOITUS SUOMESSA

Kulttuurirahoituksen, lakien ja hallinnon tulisi isthd innovatiivisuutta ja luovuutta.
Taman toteutumiseksi tarvitaan toimenpiteitd nyggigukijrjestelmén uusimiseksi.
On kehitettdva uusia rahoitusmuotoja. Lisaksi @#akintod ja hallintoa pitda uudis-
taa. Tavoitteeseen paastaan kayttamalla hyvakevativisuutta ja luovuutta. Taide-

tukijarjestelma ei ole pystynyt vapauttamaan iteed@geen luovaan toimintaan, vaan
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jarjestelméa nahdaéan lainsaadanndllisia puittesi@eimsa sulkevana systeeming, eraan-
laisena kulttuurin pakkopaitana. (Heiskanen yn02@828.) Kulttuurin rahoitus vai-
kuttaa siis olevan vaikeiden haasteiden edess&avamahoituskeinot eivat riita, ne

ovat jaykkia ja uusia rahoitusmuotoja pitaisi kefiit

Taiteen ja kulttuurin osuus valtion budjetissavalonna 2008 noin 426 miljoonaa eu-
roa. Valtion budjetin kulttuurirahoituksesta noingtet rahoitetaan veikkausvoittova-
roilla. Kulttuurialan rahoituksesta noin 85 progenbhjataan kansallisille kulttuurilai-
toksille ja kunnille lakisdateisina valtionosuulkasiga valtionavustuksina. (Wallin
2008.) Tama huomattava kansallisten kulttuurilatek tukiosuus on syonyt tukea
taiteilijoilta, jotta he voisivat investoida yritgknsa ja sita kautta kehittda toimintaan-
sa. Taiteilijoille maksettiin ainoastaan vuonna 2@Mteensa 28,3 miljoonaa euroa.
Tukea jaettiin erilaisina apurahoina, avustukspadkintoina ja palkkoina. (Karhunen
& Rensujeff 2009, 1.)

2.1 Kulttuurialan maarittaminen opinnaytetyéssani

Maaritan kulttuurialan sellaiseksi tuotannolliseksiminnaksi, jonka kautta syntyy
teoksia, tekijanoikeuksia ja palveluita. Kulttulaiga sitéd ymparoivat toimialat muo-

dostavat kokonaisuuden, jota kutsun luovaksi tadaad (Cronberg 2010, 10.)

Kulttuuriala kehittyy ja etenee ja uusia luovia tteda syntyy nopeaa tahtia. Tama
muuttaa ihmisten tapoja, kayttaytymista ja ajatakdlielestani koko luova talous
toimii kulttuurialan kehityksen moottorina. Kultttialan on vastattava oman aikansa
haasteisiin ja esitettdva mahdollisille sijoitt@iblevansa dynaaminen ja mielenkiin-
toinen sijoituskohde, joka pystyy tuomaan markKieaiusia tuotteita, toimintatapoja
ja palveluita, jotka tuovat talouteemme kasvua.s@dspinnaytetyossa keskityn
enemman ratkaisemaan yrityksen alkupaan rahoitudttuurialan toimialalla, joka

parantaisi taiteilijoiden, kulttuurialan pienyriigh ja kulttuurituottajien asemaa.

Kulttuurialan tuotteet voimme maarittaa erilaisiksuodoiksi ja ne voidaan kasittaa
yksilollisiksi, kertakayttoisiksi, kopioitaviksi tamassoille suunnattaviksi. Jaan kult-
tuurin kirjalliseen, kuvalliseen, aanelliseen jilliseen muotoon tai tavaroihin, ja
osaa kulttuurinalan muodoista emme pysty maanttaén. (Opetusministerion julkai-
suja 2008:20, 11.) Mahdolliseksi paaomarahastaesijpitusrahastojen sijoituskoh-
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teeksi tarkoitan ja yritan ratkaista kulttuurialgghon kuuluu viisi paaryhmaa. Ne ovat
taide, kulttuuriperintd, muotoilu, joukkoviestinja viihdeteollisuus (Koivunen &
Marsio 2006, 35).

Liséksi rahastojen sijoitus- ja rahoituskohteeksidaan myds maarittaa kulttuuripe-
rintda vaalivat palvelut, joita kulttuurin satefiitilinpidon mukaan voidaan pitaa esi-
merkiksi kirjastot, museot, arkistot seka histdisén paikkojen ja rakennusten suoje-
lu (Opetusministerid julkaisuja 2008:20, 11).

2.2 Kulttuurin julkinen rahoittaminen

Esimerkiksi Hameen taidetoimikunta jakaa vuosittadin 190 000 euroa apurahoja
taiteilijoille ja taiteilijatydryhmille seka aluel@l toimiville taide- ja kulttuurialan yh-

teisoille taiteelliseen tydskentelyyn, taide- jdtkwrihankkeisiin, opintomatkoihin tai

taidetta edistavaan toimintaan. Kun ottaa huomiadeilijoiden saamat tuet Hameen
taidetoimikunnalta ja vertaa sitd summaan joteeitgét hakivat (1 390 000 euroa)
niin voidaan katsoa, ettad kulttuuri-investointientgiteellisen tyon rahoitus on puut-
teellista. (Hameen taidetoimikunta 2010.) Haluamankahityksen aikaansaamiseksi
kulttuurialalle rahamaarien tulisi kasvaa merkiést, jotta syntyisi huomattavia tyol-

lisyytta edistavia kulttuuriteollisuusyrityksia.

Taiteilija-apurahat on suunnattu suurimmaksi ostigilijoiden tydskentelyyn, se on
siis palkkatukea tehdysta taiteellisesta tyostéonBssa apurahoja maksetaan noin
545 apurahavuoden verran vuodessa. Apurahat maks&tdenterikuukausittain ja
maksamisessa noudatetaan valtion virkamiesten gallden maksamista koskevia
saannoksia. (Hallituksen esitys... 2010, 5.) Kultialan on vaikea investoida toimin-
taansa taideapurahalla, koska se tukee palkkaa rafiiaa ole tarkoitettu kaytanndossa

esimerkiksi laiteostoihin.

2.3 Kulttuurialan likkevaihto

Kauppa ja teollisuusministerion Kirsi KaunisharjanPetra Tarjanteen julkaisemassa
"Luovien alojen yrittdjyyden kehittdmisstrategias®@al5” todetaan, ettd luovat alat
ovat kasvava tyollistamisen ja yritystoiminnan aldeko Euroopan kulttuuritoimin-

nan liikevaihto oli vuonna 2003 yli 650 miljardiairea, ja sektorilla tyoskenteli 5,8
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miljoonaa ihmista. Toimiala kasvoi 12,3 % enemmamknuu talous. (2007, 3.) Se-
lonteosta voimme péaatella, etta luovat alat ovabgpassa suuri tyollistava taho, siksi
rahoituksen laiminlyonti saattaa vaikuttaa kokmalgllisyyteen tai alan kasvuun.

Luovien alojen sektorin kasvava kokonaisliikevailtio nakemykseni mukaan niin
huomattavaa, ettd nain suuren rahamaaran pitaisiubella luovaan alaan kiinnostu-
via paaomarahastosijoittajia ja sijoitusrahastdsgpa kehittamaan tuotteitaan niin,

ettd se hyodyttaa sijoittajaa seka sijoituksenasaaj

Tilastokeskuksen kansantalouden tilinpitotietojemkaran kulttuuri- ja joukkoviestin-
taalat tuottivat Suomessa runsaan 4,6 miljardirorediikevaihdon vuonna 2006 ja

kulttuurin osuus bruttokansantuotteesta oli 3,Zenttia (Tilastokeskus 2009).

Kulttuurin liikevaihdosta vuonna 2006 syntyi puoletukkoviestinnan alueella ja
Suomen bruttokansantuotteesta tama tekee noinTaiilija-, nayttamo- ja konsert-
titoiminnan osuus oli 6,2 prosenttia kulttuurinkévaihdosta ja 0,2 prosenttia koko
kansantalouden liikevaihdosta. (Tilastokeskus 20Q@lttuuriala on juuri se toimiala,
johon rahoitusta tulisi suunnata, ja kehittdméa#haitusta voimme saada aikaan kas-

vua ja sita kautta kasvavaa tyollistavaa vaikutusta

Valtion menoista on varattu kulttuurimaararahoifinoastaan vajaa prosentti vuonna
2006 (Tilastoja kattavasti kulttuurista 2009). #uwliri on merkittava yksityisen kulu-
tuksen erd, silld vuonna 2005 yksityiseen kultkuldtukseen kaytettiin noin 5,5 mil-
jardia euroa, ainoastaan vain elintarvikkeita letiin suuremmalla summalla (9,2
miljardia euroa) (Opetusministerion julkaisuja 28 58). Kulttuurin suuri yksityi-
nen kulutusmeno vaikuttaa siis korottamalla vakidlitettavien arvonlisdveromaksu-

jen tasoa huomattavasti.

Suomessa toimi vuonna 2007 lahes 250 kulttuuritajdealaa edustavaa saatiota.
Naista viisi suurinta jakoivat apurahoina ja avidsina yhteensa 46,6 miljoonaa euroa
(Tilastoja kattavasti kulttuurista, 2). Suomessianiiokattava saatiojarjestelma, joka
jakaa saatidihin lahjoitetut rahavarat avustukgamapurahoina eteenpain. Yksityis-
henkil6t ja kuolinpesét voivat taiteelle tai tidtegehneen lahjoituksen vahentaa aina
250 000 euron ylarajaan asti ansiotuloverotuksessagkali saaja on yliopistorahasto
tai korkeakoulurahasto (Verohallinto 2010b). Kuhjtatuksen saa verohallinnon ni-
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meama yhdistys, yleishyoddyllinen saatio tai rahagika tukee taidetta tai tiedetta,

niin ansiotuloista vahennettavan veron ylaraja @980 euroa (Verohallinto 2010a).

Kulttuurialan tavaroita tuotiin lahes miljardillaiella ja kulttuuripalveluita noin 300
miljoonalla eurolla vuonna 2005. Kulttuuritavarowéetiin reilulla 600 miljoonalla
eurolla, ja kulttuuripalveluiden vienti kohosi hiamyli 100 miljoonaan euroon vuon-
na 2005. (Opetusministerion julkaisuja 2008:20,384)- Tiivistetysti voimme sanoa,
ettd Kulttuurialan satelliittitilinpidon mukaan Smen haasteet ovat kulttuurialan tava-
roiden ja kulttuuripalveluiden viennin ja tuonnestapainottaminen. Tahan tarvitsem-

me kulttuurialan vientiin kohdistuvaa rahoitusta.

