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Kryptovaluutat ovat uusi ilmié rahayhteiskunnassamme. Maailma hiljalleen siirtyy kateisesta
digitaaliseen rahaan, ja seuraavaksi tulevaisuuden ilmidksi povataan kryptovaluuttojen laaja-
alaista hyvaksyntad muun muassa maksuvalineind yhteiskunnan keskuudessa niiden help-
pouden, nopeuden ja puolueettomuuden vuoksi.

Taman opinnaytetyon tavoitteena on tutkia kryptovaluuttoja, ja niiden tulevaisuutta yhteiskun-
nassa. Opinnaytety0ssa tarkastellaan mita raha ja kryptovaluutat ovat, kryptovaluuttojen roo-
lia tulevaisuuden yhteiskunnassa maksuvalineena, lohkoketjuteknologiaa, ja vertaillaan eri
kryptovaluuttoja toisiinsa.

Tutkimus on rajattu viiteen eri kryptovaluuttaan ja yksityishenkil6ille suunnattuun kyselyyn.
Tavoitteena vertailussa on tutkia viitta eri kryptovaluuttaa teknologian, padmaaran, kaytetta-
vyyden ja tulevaisuuden nakymien ndkdkulmasta. Vertailun tutkimuksen kohteena ovat: Bit-
coin, Ethereum, Monero, Ripple ja ChainLink. Kyselyssa on keskitytty kohderyhman sijoitus-
kayttaytymiseen, ja ajatuksiin ja mietteisiin koskien kryptovaluuttoja ja niiden tulevaisuutta.

Opinnaytety6 on laadullinen, silla tutkimuksessa on kaytetty kvalitatiivista tutkimusmenetel-
maa. Tutkimus on toteutettu vertailu- ja kyselytutkimuksella. Aineiston analysointi menetelmi
na on kaytetty sisaltdanalyysia ja etnografiaa. Sisaltéanalyysia on kaytetty tyébn empiirisessa
osassa ja vertailututkimuksessa. Etnografiaa on kaytetty tydon kyselytutkimuksessa, jossa on
tarkoituksena selvittda kyselyyn vastanneiden henkildiden nakdkulmia ja ajatuksia kryptova-
luutoista.

Vertailututkimuksen tulokseksi saatiin, etta vertaillut kryptovaluutat eroavat toisistaan todella
paljon valittujen ominaisuuksien puolesta ja kryptovaluuttojen tulevaisuuden kannalta, vain
kryptovaluutat joilla todetaan olevan kayttotarkoitus ja paamaara tulevat selviamaan ja ole-
maan mahdollisesti laaja-alaisessa kaytossa tulevaisuudessa. Kyselytutkimuksen tulokseksi
saatiin, ettad kyselyyn vastanneet henkilot ovat positiivisia kryptovaluuttojen tulevaisuuden
kannalta, mutta he odottavat vield niiden laaja-alaista kaytto ja hyvaksyntaa maailmalla seka
kokevat tarpeelliseksi kryptovaluutoille regulaation lisdamista ja laillistamista muun muassa
maksuvalineina.

Asiasanat
Kryptovaluutta, Bitcoin, Ethereum, vertailu, virtuaalivaluutta
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1 Johdanto

Raha on vaihdannan valine, jota kaytetdan tuotteiden ja palveluiden ostamiseen tai myy-
miseen paivittain. Raha on kehittynyt sen alkuajoista, jolloin vaihdannan valineena toimi-
vat esineet ja arvometallit ja ne vaihdettiin tarvittaviin tuotteisiin ja palveluihin. Yhteiskun-
nan ja teknologian kehittyessa, tama ei ollut enaa kaytannollista. Rahayhteiskunnassa on
siirrytty kolikkoihin ja seteleihin, jossa jokaisella kolikolla ja setelilla on sovittu arvo. Koli-
koiden ja setelien rinnalle on noussut digitaalinen raha, eli luotto- ja maksukortit. Digitaali-
nen raha toimii samalla vaihdannan periaatteella, mutta se toimii virtuaalisesti jolloin rahan
ei tarvitse olla fyysisesti kaupantekotilaisuudessa mukana, vaan sen oletetaan siirtyvan
henkildlta toiselle vahvistuksen myéta. Setelien, kolikoiden ja digitaalisen rahan rinnalle on
esitetty uudenlaista vaihdannan valinettd, kryptovaluuttaa tai toisin sanoin virtuaalivaluut-
taa. Kryptovaluutat ovat myos digitaalinen vaihdannan valine, jotka eivat esiinny fyysises-
sa muodossa. Kryptovaluutat esiintyvat digitaalisessa muodossa ja perustuvat lohkoketju-
teknologiaan. Talla hetkella kryptovaluuttoja on tuhansia erilaisia, jotka ovat mullistaneet
ja hairinneet rahataloutta kuluttajien mielenkiinnon lisdantyessa niitd kohtaan, ja rahoitus-
laitosten ja valtioiden herattya niista |ahteviin uhkiin rahataloutta koskien. Td&man opinnay-
tetyon asiayhteyksissa kaytetaan sanaa kryptovaluutta, — ellei erikseen mainittu — silla se

kuvastaa salausmenetelmaa, johon kryptovaluutat perustuvat.

Taman opinnaytetydn aiheena ovat kryptovaluutat ja niiden tulevaisuus. Opinnaytety6ssa
perehdytaan tarkemmin kryptovaluuttoihin, lohkoketjuteknologiaan, kryptovaluuttojen kay-
tettavyyteen ja tulevaisuudennakymiin seka vertaillaan erilaisia kryptovaluuttoja toisiinsa.
Lisaksi tyossa perehdytaan tarkastelemaan kryptovaluuttoihin sijoittaneiden yksityishenki-
I6iden eri nakdkulmia ja mietteitd kyselyn muodossa. |dea aiheeseen syntyi omasta mie-
lenkiinnosta kryptovaluuttoja kohtaan sijoittamisen nakdkulmasta, seka niiden paremmin
ymmartamisesta. Tavalliset sijoituskohteet kuten osakkeet ja rahastot tuntuvat kovin tylsil-
ta ja riskittomilta. Kryptovaluuttojen arvonkenhitys ja huomattavat arvonheilahtelut herattivat
mielenkiinnon niihin sijoittamista kohtaan. Mielenkiinto aihetta kohtaan lahti myos siita,
ettd onko kryptovaluutoilla tulevaisuutta globaalien valuuttojen keskuudessa, vai ovatko
kryptovaluutat vain ohimeneva kupla-ilmid, jossa kryptovaluuttojen arvon oletetaan romah-

tavan.

Kryptovaluutat ovat olleet kuuma aihe mediassa, jossa punnitaan ja kritisoidaan paivittain
kryptovaluuttojen kelpoisuutta ja arvostellaan niiden dramaattisia arvonheilahteluita. Tun-
netuin kryptovaluutta on Bitcoin, mutta sen rinnalle on noussut paljon uusia kilpailevia
kryptovaluuttoja kuten Ethereum ja Monero. Kryptovaluuttojen taustalla toimiva lohkoketju-

teknologia avaa rajoittamattomia uusia mahdollisuuksia yksilGille seka yrityksille kehittaa



ja rakentaa erilaisia palveluita ja tuotteita, jotka eivat ulotu pelkastadan maksuvalineena
kayttoon. Kryptovaluuttojen eri kayttotarkoituksia yksildille ja yrityksille kaydaan lapi tar-
kemmin ty0ssa. Kryptovaluutat ovat ajankohtainen aihe, silla tulevaisuuden kannalta on

tarkedad ymmartaa niiden ja lohkoketjuteknologian mahdollisuudet.

1.1 Opinnaytetyon tavoitteet ja rajaukset

Taman opinnaytetydn tavoitteena on tutkia kryptovaluuttoja, niiden ominaisuuksia ja ver-
tailla niita toisiinsa. Liséksi selvitetddn myos kryptovaluuttojen taustalla olevaan teknologi-
aa eli lohkoketjuteknologiaa. Vertailututkimus on rajoitettu viiteen eri kryptovaluuttaan,
jotka ovat Bitcoin, Ethereum, Monero, Ripple ja ChainLink. Nama kryptovaluutat ovat tul-
leet valituksi taman opinnaytetyon vertailun kohteeksi niiden tunnettuuden, levikin, hinnan,

tarjonnan, teknologian ja tulevaisuuden nakymien kautta. Osatavoitteena on tutkia:

Mita ovat kryptovaluutat ja lohkoketjuteknologia?

Mika on kryptovaluuttojen rooli valuuttamarkkinoilla/jarjestelmassa?

Mitka ovat eri kryptovaluuttojen erot ja ominaisuudet?

Millainen on kryptovaluuttojen ja lohkoketjuteknologian kaytettavyys ja tulevaisuus?

Kryptovaluuttoja, niiden eroavaisuuksia ja lohkoketjuteknologiaa tutkitaan, koska ne ovat
hyvin uusia ilmi6itd maailmantaloudessa. Tarkoituksena on selvittaa virtuaalivaluuttojen ja
elinkelpoisuus tulevaisuuden valuuttoina vertailemalla niita toisiinsa ja tutkimalla niiden

perustana olevaa teknologiaa ja niiden erilaisia mahdollisuuksia.

1.2 Opinnaytetyon rakenne

Opinnaytetydn rakenne on perinteinen. Opinnaytety6 perustuu tieto- ja tutkimusperustaan,
kirjallisiin 1ahteisiin, artikkeleihin, analyysiin, kyselyyn ja pohdintaan. Opinnaytetydn selka-
rankana toimivat johdanto, tietoperusta, emipiirinen osa, analyysi, pohdinta ja liitteet ja
lahteet. Opinnaytetyd alkaa rahan ja valuuttamarkkinoiden esittamiselld. Taman jalkeen
siirrytaan tietoperustaan, jossa esitellaan kryptovaluutat ja niiden taustalla oleva lohkoket-
juteknologia. Tietoperustan jalkeen siirrytddn empiiriseen osioon, jossa vertaillaan ja ana-
lysoidaan eri kryptovaluuttoja toisiinsa ja kaydaan Iapi tyohon tehtya kyselya. Molemmista

osioista on lopuksi tehty yhteenveto.



Empiirisen osion jalkeen siirrytaan pohdintaan, jonka tavoitteena on yhtenaistaa kuvaa
kryptovaluutoista ja pohtia niiden tulevaisuudennakymia. Pohdinnassa yhdistetdan tydssa
kaydyt aiheet ja omat mielipiteeni. Pohdinnassa tarkastellaan opinnaytetydssa saavutetut
tulokset, tutkimuksen luotettavuus, jatko- ja kehittamisehdotukset seka oman tyoni arvioin-

tia.

1.3 Opinnaytetyon tutkimusmenetelmat

Opinnaytety6 toteutetaan laadullisena, eli kvalitatiivisena tutkimuksena. Opinnaytetydn
tutkimusmenetelmia on kaksi, vertailu ja kysely. Vertailussa verrataan viitta kryptovaluut-
taa toisiinsa eri aihealueittain. Lisaksi tutkimusta varten on myos keratty vastauksia kyse-
lylla, johon ovat vastanneet kryptovaluuttoihin sijoittaneet ja niistd kiinnostuneiden yksi-

tyishenkildiden mielipiteita.

Kryptovaluutat ja lohkoketjuteknologia ovat hyvin uusia ilmidita, jonka takia niita koskevia
opinnaytetdita ei I16ydy kovinkaan paljon. Kryptovaluuttoja kasittelevaa kirjallista aineistoa
I6ytyy, mutta enimmakseen ne keskittyvat joko lohkoketjuun tai tiettyyn kryptovaluuttaan
kuten Bitcoin:iin paaasiallisesti. Kryptovaluuttojen saama huomio ja suosio takaavat kui-
tenkin sen, etta internetista I0ytyy paljon aiheesta, mutta sieltd I0ytyva tieto on hyvin haja-

naista.