Suomi on kouluttanut ahkerasti kansalaisia taideatt@iin. Tieto & trendit -
lehdesséa 1/2010 julkaistussa Jukka Ekholmin kigoiassa artikkelissa todetaan, etta
taideammateissa oli viime vuonna yli 4000 tyototytdnhakijaa. Kymmenessa vuo-
dessa vuoteen 2005 asti kulttuurialan tutkinnonitaaeiden maara yli kaksinkertais-
tui 24 000 ihmisesta 56 000 ihmiseen, kun taidkalalmistuneiden tydllisyys kasvoi
ainoastaan 21 prosenttia (Ekholm, 2010).

Jukka Ekholmin mukaan ty6ttomien tyonhakijoiden rdagaideammateissa lisaantyi
viime vuonna yli 30 prosenttia vuoteen 2008 veuradt (2010). Toisin sanoen koulu-
tettuja kulttuurituottajia ei ole pystytty hyoédymaan siten, etta he olisivat voineet
tyollistaa tuotantoihinsa taidealan ammattilaidiaen tdman rahoituksellisena ongel-
mana, silld olemassa olevilla raharesursseilla yaitk tyollistamaan ainoastaan osa
koulutetusta tydvoimasta. Mielestani kulttuurialan kyettdva saamaan riittavat re-
surssit toimintaansa, ja sitd kautta se voi ty@dliistaideammatteihin valmistuneet

ammattilaiset.

2.4 Kulttuuriin mahdollisesti sijoitettavat varat

Suomessa on runsaasti yksityista padomaa, jotaesian moniin eri tarkoituksiin.
Padomasijoittajien hallinnoiman pddoman yhteism&agden 2009 lopussa oli 5,3
miljardia euroa. Suomeen rekisterdidyt padomasiggintiot tekivat vuonna 2009 yh-
teensa 362 miljoonan euron paaomasijoitukset. (Bamopédomasijoitusyhdistys ry
2009.)
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Uusiin pddomasijoitusrahastoihin vuonna 2009 kiergthteensé 174 miljoonaa euroa
padomasijoittajien pddomaa (Suomen paadomasijottistys ry 2009). Ylla olevan
perusteella kulttuurialan taytyisi perustaa omiagrarahastoja, joihin sitten kerattai-
siin uutta padaomaa, ja sita voitaisiin kayttaatkuitialan hankkeiden, innovaatioiden,

yritysten, taiteilijoiden ja muiden toimijoiden haksi.

Suomessa sijoitusrahastot hallitsevat vield suurmghavaroja kuin pdaomasijoitta-
jat. Suomen Pankin tilaston mukaan sijoitusrahastgjhteenlaskettu pddoma elo-
kuussa 2010 oli 59,6 miljardia euroa. Vuonna 20@8tgsrahastot tekivat 8,7 miljar-
din euron voiton. (Suomen pankki 2010b.) Mielestiulttuurialan pitaisi pitkalla
aikavalilla tavoitella sijoitusrahastosijoituksiairnialalleen tai kehittaa toimitapoja,

joilla kulttuuritoimiala hyotyisi sijoitusrahastdssille resursseja keraavana voimana.

Suomen Pankin tilaston mukaan Suomen kotitalouksaénitusvarallisuus oli 162,3
miljardia euroa maaliskuun lopussa 2010. Suurintast rahoitusvarallisuudesta on
sijoitettu asuntoihin. Nettomaaraisesti kotitalousigittivat rahoitusvaroihin 1,2 mil-
jardia euroa, minka lisaksi osakkeiden ja rahagtidgsten hallussapitovoitot kasvat-

tivat rahoitusvarallisuutta 4,2 miljardilla eurali@uomen pankki 2010a.)

Perinteisesti kansalaiset pitdvat jonkin verranagalpankkitileillaén. Talla hetkella
pankkitalletuksien korot ovat alhaiset, joten kdaisgen olisi mielestani hyva sijoittaa
rahaa tuottavammin. Kulttuurialan olisi kyettavéhik&imaan toimialaansa niin, etta
kansalaiset kokisivat mielenkiintoa sijoittaa vaan kulttuuriin. Suomessa kotitalo-
uksien pankkitileilla oli talletettuna rahaa 71,3ljandia euroa maaliskuun lopussa
2010 (Suomen pankki 2010a).

Kotitaloudet merkitsivat porssiosakkeita ja sijeiahasto-osuuksia vuoden 2010
tammikuun ja maaliskuun vélisena aikana 600 milglaneurolla. Maaliskuun lopus-
sa 2010 kotitalouksien sijoitusrahastojen arval8l© miljardia euroa. Kotitalouksien

sijoittamien porssiosakkeiden arvo oli 26,1 miljarduroa. (Suomen pankki 2010a.)

3 SIJOITTAMINEN JA KULTTUURI

Maailmanhistorian aikana kulttuuria on tuettu enrdin. Varakkaat henkil6t ovat si-
joittaneet taiteeseen. Hyvin yleinen tapa oli matidea itsestddn muotokuva. Rikkaat
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ihmiset ovat olleet historian aikana taiteilijoidemloudellisena tukena, jotta taiteilija
on voinut tehda luovaa tyotaén. Mielestani suomalaiapurahajarjestelma on eréan-
lainen jatkumo kulttuurin mesenaattitoiminnasta.k&@ykseni mukaan yksityisen
sektorin Kkulttuurin tukeminen on kuitenkin yhteiskian tasa-arvoistumisen myoéta
keskiluokkaistunut ja tieteen osuus tuen maaréas&dnut vuosi vuodelta. Kulttuuri
on taloudellisesti uuden tilanteen edessa, sikdnyr@ kartoittaa vanhoja perinteisia
sijoitusmuotoja, jos naistd rahoitusjarjestelmistési hyotya kulttuurin rahoituson-

gelmiin.

3.1 Paaomarahastot

Jo Rooman valtakunnassa oli padomasijoittamistandtkiksi Marcus Licinius Cras-
sus Dives noin 115 eaa. — 53 eaa. oli tyypillind@agmasijoittaja. Han keinotteli Kiin-
teistosijoituksilla, eivatka kaikki hanen sijoitidesa olleet tuottavia, mutta han osasi
hajauttaa sijoituksensa riskien pienentdmiseksn kytti hyvakseen toimintaympa-
riston rakenteellisia epékohtia ja havaitsi invedtmahdollisuutensa nopeasti. (Lauri-
la 2004, 3.)

Kristoffer Kolumbus etsi aktiivisesti 10ytoretkeia padomarahoittajia, kun pankkien
luotottamat innovaatiotaustaiset yritykset olivatituneet vakuuspulaan. Matkan ra-
hoitti lopulta Espanjan kuningatar, joka hyotyikasustaan poliittisesti ja taloudelli-
sesti. (Laurila 2004, 21.) Ylla olevan perustegtl@dmme perustella, ettd paaomasijoit-
tajat ovat olleet kautta aikain aina mahdollinetkaesu korkean riskin, mutta myos

korkean tuoton projekteihin.

Paaomarahoituksella on tehty keksintoja, rakennedttuateita, laivoja ja ratkaistu
monia jokapaivaisia ihmiskunnan ongelmia. Pa&omidisimisella tarkoitetaan am-
mattimaisesti toimivien paaomasijoitusrahastojemtaiden institutionaalisten sijoit-
tajien tekemia sijoituksia yritykseen (Lauriala 20@1). Jotta kulttuuriala voisi tarjota
hankkeitaan ja yrityksiaan padomasijoittajilleni@lan taytyy tietdd mitd padomasi-
joittaminen on ja miten se toimii. PAdomasijoittaen on jarjestelma, joka etsii alati
tuottavia sijoituskohteita. Sen kautta yritys vaiskaa, laajeta tai selviytyd hengissa.

(mts. 14.) Kulttuurialan on myds mahdollista pagsitaomasijoittamisen piiriin.
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Paaomasijoittajien tavoite on loytaa mielenkiiniikohdeyrityksia ja tarjota yrityk-
sille pddomaa ja sitoutunutta tietotaitoa, jonkallavyrityksen arvo nousee. Paaoma-
sijoittajien tavoitteena on tulouttaa sijoituksestatu voitto irtautumisen yhteydessa.
(Laurila, 13-14, 21.) Sijoitus tehdadan joko omaidgréan ehtoisana (osakeanti) tai
omaan paaomaan sidonnaisena investointina (lainamentit). Rahoitusta voidaan
my0s rakentaa vélirahoituksena. Talla tarkoitetaamkkien luottoa ja padomasijoitta-
jien yhdistavaa rahoitusta, ja korko maksetaaryksen voittovaroista. (mts. 21, 101-
102). Oman kasitykseni mukaan Suomen kulttuurigd@mijoiden ja yritysten tila on
niin huono, etta niiden on vaikea saada luotto&kisém joten kulttuurialaan sijoittavi-

en paaomatahojen on tehtava pddomasijoitus omamaéehtoisana sijoituksena.

Paaomasijoittaminen eroaa muusta arvopapereihigligivasta sijoitustoiminnasta
muun muassa siten, ettd padomasijoittaja tekekuggen yleensa aina listautumatto-
man yhtion osakkeisiin. (Lauriala 2004, 23.) Siy&gen jalkeen paaomasijoittaja
tarkkailee ja seuraa yrityksen kehitysta ja tarp@ekaan tuo asiantuntemusta yrityk-
sen toimintaan. (mts. 22.) Kulttuuritoimialallar@ville olisi hyva, saada ulkopuolista
sitoutunutta tietotaitoa. Kulttuurialan pienyritgtsovat juuri niitd potentiaalisia paa-
omarahastojen sijoituskohteita, koska toimialalla layttaméattomia tulevaisuuden

tuotteita, joita ei vield ole kaupallistettu.

Venture capital -kasite tarkoittaa alkavien ja imakiivisten yrityksien rahoittamista ja
private equity -termilla tarkoitetaan laajaa kokismaltaista padomasijoittamista ja
siind otetaan huomioon myds mydhemman vaiheen omg#rjestelyt (Lauriala
2004, 19). Tassa opinnaytetytssani tarkoitan pagarodusta yleisella tasolla. Kuka
tahansa voi toimia padomasijoittajana silla sgwmitista harrastavat niin yksityishenki-
I6t (bisnesenkeli), yhtiot kuin rahastotkin. Paasnudttajina toimivat myos pankkien,
vakuutusyhtididen ja investointipankkien paaomatsigyksikot (mts. 32).

Paaomasijoittajat sijoittavat vain niihin ideoihayrityksiin, joissa he katsovat olevan
tuottopotentiaalia ja kehityskykya (Lauriala 20@8). Jokainen paaomasijoittaja on
erikoistunut maaravaiheeseen ja myds omaan toiamalinun mielestani sijoittajien
yleinen kasitys on, etta kulttuuri ei voi olla tteotaa toimintaa. Taman kasityksen
takia sitd ei pideta kiinnostavana toimialana. Kuitialaa pitéaisi markkinoida tietoi-
sesti padomasijoittajille, jotta he kiinnostuisiggbittamaan siihen. Yleensd pdaoma-

sijoittajat luovat pienista kasvavista yrityksistigoitussalkun niin sanotun portfolion,
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joka hajauttaa sijoitukset useaan kohdeyritykseetéiina pienentaa riskia (mts. 22).
Heidan kanssaan taytyisi jakaa riskia toisen pa&gaithajan tai julkisen rahoittajan

kanssa, jotta sijoittajat l&htisivat hankkeisiinkaan.