Aineistoa on analysoitu kayttaen sisaltdanalyysia ja etnografiaa. Sisaltéanalyysia on kay-
tetty tydn empiiriseen analyysiin ja vertailuun, jossa esitetaan valuuttamarkkinat, kryptova-
luutat, lohkoketjuteknologia ja kaydaan lapi vertailututkimusta. Aiheesta |0ytyy paljon ha-
janaista tietoa eri kirjoista, artikkeleista, raporteista, uutisista ja blogeista, joista kerasin
tydlle relevantit padkohdat pelkistaen informaation. Tavoitteena on avata kryptovaluuttojen
ilmidn kehitysta, nykyista tilannetta ja niiden tulevaisuuden vaikuttamisen keinoja. Etno-
graafista, eli kuvailevaa tutkimusmenetelmaa on kaytetty kyselyssa, jossa yritetddn ym-
martaa ja kuvata kyselyn kohderyhman mietteitad kryptovaluuttojen merkityksesta nyt ja
tulevaisuudessa seka ymmartaa heidan kayttaytymistadan koskien kryptovaluuttoja.
Kyselyyn vastanneiden yksityishenkildiden nakokulmat valittiin tydhon, koska he ovat sy-
ventyneet kryptovaluuttoihin sijoittamalla niihin sek& perehtyneet niiden taustalla toimi-

vaan teknologiaan.

Tutkimuksen laadun varmistamiseksi lahdeaineistoa on keratty monipuolisesti ja laajasti -
suurimmaksi osin kansainvalisista lahteistad kotimaisten Iahteiden lisaksi. Opinnaytetytn

laadullisen tutkimuksen tarkoituksena on antaa lukijalle yhtendisempi kuva koko aiheesta.



Tutkimuksista on lopuksi tehty yhteenvedot, joista avautuu kunkin tutkimuksen mahdolli-

suudet ja epakohdat.

1.4 Keskeisia kasitteita

Kryptovaluutat ovat uusi ilmid, jonka takia jotkin aiheeseen liittyvat sanat kaipaavat selitys-
ta. Suurinosa kryptovaluuttoihin liittyva terminologia on englanniksi, ja pyrkimyksena on

avata eri kasitteita, joita esiintyy opinnaytetydssa.

Lohkoketju (eng. blockchain): kryptovaluutan julkinen ‘tilikirja’, johon kirjataan ja lisataan

kaikki transaktiot.

Kryptovaluutta (eng. cryptocurrency): Kryptovaluuttaa kutsutaan myoés virtuaalivaluutaksi.
Tassa opinnadytetydssa asiayhteydessa kaytetdan sanaa kryptovaluuttaa, ellei erikseen

mainittu.

Avain (eng. key): Hienostunut salausmenetelma — perustuu kryptografiaan — joka suojaa
kryptovaluuttojen kayttajia varkauksilta ja luvattomilta kaytoiltd. Kayttamalla avainta, kryp-

tovaluutan omistaja saa paasyn omiin varoihinsa.

Avoin vertaisverkkojarjestelma (P2P network): tietokoneiden ryhmittym3, jossa ei ole yh-
teista keskuspalvelinta vaan jossa jokainen tietokone toimii omana palvelimena omille

tallennetuille tiedostoilleen.

Alysopimus (eng. smart contract): Muuttamaton kaksisuuntainen digitaalinen sopimus,
joka on tallennettu lohkoketjun lohkolle. Alysopimuksen ehdot voivat liittya reaalimaail-

maan, joiden taytyttya alysopimus voi toteuta digitaalisesti lohkoketjussa.

Lompakko (eng. wallet): Ohjelmisto, joka tallentaa yksityisia ja salaisia avaimia. Lompakko
toimii vuorovaikutuksessa eri lohkoketjuteknologioiden kanssa, joka mahdollistaa krypto-

valuutan lahettamisen ja vastaanottamisen.



2 Raha ja valuuttamarkkinat

Kappaleessa kasitelladn rahaa vaihdannan valineena ja rahan roolia valuuttamarkkinoilla.
Kappaleessa kaydaan lapi valuuttamarkkinoita, niiden roolia makroekonomiassa seka

maailmanlaajuista raha- ja finanssipolitikkaa ja niiden tehtavia rahan hallinnassa.

2.1 Raha vaihdon vilineena

Mita on raha? Yksinkertaisesti se on maksuvaline, jolla voidaan ostaa ja myyda tavaroita
ja palveluita, joita tarvitaan ja halutaan. Tavallisimpia vaihdannan maksuvalineita ovat
setelit ja kolikot, ja viime vuosikymmenien aikana rinnalle ovat nousseet maksukortit. Ra-
ha toimii sekd maksuvalineend, laskentayksikkona seka arvon mittana ja sailyttajana, joka

takaa ostovoiman sailymisen (Taloustieto 2018.)

Maailmanlaajuista rahajarjestelmaa kutsutaan Fiat-jarjestelmaksi, johon kuuluvat keskus-
pankkien hallitsemat valuutat kuten dollari, euro ja jeni. (Dummies 2017). Fiat sana tulee
latinasta, jossa se tarkoittaa "let it be done," eli suomeksi kdannettyna se tarkoittaa "anna
sen tapahtua." Globaaleihin valuuttoihin viitataan yleisesti sanalla fiat-valuutta, joka kiteyt-
taa kaikki maailmanlaajuisesti valtioiden hyvaksymat valuutat. Tulevaisuuden rahaksi po-
vataan kryptovaluuttoja, joka on saantelematénta digitaalista rahaa (Forbes 2018). Kryp-
tovaluutat kehitettiin vapauttamaan rahaliikenne kolmansilta osapuolilta, seka vastapai-
noksi Fiat-valuutoille. Kryptovaluuttoja ei ole fyysisessd muodossa, vaan ne esiintyvat vain
digitaalisessa muodossa internetissa. Kryptovaluuttojen arvo perustuu paaasiallisesti ky-
syntaan ja tarjontaan, seka teknologiaan johon kukin kryptovaluutta perustuu (Bitconnect
2017.)

2.2 Valuuttamarkkinat

Valuuttamarkkinat ovat maailman tarkeimmat ja suurimmat rahoitusmarkkinat niiden val-
tavan volyymin, aarimmaisen likviditeetin ja vaikutuksen takia. Valuuttamarkkinat ovat
hyvin 1apinakyvat ja auki kellon ympari (Markets 2017.) Valuuttojen kayttajat, kuten yksi-
tyissijoittajat, rahoituslaitokset ja yritykset, muodostavat valuuttojen kysynnan. Valuutta-
markkinoiden kysyntaan vaikuttavat monet asiat kuten korot, talousnakymat, politiikka,
kansainvalinen kauppa ja odotukset. (Investopedia 2016). Keskuspankit saatelevat yksin-
oikeudella valuuttamarkkinoiden tarjontaa ohjauskoroilla ja laskemalla liikkeelle rahaa.
(Inderes 2017).

Maailmantalouden makroekonomian kannalta on tarkeaa, ettd on olemassa yhteinen ra-

hapolitiikka, joka on sidoksissa seka raha- etta finanssipolitikkaan. Valuuttamarkkinoilla



on kahdenlaisia valuuttoja, kiinteita ja kelluvia. Kiintedn valuutan arvo on kiinnitetty toiseen
valuuttaan, valuuttakoriin tai kultaan. Valuutan arvo vaihtelee suhteessa siihen kytkettyna
olevaan referenssiin. Kiintean valuutan arvoa yllapidetaan suurilla reserveilla joko valuut-
toja tai kultaa, joilla voidaan varmistaa valuutan arvonvakaus maailmantilanteen muuttu-
essa seka vahennetaan inflaation riskia. Yllapitddkseen kiinteiden valuuttojen arvoa, jou-
tuvat valtiot ottamaan kuitenkin suuren taakan varmistamalla, etta heilla on tarpeeksi va-
rantoja taatakseen valuutan arvo (Hochreiter E. 2004, 6-7.) Vastapainona Kiinteille valuu-
toille ovat kelluvat valuutat. Kelluviin valuuttoihin siirryttiin kun kultastandardi ei en&aa sopi-
nut arvonmaaritykseen ja kelluvia valuuttoja kaytetdan nykyaan jokapaivaisessa kaupan-
kaynnissa globaalisti. Kelluvien valuuttojen arvo perustuu valuuttamarkkinoiden kysyntaan
ja tarjontaan ja ndma reflektoivat maiden taloudellisia vahvuuksia ja niiden valisia kor-
koeroja. Maailman merkittavimmat valuutat kuten dollari, euro ja jeni, ovat kelluvia valuut-
toja. (Investopedia 2017.) Kelluvat valuutat ovat itsekorjautuvia, silld markkinat korjaavat

valuuttojen arvon markkinoilla vallitsevan kysynnan ja tarjonnan mukaan.

Yhteinen ja yhtenainen rahapolitikka maarittelee institutionaalisen pohjan, jossa tavoitel-
laan hintavakautta, jota valuuttakurssijarjestelmat tukevat. Keskuspankeilla on yksinoikeus
laskea rahaa liikkeelle, joka takaa niille monopoliaseman. Taman monopoliaseman ansi-
oista keskuspankit voivat vaikuttaa talouden kehitykseen vaikuttamalla rahamarkkinoiden
olosuhteisiin kuten hintavakauteen. Hintavakaus yllapitaa ja tukee elintason nousua, pie-
nentda korkojen inflaatioriskia, joka torjuu suojautumista inflaatiolta ja tdméan kautta va-
hentaa finanssipolitikan kautta eri jarjestelmien kuten verotuksen vaaristymia. (Euroopan
Keskuspankki 2011, 14, 55-57.)

Yhteista rahapolitiikkaa yllapitavat Fiat-valuutat, jotka ovat valtioiden tai keskuspankkien
hallinnassa. Nama tahot antavat finanssipolitikkansa kautta Fiat-valuutoille arvonsa ja
saatelevat sita. Fiat-valuuttajarjestelma on yleisesti hyvaksytty maailmalla sen joustavan
tarjonnan takia, joka mahdollistaa talouskriiseihin vastaamisen helpoksi. Fiat- jarjestelman
heikkoutena voidaankin pitaa sen tarjontaa, jota ei kaytdnndssa ole mitenkaan rajoitettu,
ja joka voi joissakin tapauksissa johtaa korkeaan kansalliseen velkaan. Toinen Fiat-
valuuttajarjestelman heikkous on mahdollinen korkea inflaatio, joka voi vuorostaan vaikut-
taa rahan kykyyn tayttda sen tehtava eli toimia arvonsailyttajana. Mikali rahan tarjonta olisi
ennalta sovittu, se johtaisi deflaatioon, joka hillitsisi kasvua ja vaikeuttaisi mahdollisiin ta-
louskriiseihin vastaamisen vaativaksi. (BankNXT 2015.) Fiat-valuutat ovat kuitenkin maa-
ilmanlaajuisesti hyvaksyttyja kaupankayntivaluuttoja, jotka tekevéat transaktiot ja vaihto-

kaupat helpoksi hintavakauden lisaksi.



3 Mita kryptovaluutat ovat

Kaupankaynti internetissa on lahes yksinomaan keskittynyt rahoituslaitoksille, jotka toimi-
vat kolmansina osapuolina kasitellen sahkoisia maksuja. Jarjestelma toimii hyvin, mutta
se kuitenkin karsii luottamusperusteisen mallin luontaisista heikkouksista. Kaupankayn-
nissa on peruuttamattomasti pakko olla kolmas osapuoli, joka vahvistaa transaktiot. Nama
kolmannet osapuolet, kuten rahoituslaitokset myds sovittelevat transaktioihin liittyvia eri-
laisia epavarmuustekijoita kuten peruuttamattomia transaktioita, virheita ja petoksia. Na-
ma erilaiset epavarmuustekijat vaativat kolmannen osapuolen selvittelya, jotka johtavat
muun muassa lisaantyneisiin transaktiokustannuksiin. Kaupankaynnissa onkin hyvaksytty
tietty prosenttimaara petoksia ja virheita. Lisdantyneitd transaktiokustannuksia ja erilaisia
epavarmuustekijoitd voidaankin valttaa kaymalla henkildokohtaista kauppaa fyysisella va-
luutalla, jolloin kaupankayntia harjoittavat molemmat osapuolet vahvistavat ja hyvaksyvat
transaktion. Maksujen suorittamiseen ei ole olemassa vaylaa, jota voisi kayttaa ilman luo-
tettavaa kolmatta osapuoilta ja ilman fyysista kauppaa, jossa voi kuitenkin esiintya eri epa-
varmuustekijoitad. (Nakamoto, S. 2008.) Kryptovaluutat toimivat muun muassa séhkodisena
maksujarjestelmana, jotka perustuvat luottamuksen sijaan kryptografiaan. Kryptovaluutto-
jen avulla voidaan kayda kauppaa kahden kesken lohkoketjun avulla ilman kolmatta luo-

tettavaa osapuolta kuten rahoituslaitosta.