Perinteisesti toimivat paaomasijoittajat voivatldujo nyt sellaisten kulttuurialan

hankkeiden tai yrityksien rahoittajiksi, joissa ihé&kevat sijoitukselleen tuottopotenti-
aalia. Naen kuitenkin, etta kulttuurialan olisi Bykehittaa sellaiset toiminnastaan
kertovat instrumentit yhteistydésséd paaomarahogakanssa, jotta sijoittajat voisivat

kehittdd omaa sijoitusjarjestelméaansa kulttuudialsbpivaksi.

Paaomasijoittajat maarittelevat kohdeyrityksienitysivaiheet, ja jokaisella kehitys-
vaiheella on omanlaiset juuri siihen kehitysvaileseserikoistuneet padomasijoittajat.
Jotta sijoittaminen olisi dynaamista ja tarkoituksrikaista padaomasijoittajasta tulee
tavallisesti yrityksen omistaja. Sijoituksesta udataan ennalta sovitun aikataulun
mukaisesti. Arvonnousu realisoidaan sijoituksegtauduttaessa. (Lauriala 2004, 32,
199-201.)

Ensimmainen vaihe on nimeltdadn siemenvaihe, jassaitus annetaan tutkimukseen,
tuotekehitykseen ja yrityksen alustavaan organisonirennen liiketoiminnan varsi-
naista kaynnistysta. Sijoitukset tdssa yritysvasBaeovat yleensa pienia. (Lauriala
2004, 28.)

Seuraava rahoitusvaihe on kaynnistysvaihe ja akalsasvun vaiheen sijoitukset.
Siind rahoitus annetaan tuotekehitykseen, koemaokkiiin, aikaisen kasvun vai-
heessa tuotannon aloittamiseen ja tuotteiden mygytaynnistysvaiheessa yritysta ei
vield ole perustettu tai se on juuri perustettuynfistysvaiheessa yrityksen tuotteita
tai tuotantoja ei ole vield kaupallistettu. Aikaiskasvun vaiheessa yritys ei yleensa
tuota voittoa. (Lauriala 2004, 28.)

Kun yrityksen nopea kasvuvaihe saavutetaan, rastaitkdytetaan tuotannon kasvat-
tamiseen, markkinointiin ja yrityksen jatkokehitglen. Rahoituksen kohteena voi olla

myos kayttopaddoman kasvattaminen. (Lauriala 2084, 2

Menestyvan yrityksen paaomasijoittajat siirtyvattgmavaiheeseen, jossa yrityksen
osakkeet noteerataan julkisilla markkinoilla lyhysgan kuluessa. Taman jalkeen seu-
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raa yrityksen tervehdyttdminen, jossa toimintarddié@m muutetaan kannattavaksi.
(Lauriala 2004, 28.)

Lopuksi siirrytddn vaiheeseen, jossa toimiva jobstaa yrityksen tai ulkopuolinen
taho esimerkiksi sijoitusrahasto tai padomarahasta@ea yrityksen ja ryhtyy johtamaan
sitd (Lauriala 2004, 28).

On syyta olettaa, etta tulevaisuudessa, kun sjeéltiiottaminen erilaisiin teknisiin
valineisiin tulee valttamattomaksi, myds suuretyset tekevat sijoituksia, joilla ne
pyrkivat [oytamaan lisdarvoa omalle toiminnallearsaavuttaakseen strategiansa tuo-
vat vastaisuudessa sijoituksia myds kulttuuritolatlie. Namé sijoitukset tehdaan
emoyhtididen varoista, kun taas paaomarahastattayjat ulkopuolisten sijoittajien

investoimaa pddomaa. (Lauriala 2004, 27-29.)

3.1.1 Paaomasijoittamisen edut

Perinteisesti padomarahoitusta tarvitsee pienivallkalttuurialan yritys, joka tyollis-
taa yleensa vain perustajansa. Kulttuurialan ytigygitsee rahoitusta toiminnan aloit-
tamiseen seka yrityksen tutkimus- ja kehitystyphBAdomarahoitus on oman paa-
oman ehtoinen, joustava ja vakuudeton rahoitusmué@omasijoittaja voi esimer-
kiksi sijoittaa yritykseen, jota ei viela ole petetsu. Alustava valmis idea tai konsepti

riittaa sijoituksen saamiseksi. (Lauriala 2004, 25, 25.)

Sijoituspaatoksen jalkeen padomasijoittaja tuo itaksen lisdksi tydpanostaan yri-
tykseen. Paaomasijoittaja tuo toimialan tuntemkgteisesta alasta. He osallistuvat
yrityksen tai projektin strategian luomiseen. Tagssa paaomasijoittajat jarjestavat
erilaisia rahoitusinstrumentteja hyddyntaen tatk@enmukaisen rahoituksen yrityk-
selle. He antavat asiantuntemustaan hallitustydskem, budjetointiin, markkinoin-
tiin ja tukevat johtamisjarjestelman kehittamisBaaomasijoittajan mukanaolo lisda
kotimaista ja ulkomaista kontaktiverkkoa ja sediséiin yrityksen uskottavuutta mui-
hin sidosryhmiin ndhden. (Nokso-Koivisto, 2003, 4.)
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3.1.2 Paaomasijoittamisen vaikutus sijoitettavaan kohtee=en

Lasse Manniston Pro Gradu -tutkimus "Paaomasijoigan yritystason yhteiskunnal-
linen ja kansantaloudellinen vaikuttavuus Suometgi padomasijoituksen saaneita
yrityksia vuosina 2002 — 2004. Lasse Mannistonitotksen mukaan paaomasijoi-
tuksen saaneet yritykset kasvoivat liikkevaihdollgattuna yli kolme kertaa nopeam-

min kuin vertailujoukon yritykset. (2009, 15.)

Henkildston maaralla mitattuna padomasijoituksemsat yritykset kasvoivat jopa yli
kuusi kertaa nopeammin kuin ne yritykset, jotkaéeisaaneet paddomasijoitusta. Kes-
kimaarainen kumulatiivinen verokertyma oli kolmeota sijoitushetkesta 22 % suu-
rempi kuin niilla yrityksilla, jotka eivat saaneptidomasijoitusta. (Mannistdé 2009,
15.)

Lasse Manniston tutkimus kertoo, kuinka pddomdsisen saaneissa yrityksissa
keskimaarainen liikevaihdon ja henkiléston maaréaavi oli 4,7 miljoonaa euroa ja
henkiléston maara oli 14,1 henkiléa. llman padojodssta olevien vertailujoukon

yritysten kasvu oli vain 1,3 miljoonaa euroa ja Behkiloa. (2009, 9.)

Lasse Manniston tutkimuksen perusteella voidaaet&cetta yritys tai projekti kas-
vaa, tyollistaa ja maksaa veroja, kun se saaviitifi resursseja ja yritys toteuttaa sille
suunnitellun toimintastrategian. Rahan liséksi pa@ahoitusjarjestelma tuo yrityk-

seen sijoittajalta sitoutunutta tietotaitoa.

Aiemmin todetun pohjalta voidaan tehda johtopaé&gdis, alkava hanke tai yritys on
vedettava tietynlaisen jarjestelmén, erdénlaiséoitaspolun lavitse, jotta se menes-
tyy. Jos tata ei tehda, niin toimialan tyollisyysityksen liikkevaihto ja verojen maksu

pysyy hyvin pienena.

Toimialan olisi mielestani kehitettdva joustavepuaa sektoria (taiteilijoita ja heidan
yrityksiaan) tukeva rahoitusjarjestelma, jotta tultriala tyollistaisi ja kasvaisi. Tata
jarjestelméaé hyvaksi kayttaen olisi mahdollistadsaaiille riittdvat rahalliset resurssit

ja yritysta kehittava tietotaito.
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3.1.3 Sijoituskriteerit

Paaomasijoittajat sijoittavat rahojaan vain yhtiditai projekteihin, jotka he nékevat
kehityskelpoisiksi. PAdomasijoittajat odottavabitijstensa tuottojen olevan huomat-
tavasti suurempia kuin tavanomaisissa sijoituksisdainen paaomasijoittamisen
tuottovaatimus on yrityksen kehitysvaiheen, yhtersian toimialan ja suhdanteiden
mukaan 30 — 70 %:n valilla. (Lauriala 2004, 21-22.)

Perustajaosakkaiden tausta ja kokemus edistavaitulatben saamista, silla naytot

menestyneistd hankkeista pienentavat padomasgeituknenettdmisen riskia. Sitou-
tuneet tyontekijat antavat sijoittajille positireis kuvan hankkeesta. Sijoittajat antavat
rahaa mielelldadn hankkeisiin, jos he nékevat, ettgektilla on laajat potentiaaliset

markkinat. (Lauriala 2004, 30-31.)

Sijoitettavalla yrityksella tai hankkeella taytyylaokorkeatasoinen liikketoimintasuun-
nitelma. Suunnitelmasta on kaytava ilmi, etta siksen kohde tuntee markkinat. Lii-
ketoimintasuunnitelma luodaan yleensa julkisellalltuja se tahtaa paaomasijoitus-
kelpoisuuden saavuttamiseen. Sijoituksen saa hefpopkun on nayttaa, etta tuot-
teen tai hankkeen on helppo paasta markkinoilleejan lahelld tuoteportfoliota. Ta-
man sijoittajat voivat kokea vahariskisena sijogeka. PAdomamarkkinoiden suhdan-

neolot vaikuttavat sijoituspaatoksen tekemiseeauftiala 2004, 30-31.)

Padomasijoittajan tavoite on saada aikaan sijaltaga arvonnousua kohdeyritykses-
sa kehittamalla sen toimintaa. Sijoittajat odottasaavansa tuottoa sijoitusrahaston

irtautuessa kohdeyrityksesta. (Lauriala 2004, 32.)

3.1.4 Pdaomarahaston rakenne ja sijoitusprosessi

Paaomarahaston rakenne on kaksiosaisen. Hallimbogint aktiivinen toimija, joka
sijoittaa m&araaikaisten rahastojen varoja kohtestan vahemmistbosakkuuksiin ja
sijoitukset tehtyadn osallistuu niiden toiminnarik&miseen. Kommandiittiyhtio-
muotoinen paaomarahasto taas keréda varat sijibétggi jakaa sijoituksista saatavat

voitot hallintoyhtion ja sijoittajien kesken. (Laala 2004, 34.)
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Sijoittajat tuovat rahastoon 99 % rahaston vargataamalla toimivat aanettémina
yhtibmiehina. Hallintoyhtid toimii vastuunalaiseyhtiomiehend. Rahaston yleinen
elinikd on noin kymmenen vuotta. Rahaston tucadnstilintoyhtio saa noin 15 - 25 %
voitosta. Lisaksi se saa hallinnointipalkkion, jaka yleensa noin 1,5 — 2,5 % rahas-
toon sijoitettujen varojen maaran mukaan. Aanettoyhtiomiehet saavat vastaavasti

75 — 85 % padomavoiton ja alkupddoman palautukkeariala 2004, 35-36.)

Sijoitusprosessin aikana padomasijoittaja yriti@&da kokonaiskuvan sijoitusta hake-
neesta yrityksestd. Paaomasijoittaja arvioi, onkbdeyrityksessa tai innovaatiossa
kaupallista potentiaalia. Negatiiviset asiakkaidantoimittajien kanssa tehdyt sopi-
mukset tai immateriaalioikeudelliset asiat ja hdakaydsuhteiden ehdot saattavat

kaataa koko sijoituspaatoksen. (Lauriala 2004 551),

Sijoitusprosessi alkaa yhteydenotolla kohdeyritygkeeuvonantajaan. Ensin luodaan
liketoimintasuunnitelma ja sen jalkeen otetaareytié sijoittajaan. Pa&domasijoittaja
kay lapi liiketoimintasuunnitelman ja antaa paleett siitd. Hankkeen osoittautuessa
potentiaaliseksi sijoituskohteeksi siita tehda&adelvitykset. Neuvottelut kaynniste-
taan, jossa maaritetdan kaupan ehtoja, riskej@agtuita ennakolta. (Lauriala 2004,
52.)

Naiden toimintojen jalkeen maaritetddn vahemmisitiden arvo ja lopetetaan neu-
vottelut. Neuvotteluiden jalkeen, jos pd&domaskgéitja kohdeyritys ovat paasseet
kaikesta sopimukseen, luodaan osakassopimusluofipastiala 2004, 52, 54, 64.)

Sopimusluonnoksen pohjalta luodaan lopullinen sogia merkitdan osakkaat yritys-
rekisteriin. Taman jalkeen padomasijoittaja sitoutahoittamaan ja kehittamaan yri-
tysta tai hanketta sovitun maaraajan, jonka jalksgromasijoittaja irtautuu yritykses-
ta. (Laurila 52, 199-201.)

Jotta kulttuuriala paasisi padaomarahoittajien sij@ien kohteeksi, sen on sijoittajille
esitettdva uskottava liiketoimintasuunnitelma. etidimintasuunnitelman pohjalta
padomasijoittajat arvioivat hankeen mahdollisuuksianalysoivat toimialaa mahdol-

lisena sijoituksen kohteena. (Lauriala 2004, 25.)
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3.2 Sijoitusrahastot

Sijoitusrahastot toimivat eri tavalla kuin padonmastot. Suurin ero on, etta sijoitus-
rahastot eivét osallistu aktiivisesti yrityksen iygkoon tai johtamiseen. Sijoitusrahas-
tojen sijoitukset voivat olla pitkaikaisia, kun tapaaomasijoittaja tekee sijoituksensa
maaraaikaiseksi. Sijoitusrahastot sijoittavat kégtissa varojaan ainoastaan listattui-
hin pdrssiyhtidihin. (Laurila 2004, 22—-23.) Sij@tahastoa voisi kuvailla sijoittajien
yhdessa omistamaksi arvopaperisalkuksi (Leppal20@9, 148).

Suomessa sijoitusrahastotoiminta on varsin nudwdt. saadettiin vuonna 1987 ja
rahastotoiminta paasi alkuun sen jalkeen (Turtraip@01, 1). Lama katkaisi sijoitus-
rahastokehityksen Suomessa, ja sijoitusrahastatiygddtodenteolla vauhtiin vasta
1990-luvun lopulla (Puttonen & Repo 2003, 6). Mamilla ensimmainen avoin sijoi-
tusrahasto perustettiin vuonna 1924 Yhdysvalloigsasa sijoitusrahastotoimintaa
koskeva lainsaadantd saadettiin 1930- ja 1940-lav(Turtiainen 2001, 1). Ruotsin
ensimmaiset sijoitusrahastot perustettiin 19504{laviEnsimmaiset eettiset rahastot

rantautuivat Ruotsiin vuonna 1990. (Karhapaa 266154.)

Sijoitusrahasto toimii siten, etta rahastosaastajsroja kootaan yhteen ja varat sijoi-
tetaan eri arvopapereihin. Nama kootut rahavaratdostavat rahaston. Sijoitusrahas-
to hakee varojaan suurilta ihmismassoilta, jotkakiteemaén rahasto-osuuksia itsel-
leen. Rahastosaastajat voivat esimerkiksi kasvadfaasto-osuuttaan 100 eurolla joka
kuukausi. Toisaalta rahastosijoittaja voi tehdéasaton 100 000 euron kerta sijoituk-
sen. Rahasto jakautuu yhta suuriin osuuksiin, joikéavat yhtalaiset oikeudet rahas-
tossa olevaan omaisuuteen (Puttonen & Repo 2003, Bdimintaa voidaan kuvata
eraanlaiseksi rahasuppiloksi, joka keréa varojitpkseen ne sitten jonkin toimi-
alan yrityksien osakkeisiin. Sijoitusrahaston vaduatluvat rahaston osuudenomistajil-
le. He eivat kuitenkaan vastaa sijoitusrahasto&ewsta velvoitteita. (Sijoitusrahas-
tolaki 48/1999, 258).

Sijoitusrahaston sijoitustoimintaa ja hallintoa jbdtaa erityinen osakeyhtiomuotoi-
nen hallintoyhtio. Talla yhtiélla voi olla monigjaitusrahastoja hoidossaan (Puttonen
& Repo 2003, 51). Hallintoyhtio saa sijoitusrahastallintopalkkioita enintaan 2 %
rahaston arvosta. Hallintoyhti6 maksaa varojenysgihteistlle enintdan 0,3 % sai-
Iytyspalkkiota. (Sijoitusrahastolaki 48/1999, 78.)
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Rahastosijoittaja maksaa rahasto-osuutta merkimahi lisdksi enintaan 5 % merkin-
talisaa hallintoyhtidlle. Sijoitusrahasto sijoiiajrahasto-osuudestaan luovuttuaan
maksaa hallintoyhtiélle luovutusvéahennysta enintd@®b rahasto-osuuden lunastus-
paivan hinnasta. (Sijoitusrahastolaki 48/1999,128.)

Sijoitusrahasto pystyy tarjoamaan sijoittajille aaguntemusta, riskin hajautuksen ja
pienet kaupankayntikustannukset. Sijoitusrahasttgenintaa saatelee laki. Sijoitus-
rahastot pystyvat sijoittamaan rahojaan vain lailtirsiin kohteisiin. Sijoitusrahasto
voi itse maaritella sdantdnsa, jotka Finanssivalwomhvistaa. Niistd on tultava ilmi
minka tyyppinen sijoitusrahasto on kyseessa jaamtth sijoituspolitikkaa se harjoit-
taa. (Puttonen & Repo 2003, 24, 29.) Rahoitustaukagalvoo sijoitusrahastojen toi-
mintaa. Sijoitusrahastolaki jakaa sijoitusrahagmiiteen ryhméan: sijoitusrahastodi-
rektiivin mukaisiin sijoitusrahastoihin ja erikoigstusrahastoihin. Kaytannossa sijoi-
tusrahoituslaki maaraa sijoitusrahastojen riskiapulittamisesta ja tama tarkoittaa
sitd, etta sijoitusrahastot sijoittavat oikeasteaim listattuihin yhtiéihin. (Poérssisaatio
2009.)

Sijoitusrahastot jaotellaan sijoituskohteidensa aawk seuraavasti: lyhyen koron ra-
hastoihin ja rahamarkkinarahastoihin, joka sijaiti@aransa lyhytaikaisiin rahamark-
kinavalineisiin. Naitd ovat valtion velkasitoumuksgankkien sijoitustodistukset,
kuntien kuntatodistukset ja yritysten yritystodkstat. Keskipitkdn ja pitk&n koron
sijoitusrahastot sijoittavat varansa paaosin pikdsiin joukkolainoihin ja muihin
korkoinstrumentteihin. (Puttonen & Repo 2003, 64.)

Yhdistelmarahastot sijoittavat seka osakkeisiié &ttrkoa tuottaviin kohteisiin, jol-
loin sijoitusten painopistetta voidaan vaihtaa rkarétilanteen mukaan. Korko- ja
osakesijoitusten véliset painoarvot ja niiden \&ilnajat maaritelladn rahaston saan-
ndisséd. Ne voidaan myos jattaa maarittelemattipifojako maaritetddn markkinati-
lanteesta. Sijoitusten maantieteellinen sijainteragaén niin ikdan rahaston saanndis-
sa. (Puttonen & Repo 2003, 69.)

Sijoitusrahasto voi my6s toimia osakerahastonaa jsioittaa varansa osakkeisiin.
Silloin rahastojen sisdinen jaottelu tehdaan ediikerr sijoituskohteiden maantieteel-
lisen sijainnin, yhtididen toimialan tai yhtididé&soon perusteella. Sijoitusrahasto voi
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sijoittaa varansa suuriin ja vakaisiin maailmaniégsti toimiviin yrityksiin eli blue
chip -yhti6ihin tai pieniin ja keskisuuriin yrityka eli small cap -yhtidihin. Sijoitusra-
hasto voi my06s erikoistua jollekin toimialalle, katkulttuurialaan tai viihdeteollisuu-
teen. (Puttonen & Repo 2003, 66—69.)

Osakerahastojen tuottotavoite on yleensa ylittggitsskohteiden mukaisesti valittu

vertailu- eli benchmark-indeksi, esimerkiksi jonkimaaraalueen osakeindeksi tai toi-
mialaindeksi (Puttonen & Repo 2003, 68). Pitkartdgksen osakesijoitusten tuotto-
tavoite on 7—-8 % (Lindroos, 2010).

Osakkeisiin sijoittavia rahastoja ovat indeksirabfsjotka sijoittavat esimerkiksi
porssin Euro STOXX 50 -indeksiin kuuluviin osakkigis Rahasto-osuusrahastot si-
joittavat varansa toisiin sijoitusrahastoihin, gofi ne hajauttavat sijoituksensa ja nain

riski on pienempi kuin tavallisessa sijoitusrahas#o (Puttonen & Repo 2003, 68.)