Euroopan keskuspankki (EKP) maaritteli vuonna 2012 kryptovaluutan saantelemattdémaksi
digitaaliseksi rahaksi, joka myodnnetaan ja jota hallitaan sen kehittjien toimesta. Kryptova-
luuttoja lasketaan liikkkeelle niiden kehittajien toimesta, mutta itse kehittajat eivat toimi
kolmansina osapuolina kryptovaluutta transaktioissa, tosin kuin Fiat-valuutoissa kolmansi-
na osapuolina toimivat yleensa rahoituslaitokset tai valtiot. Kryptovaluuttaa kaytetaan ja
hallitaan tietyissa kryptovaluuttaa hyvaksyvissa yhteisdissa. EKP:n mukaan kryptovaluutat

voidaan jakaa kolmeen eri tyyppiseen valuuttaan:

1. Suljetut virtuaaliset valuuttajarjestelmat. Nama esiintyvat tyypillisesti internetpeleis-
sa.

2. Yhdensuuntaisen virtauksen kryptovaluutat. Yksisuuntaista kryptovaluuttaa voidaan
ostaa Fiat-valuutoilla, jota voidaan sitten kayttda maksuvalineena virtuaalisten ja oikei-
den tuotteiden ja palveluiden ostamiseen.

3. Kaksisuuntaisen virtauksen kryptovaluutat. Kaksisuuntaisella kryptovaluutalla voi-
daan kdyda molemminpuolista kauppaa, jossa voidaan myyda ja ostaa palveluita kayt-
taen pelkastaan kryptovaluuttaa. Tassa tapauksessa kryptovaluutta toimii kuin mika

muu tahansa Fiat-valuutta. (European Central Bank 2012, 13-14.)



Suljettuja virtuaalisia valuuttajarjestelmia ei voi kutsua kryptovaluutoiksi, silla ne eivat pe-
rustu lohkoketjuteknologiaan eivatka ne ole tekniikaltaan kryptattuja, eli salattuja. Naita
virtuaalisia valuuttajarjestelmia esiintyy internet peleissa kuten Runescape:ssa ja World of
Warcraft:issa. Yksisuuntaisen virtauksen kryptovaluutat ovat yksityishenkilén ensimmai-
nen kosketus kryptovaluuttoihin, kun yksityishenkild vaihtaa Fiat-rahan, kuten euron joksi-
kin kryptovaluutaksi. Vaihtamisen jalkeen voi yksityishenkild kayttda kryptovaluuttoja kak-
sisuuntaisen virtauksen mukaisesti, jolloin henkild voi ostaa ja myyda palveluita ja tuotteita

kryptovaluutoilla Fiat-valuuttojen tavoin.

Ensimmaisen kerran kryptovaluutan konsepti esiintyi vuonna 1998 Cyperpunks-nimisen
internetsivun postituslistalla Wei Dan nimisen henkilon toimesta. Wei esitti idean uuden-
laisesta konseptista, jossa kehitettaisiin uudenlainen raha, joka perustuu kryptografiaan.
Kryptografiaa voidaan kuvailla salausmenetelmaksi, silla kryptografia perustuu koodiin,
joka salataan ja joka tulkitaan salausmenetelmaan sopivalla avaimella. Kryptografian avul-
la voidaan sailyttaa ja valittaa tietoa tietyssd muodossa tarkoitetulle vastaanottajalle.
Wei:n ehdotuksena oli, etta kryptografiaa kaytettaisiin thman rahan luomiseen ja hallin-

nointiin keskusviranomaisten sijaan. (Bitcoin 2017.)

Vuonna 2008 - vieldkin tuntemattomana pysynyt - Satoshi Nakamoton nimimerkkia kayt-
tava henkild, ryhma tai taho, julkaisi tutkimuspaperin uudesta digitaalisesta valuutasta
nimelta Bitcoin, joka laukaisi kryptovaluuttojen kehityksen ja perustan. Satoshin julkaise-
ma tutkimuspaperi ja avoin lahdekoodi ratkaisivat digitaalisen valuutan suurimman ongel-
man, kaksoiskulutuksen. Kaksoiskulutuksella tarkoitetaan, ettad kaytettavaa kryptovaluut-
taa ei voida kayttda kahteen kertaan. Téman ongelman Satoshi ratkaisi julkaisemalla niin
sanotun julkisen tilikirjan, jota kutsutaan nimellad blockchain tai suomeksi lohkoketju. Loh-
koketjussa transaktiot vahvistetaan, jolloin kryptovaluutan kaksoiskulutus ei ole mahdollis-
ta. Lohkoketjun toiminta ei perustu luottamusperiaatteeseen, vaan kryptografiaan. Naka-
moton tutkimuspaperin julkaisu laukaisi kryptovaluuttojen kehityksen kasvun eksponenti-

aalisesti eri ohjelmistokehittajien toimesta. (Wired 2011.)

Kryptovaluuttoja on talla hetkella tuhansia ja jokaisella kryptovaluutalla on oma tarkoituk-
sensa, protokollansa, algoritminsa ja salausteknologiansa. Kryptovaluutat mahdollistavat
hajautetun rahajarjestelman, jota voidaan kayttaa vapaasti tietokoneiden valityksella.
Kryptovaluutat kayttavat P2P-vertaisverkkojarjestelmaa jossa niiden kayttd, prosessointi ja
vahvistukset tapahtuvat. P2P-vertaisverkkojarjestelmassa transaktiot kuten myynnit ja
ostot, tapahtuvat kollektiivisesti verkossa, jossa jokainen tapahtuma salataan kryptografi-
an avulla ja kopioidaan lohkoketjuun, eli hajautettuun tilikirjaan. (Banking & Insurance
2015.)



Kryptovaluutat ovat avoimen lahdekoodin aikaansaannosta. Kryptovaluuttojen kaytossa ei
tarvitse luottaa kolmansiin osapuoliin, jotka hallinnoivat rahankayttéa. Kryptovaluuttoja
voidaan saada kahdella eri tavalla, joko louhimalla tai ostamalla. Kryptovaluuttoja louhi-
taan kayttden tietokoneen laskentatehoa, jossa tietokone ratkoo monimutkaisia laskutoi-
mituksia, jonka ratkaisemisen vastineeksi louhija saa ennalta maaratyn maaran louhitta-
vaa kryptovaluuttaa. Se louhija, joka ratkaisee laskutoimituksen ensimmaisena saa ratkai-
semastaan lohkosta palkinnon, joka riippuu louhittavasta kryptovaluutasta ja sen palkit-
semisjarjestelmasta. Louhiminen suoritetaan P2P-vertaisverkkojarjestelmassa, jossa jo-
kainen transaktio tarkistetaan ja vahvistetaan vertaisverkkojarjestelmaan kuuluvien louhi-
joiden puolesta. Laskutoimituksia ratkaisemalla muodostetaan lohko, joista lohkoketju
muodostuu kauttaaltaan. (Talouteni 2017). Kryptovaluuttojen ostaminen on yksinkertai-
sempaa, silla ostettava kryptovaluutta on jo louhittu lohkoketjusta, ja ostaja voi ostaa ta-

man itselleen sopivasta kauppapaikasta.

Kryptovaluuttoja pidetaan yleisesti lompakoissa. Lompakko tarkoittaa ohjelmistoa, joka
tallentaa kryptografisia julkisia ja salaisia avaimia. Nailla avaimilla salataan ja puretaan
dataa. Julkinen avain toimii samalla tavoin kuin tilinumero, jolloin julkisen avaimen osoit-
teeseen voidaan lahettaa ja vastaanottaa transaktioita. Yksityinen avain mahdollistaa
kryptovaluutan kayton. Yksityinen avain on monimutkaisempi kuin julkinen avain, joka
tekee sen hakkeroimisesta vaikeaa. Yksityisella avaimella voi paasta kasiksi yksityishenki-
I6n kryptovaluuttoihin ja kayttaa niita. Julkisen ja yksityisen avaimen ero onkin siing, etta
julkisella avaimella voidaan vastaanottaa ja lahettda kryptovaluuttaa henkildlta toiselle,
mutta yksityisella avaimella voidaan paasta itse kryptovaluuttaan kasiksi, joka mahdollis-
taa sen kayton. (ArsTechnica 2017.) Lompakko toimii vuorovaikutuksessa lohkoketjutek-
nologian kanssa, joka mahdollistaa kryptovaluutoilla kaupankaynnin. Kryptovaluuttoja voi-
daan sailyttdd myds kryptovaluuttojen kauppapaikassa, joista kaytetdan termia “hot” lom-
pakko, tai online-lompakko. On olemassa myds "kylma” lompakkoja, joissa yksityiset
avaimet sailytetdan internetin ulkopuolella. Esimerkki "kylm&” lompakosta on jos kryptova-

luutan yksityinen avain kirjoitetaan paperilla ja sailytetdan jossakin turvallisessa paikassa.

Kryptovaluuttojen arvo perustuu niiden kysyntaan ja tarjontaan, seka kayttomahdollisuuk-
siin. Kryptovaluutat antavat kayttgjillensa vapauden kolmansilta osapuolilta. Kryptovaluu-
tat omaavat Fiat-jarjestelman ominaisuuksia ja hyddyntavat niiden eri piirteita kuten jous-
tavuutta seka vastuuvelvollisuuden. Vastuuvelvollisuus kryptovaluutoissa on erilainen ver-
rattuna Fiat-valuuttoihin, silla velvollisuus on kryptovaluutoissa yhteis63a, protokollia ja
saantoja vastaan, kun taas Fiat-valuutoissa vastuuvelvollisuus on kolmansilla osapuolilla
kuten pankeilla ja valtioilla (BankNXT 2015.) Makroekonomia ja yhteinen ja yhtenainen

rahapolitiikka eivat vaikuta kryptovaluuttoihin suoranaisesti. Kryptovaluutat ovat saantele-



mattomia, jolloin makroekonomiassa tapahtuvat muutokset kuten rahan liikkeelle laskemi-
nen ja korkomuutokset eivat juurikaan vaikuta niihin. Kryptovaluuttojen tulo valuuttamark-
kinoiden rinnalle, on kuitenkin hairinnyt rahataloutta niihin kohdistuneen kiinnostuksen
kautta. Jokapaivaiset uutiset ja spekulointi pikemminkin vaikuttavat kryptovaluuttojen ar-

voon, eika raha- ja finanssipolitiikka.

Kaupankaynti on siirtynyt kivijalkakaupoista internettiin sen nopeuden, lukuisten vaihtoeh-
tojen ja vaivattomuuden takia. Internet mahdollistaa sen, etta kuluttajat eivat ole sidoksis-
sa tiettyihin kauppoihin tai kauppojen aukioloaikoihin. Kuluttajien muuttuneet kulutustavat
ajavat yhteiskunnan kateisrahattomampaan suuntaan, joka vaatii palveluntarjoajilta edis-
tysta rahaliikenteen kannalta ilman ettd he menettavat jalansijansa kuluttajien keskuudes-
sa (KPMG 2017.) Kuluttajien muuttuvat kulutustavat ovat mahdollisuus kryptovaluutoille,

joilla voidaan toteuttaa maksutapahtumia vaivattomasti ja nopeasti.