Erikoisrahastot ottavat suurempia riskeja kuin muatastot. Esimerkiksi hedge-
rahasto saa sijoittaa listattujen ja listaamattonyietididen osakkeisiin, erilaisiin kor-

kokohteisiin ja johdannaisiin (Puttonen & Repo 2003-72). S&annoissa sijoitusra-
hasto voi mybds maaritella itse tuottotavoitteerSgoitusrahaston sijoituskohteiden
valintaperusteet voivat olla my6s eettisia tai da#j yhteiskuntavastuuta korostavia.
(Porssisaatio 2009.)

3.3 Sijoittajan nakékulma

Haastattelin opinnaytetyotani varten ekonomi Matkodroosia, joka on kokenut
sijoitusalan ammattilainen. Kysyin hé&neltd kultialan mahdollisuudesta
sijoitusrahastojen sijoituskohteeksi.

Marko Lindroosin mielesta paaomarahasto sopii parenkulttuurialaa rahoittamaan
kuin sijoitusrahasto. Padomarahastot sijoittaviawain ja viela pieniin kohteisiin,
joiden toiminnassa ne nakevat tulevaisuudessaofaoadaomasijoittajat ovat tietoisia
riskeista, joita sijoittaminen pienyrityksiin tualiessaan. Han ehdotti toimenpiteena
kulttuurialalle nettisivujen perustamista. Siellditkuurialan toimijat ja alan yrittajat ja

muut yritykset voivat esitella ideoitaan ja luovetkaisujaan padomasijoittajille. Si-
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joittajat taas voisivat sitd kautta |0ytaa potegiiga sijoituskohteita omistamalleen
rahalle. (2010).

Kysyin millaiset yritykset yleensa kayvat nykyiga lahitulevaisuudessa sijoitusra-
hastojen sijoituskohteeksi ja voiko sijoitusrahasthda sijoituksen esimerkiksi toi-
minimeen? Marko Lindroos vastasi, etta rahastojertiskohteet méaaritellaén rahas-
tojen sdénnobissa. Paasaanto yleensa on, ettauskolitde on listattu yhtid. Joillain
erikoissijoitusrahastoilla voi olla listaamattonyiatyksia, mutta silloin nailla yrityk-

silla on oltava nahtavissa riittavat tilinpaatoa- tasetiedot. Liséksi yrityksen tulee
erottua muista ja olla "houkutteleva". Mihinkaamnhpieniin yrityksiin sijoitusrahas-
tot eivat sijoita. Marko Lindroos toteaa, ettda p@asijoittajat voivat sijoittaa 0y-

hemmin pieniin yrityksiin. (2010.)

Sijoitusrahaston sijoituskohteeksi paasevalla ksgjla tulee hanen mukaansa olla
historiallisesti jo hyvé tuloksentekokyky. Sijoits#n tuottotavoite vaihtelee yrityksen
riskin suhteessa. Sijoitusrahastojen tuottotavaibtelee rahaston saantdjen ja profii-
lin mukaan, esimerkiksi normaali osakerahasto aasteedge-rahasto tai vipurahasto.
Toisin sanoen, tuotto-/riskitasot nousevat, josashd voi kayttaa optioita sijoitusten
suojaamiseen tai vivuttamiseen. Rahasto voi maastlsesti sijoittaa ulkomaille tai

kotimaahan. Sijoitusrahastot odottavat yritykseligkén tahtayksen osakesijoituksen

tuottotavoitetta, joka on noin 7-8 %. (Lindroos @01

Miten sitten yritysten arvon kehitysta analysoidadarko Lindroosin mielesta sita
tehdaan vertaamalla yrityksen tuloksentekokykyyhteessa muihin vastaaviin yri-
tyksiin. Kysyn edelleen: Voisiko analyysiin sova@ttundamenttianalyysia? Lindroos
vastaa: Listatuille yrityksille tehdaan paljon famdenttianalyysia, jossa pyritdan ver-
taamaan jotakin yritystd suhteessa toimialaan gaafla toimialalla toimiviin yrityk-
siin. Lisaksi Marko Lindroos kiteyttaa, ettéa andlygt tekevéat ennusteita yrityksen,
toimialan ja maailman taloudelliselle kehityksell&iman perusteella he tekevéat arvi-
oita siita, kuinka paljon kyseisen yrityksen osadkearvon tulisi olla tulevaisuudessa.
Sen perusteella he antavat yrityksesta osto- tgntrsuosituksia. (2010.)

Marko Lindroosin mielesta perinteinen sijoitusrabasi sovi kulttuurialan rahoituk-

sen ratkaisuksi, koska sijoitusrahasto sijoittaagemansa vakiinnuttaneisiin sijoitus-
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kohteisiin, jotka ovat kooltaan tarpeeksi isojaeétisa sijoitusrahaston sijoituskohteet
ovat jo porssiyhtidita ja siten ndma yhtiét tuovatmempaa tasaista tuottoa sijoitta-
jalle. (2010).

3.4 Kooste

Paaomasijoittajat ovat pitk&n historiansa aikarallistuneet lukuisien hankkeiden ja
yrityksien rahoittamiseen. Miksi sitten Suomesdaastosijoittajat eivat rahoita kult-
tuurialaa? Siihen voi olla monia syitd. Esimerkikgidomasijoittajat saattavat vaatia

moninkertaisia voittoja padomalleen tai reunaehjojéa kulttuuriala ei voi toteuttaa.

Suomessa toimii monia julkisen rahoituksen vaihtogh jotka tarjoavat yrityksen
kaynnistysvaiheen rahoitusta ja myohaisempien tageaiheiden rahoitusta, esimer-
kiksi vientiponnistuksiin. Julkisen rahoittajientka Finnvera Oyj:n ja innovaatioiden
kehittamiskeskus Tekesin sijoituksiin kuuluu niialjpn reunaehtoja, etta niista ei
yksinkertaisesti ole koko kulttuurialan rahoittajik\Vaadittuja reunaehtoja ovat mm.
yrityksen luottokelpoisuus, yrityksella ei saa offeaksurasteja ja sen omapéadaoman
taytyy olla positiivinen. Mielestani julkisen ratoksen jaykkyytta kuvaa se, etta yli
15 000 euron rahoitus on kilpailutettava hankintapssin mukaan ja ilmoitettava

hankinnasta Hilma-jarjestelmassa. (Aura 2009, 6.)

Kulttuurialan tulevaisuuden ennustaminen nykyisds$dudellisessa maailmassa on
vaikeaa ja siksi meidan on kehitettava entistatpuamnpia ja alykkaampia jarjestel-
mia ja toimintatapoja. Kun kulttuuriala toimii al@uuttuvassa toimintaymparistossa,
monimuotoisesti ja sen toisiaan leikkaavia ja &sistd toimintasuhteita yritetdan ra-
hoittaa pelkalla apurahalla, niin rahoitus toimaiv osaan rahoitettavista kohteista.
(Aaltonen, 2010.)

Kulttuuriala tarvitsee erilaisia rahoitusmallejatggmintaa tukevia kehitysjarjestelmia,
onnistuakseen ja vastatakseen niihin odotuksiita paltioneuvosto siltd odottaa tu-
levaisuudessa. Siksi kulttuurirahoituksen ei tkbsin tukeutua vanhoihin apurahara-
kenteisiin vaan kulttuurialan olisi tukeuduttavasii jarjestelmiin, jotka syntyvat

pikemminkin kokeellisista ja tulevia rakenteitaigigien hankkeiden ja organisaatio-
muotojen merkittavasta lisdantymisesta. Nain voidadevaisuudessa onnistua vas-
taamaan kulttuurialan kehityksen haasteisiin, jjaisi koko toimialasta voi muodos-

tua kiinnostava rahastojen sijoituskohde. (Aaltqri€1.0.)
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4 VAIHTOEHTOISET SIJOITUSMUODOT

Haastattelin opinnaytetyotani varten nukketeattdblasty Puppet Promotionsin
taiteellista johtajaa Hannu Raisaa. Han on toimipuk&an kulttuurialalla mm.
Hameen l&anintaiteilijana. Halusin haastatella &akbska Hannu R&issd on omassa
tydossddn nahnyt kaytanndossad millaisien rahoitudonge parissa kulttuurialan

ammattilaiset joutuvat toimimaan.

Hannu Ra&issa kertoi, ettd vain harva pystyy ottambanarahaa perustaakseen
nukketeatterin tai rynméan. Raisan yrityksen olisihtotonta tehda 10 000 euron kerta
investointia. Han mielestaan taidealan talous emsgbti epavarmalla pohjalla. Hannu
Raissa kertoi sdastaneensa rahaa, kun héanelldlwdntalvetta ostaa jokin laite tai
kone. Taideapurahan hyvaksi puoleksi hadn sano@ &#n avulla voi palkata
tyoryhmaan muita jaseniksi. Toisaalta taas kohdedqaa hanen teatterinsa ei
kannattaisi ottaa, koska silloin hédnen taytyy tyisiella kohdeapurahan saaneessa
hankkeessa ja silloin hanen tyopanoksensa oliss dinen yritykseltaan, jossa

kuitenkin juoksevat normaalit yritystoiminnan kul(@010.)

Haastattelun perusteella voidaan todeta, ettaymigksien ja taidealan rahoitus toi-
mii talla hetkella suurimmaksi osaksi julkisen aghan voimin. Nama apurahat ovat
silti tarkeitd, silla ne mahdollistavat monien edijoiden tydntekomahdollisuuden.

Kuitenkin yksityinen rahoitus ja investoinnit ovgitineet taidealalla puutteelliseksi.
Kohdeapuraha on maaraltaan pieni, kun sitd vemagalaen aikaan, johon sen myotéa
sitoutuu. Taiteilija, joka pyorittaa omaa yritystééei pysty tyoskentelemaan yrityk-
sessaan, koska on sitoutunut tekemaan kohdeapuodtearitavan tyon. Kulttuuriala

ei pysty investoimaan ja sita kautta kehittama@mitgaansa.

Hannu Raisan avulla saadun tiedon pohjalta voidaemstella, ettd vaihtoehtoisia
rahoitusmuotoja tarvitaan. Kulttuurialalla toimiihansia koulutettuja kuvataiteilijoita,

teatteriammattilaisia, muusikoita ja tanssijoitautaumia mainitakseni, jotka eivat saa
luottoa pankista eika taidetoimikunta myonna hedlppirahoja. He tarvitsevat rahoi-
tusta, joka voidaan maksaa viikon, kahden tai \egdek kuukauden paasta takaisin.