3.1 Lohkoketjuteknologia (Blockchain)

Vuosisatojen ajan rahoituslaitokset ja valtiot ovat kayttaneet tilikirjoja yllapitaakseen erilai-
sia tietokantoja. Rahoituslaitokset ja valtiot ovat toimineet luotettavina kolmansina osapuo-
lina, jotka hallinnoivat keskitetysti paasya naihin erilaisiin tilikirjoihin, joilla yllapidetaan
muun muassa pankkitoimia ja omistuksia. Nama tilikirjat ovat keskitettyja ja hallittuja tietty-
jen tahojen toimesta, tehden heista valikaden, jotka hallinnoivat informaatiovirtaa. Lohko-
ketju omaa samat ominaisuudet, ilman informaatiovirran keskittamista kolmannelle osa-

puolelle. (European Parliament, 2017, 4.)

Lohkoketju on kryptovaluuttojen ydin ja peruste niiden kayttamiselle. Lohkoketjua kutsu-
taankin hajautetuksi julkiseksi tilikirjaksi. Lohkoketjussa ei ole kolmatta osapuolta, joka
vahvistaisi transaktiot oikeiksi. Lohkoketjussa ongelma on ratkaistu hajautetulla tilikirjalla,
josta jokaisella vertaisverkkojarjestelmassa olevalla henkildlla on kopio lohkoketjusta.
Kaikki lohkoketjussa tapahtuvat tapahtumat ovat julkisesti saatavilla, ja kuka vaan voi pyy-
taa transaktion lisddmista lohkoketjuun. Transaktioiden hyvaksyminen lohkoketjuun vaatii
kuitenkin vertaisverkkojarjestelmassa olevien henkildiden hyvaksynnan ja tarkistuksen.
(BraveNewCoin 2018.)

Kryptovaluuttojen ongelmana pidettiin kaksoiskulutusta, silla kryptovaluuttojen transaktioi-
ta ei voitu vahvistaa kolmannen osapuolen kuten rahoituslaitoksen tai ihmisen puolesta.
Taman ongelman ratkaisi Satoshi Nakamoton vuonna 2008 julkaisemassa tutkimuspape-
rissa esitetty julkinen tilikirja, eli lohkoketju. Kaytettdessa Fiat-valuuttoja maksun vastaan-
ottaja vahvistaa saaneensa maksun, mutta kryptovaluutoissa raha liikkuu digitaalisesti,

jossa ei ollut varmuutta, etta vastaanottaja on saanut maksunsa, tai maksuun tarkoitettua
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rahaa ei ole kaytetty johonkin toiseen maksuun. Lohkoketju omaa vahvistusmekanismin ja
yllapitda universaalia ja lapinakyvaa tilikirjaa. Riippuen kunkin kryptovaluutan uuden loh-
kon generoimisajasta, tietyin aikavalein kehittyy uusi lohko johon kopioituvat kaikki aikai-
semmin tapahtuneet transaktiot. Lohkoketjussa jokainen transaktio vahvistetaan, eika
transaktiota voida vahvistaa kahteen kertaan, silla louhijat arvioivat transaktion olevan
virheellinen eivatka vahvista sita. Tarkistus suoritetaan vertaisverkkojarjestelmassa auto-
maattisesti kayttajan puolesta, joka mahdollistaa nopean, turvallisen ja peukaloimattoman
tilikirjan yllapidon. Lohkoketju muodostuu kauttaaltaan lohkoista, jotka taas vuorostaan
muodostuvat digitaalisista allekirjoituksista eli transaktioista. Jokainen transaktio jattaa
jalkensa lohkoon toteutuessaan, néin ollen muodostaen lohkoketjun. (Banking & Insuran-
ce 2015.) Louhijat kayttavat vahvistukseen vertaisverkkoon kuuluvan tietokoneen lasken-
tatehoa lohkon ratkaisemiseksi. Tietokoneen kuuluminen vertaisverkkojarjestelmaan kut-
sutaan solmuksi, tai node:ksi englanniksi. Transaktioiden vahvistus on kannustavaa louhi-
joille, silla he saavat naista palkkioita riippuen kryptovaluutan palkitsemisjarjestelmasta.
Lohkon varmistuksen jalkeen siirrytdan aina seuraavaan lohkoon, josta prosessi alkaa
taas alusta. (Coinsutra 2018). Kuviossa 1 on yksinkertaistettu lohkon muodostumispro-

sessi vertaisverkkojarjestelmassa.

Transaktion vastaanottaminen ja lahetys vertaisverkon solmuille

Uusien transaktioiden keraaminen lohkoksi

Jokainen solmu etsii monimutkaisen matemaattisen ongelman ratkaistavak-

si lohkoillensa

Solmun l6ydettya ongelman ratkaistavaksi, se lahettda lohkon ratkaistavaksi

kaikille solmuille vertaisverkossa

Solmut hyvaksyvat lohkon vain jos siina olevat transaktiot on vahvistettu ja

hyvaksytty, eika kahteen kertaan kaytettyja

Solmujen hyvaksyttya lohkon, alkaa prosessi alusta jossa luodaan uusi loh-
ko
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Kuvio 1. Lohkon ja lohkoketjun muodostuminen vertaisverkkojarjestelmassa (Nakamoto,
S. b 2008, 3.)

Kryptovaluuttoja louhitaan paaasiallisesti proof-of-work (POW) protokollan mukaisesti,
mutta rinnalle on myds nousemassa proof-of-stake (POS) protokolla. POW-protokolla on
ollut olemassa jo ennen kryptovaluuttoja, mutta se oli Satoshi Nakamoton tutkimuspaperin
ydin kaksoiskulutuksen ongelman ratkaisemiseksi. POW protokollassa tehdaan "t6ita"
ratkaisemalla monimutkaisia laskutoimituksia, jossa louhijat vahvistavat transaktiot ja es-
tavat kaksoiskulutuksen seka luovat uusia lohkoja ratkaisemalla lohkon kayttden hyvak-
seen tietokoneen laskentatehoa. Palkinnoksi louhijat saavat ennalta maaratyn palkinnon
louhittavan kryptovaluutan muodossa. (Blockgeeks 2017). Proof-of-stake on toisenlainen
protokolla transaktioiden varmistamiseksi, jossa kaytetaan "panoksia." POS protokollassa
ei synny uusia kryptovaluuttoja ratkaisemalla lohkoketjun matemaattiset ongelmat, vaan
kryptovaluutat ovat jo olemassa. Nain ollen POS-protokollassa ei louhita kryptovaluuttoja,
vaan ne luodaan. POS-protokollassa ei mydskaan ole palkitsemismetodia, vaan lohkon
luojat saavat palvelumaksun suorittamastaan transaktiosta ja lohkon luomisesta. POS-
protokollan luoja valitaan sattumanvaraisesti, jossa lohkon luoja laittaa "panokseksi”
oman varallisuutensa kryptovaluutan muodossa. Tama ”panos” eli stake varmistaa sen,
etta lohkon luojalla on insentiiveja vahvistaa lohko ja saada siitad vastineeksi palvelumak-
su. Mikali lohkon luoja varmistaa virheellisen transaktion, han menettaa oman likoon laite-
tun varallisuutensa. Talla tavalla lohkon luojalla on oma pantti mukana varmistusproses-
sissa, joka kannustaa lohkon luojia varmistamaan oikeanlaiset transaktiot. (Hackernoon
2017.)

POW- ja POS-protokollissa ero on varmistuksen tekeminen ja energian kayttd, jota on
kritisoitu POW-protokollassa mediassa laajasti. POW-protokollan mukaisesti monimutkais-
ten laskutoimitusten varmistamiseen tarvitaan tehokkaita tietokoneita ja nain ollen enem-
man energiaa, ja tietyn aikavalein louhijoiden saamat louhimispalkinnot pienenevat. POS-
protokollan mukaiseen transaktion varmistukseen ei tarvita tehokkaita tietokoneita, eika
energiaa vaan luotettavia varmistajia, jotka voivat varmistaa transaktiot nopeammin kuin

POW-protokollan mukaiset varmistukset. (Medium 2017a).

Lohkoketju tunnetaan paaasiallisesti kryptovaluuttojen taustalla toimivana teknologiana,
mutta lohkoketjun kayttdomahdollisuuksia I16ytyy myos rahoitusvalineen teknologian toimi-
misen ulkopuolella. Lohkoketjua voidaan muun muassa kayttaa alykkaisiin sopimuksiin,
jotka pohjautuvat koodiin ja toteutuvat itsestaan, digitaaliseen sisallon julkaisemiseen ja
oikeuksien hallinnointiin, patenttien suojaamiseen, ddnestamiseen, varainhankintaan ja

toimitusketjujen hallintaan muiden kayttojen lisaksi. Lohkoketjulla voidaan ehkaista vaa-
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rinkayttdja ja parantaa tehokkuuksia. (Entrepreneur 2017.) Lohkoketjun muuttamattomuus

mahdollistaa sen kaytdn moniin eri kayttotarkoituksiin, joita ei ole viela edes tutkittu.

3.2 Kaytettavyys

Kryptovaluuttojen kaytto on talla hetkella rajoittunutta monilla eri toimialoilla sen laillisuu-
den ja hintavakauden takia. Kryptovaluuttoja hyvaksytaan yleisesti erilaisissa yhteisoissa,
ja niiden integraatio reaalimaailmassa lisaantyy jatkuvasti. Kryptovaluutoilla kdydaan pai-
vittaista kauppaa eri porsseissa, jossa kryptovaluutat omaavat samanlaisen aseman kuin
osakkeet porsseissa. Kryptovaluuttojen kokonaismarkkina arvo on talla hetkella yli $450
miljardia (CoinMarketCap 2018a). Verrattaessa kryptovaluuttojen kokonaismarkkina-arvoa
maailman suurimpaan porssiin NYSE:een, jonka kokonaismarkkina-arvo on yli $21,3 tril-

joona, ovat kryptovaluutta markkinat vield lapsenkengissa (NyxData 2017).

Kryptovaluutoilla on monenlaisia eri kayttotarkoituksia rahoitusvalineen lisdksi. Kryptova-
luuttoja voidaan kayttaa jokapaivaisessa elamassa muun muassa kahvin ostoon, lahjoi-
tusten tekemiseen, matkustamiseen, taiteen ostoon ja myyntiin, opiskeluun, talon tai au-
ton ostoon tai myyntiin ja joukkorahoituksen kerdamiseen (Bravenewcoin 2014.) Jatkuvas-
ti on kehitteilld uusia kryptovaluuttoja, jotka liittyvat tiettyihin aloihin, ja joilla on hyvin tark-
kaan maaratyt kayttdomahdollisuudet. Esimerkkind voidaan kayttad Basic Attention To-
ken:ia (BAT), jonka paafunktiona on toimia lohkoketjuun perustuvana digitaalisen mainon-
nan vaylana.(Basicattentiontoken 2018). BAT:in lisdksi on tuhansia erilaisia kryptovaluut-

toja, joiden paamaarana on toimia tarkoin maaratyin tavoin.

Coinbase, on yksi maailman suurimmista kryptovaluutan kauppapaikoista. Coinbasen
tulos ylitti vuonna 2017 yli $1 miljardia, kokonaismarkkinoiden paivittaisen volyymin olles-
sa yli $25 miljardin dollarin luokkaa. Coinbasen arvostus yrityksena on yli $1,6 miljardin
dollarin luokkaa. (Businessinsider Nordic 2018). Coinbase julkisti 2018 tammikuussa
kauppiaspalvelunsa, jossa he tekevat kauppiaille kryptovaluuttamaksujen hyvaksymisesta
helpompaa. Coinbasen implementoima palvelu helpottaa kryptovaluuttojen adoptointia,
silla itse kauppiaat voivat hallinnoida heille tulevat maksut, joka lisatdan heidan omalle
maksupohjallensa (Medium 2018). Coinbasen rinnalle on noussut monia muita kryptova-
luuttakauppapaikkoja, kuten Binance, Kraken ja Huobi. Kryptovaluuttojen laaja-alainen
hyvaksynta ja lainsdadanto vaikuttavat niiden kaytettavyyteen, silla kryptovaluutat eivat

viela ole globaalisti hyvaksyttyja valuuttoja.
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3.3 ICO

ICO, eli Initial Coin Offering on kryptovaluuttojen vastine IPO, eli Initial Price Offeringi:lle.
ICO:t ovat tapa kerata joukkorahoitusta, jossa vastineeksi sijoittaja saa uutta kryptovaluut-
taa. (FIVA 2017.) ICO:on sijoittaessaan sijoittaja ostaa uutta kryptovaluuttaa muu muassa
Bitcoinia tai Ethereumia vastaan. ICO:iden tarkoituksena on kerata rahoitusta, jolla voi-

daan rahoittaa uutta kryptovaluuttaa ja sen kehitysta.