Monet heista tekevét toitd hyvin pienella palkajtakut tekevat toita puolisonsa tu-
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kemana. He elavat tyottomyystuella, palkkatuelleajaoittavat taiteellista toimintaan-

sa olemalla muun alan palkkat6issa. (Cronberg 2200,

He kuitenkin heraavat joka paiva tekemaan pitkaagpgon ja ovat ylpeita ammatis-
taan. Heidan ongelmansa on rahoitus. He tarvisisehka taiteelliseen tyéhonsa
muutaman satasen kuukaudessa esimerkiksi kuvajartéiljyvareihin tai balettitans-
sijan karkitossuihin. Muusikot tai teatteriseuraad parjaisi kiertuetta tehdessaan ken-
ties muutamalla tonnilla, ollessaan kiertueell&ajooi tuottaa taiteilijoilleen kymme-

nia tuhansia euroja.

Esittelen tdman paaluvun 4. alaluvuissa 4.1 javéitoehtoisia kulttuurin sijoitus-

muotoja ja kerron miten ne toimivat.

4.1 Mikroluotot

Mikroluottojen historia alkaa vuodesta 1976, jatldbangladeshilainen Muhammed
Yunusia alkoi lainata rahaa kdyhille ammatinhatgille ilman vakuuksia ja han pe-
rusti Grameen nimisen pankin vuonna 1976. Gramemkl? ja sen perustaja sai
vuonna 2006 Nobelin rauhanpalkinnon toiminnasta@yhien ammattia harjoittavien
kansalaisten hyvéksi. (A Short History of GrameaniB2010.) Hanen ideoimallaan
rahoitustavalla kansalainen voi kehittéda toiminszgaridytaa uusia toimitapoja ja asi-
akkaita ja siten varaton kansalainen voi noust&kikeskkaan tekemalld uutterasti

toita asiansa eteen.

Muhammed Yunusin vuonna 1976 perustama pankki t@itein, ettd sijoittajat tallet-
tavat rahaa mikroluottorahastoon, josta sitten tvg@@taan luoton saajille. Grameen
Pankki neuvoo luotolla menestyneitd sijoittamaadntgosta ansaitsemansa rahat,
jotta heidan rahatilanteensa paranisi. Grameen iPanigdntamien mikroluottojen
korkoprosentti vaihtelee korottomista opintolainai0-prosenttisiin riskiluottoihin.
Lahes kaikki maksavat luottonsa takaisin. Suuria pankin asiakkaista on naisia.
Mikroluottojarjestelma on historiansa aikana auitaparantamaan juuri kehitysmai-
den naisten asemaa ja nostanut heitad ja heidaeitigrh koyhyydesta keskiluokkaan.
(What is Microcredit? 2010.)
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Muhammed Yunusin mikroluottojarjestelmén idea onet& ihminen maksaa lainan-
sa, kun luotto on tarkoitettu kehittamaan hanenado tai han pystyy luoton avulla
harjoittamaan ammattiaan. Luotto ei perustu mimamkéakuuteen tai lakiin vaan luot-
tamukseen. Mikroluotto herattaa inmisessa prosggsika myoéta han itse alkaa tehda
toitd oman elamansa tilan kohentamiseksi. Mikrdbetei ole tarkoitettu kulutus-
luotoksi. Mikroluoton saadakseen on liityttava takeyhmaan ja hyvaksyttava takaus-
ryhman saannot. (What is Microcredit? 2010.)

Grameen Pankin mikroluottojen eettiset sddnnottgesigi ominaisuuksia ovat esimer-
kiksi, etta mikroluotto edistaa ihmisoikeuksia. IBe inhimillistd padomaa jakaen sti-
pendeja lasten koulutukseen antaen opintolainojéydtaen rahaa luonnon suojele-
miseen. Mikroluoton perimmainen oivallus on, et#attomilla kansalaisilla on taito-
ja, mutta ne ovat vajaa kaytossa. Varattomuuseekahsalaisen vika, vaan maan po-
liittinen johto ei ole osannut tai halunnut kehit§@rjestelmaa, joka poistaisi kdyhyyt-
ta. (What is Microcredit? 2010.)

Koska mikroluotto on vakuudeton luotto, niin pardkipitaa jollain tapaa turvata si-
joituksensa. Muhammed Yunusin kehittdmé& menetelméakausryhma. Yleensa viisi
ihmistd muodostaa takausryhmén. Jarjestelma perlstitamukseen ja ryhman ja-
senien tarvitsee vain kayttaytya vastuullisestiyfanan saantéjen mukaan. Heidan ei
tarvitse allekirjoittaa velkakirjaa. Laina annetadrdelle esimerkiksi viikoksi tai kah-
deksi ja muut nelja takaavat lainan. Henkilon mékseluoton ryhméan seuraava saa
lainan. Tallaisella keskinaiselld luottamukseeruptrvassa takaamisen mallissa luot-
totappiot ovat pysyneet mikroluottolainoissa piéniffGrameen Bank at a glance
2010.)

Suomessa on kehitetty Muhammed Yunusin idean gahlainatuote, jota kutsutaan
Pikavipiksi. Se on vakuudeton laina, mutta se tokoiutusluottona, eika sita voi
kayttaa kulttuurialan rahoitukseen. Pikavippiirkeulu eettistd saannostoa ja siksi sita

ei saa sekoittaa Muhammed Yunusin kehittdmaarsjgijeaan.

Euroopan sosiaalirahasto on perustanut uuden raikotiusohjelman, joka tarjoaa
mikroluottoja pienyrityksille. Euroopan sosiaaliesto myontaa korkotukea Progress-

mikrorahoituksen saaneelle. Taméa tuo mikroyrit&jilisahelpotusta rahoituksen
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hankkimiseen. Euroopan investointipankkiryhma jautnkansainvaliset rahoituslai-
tokset odottavat padsevansa noin 500 miljoonamdumdtoihin 8 vuoden aikana.
(Euroopan sosiaalirahasto 2010.)

Rahoitusta on saanut kesékuusta 2010 lahtien. Sssganme mm. pankit ja voittoa ta-
voittelemattomat mikroluotonantajat tai takuitaaat yritykset ole tarjonnut kulttuu-
rialalle mahdollisuutta hankkia tata kautta rahstiéu Euroopan investointirahastosta
valitetdan rahoitus niille luotonantajille, jotkarjoavat lainoja esimerkiksi kulttuu-
rialalle. Euroopan investointirahasto myontaa redsta alle 25 000 euron mikroluot-
toja alle 10 tyontekijan yrityksiin, joilla ei olenahdollisuutta saada pankkilainoja.
Euroopan investointirahasto toimii takaajana ts.Om§a vakuudet lainan saajalle.

(Euroopan sosiaalirahasto 2010.)

Norjassa toimii itsenainen Culture Sparepankki.kRatuotottaa ja rahoittaa eettisia
investointeja. Se edistdd hankkeita, joilla on aagien ja eettinen tavoite. Vuonna
2009 pankki jakoi mikroluottoja 4,3 miljoonaa eur@@ulture Sparbank 2009, 5, 8).

Mikroluotot ovat ehdottomasti ensisijainen ja ensiiisena tarjottava kulttuurialan
rahoituksen muoto. Mikroluotot auttavat toimijaaasean rahoitusta yrityksen var-
haisessa rahoitusvaiheessa. Mikroluotot auttaisartdilijaa ja taidetydryhmia rahoit-
tamaan taiteellista toimintaansa. Naita luottojgssivmielestani myontaa esimerkiksi
opinnaytetyoni tilannut toimeksiantajani, mutta rmyueelliset taidetoimikunnat voi-

sivat olla luoton valittajané apurahajarjestelmanailla.

4.2 Yksityiset rahastot

Kulttuurialan toimijoiden on idean saatuaan ratleaia kuinka rahoittaa projekti.
Kuinka saada rahaa niin, ettei omistus pienene tameassaan yrityksessa? Julkinen
rahoitus voi velvoittaa tekem&aan oman idean kaigpathisen lisaksi muuta toimintaa.
Paadomarahastolla voi olla tiukka sopimus- ja habintikdytantd, joka on
kulttuurialalle vierasta ja siksi aiheuttaa korlikanteita taiteilijoiden ja likemiehien
valille, ellei kulttuurituottaja ole naiden kahdewimijan valissa yllapitdméassa
keskusteluyhteytta. (Tuominen 2010, 10,15.)
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Mediatonic-rahasto toimii projekti- ja katalogirabana. Se on mielestani hyva esi-
merkki rahastosta, joka on kehittdnyt uudenlaisgrestymistavan perinteisen paa-
omasijoitusrakenteen rinnalle. Mediatonic rahadtmmut Tanu-Matti Tuomisen mie-
lesta tekniset teollisuuden keksinnot eivat enagkasvua Suomelle. Hanen mukaansa
tulevaisuudessa kansantalouden kasvu syntyy ttetéiovuudesta, immateriaalioi-
keuksista, osallistumisesta yhteis6ihin ja ihmis@toutumisesta tuotemerkkeihin.
Mediatonic-rahaston luojat ovat kehittaneet rahastatyisesti kulttuurialan toimijoita

varten. (Tuominen 2010, 3.)

Tanu-Matti Tuomisen mukaan padomarahoitus on kajekakansa elanyt rahoitusta-
pa. Hanen luomansa projekti- ja katalogirahastaroaljoustavampi rahoitusmuoto ja
siksi se sopii luovalle taloudelle paremmin kuinripinen paaomasijoittaminen.
(2010, 3.) Mediatonic-rahasto sijoittaa kaupaltispeleihin, televisioformaatteihin,
mediatuotteisiin ja verkkopalveluihin. (TuominenI&lonen 2010, 1.)

Mediatonic-rahasto ei sijoita yritysten varhaiswsbeen vaan se toimii aikaisen kas-
vun ja nopean kasvun vaiheen rahoittajana. Lisd#su-Matti Tuomisen perustama
katalogirahasto sijoittaa pitkd&n katalogitulowarta Tuominen 2010, 8). Mediatonicin
sijoitus tehdaan tuoteoikeuksiin, ei yritysten omg@aomaan. Rahaston sijoituskri-
teerind on kohteiden valinnassa markkinal&httisggpea kaupallistaminen ja pitka-

aikaiset tulovirrat. (Tuominen & Tulonen 2010, 1).

Paaomasijoitusmallissa yritys saattaa kulkea yhtadmwituspolkua monta vuotta, kun
taas Mediatonicin rahoitusmallissa paaomat kiettde@easti. Tuottomahdollisuudet
realisoituvat yleensa 6 kk — 24 kk aikana. Tyypili alan tuotteiden elinkaarelle on
suuri ja nopea alkuvaiheen tuotto, jonka jalkedrasto saa tuloa katalogitulovirrasta.
(Tuominen & Tulonen 2010, 2.)

Mediatonic on toimialarahasto, joka sijoittaa ensi@iisessa vaiheessa peleihin,
televisioformaatteihin ja eri mediat yhdistaviin dmeguotteisiin. Seuraavassa
vaiheessa rahasto sijoittaa pelien hahmoihin jautdellisuuteen, elokuvaan,
televisioon ja sarjakuviin. Rahaston kasvaessa dedic voi rahoittaa esimerkiksi

urheilu- ja liikuntasovelluksia, designtuotteidenuusnittelua, hyvinvointialan
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siséltotuotteita, musiikkialan lisdarvotuotteiteegittavaa showteollisuutta. (Tuominen
& Tulonen 2010, 2.)

Mediatonic vastaa luovan alan rahoituksen ongelsiien, etta hanke rahoitetaan ja
kaupallistetaan, mutta tuotteen oikeudet pysyWwijagrityksellad itsellaan. Kayttamal-
& Mediatonic-rahoitusta omistaja ei menetd omtsius yrityksessa, kuten tapahtuisi
padomasijoituksessa. (Tuominen 2010, 15.)

Rahaston tavoite on saada tuotteesta tuleva likevauurenemaan rojaltiosuuksia
kasvattamalla ja maksuennakot pois jattdmalla. Kogltyksen rahoitusta ei tehda
padomaan, vaikeaa arvonmaaritysta ei tarvitse teffitusta saadakseen. (Tuominen
2010, 15.) Jos sijoituksen saanut formaatti mewggesijoitusvoittoa kartutetaan Me-

diatonic-projekti- tai -katalogirahastoon ja tativalla sijoituksen saanut hyotyy ra-

hastosta. (Tuominen & Tulonen 2010, 2.)

Koosteena voin todeta, ettd Mediatonic-rahasto yré tesimerkki ja malli kulttuu-
rialaan sijoittavasta rahastosta. Tama rahastaaapaa nopean kasvun rahoitusvai-
heessa toimivaan kulttuurialan yritykseen tai ktije. Taman rahaston hyva puoli
on, etta sijoituksen jalkeen padomarahastot sadtkamnostua sijoittamaan projektiin
ja viemaan osaltaan hanketta eteenpain. Kulttwauriallisi pystyttava yhteistyossa
rahoitusalan ammattilaisten kanssa perustamaakubtuurialan tarpeisiin ja tarkoi-

tukseen soveltuvia rahastoja

5 UUSIEN RAHOITUSMUOTOJEN KEHITTAMINEN

Sijoitusrahastojen toiminta pohjautuu sijoitusrabkdkeihin. Ne sijoittavat varojaan
mm. korkosijoituksiin, johdannaisiin, osakkeisia toisiin sijoitusrahastoihin ja siksi
ne sijoittavat varojaan jo tilansa vakiintuneisyirityksiin. Tamén takia sijoitusrahas-
tot eivat tule kysymykseen kulttuurialan aloittavigrityksien rahoituksessa. (Putto-
nen & Repo 2003, 63-74.) Sijoitusrahastot voivahia neljalla eri tavalla rahoitusta

tuovana instrumenttina kulttuurialalle.

Sijoitusrahastot voivat olla kiinnostuneita kulttiioimialasta pitkalla aikavalilla. Si-

joitusrahastojen kiinnostusta edistéisi, jos luotalauden hankkeet ja yritykset kulki-
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sivat sellaisen rahoitusjarjestelman lavitse, katsun rahoituspoluksi. Silloin kulttuu-
rialan yritykset polun loppupé&ésséa olisivat niit@itusrahastojen vakiintuneita sijoi-
tuskohteita. Sijoitusrahastot ovat jo nyt sijoigahelokuvateollisuuteen ja viihdeteol-
lisuuteen, esimerkiksi Tapiolan USA-sijoitusrahastosijoittanut rahastovarojaan The
Walt Disney viihdekonserniin (Tapiola USA 2010, 2).

My0s korkean riskin hedge-rahastot voivat jo nybitaa kulttuuritoimialaan, koska
se voi sijoitusrahastolain mukaan sijoittaa listmodttomiin ja porssiin listattuihin
yhti6ihin. Kéaytanndssa hedge-rahastot kuitenkinitsgvat varojaan vain listattuihin
yrityksiin riskin valttdmiseksi. Omasta mielestdnotean, ettd suuren riskin rahastot
voivat juuri kulttuurialasta 16ytdé nyt ja tulevaiglessa uusia luovia sijoituskohteita,
jotka antavat mahdollisuuden ansaita suurta tudtijoétajilleen. (Puttonen & Repo
2003, 71-74).

Suomessa ei ole tunnetusti edistetty sijoittanv&iakannustimilla. Kulttuurialan ja
koko luovan talouden rahoituksen kattamiseksi jdemuluovan talouden kehittdmi-
seksi olisi tata mielestani syytd harkita. Vesa hapéa on tutkinut Pro gradu -
tutkimuksessaan Eettinen sijoittaminen — kehitystegiat ja kaytanto eettista rahas-
tosijoittamista. Hdnen mukaansa Ruotsissa vuoni@® 20imi 24 eettista rahastoa.
Nama rahastot osallistuivat nayttavasti hyvanteilsyyatoimintaan. Hanen tutkimuk-
sessaan hyvéantekevaisyyteen osallistuvien eettiateastojen osuus oli 40 % ja siksi

sitd ei voida pitdd satunnaisena tapahtumana. (Z®)0

Ruotsissa tata sijoitusrahastojarjestelmaa tukeetwe Vuonna 1978 Ruotsissa saa-
dettiin laki, jonka seurauksena kansalainen pysiyittamaan sijoitusrahastoon ja
osakkeisiin ensin 400 kruunua kuukaudessa. Myohanté summaa nostettiin 2000
kruunuun kuukaudessa. Sijoitusrahastojen voitotablivuoteen 1991 verovapaita.
Taman jalkeen on Ruotsissa siirrytty henkilékolgars eldkesaastamisen IPS-
jarjestelméaan, joka mahdollistaa sijoittamisen sabifin, yksittaisiin osakkeisiin tai
pankkitileille. Jarjestelméssa sijoittajan on mdhska siirtda sijoituksiaan eri sijoi-
tusmuotojen ja -instituutioiden valilla verottomasijoitukset ovat verovahennyskel-
poisia ja eldketta nostaessa kansalainen maksatulsiesta veroa, kuten muistakin
elakkeista. (Karhapaa 2000, 53.)
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Ruotsissa sijoittaja saa 4,5 % suuremman tuotam,cketaan hyvéntekevaisyys sijoi-
tuksen lahtokohdaksi ja lahjoitetaan rahaa 10 #%itsksen voitosta aatteellisen rahas-

ton kautta verojen jalkeen. (Karhapaa 2000, 57).

Myds Suomessa voitaisiin verokannustimilla rahaitkalttuurialaa, kuten Ruotsissa.
Sijoitusrahoituslakiin kulttuurialan olisi hyva sk pykala eettisesta voitonjaosta.
Lahtokohtana olisi eettinen sijoittaminen. Esiniesk 10 % voitosta suunnattaisiin
kulttuurialan eettisiin rahastoihin ja silloin sij@ajille jaisi verojen jalkeen 4,5 % suu-
rempi voitto (Karhapaa 2000, 57). Uskon, etta téalldhaa virtaisi kulttuurialan rahoi-
tuksen tarpeisiin. Vuonna 2009 sijoitusrahastottivet 8,7 miljardia euroa (Suomen
pankki 2010b). Tasta 10 % osuus olisi 870 miljooeasa. Tuo summa kaytdnnossa

kaksinkertaistaisi nykyisen valtion kulttuuriapuaah

Hyvin mielenkiintoinen puoli sijoitusrahastotoimigsa on eettiset sijoitusrahastot.
Heraa kysymys, voiko eettinen sijoittaminen méaagitsosioekonomisesta nakokul-
masta katsottuna sijoittamalleen rahalle syntyrieeton muuna kuin rahana? \Voisiko
eettinen sijoitusrahasto tai pddomarahasto toimimerkiksi niin, ettd osa tuotosta
maaritetddn siten, etté sijoittaja sijoittaa kultitoimialaan ja voitto maaritetaan kult-
tuurille tuottoarvoina, joita ei eettinen rahastaksa rahana, vaan esimerkiksi hyvin-

vointina, terveytena tai yhteiskunnan ja yrityksparempana tuottavuutena?

Kylla néin voidaan tehda. SROI on investoinnin mostdvaa sosiaalista tuottoa mit-
taava kustannushyotyanalyysi, jolla voidaan ma&étitaloudellinen tulos sosiaalisista,
ymparistollisista ja kulttuurisista hankkeista. Jinoi sanoen SROI ilmaisee ne lisaar-
vot, joita ei voida rahalla mitata ja muuntaa n#eni taloudelliseksi tulokseksi.
SROI:n avulla on rahoittajan mahdollista ymmarta#&en suuri hankkeen rahallinen
ja kulttuurinen tuotto on toteutunut verrattunaastointiin. (Culture Sparbank 2009,
8.), (Social Return on Investment (SROI) 2010.)

Kulttuurialan olisi mielestani siirryttava kayttadré hankkeidensa taloudellisessa ra-
portoinnissa SROI-kustannushyé6tyanalyysia. Se ayttahoittajille kulttuurista syn-

tyvaa todellista tuottoa talouden termein.
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6 POHDINTA

Kulttuuriala toimii mielestani monin eri tavoin kuliike-elama. Jos markkinat méaarit-
taa kulttuurin vain taloudellisesta nakokulmastatgy helposti yhteentormays, eraan-
lainen liian jyrkka vastakkaisasettelu, joka eistdlitoimialojen yhteistyota. Sijoittaji-
en tavoite on saada sijoituksilleen riittavaa toattKulttuurialan tavoite taas on saada
tarvitsemaansa rahoitusta oikealla tavalla ja gikeaaran.

Ymmarran kulttuurituottajan roolin toimia taitedigen ja yleison rajapinnasseian-
laisena hallinnollisena ja kaytannon toimia tucdiaa tukijana, innostajana ja eraan-
laisena vuoropuhelun yllapitajana taiteentekijémoittajien ja yleison valilla. Tuotta-
ja auttaa taiteilijoita l6ytamaan rahoituksen jatoetantovalineet, joilla taiteellista
tyota tehdaan. Kulttuurituottaja myds markkinotddijan tuotteet ja on yleisolle kult-

tuurin levittja ja mahdollistaja. (Koivunen & M&a<2006, 29-32).

Samoin kulttuurialan rahoitusjarjestelmassa kufituattajan rooli olisi toimia valitta-
jané ja toimien alullepanijana ja mahdollistajandttkiurialan ja rahoittajien rajapin-
nassa. Kulttuurituottaja tekisi liiketoimintasuutehman ja esittelisi rahoittajille jokai-
sessa yrityksen rahoitusasteessa mahdollisen jdeaahdollisuuden. Kulttuurituotta-
ja kertoisi ndkemyksensa rahoittajille milla tamakulttuuri-ideasta saadaan paras

mahdollinen henkinen seka materiaalinen tuotto.