ICO:issa ei ole minkaanlaista sdantelya kuten IPO:issa on. Ennen kuin pdrssiyritys voi
listautua porssiin, tulee heidan tayttaa laajat vaatimukset, mutta ICO:issa naita ei ole.
Porssiyritysten taytyy laatia listalleottoesite, jotta sijoittavat tietdvat mihin ovat sijoittamas-
sa. ICO:issa vastaavanlainen dokumentti on nimeltd White Paper, mutta White Paperissa
ei ole minkaanlaista standardia. White Paperissa yleensa esitelldaan keskeiset tiedot kuten
kryptovaluutan tarkoitus, tekniikka, kehitystiimi ja tulevaisuuden nakymat. White Paper on
sijoittajalle yleensa tarkein dokumentti johon tutustua, silla se antaa sijoittajalle tarkemman
nakemyksen sijoitettavaan ICO:oon. White Paper ei kuitenkaan takaa tai lupaan minkaan-
laista lopputulosta, vaan mahdollisen menestyksen tulevaisuudessa, kun ja jos tuote tai

palvelu menestyy. (Masterthecrypto 2017.)

IPO:oo0n sijoittaessa sijoittaja saa osakkeita, joka on omistusosuus yrityksesta, sen tule-
vista tuloista mahdollisten osinkojen yhteydessa ja aanestysoikeudesta yhtiokokouksissa.
ICO:on sijoittaessa sijoittaja ei saa omistusosuutta projektista, vaan saa sijoitustansa vas-
taan kryptovaluutta. Tama ei takaa projektin onnistumista tai sen tulevaisuuden arvoa.
IPO ja ICO:t eroavat myds toisistaan, kun niiden kestoa verrataan toisiinsa. IPO:n proses-
si kestaa yleensa pitkaan, kun listautuvan porssiyrityksen taytyy tayttaa tiettyja ehtoja, etta
voi edes lahted listautumaan pdrssiin. ICO:ssa ei ole mitdan regulaatioita joita pitaa tayt-
taa. ICO:n prosessi kestaa yleensa kuukauden, mutta joskus 1ICO:n rahoituskierros voi
tayttya hyvinkin nopeasti jolloin koko ICO voi olla ohi jopa alle paivassa. (Blockgeeks
2017b.)

ICQ:ita on kritisoitu sdantelyiden puuttumisesta, silla monet ICO:t ovat tehneet "exit sca-
mit” jossa sijoittajien rahat on varastettu. Sijoittaja on sijoittanut haluamaansa ICO:on, ja
rahoituskierroksen loppuessa ovat ICO:n kehittdjat kadonneet sijoittajien rahojen kanssa.
ICQO:ita on tdman takia kritisoitu hyvin paljon, ja useat valtiot vaativat jonkinlaista regulaa-
tiota ICO rahoituksen kerddmisessa. (Financial Times 2017.) ICO:t ovat voivat my6s olla
erittain tuottoisia. Vuoden 2017 loppuun mennessa ICO:t olivat keranneet yli $5 miljardia
rahoitusta kokonaisuudessaan (Bitcoinmarketjournal 2017). Mikali sijoittaja olisi sijoittanut

jokaiseen ICO:on vuonna 2017, olisi sijoitetun pddoman tuotto 13,2-kertainen Mangrove
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Capital Partnersin mukaan (Mangrove 2017). ICO:t voivat siis olla erittain tuottavia, mutta
on tarkeaa tutkia ja tietdad mihin on sijoittamassa, jotta voi varmistaa sijoitetulle padomal-

leen parhaan mahdollisen tuoton.
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4 Kryptovaluuttojen vertailu

Kryptovaluuttoja on talla hetkella tuhansia. Alla vertaillaan 5 eri kryptovaluutta ja yritetaan
saada ymmarrysta siihen, miten laaja-alaiset roolit kryptovaluutat tayttavat ja mita eri funk-

tioita niilla on.

4.1 Bitcoin (BTC)

Bitcoin on ensimmainen desentralisoitu kryptovaluutta ja lisdksi myos tunnetuin ja kayte-
tyin kryptovaluutta. Bitcoin toimii paaasiallisesti maksuvalineena kayttaen P2P-
vertaisverkkojarjestelmaa. Satoshi Nakamoton julkaisema tutkimuspaperi vuonna 2008
nimelta "Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System,” esittda ongelman, jossa sah-
kbisessa muodossa tapahtuvan transaktioliikenteen kasittely on yksinomaan keskittynyt
kolmansille osapuolille, kuten rahoituslaitoksille. Kahdenkeskista kauppaa ei nain ollen voi
kayda ilman luotettavaa kolmatta osapuolta. Nakamoton ideana oli siirtya tasta luottamus-
perusteista mallista pois kryptografiaan perustuvaan malliin, jossa ei ole kolmatta osapuol-

ta kasittelemassa transaktioliikennetta.

Bitcoin kehitettiin olemaan desentralisoitu, eli hajautettu kryptovaluutta. Talléin kryptova-
luutan omistaja on itse vastuussa omista transaktioistaan, jossa kolmannen osapuolen

byrokratia poistuu antaen taloudellista vapautta. (Medium 2017b). Bitcoinin idean takana
oli myds vahentaa kaupankayntimaksuja, poistaa korkomaksut ja tehda transaktioista jul-

kisia ja lapinakyvia, nain ollen poistaen turhat maksut ja korruption. (Blockgeeks 2017c.)

Bitcoinin konsensusmekanismina toimii POW-protokolla, jossa louhija kayttaa tietoko-
neensa laskentatehoa ratkaistakseen ja luodakseen uuden lohkon. Louhija saa palkinnok-
seen lohkon luomisesta ja vahvistamisesta palkinnon Bitcoinien muodossa. Bitcoinin tar-
jonta on rajattua, silla niita voi olla olemassa vain 21 miljoonaa kappaletta. Bitcoinin palkit-
semisjarjestelma lohkon ratkaisemista vaihtelee. Lohkosta saatava palkinto puolittuu aina
neljan vuoden valein, kunnes ei ole enaa Bitcoineja joita louhia. Talla hetkella lohkojen
generoitumisaika on 10 minuuttia, ja lohkon ratkaisemisesta saa 12,5 Bitcoinia. Seuraa-
van kerran palkitsemisjarjestelma muuttuu vuonna 2020, jolloin palkitsemisjarjestelma
muuttuu ja lohkon ratkaisemisesta saa 6,25 Bitcoinia. (Bitcoinminmining 2016.) Lohkosta
saatava palkinto on tarkea, silla se kannustaa louhijoita louhimaan ja vahvistamaan trans-
aktioita. Talla hetkella Bitcoineja on louhittu jo yli 16 miljoonaa kappaletta, mutta kaikkien
Bitcoinien louhimiseen menee arviolta yli 100 vuotta ja vasta vuonna 2140 kaikki Bitcoinit
on louhittu. Bitcoinin palkitsemismekanismin puolittumisen on myds sanottu ajavan sen

arvoa yldspain tarjonnan niukentuessa lisaa. (Inverse 2018.) Bitcoin on anonyymi, mutta
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ei yksityinen. Tama tarkoittaa sita, etta Bitcoinilla tehtavat transaktiot pysyvat anonyymei-

na mutta ne on kuitenkin I6ydettavissa lohkoketjusta, joka on julkinen (CoinCenter 2015).

Bitcoinin markkina-arvo on talla hetkella yli $160 miljardia. Paivittdinen volyymi vaihtelee,
mutta vuoden 2018 paivittdinen volyymi on ollut vahintaan yli $5,6 miljardia tehden Bit-
coinista kaytetyimman kryptovaluutan. Bitcoinin arvo on vaihdellut vuonna 2018 yli $16
000 dollarista $8000:n dollariin. Bitcoinia voidaan sanoa hyvin volatiiliksi sen merkittévien
arvonvaihteluiden kannalta. (CoinMarketCap 2018). Bitcoinin tulevaisuuden arvolle on
annettu paljon erilaisia arvioita, mutta arvioita ei voida pitaa valideina silla ne perustuvat
enimmakseen spekulaatioon. Suurin tekija, joka mahdollisesti vaikuttaa Bitcoinin arvoon
tulevaisuudessa on sen lohkoketjun ratkaisemisen palkitsemisjarjestelman puolittuminen

vuonna 2020.

Bitcoinilla ei varsinaisesti ole kilpailijoita, mutta Bitcoinin lahdekoodista on tehty samanlai-
sia kryptovaluuttoja. Kryptovaluutat, jotka pohjautuvat jonkun muun kryptovaluutan lahde-
koodiin sanotaan Forkeiksi. Tunnetuin kryptovaluutta, jota on kehitetty Bitcoinin lahdekoo-
dista tunnetaan nimella Litecoin. Litecoin ajaa kaytdanndssa samaa asiaa kuin Bitcoin,
mutta se on nopeampi transaktioissa, sen palkitsemismekanismin puolittuminen kestaa
kauemmin ja kryptovaluuttaa on 84 miljoonaa kappaletta verrattuna Bitcoinin 21 miljoo-
naan kappaleeseen. Vaikka Litecoin ja monet muut Bitcoinin lahdekoodiin perustuvat
kryptovaluutat omaavat erilaiset ja jopa paremmat ominaisuudet, on Bitcoin kuitenkin val-
litseva kryptovaluutta. (CoinDesk 2014). Bitcoinin dominanssia voidaankin selittda Lindy-
vaikutuksella. Lindy-vaikutuksen mukaan erilaiset tekijat kuten tekniikan ja ideoiden elin-
idanodotus kasvaa sita mukaan kun ne selviavat. Bitcoinin on sanottu kuolleen jo monia
satoja kertoja, mutta Lindy-vaikutuksen mukaan Bitcoinin kuolleisuus laskee ajan myo6ta

sen selviydyttya jo monista niin sanotuista kuolemista. (Medium 2017c).

Bitcoinia kaytetaan maksuvalineena, mutta siihen on myds tulevaisuudelle povattu alyso-
pimusprotokollia. Alysopimus tarkoittaa, sopimusta joka perustuu koodiin ja joka toteutuu
itsestdan kun sopimukseen kuuluvat ehdot ovat tayttyneet. Bitcoinin alysopimusprotokol-
lan odotetaan toimivan kun siihen suunniteltu protokolla lisataan Bitcoinin Iahdekoodiin

tulevaisuudessa. (CoinDesk 2018.)

4.2 Ethereum (ETH)

Ethereum, kuten myos Bitcoin on desentralisoitu kryptovaluutta, joka pohjautuu avoimen
lahdekoodinsa kautta omaan lohkoketjuunsa. Etherumia kutustaan myds kayttdéalustaksi,

jossa implementoidaan primaaristi alysopimuksia. Ethereumin kayttdalustalla voidaan
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rakentaa desentralisoituja applikaatioita, jotka pohjautuvat lohkoketjuun. Bitcoin toimii
paaasiallisesti maksuvalineena, mutta Ethereumin paaasiallisena kayttotarkoituksena on
toimia desentralisoitujen applikaatioiden ja alysopimuksien alustana. (Ethereum 2018).
Ethereumin viehatysvoima piilee sen kayttdalustassa, jossa ohjelmistokehittgjat voivat

implementoida alysopimuksia ja desentralisoituja applikaatioita.