My6hemmissa yrityksen rahoitusvaiheissa kulttuotitaja antaa tietotaitonsa taiteili-
joiden ja sijoittajien kayttoon. Han kuuluisi kuittrialan sijoitushankkeissa johtoryh-
maan. Han raportoisi kumpaakin osapuolta ja obsikkeiden toteuttaja. Nain mieles-
tani kulttuurituottajista olisi paras mahdollinegdty kulttuurialalle ja toimialaan si-
joittaville sijoittajille.

Toimeksiantajalleni on tasta opinnaytetyosta dilybtya erikoistuessaan kulttuurialan
rahoittajaksi. Jarmo Kallio Ky on suunnitellut tuda toimintaansa opinnaytetyon
tuloksien pohjalta. Toimintasuunnitelmaan kuuludeinetpalvelun perustaminen,
jossa kulttuurialan toimijat voivat esitelld idesmh mahdollisille sijoittajille. Tekema-
ni raportti nayttaa mikrorahoituksen jarjestamidarpeet erityisesti taiteilijoiden ja

heidan yrityksiensa osalta. Yritys suuntaa toimengaoluottojen myontdjaksi. Ensin
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heidan taytyy paasta mikroluottojen myontdmisasiasgpimukseen Euroopan inves-

tointirahaston kanssa, joka vélittaa Progress-nukittojen rahoitusta luotonantajille.

Yrityksen tulevaisuuden suunnitelmiin kuuluu newhat yhteistytsta norjalaisen Cul-
tura Sparepankin ja muiden alalla jo toimivien yk#ien kanssa. Jarmo Kallio Ky:n
tarkoitus on nailla toimilla keraté eri rahoitudveen sijoittajia yhteen, jolloin he voi-
vat yhteistydssa muodostaa toimialalle rahoituspakehitysyhteisty6ta kulttuurialan
rahoituksen puutteiden korjaamiseksi on suunnite#ittdd opetus- ja kulttuuriminis-
teridlle ja yliopistoille. Naiden toimien tarkoitskna on ehdottaa muutoksia sijoitus-
rahastolakiin. Lisaksi kulttuurialalle tarvitsee litttaa tarkoituksen mukainen ja jous-
tava rahoituspolku ja ottaa toimialalla kaytt6omastoinnin sosiaalista tuottoa mittaa-

va SROI-kustannushyoétyanalyysi.

Alkuperéainen toimeksiantajani ajatus toimia sijeahastojen rahoitusvarojen keraa-
vana voimana kulttuurialalle ei taman opinnaytetyélkeen ole ajankohtaista. Sijoi-
tusrahastojen sijoitukset tulevat opinnaytetyonkean rahoituspolun loppuvaiheessa.
Tama tarkoittaa sitd, ettd voimme odotella kultialatle sijoitusrahastoista tulevia
sijoituksia pitkalla aikajaksolla, kun yritykset atvkayneet rahoitusvaiheet lavitse ja

ovat vakiinnuttaneet toimintansa alalla.

Kulttuurista kirjoittaminen sijoituskohteena onuillhaastava prosessi. Idean aiheesta
sain tavattuani pankkialan ammattilaisia Luxemkssgivuonna 2005. He kertoivat
minulle kuinka rahamaailma toimii. Taman opinnaybet aihe on kulttuuritoimialalla
ajankohtainen. Minulle taman opinnaytetyon tekesté®n ollut se hyoty, etta olen
[oytanyt oman mielenkiintoa herattavan sektorindéehoita kulttuurin rahoituksen
parissa. Olen tata tyota tehdessani oppinut ymmada kuinka tarkeé&a rahoitus on.
Rahan puuttuminen hankkeesta voi lamauttaa tarkédetun asian toteutumisen.
Aiheeseen perehtyesséani olen saanut tarkeda tigho#tuksesta ja kulttuuriin sijoit-
tamisesta. Tata tietoa voin hyddyntaa tulevaiswsal&slttuurituottajan ammattia har-

joittaessani.
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LIITE 1.

Taiteellisen johtajan Hannu Raisan haastattelun twvistelma

Nasty Puppet Promotionsin taiteellisen johtajaniiaRaisan haastattelun tiivistelma.
Haastattelu on aanitetty "Kulttuuri sijoituskohte€kopinnaytetyotani varten Hannu
Réaisan verstaalla 27.8.2010.

Hannu Raisa tyoskentelee nukketeatteri Nasty Pupqmehotionsin taiteellisena johta-
jana. Han on myds tyoskennellyt 7 vuotta Hameeniféditeiljana Hameen taide-
toimikunnassa ja hanella on ndkemys alueen tgdieiéin toista ja ongelmista.

1. Kysymys. Onko taiteilijoilla vaikeuksia tehda inwesiteja? Jos on, niin mik-
Si?

Hannu Réaisa vasta&okemukseni mukaan harva pystyy ottamaan lainaradihan,
ettd perustaa teatterin tai ryhman. Olen ostandugia vahitellen, vuosien varrella.
En ole ottanut lainaa pankista, vaan saastanyt rghain on pitanyt ostaa jotain lait-
teita.

2. Kysymys. Onko sinun yrityksestasi vaikea tehda Q0 @uron investointia
sirkkeliin, pakettiautoon ja perakarryyn? Jos aim miksi?

Hannu Raisa vasta#ylld se tuntuisi mahdottomalta. Koen, ettd nuk&eesi tai
yleensa taidealat toimivat taloudellisesti epavallmmpohjalla. Vaikea on ottaa laina-
rahaa ja tehda sita kautta hankintoja. Se suurivestointi on oma tydaika, etta tekee
naytelmia, nukkeja ja lavastuksia.

3. Kysymys. Mita apurahat merkitsevat sinun nukkeegattrahoituksessa?

Olen saanut kahden vuoden aikana kahteen naytelm@arahan. Apurahoissa on se
hyva puoli, etta pystyy palkkaamaan apurahan avyidsmyhmaan jasenid. Mutta koh-
deapurahassa on se huonopuoli, etta silloin jaa mheaminimen tai yrityksen pyorit-

taminen silta ajalta pois, kun tehdaéan sita naytgnmihin on sitoutunut. Eik& silloin

pysty ottamaan muita toita.

4. Kysymys. Onko taiteilija-apurahalla jotain sankiad

Kylla on. Jos kohdeapurahaa hakee, niin se ty¢/taighda. Jos naytelmaa ei pystyta
toteuttamaan, niin rahat taytyy palauttaa tai gittpyytaa erityislupa, etta apurahan
voi siirtda toiseen toteutettavaan kohteeseen. y&hdydsta raportoidaan apurahan
myontdjalle, apurahajakson paatyttya.



LITE 2(2).
Ekonomi Marko Lindroosin haastattelu

Mikkelin ammattikorkeakoulu. OpinnaytetyOhaastattebanteri Kallio / Ekonomi
Marko Lindroos 19.9.2010. Kulttuuri sijoituskohteerHaastattelu on tehty sahkopos-
tin valityksella ja se on alkuperaisessd muodossaan

Santeri Kallio

Marko Lindroos
Ekonomi

Kysymys 1) Millaiset yritykset yleenséa kayvat nygi (ja lahitulevaisuudessa) rahas-
tojen sijoituskohteeksi (kayko esim. toiminimi)?

Rahastojen sijoituskohteet maaritellaan rahastog@@nnoissa. Paasaanto
yleensa on, etta sijoituskohde on listattu yhtidlldin erikoissijoitusrahas-
toilla voi olla listaamattomia yrityksia, mutta iln naista yrityksista on.
|oydyttava riittavat tilinpaatos- ja tasetiedot. Minkaan ihan pieniin yrityk-
siin rahastot eivat sijoita. PAdomasijoittajat vatvsijoittaa |0yhemmin pie-
niin yrityksiin.

Kysymys 2) Mita taloudellisia tietoja yrityksistén oltava tiedossa, jotta yrityksia
voidaan arvioida sijoituskohteena?

Siihen riittavat useamman vuoden tilipaatos- jeetaslot. Lisaksi yrityksen
tulee erottua muista ja olla "houkutteleva".

Kysymys 3) milla edellytyksilla yleensa yrityksebivat tulla rahastosijoittamisen
kohteeksi? Minkalainen tuottotavoite yleensa sijgiahastoilla on ja minkalaista tuot-
toa yrityksiltd vaaditaan, jotta sijoitusrahasfoitiaa yritykseen?

Yrityksella tulee olla historiallisesti jo hyva tlsentekokyky. Tuottotavoite
vaihtelee yrityksen riskin suhteen. Sijoitusrahgstduottotavoite vaihtelee

rahaston saantojen ja profiilin mukaan, esim. noathasakerahasto vs.

Hedge- tai vipurahasto.

Toisin sanoen, tuotto/riski tasot nousevat, josasth voi kayttaa optioita si-
joitusten suojaamiseen tai vivuttamiseen. Toinemekki, mihin rahasto
voi maantieteellisesti sijoittaa, globaali tai subanhasto. Pitkdn tahtdimen
osakesijoitusten tuottotavoite on 7-8 %.

Kysymys 4) miten yritysten arvon kehitystd analgs@in (siind kai voisi soveltaa
fundamenttianalyysia)?

Nimenomaan tuloksentekokyvyn mukaan suhteessannvagtiaaviin yrityk-
siin. Listatuille yrityksille tehd&an paljon fundamtianalyysia, jossa pyri-
taan vertaamaan tiettya yritysta suhteessa markdarja muihin saman alan
yrityksiin. Lisaksi analyytikot tekevat ennustejitdayksen, toimialan ja maa-
ilman taloudelliselle kehitykselle, jonka peruskedie tekevat arvioita siita,
mika kyseisen yrityksen osakkeen arvon tuli ollavaisuudessa ja taman
perusteella antavat osto tai myyntisuosituksia
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Kysymys 5) Paaomarahasto vai sijoitusrahasto soplestasi paremmin kulttuurin
sijoituskohteeksi?

Paaomarahasto, koska sijoitusrahasto sijoittaa g@rmansa vakiinnuttanei-
siin sijoituskohteisiin, jotka ovat kooltaan tarfseisoja. Yleensa sijoitus-
rahaston sijoituskohteet ovat jo porssiyhtiditd ggen nama yhtioét tuovat
varmempaa tasaista tuottoa sijoittajalle.

Taas, paaomarahastosijoittajat sijoittavat alkavija vield pieniin kohtei-
siin, jossa he nakevat tulevaisuudessa tuottoj@oRtasijoittajat ovat tietoi-
sia riskeista, joita sijoittaminen pienyrityksiind tullessaan.

Toimenpide-ehdotuksena esittaisin nettisivustoasankulttuurialan toimijat
ja alan yrittdjat seka yritykset voisivat esitel#eoitaan ja luovia ratkaisu-
jaan pddomasijoittajille. Ja taas padomasijoitthjeoisivat sitd kautta 10y-
tda potentiaalisia sijoituskohteita omistamalleealle.