Ethereumin kehittdmisen paaperiaatteina pidetaan yksinkertaisuutta, universaalisuutta,
muokkautuvuutta, nopeutta, syrjiimattomyytta ja sensuroimatonta toimintaa. Ethereumin
yksi paapiirteista on yksinkertaisuus. Talla yksinkertaisuudella tarkoitetaan protokollan
olevan mahdollisimman yksinkertainen, jota myos keskinkertainen ohjelmistokehittaja
ymmartaisi. Yksinkertaisuuden painottaminen on Ethereumin protokollassa tarkeaa, silla
se takaa laaja-alaisen demokratian sen lohkoketjussa ja edustaa syrjimattomyyden peri-
aatteita. Ethereumin universaaliuden takana oleva idea on, etta Ethereumilla ei ole varsi-
naisia ominaisuuksia vaan ohjelmistokehittajat voivat itse kehittaa ja rakentaa omaan tar-
koitukseensa sopivan desentralisoidun applikaation, oli se sitten alysopimuksen tekemi-
nen tai uuden taloudellisen johdannaisen kehittdminen. Universaalisuuteen kuuluu myos
muokkautuvuus, tai modulaarisuus, jossa pienen muokkauksen tekeminen protokollaan ei
vaikuttaisi applikaatioiden kayttoon. Ethereumin kayttéalustan tulisi kehittya maksimaali-
sesti, jotta se edistaisi kryptovaluutan koko ekosysteemia, eika vain itse kryptovaluuttaa.
Ethereumin white paperissa esitellaan potentiaalisia kayttokohteita desentralisoiduille ap-
plikaatioille, joita ovat muun muassa: rahoitusjohdannaiset, identiteettijarjestelméat, datan
tallennus, pankkitoiminta, vakuutukset ja pilvipalvelut monien muiden kayttémahdollisuuk-
sien lisdksi (GitHub 2018).

Ethereumin lohkoketju on monin tavoin samanlainen kuin Bitcoinin lohkoketju. Suurin ero
Bitcoinin ja Ethereumin lohkoketjun valilla on, ettd Ethereumin lohkoketjun lohkoissa on
kopio seka transaktiolistoista ja niiden tilasta. Bitcoinin lohkoketjussa on pelkastaan kopiot
transaktiolistoista. Ethereumin lohkoketjussa kaytettdvaa kryptovaluuttaa kutsutaan nimel-
Ia Ether tai ETH, jolla maksetaan alysopimukset ja annetaan korvaus sen vertaisverkkoa
yllapitaville henkildille. Alysopimuksella tarkoitetaan koodia, joka toteutuu automaattisesti
kun ennalta sovitut ehdot tayttyvat, tehden naista alysopimuksista riippumattomia ja itses-
taan toteutuvia ilman kolmannen osapuolen olemassaoloa. Alysopimukset ovat desentra-
lisoituja, jolloin ne eivat ole luottamusperusteisia vaan ne perustuvat kirjoitettuun ja muut-

tumattomaan koodiin. (CoinCentral 2018a.)
Ethereumin kayttoalustalla on yleisesti mahdollista rakentaa kolme eri tyyppista sovellus-
ta. Finanssisovellukset ovat yksi naista, jotka mahdollistavat kayttajillensa tehokkaamman

tavan hallita rahaa ja tehda rahallisia sopimuksia. Finanssisovelluksiin kuuluvat muun mu-
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assa kryptovaluutat, rahoitusjohdannaiset, suojaussopimukset ja testamenttaus. Toinen
kategoria ovat finanssisovellukset, joihin ei kuulu monetaarinen puoli. Esimerkki tasta on
itsestaan toteutuvat ja maksettavat palkkiot laskennallisten ongelmien ratkaisemiseen.

Lopuksi kolmas kayttéalustalla toimiva sovellus ei liity rahoitukseen millaan tavalla, tasta

esimerkkina on verkkoaanestaminen, tiedostojen varastointi ja hallinnointi (GitHub 2018).

Ethereumin konsensusmekanismina toimii talla hetkelld POS-protokolla. POS-
protokollassa louhija laittaa tietyn maaran omistamaansa Ethereumia pantiksi vertaisverk-
koon, jotta kyseinen louhija voidaan tunnistaa luotettavaksi vahvistajaksi transaktioiden
prosessoimiseen. Ethereumin verkko toimi aikaisemmin POW-protokollan mukaisesti,
mutta POS-protokollaan paatettiin siirtyd vuoden 2018 puolella. Syy Ethereumin siirtymi-
seen POS-protokollan mukaiseen konsensusmekanismiin oli skaalautuvuusongelmiin
vastaaminen. Skaalautuvuusongelma tarkoittaa transaktioiden prosessoimisen rajaa ver-
taisverkossa. Vertaisverkot voivat prosessoida tietyn maaran transaktioita tietyssa ajassa,
josta lohkot generoituvat. POS-protokolla mahdollistaa Ethereumin verkon prosessoimaan
suuria maaria transaktioita sekunneissa. Skaalautuvuusongelmien lisdksi POS-
protokollaan siirtymisen syyna on louhimisen korkeat kustannukset. POW-protokollassa
kaytetdan tehokkaita tietokoneita louhimiseen, jotka ovat yleisesti kalliita. POS-
protokollassa ei tarvita tehokkaita tietokoneita, sen sijaan louhijan oman panos kryptova-
luutan muodossa ja transaktioiden vahvistamisen luotettavuutta kdytetaan. (Blockonomi
2017).

Ethereumin markkina-arvo on talla hetkella yli $73 miljardia. Vuoden 2018 paivittdinen
volyymi on ollut vahintaan $1 miljardin luokkaa. Ethereumin arvo on muuttunut vuonna
2018 noin $370:sta yli $1300:aan dollariin. Ethereum on toiseksi suurin kryptovaluutta
markkina-arvoltaan. Ethereumia on kierrossa yli 99 miljoonaa kappaletta, ja lohkon gene-
roitumisaika vaihtelee 10 ja 20 sekunnin valilla. (CoinMarketCap 2018c). Lohkon palkit-
semismekanismi muuttui POS-protkollan my6t4, jolloin lohkon vahvistamisesta saa nyky-
aan 0.6 Ethereumia kolmen Ethereumin sijaan vanhassa POW-protokollassa. (Trustnodes
2018).

Ethereum kayttdalustana on hyvin kiinnostava, josta on lahdetty perustamaan liittoutumaa
nimeltd Enterprise Ethereum Alliance (EEA), joka yhdistaa Fortune 500 yrityksia, akatee-
mikkoa ja muita tekniikan alan yrityksia. EEA:n tavoitteena on rakentaa ja kehittaa Ethe-
reumin alysopimusalustaa. Ethereumin alysopimusalusta on todettu ainoaksi toimivaksi
alustaksi reaalimaailmassa. Isot kansainvaliset pankit kuten Santander, UBS seka tekno-

logia jattilaiset kuten Microsoft ja IBM kuuluvat tdhan liittoutumaan. (EEA 2018).
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Ethereumin protokolla mahdollistaa lukuisien eri applikaatioiden rakentamisen, joita voi-
daan muokkaa vapaasti. Protokollan avoimuus soveltuu palvelemaan seka yksityishenki-
16ita ettd yrityksia laaja-alaisesti ja kehittamaan applikaatioita omien tarpeidensa mukaan.
Protokollan avoimuus, muokattavuus ja yhteistyohalu on tehnyt siita hyvin viehattavan

alustan.

4.3 Monero (XMR)

Monero on yksityisyyteen keskittynyt kryptovaluutta. Moneron paapiirteita ovat jaljittamat-
tomyys, yhdistamattomyys, turvallisuus, yksityisyys ja analyysien kestettavyys. Monero
kayttaa erilaista teknologiaa verrattuna muihin kryptovaluuttoihin, joka sekoittaa sen kayt-
tajien julkiset avaimet tehden kayttajista jaljittamattomia. Monero kayttaa erityista protokol-
laa, jossa kayttajalle generoidaan useita kertakayttdisia osoitteita, joilla vain maksunvasta-
janottaja voi tunnistaa maksun. Tama tekee Moneron transaktioista yhdistamattomia ja
analyysien kestavia. Kuten myds muut kryptovaluutat, Moneron salaus perustuu krypto-
grafiaan, joka tekee siitd hyvin turvallisen ja yksityisen, joka sekoittaa transaktiot tehden

niista yhdistamattomia. (Monero 2018).

Transaktioiden tekeminen Monerolla on monimutkaisempaa kuin vain varojen lahettami-
nen ja vastaanottaminen. Monerolla [&hettdessa varoja, varat lahetetaan satunnaiseen
kertakayttdiseen osoitteeseen. Talla tavoin lohkoketjuun ei jaa jalkea, etta varat on lahe-
tetty vastaanottajan julkiseen osoitteeseen. Samalla tavoin myos lahetetyt varat ovat jaljit-
tamattomia, silla Iahetetyt varat ei pystyta yhdistamaan Iahettajan julkiseen osoitteeseen.
Tehtdessa transaktioita Monerolla, lohkoketjussa nékyy vain kertakayttdinen osoite eika
julkinen osoite. Vain vastaanottaja ja Iahettaja voi tunnistaa heille tarkoitetut transaktiot.
Vastaanottaja skannaa Moneron lohkoketjun, etsien hanelle tarkoitettua transaktiota. Vas-
taanottajalla on salainen avain, jolla han voi tarkistaa itsellensa tarkoitettuja maksuja.
(Monero.How 2018).

Monero perustuu CryptoNight-nimiseen POW-konsensusmekanismiin. Protokolla omaa
merkittdvid muutoksia algoritmissaan verrattuna julkisen tilikirjan omaaviin kryptovaluut-
toihin kuten Bitcoiniin. Monero on fungiibeli, eli jokainen Moneron vertaisverkossa oleva
kryptovaluutta voidaan korvata toisella, tehden tunnistamisesta vaikeaa. Kertakayttdavai-
met ja julkisten avaimien sekoittaminen vaikeuttaa yhdistavan tekijan l6ytamista transakti-
oiden valilla. (BitcoinMagazine 2016). Moneron lohkon generoitumisaika on 2 minuuttia, ja
lohkon ratkaisemisesta saa n. 4.6 Moneroa. Talla hetkella Moneroa on louhittu yli 16 mil-
joonaa kappaletta, ja kun tdma luku saavuttaa 18,3 miljoonaa kappaletta lohkon palkitse-

mismetodi muuttuu. Louhittuaan 18,3 miljoonaa kappaletta Moneroa, kryptovaluutan pal-
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kitsemismetodi muuttuu 0,3 XMR/minuuttiin ja pysyy tasta edespain vakiona. (CryptoSlate
2017). Moneron markkina-arvo on talla hetkella n. $4 miljardia. Vuoden 2018 paivittdinen
volyymi on vaihdellut n. $22 miljoonan ja $525 miljoonan valilla. valilla. Moneron arvo on
vaihdellut vuonna 2018 $480:sta $205:iin. Markkina-arvoltaan Monero kuuluu 20:n par-

haan kryptovaluutan joukkoon. (CoinMarketCap 2018e).

Monero on johtava yksityisyyteen keskittynyt kryptovaluutta. Lohkoketjuteknologian yleis-
tyessa Monerolla tulee varmasti olemaan suuri kysynta, silla se eroaa monista kryptova-

luutoista suuresti sen teknologian seka yksityisyyteen keskittyvan paamaaransa kautta.

4.4 Ripple (XRP)

Ripple on lohkoketjuun perustuva reaaliaikainen maksujarjestelma, joka mahdollistaa tur-
vallisten, valittdmien ja edullisten maksujen tekemisen. Ripplen ideana oli kehittaa kaytto-
alusta, joka ratkaisee nykyisen maksujarjestelman ongelmat kuten maksujen reaaliaikai-
sen selvittdmisen, rahanléhetykset ja valuuttojen vaihdon. Ripplen kayttéalustan paapila-
reina toimivat hajautettu avoimeen lahdekoodiin perustuva protokolla, konsensukseen
perustuva julkinen tilikirja ja Ripplen verkkossa kaytettava kryptovaluutta nimelta Ripple,
tai XRP, jota kaytetadn maksuihin. Ripplen verkossa tapahtuvat transaktiot toteutuvat
melkein valittdmasti ja transaktioihin voidaan kayttda monia eri Fiat-valuuttoja ja kryptova-
luuttoja. (Coinsuggest 2018). Ripplea kayttavat paaasiallisesti pankit ja maksupalveluiden-
tarjoajat. Ripplea kaytettaessa pankit voivat saada reaaliaikaista likviditeettia ilman valuu-
tanvaihtoja. Maksupalveluidentarjoajat kayttavat Ripplea laajentuakseen uusille markki-
noille, alentavat valuuttakustannuksia ja tarjoavat nopeita maksujen prosessointia. Ripp-
len verkossa tapahtuvat maksut prosessoidaan 4 sekunnissa ja vertaisverkko prosessoi
joka sekunti 1500 tapahtumaa. (Ripple 2018).

Ripplen markkina-arvo on télla hetkella yli $27 miljardia. Vuoden 2018 paivittdinen volyymi
on vaihdellut $150 miljoonan ja $9 miljardin valilla. Ripplen arvo on myoéskin ollut hyvin
volatiili markkina-arvon liséksi heilahdellen $0.4:sta yli $3.5:iin. Markkina-arvoltaan Ripple
on kolmanneksi suurin kryptovaluutta. (CoinMarketCap 2018d). Ripplea ei varsinaisesti
voi kutsua kryptovaluutaksi, silla Ripplen protokolla vaatii kolmannen osapuolen kuten
rahoituslaitosten osallistumista transaktioon, jotka hallinnoivat asiakkaiden varoja. Ripplea
ei voi mydskaan kutsua desentralisoiduksi, silla sen kehittdjat omistavat yli 60% kryptova-

luutasta.

Ripple ei kayta mitaan konsensusmekanismia, vaan verkossa toteutuvat tapahtumat vah-

vistetaan riippumattomien palvelimien kautta. Transaktioiden vahvistamiseen kaytetaan
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Ripple Protocol konsensusmekanismia, joka on Ripplen verkossa toimiva vahvistusmeka-
nismi. Ripplen konsensusmekanismi implementoidaan muutamien sekuntien valien ver-
taisverkon solmuissa, jotta voidaan vahvistaa transaktiot ja niiden oikeellisuus. Konsen-
sukseen paastyaan vertaisverkossa tilikirja todetaan suljetuksi ja transaktiot kopioidaan
kauttaaltaan lohkoketjuun (The Blockchain 2014). Transaktioiden vahvistamiseen ei siis
kaytetd POW- tai POS-konsensusmekanismia, jonka kautta louhijat voisivat saada Ripp-
len kryptovaluuttaa XRP:ta palkkioiksi. Sen sijaan Ripplen kryptovaluuttaa taytyy ostaa.
Ripplen kehittdjat vapauttavat kryptovaluuttaa markkinoille oman strategiansa mukaan.
(Hackernoon 2018).

Toisin kuin muut kryptovaluutat, Ripplen tarkoituksena on tdydentaa ja parantaa rahoitus-
laitosten toimintaa eika toimia kilpailijana. Ripple toimii ndin ollen erdanlaisena sovittajan
eri instituutioiden valilla kayttden lohkoketjuteknologiaa. Sadat rahoituslaitokset ovat Kiin-
nostuneet ja ottaneet kayttoon Ripplen reaaliaikaisen maksujarjestelman. Naihin yhteis-
tyékumppaneihin kuuluvat muun muassa Santander, RBS, Standard Chartered ja Ameri-
can Express. (Unhashed 2018).

Ripplea on kritisoitu paljon, silla sitd ei mielleta oikeaksi kryptovaluutaksi, silla se sivuuttaa
kryptovaluuttojen paaperiaatteen olla kayttamatta kolmansia osapuolia kuten juuri rahoi-
tuslaitoksia eika juurikaan anna kayttajillensa taloudellista vapautta niiltd. Ripplea voi-
daankin pitaa julkisena lohkoketjuun perustuvana maksujarjestelmana, joka on tehty yri-

tyksille yksityishenkildiden sijaan.

4.5 ChainLink (LINK)

ChainLink on lohkoketjuun perustuva projekti, jonka tarkoituksena on mahdollistaa alyso-
pimusten yhteensopivuus dataan eri alustoilla ja jarjestelmilla. ChainLink on rakennettu
Ethereumin kayttdalustalle sen joustavuuden ja muokkautuvuuden takia. Alysopimukset
pystyvat hallinnoimaan dataa pelkastaan lohkoketjussa. ChainLink on ensimmainen loh-
koketjuun perustuva projekti, jonka tarkoituksena on kerata dataa lohkoketjun ulkopuolisil-
ta eri ohjelmointirajapinnoilta ja integroida ne lohkoketjuun. Monet lohkoketjuun perustuvat
protokollat tulevat tarvitsemaan ChainLinkin palveluita datan kerddmisen ja yhdistami-
seen. ChainLink nimensa mukaisesti linkittda lohkoketjun olemassa olevaan infrastruktuu-
riin mahdollistaen alysopimuksissa kaytettdvan datan olevan ajankohtaista ja sidoksissa

reaalimaailman muutoksiin. (CoinCentral 2018b).
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ChainLinkid kutsutaan myds oraakkeliverkoksi. Oraakkeliverkoista on hiljalleen tulossa
olennainen osa lohkoketjujen ekosysteemia, silla ne voivat yhdistaa reaalimaailman ajan-
kohtaisen datan lohkoketjuun tehden siita tehokkaamman tavan toteuttaa alysopimuksia.
Alla oleva kuvio esittdd ChainLinkin roolin lohkoketjun ulkopuolisen datan keruun ja lohko-
ketjuun integroimiseen.
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Kuvio 2. ChainLink:in rooli datan keruussa ulkopuolisilta I&hteiltd lohkoketjuun. (Smart-
contract 2018)

Transaktioiden prosessoimiseen ChainLinkilld on kaksi eri vaihetta, lohkoketjussa tapah-
tuvat tapahtumat ja lohkoketjun ulkopuolella tapahtuvat tapahtumat. Ensimmainen vaihde
on Ethereumin vertaisverkossa olevat alysopimukset, jotka prosessoivat dataa. Monet
alysopimukset tarvitsevat ulkopulista dataa alysopimuksien prosessoimiseen, jolloin aly-
sopimukset lahetetddn ChainLinkiin, joka prosessoi tarvittavan ulkopuolisen datan ja yh-
distda sopimuksen yhtenaiseksi lohkoketjun ja ulkopuolisen datan kanssa. Datan yhdis-
tamisessa on kolme eri vaihetta, mainearviointi, oraakkeliverkon kaytto ja datan yhdista-
minen. Mainearvioinnilla tarkoitetaan ChainLinkin verkossa tapahtuvien transaktioiden
prosessointia. ChainLinkin vertaisverkossa olevia vahvistajia kutsutaan oraakkeleiksi ja he
yllapitavat mainettansa, jotta he voivat prosessoida sopimuksia. Sopimusten prosessoimi-
seen kaytetaan luotettavaksi todettuja oraakkeleita, jotka yllapitavat mainettaan. Mainear-

vioininin jalkeen valitaan sopiva oraakkeli sopimuksen prosessoimiseen, jonka jalkeen
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yhdistetdan lohkoketjun ja lohkoketjun ulkopuolinen data sopimukseksi. (Cryptoslate
2018).

ChainLinkin verkossa kaytetdan LINK-nimista kryptovaluuttaa, jolla kompensoidaan ver-
taisverkossa vahvistuksen tekevat kayttajat. LINK-kryptovaluuttaa ei siis louhita, vaan sita
vapautetaan kehittgjien toimesta. ChainLinkin verkon kysynta ja palvelun tarjonta maarit-
tda LINK-kryptovaluutan maaran ja arvon. (Blockonomi 2017b). ChainLinkin markkina-
arvo on talla hetkellda n. $200 miljoonaa. Vuoden 2018 paivittdinen volyymi on vaihdellut
$8 miljoonan ja $24:n miljoonan valilla. ChainLinkin arvo on vaihdellut vuonna 2018 yli
$1,3:sta $0,29:iin. Markkina-arvoltaan ChainLink on vasta 100 parhaan kryptovaluutan
joukossa. Olemassa olevia valuuttoja on 1 miljardia, mutta kierrossa on vasta 350 miljoo-

naa kappaletta ChainLinkia.

ChainLink on yksinkertaisuudessaan ainutlaatuinen kryptovaluuttojen keskuudessa. Mo-
net kryptovaluutta-alustat implementoivat alysopimuksia, mutta niiden yhteys ja ajankoh-
taisuus reaalimaailman kanssa ei ole ajateltu. ChainLink tuo tdh&n ongelmaan ainutlaatui-
sen ratkaisun, joka tekee siita tulevaisuudessa korvaamattoman verkon seka kryptovaluu-

tan.

4.6 Vertailun yhteenveto

Alla olevassa taulukossa 1 kaydaan yleisella tasolla Iapi kryptovaluuttojen eroja. Tiedot
04.05.2018.

Taulukko 1. Vertailututkimuksen kryptovaluuttojen erot

BTC ETH XMR XRP LINK
Arvo $9,691.66 $795.33 $241.94 $0.904 $0.55
Markkina-arvo $9.36B $3.85B $103.45M $1.06B $192.54 M
Tarjonta 17.01 M 99.23 M 16.00 M 1B 350 M
Sentralisoitu Ei Ei Ei Kylla Ei
Yksityisyys Ei Ei Kylla Ei Ei
Konsensus POW POS POW RPCM POW
mekanismi
Alysopimukset | Kylla, tule- Kylla Ei Ei Kylla

vaisuudessa

Lohkon gene- 10 min 10-20 min 2 min Ei ole Ei ole
roitumisaika
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Vertailututkimuksessa on vertailtu viitta erilaista kryptovaluuttaa. Vertailuun valittiin kysei-
set kryptovaluutat muun muassa niiden tunnettuuden, kaytettavan teknologian, tulevai-

suuden nakymien seka oman mielenkiintoni kautta.

Ominaisuuksiltansa valitut kryptovaluutat ovat hyvin erilaisia. Bitcoinia kaytetdan paaasial-
lisesti maksuvalineena, Ethereumia alysopimusalustana, Moneroa jaljittamattomana mak-
suvalineend, Rippled maksujarjestelmana ja ChainLinkia alysopimusten yhteen sovittaja-
na eri alustojen valilla. Kryptovaluutoista saa usein sen kuvan, etta niita kaytetaan pelkas-
tdan maksuvalineina. Vertailu kuitenkin todistaa kryptovaluuttojen kaytdn olevan laaja-

alaisempaa kuin miksika se on yleisesti mielletty.

Vertailtujen kryptovaluuttojen arvot, markkina-arvot ja tarjonta vaihtelevat merkittavasti.
Bitcoin on ylivoimaisesti arvokkain kryptovaluutta, joka johtuu sen tunnettuudesta. Bitcoin
mielletaan myds kryptovaluuttojen keskuudessa arvon sailyttajaksi, jonka takia sen arvo
on my0s hyvin korkea verrattuna muihin kryptovaluuttoihin. Ethereum on arvonsa puolesta
toisiksi arvokkain vertailtu kryptovaluutta. Ethereumin arvo tulee suurimmaksi osin sen
alysopimusalustasta sekda mahdollisuuksista rakentaa desentralisoituja applikaatioita. Mo-
neron arvo tulee sen yksityisyydesta. Ripple ja ChainLink ovat arvoltansa edullisimpia
vertailtuja kryptovaluuttoja. Ripplen arvo on kuitenkin viela alhainen verrattuna siihen etta
se on markkina-arvoltansa kolmanneksi suurin kryptovaluutta. Tama voi johtua myds siita,
etta rahoituslaitokset kayttavat Rippled maksuliikenteen hallinnointiin eivatka yksityishen-
kilot ja sen tarjonta on kaytadnndssa rajatonta silla sen kehittajat voivat laskea liikkeelle
lisda Ripplea jos he niin haluavat. Kryptovaluuttojen arvonmaaritys on hyvin hankalaa,
silld ne ovat viela hyvin uusi ilmid rahataloudessa ja ne ovat hyvin volatiileja. Tulevaisuu-

dessa kryptovaluuttojen arvonmaaritys voi olla helpompaa niiden adaptaation my6ta.

Vertailluista kryptovaluutoista vain Ripple on sentralisoitu, eli se on hallinnoitu tiettyjen
tahojen toimesta. Loput vertaillut kryptovaluutat ovat desentralisoituja, eli niita ei hallinnoi
mikaan keskitetty taho. Desentralisaatio on hyvin tarkea osa kryptovaluuttoja, silla se on
yksi kryptovaluuttojen kehityksen laukaisseesta paapiirteista. Vertailluista kryptovaluutois-
ta vain Monero on taysin yksityinen. Moneron transaktiot ovat yksityisia, jolloin niita ei pys-
tyta yhdistamaan lahettajaan tai vastaanottajaan. Kaikki muut vertaillut kryptovaluutat ovat

julkisia, eli niiden transaktiot pysytaan yhdistdmaan transaktion tehneeseen henkiloon.

Suosituimpana konsensusmekanismini kryptovaluutoissa toimii POW-protokolla. Konsen-
susmekanismilla tarkoitetaan lohkoketjussa tapahtuvien transaktioiden vahvistamista.
Vertailluista kryptovaluutoista Bitcoin, Monero ja ChainLink toimivat POW-protokollan mu-

kaisesti. POW-protokollassa transaktoiden oikeellisuus ja vahvistus tapahtuu kayttaen
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tietokoneen laskentatehoa monimutkaisten laskutoimisten ratkaisemiseksi. Ethereum
konsensusmekanismina toimi aikaisemmin POW-protokolla, mutta siita siirryttiin pois
POS-protokollaan skaalautuvuusongelmiin vastaamisen vuoksi. POS-protokollassa trans-
aktioiden vahvistus tapahtuu kayttden “panoksia.” POS-protokollassa vahvistaja laittaa
likoon oman omaisuutensa kryptovaluutan muodossa tehden itsestaan luotettavan osa-
puolen vahvistuksessa. POS-protokollassa ei tarvita tehokkaita tietokoneita vahvistami-

seen, vaan luotettavuutta, jota saadaan vahvistajalta kryptovaluutta panoksien muodossa.

Lohkojen generoitumisaika vaihtelee my6s hyvin paljon. ChainLink ja Ripplessa ei ole
lohkojen generoitumisaikoja, silla niita ei louhita. Naita kryptovaluuttoja vapautetaan niiden
kehittgjien toimesta vahvistajille maksettaviksi transaktioista ja kaupankayntivaluuttoina.
Moneron lohkon generoitumisaika on pienin vertailluista kryptovaluutoista. Moneron loh-
kon generoitumisaika on 2 minuuttia, Bitcoinin 10 minuuttia ja Ethereumin 10-20 minuut-
tia. Lohkon generoitumisaika tarkoittaa lohkon ratkaisemista, eli transaktioiden vahvistusta
vertaisverkossa. Lohkon generoituessa, lohkon vahvistaja saa maaratyn palkinnon tai

kompensaation tyostaan.

Vertailluista kryptovaluutoista Ethereum ja ChainLink ovat keskittyneet alysopimuksiin.
Ethereumin kayttdalusta on hyvin joustava, joka mahdollistaa siihen erilaisten desentrali-
soitujen applikaatioiden implementoinnin seka alysopimusten tekemisen. ChainLink toimii
oraakkeliverkkona, jolloin se yhdistaa lohkoketjussa olevat alysopimukset niihin kuuluviin
ulkopuolisiin Iahteisiin. Monero ja Ripple eivat ole alysopimusten kanssa yhteensopivia.
Bitcoiniin on tulevaisuudessa tulossa alysopimuspohja, kun alysopimus protokolla integ-
roidaan sen lahdekoodiin tulevaisuudessa. Bitcoin ei ole viela valmis alysopimuksille, mut-

ta tulevaisuudessa se on mahdollista implementoida niita Bitcoinin vertaisverkossa.

Vertailuun valitut kryptovaluutat on nain ollen hyvin erilaisia toistensa kanssa. Kaikilla ver-
tailuilla kryptovaluutoilla on eri funktiot ja paamaarat. Yhteisend ominaisuutena voidaan
kuitenkin pitaa lohkoketjuteknologiaa, johon kaikki perustuvat. Kryptovaluuttoja on talla
hetkella tuhansia, ja on vaikeaa arvioida ovatko kaikki tarvittavia ja tulevatko ne olemaan
laaja-alaisessa kaytdssa tulevaisuudessa. Kryptovaluuttojen elinkelpoisuuden kannalta
onkin tarkeaa, etta niita aletaan hyvaksymaan ja kayttamaan aktiivisesti, jolloin selviaa

mitka kryptovaluutat ovat kaytanndssa tarpeellisia ja kaytettavia.
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5 Kyselytutkimus

Taman kyselytutkimuksen tavoitteena on tutkia vastanneiden yksityishenkildiden mietteita
ja ajatuksia kryptovaluutoista ja niiden tulevaisuudesta. Kysely on toteutettu kayttaen

Google Docs alustaa.

5.1 Tutkimuksen tavoite

Kyselytutkimuksen tavoitteena on tutkia yksityishenkildiden nakokulmia ja mietteita liittyen
kryptovaluuttoihin ja niiden tulevaisuuteen. Lisaksi selvitetaan miten kryptovaluutat on
suojattu, millaisia riskeja kohderyhma on tiedostanut ja millaisiin kryptovaluuttoihin he ovat

sijoittaneet ja miksi.

5.2 Otanta ja tutkimuksen suorittaminen

Kysely on toteutettu kayttden Google Forms-alustalla, jossa oli yhteensa 15 kysymysta.
Kyselyssa on kysytty ikaa, sukupuolta, sijoituskayttaytymista, kryptovaluuttoihin sijoitta-
mista ja suojaamista, teknisen analyysin kayttda sijoittamisessa, tiedostettuja riskeja ja

ajatuksia kryptovaluuttojen tulevaisuudesta. 15:sta kysymyksesta tahan kyselytutkimuk-

seen on keratty opinnaytetydlle relevantit kysymykset.

Kyselyyn on vastannut 52 henkil6a. Suurin osa kyselyyn vastanneista henkildista ovat
Telegram-viestinta applikaation "Blockchain Revolution” ryhmasta. Suomalaisessa
"Blockchain Revolution” ryhmassa on yli 400 henkil6a, jotka ovat sijoittaneet kryptovaluut-
toihin ja ovat kiinnostuneita kryptovaluutoista yleisesti. Kyselyn linkki jaettiin Telegram-

ryhmaan, jossa vastausaikaa oli noin. 3 viikkoa.

5.3 Tutkimustulokset

Kyselyn ensimmaisilla kahdella kysymyksella selvitettiin kohderyhman ikaa ja sukupuolija-
kaumaa. Vastaajat jakaantuivat kahteen suureen ryhmaan, josta 26 henkil6a (50 prosent-
tia) kyselyyn vastanneista henkil6ista oli 25-34-vuotiaita ja 15 henkiléa (29 prosenttia) 18-
24-vuotiaita. Seuraavana vastaajajoukkona oli 35-44-vuotiaat, joita oli 9 kappaletta (17
prosenttia) ja viimeisena vastaajajoukkona 45-54-vuotiaat, joita oli kaksi kappaletta (4

prosenttia).

Kohderyhman ik& on tarked muuttuja, koska silla saatiin selville miten eri-ikdiset henkilot

suhtautuvat kryptovaluuttoihin. Suurimmat kyselyyn vastanneet ryhméat olivat 18-24-
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vuotiaat ja 25-35-vuotiaat henkildt, joka nayttéa sen ettd kryptovaluutoista kiinnostuneet

henkilot ovat suhteellisen nuoria.
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Kyselytutkimuksen sukupuolijakauma oli hyvin miespainotteinen. Vastaajista vain 6 pro-
senttia, eli 3 henkil6a oli naisia ja loput 94 prosenttia eli 49 henkil6a olivat miehia. Krypto-
valuutat ovat hyvin uusi ilmid ja hyvin teknisia, joka voi selittdd suuren kontrastin sukupuo-
ljakaumassa. Kryptovaluutat ovat myos hyvin volatiileja, ja ne mielletdan hyvin riskialttiik-

si. Tama voi olla myos toinen syy miespainotteiseen tulokseen.

Sukupuolijakauma

6%

H Mies

E Nainen

94%

Kuvio 4. Kyselytutkimuksen vastaajien sukupuolijakauma
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Kyselyn kolmannessa kysymyksessa kysyttiin miksi kohderyhman henkil6t ovat sijoitta-
neet kryptovaluuttoihin. Tassa kysymyksessa vastauksia sai olla monta. Suurin syy kui-
tenkin jonka takia kohderyhman henkilot ovat sijoittaneet kryptovaluuttoihin niiden mahdol-
lisen arvonnousu tulevaisuudessa. Toinen merkittdva syy on, etta henkilot tuntevat kryp-
tovaluuttojen olevan parempi vaihtoehto perinteiselld sijoittamiselle. Perinteisella sijoitta-
misella tarkoitetaan muun muassa osakkeisiin ja rahastoihin sijoittamista. Kryptovaluutta-
markkinat ovat hyvin volatiileja, jolloin niista voi olla helppoa ja nopeaa tehda pikavoittoja.
Pikavoittojen hakeminen ja arvon sailyttdja ovatkin seuraavaksi suurimmat syyt kryptova-

luuttoihin sijoittamiselle.

Miksi olet sijoittanut
kryptovaluuttoihin?

Mahdollinen arvonnousu

. Pikavoitot
33%

13%
Parempi vaihtoehto
perinteiselle sijoittamiselle

299% 12% Arvon sdilyttaja

H Muu

Kuvio 5. Miksi olet sijoittanut kryptovaluuttoihin?

Viimeisena vaihtoehtona oli muu, johon tuli monenlaisia vastauksia. Tahan kysymykseen
sai vastata kirjallisesti, jolloin suurimpana yhteisena vastauksena oli teknologia. Kysymyk-
seen vastanneet henkilot ovat paaasiallisesti kiinnostuneita teknologiasta ja mita se tuo
mukanaan tulevaisuudessa. Ideologia seka vaihtoehto perinteiselle rahataloudelle nousi-

vat myds vahvasti esiin vastauksissa.

Seuraavaksi kysyttiin millaista sijoittamista henkilot harrastavat. Talla kysymyksella pyrit-
tiin selvittdmaan henkildiden sijoituskayttaytymistad. Suurimmaksi vaihtoehdoksi nousi
HODL/long term. Tama tarkoittaa pitkaaikaista sijoittamista, jossa sijoitusinstrumentin ar-
von nousevan tulevaisuudessa. Toinen merkittdva vastaus oli aktiivinen sijoittaminen.
Aktiivisella sijoittamisella tarkoitetaan sdannollisen kaupankaymista kryptovaluutoilla.
Kryptovaluuttojen volatiilius mahdollistaa aktiivisen sijoittamisen, jossa osaava henkilo voi

tehda jopa suuriakin voittoja — tai tappioita — hyvaksikayttamalla suuria arvonheilahteluita.
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Millaista sijoittamista harrastat?

5%
8%

H HODL/long

11% B Aktiivinen sijoittaminen

45% i Kasvusijoittaminen
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13% B Yhdistelma edellisia

E Muu

18%

Kuvio 6. Millaista sijoittamista harrastat?

Loput vastauksista voidaan luokitella neljaan eri pienempaan kategoriaan. Kasvusijoitta-
misella tarkoitetaan odotettua kasvua ja kilpailukykya tulevaisuudessa. Arvosijoittamisella
tarkoitetaan sijoittamista edullisesti, odottaen tulevaisuuden arvon olevan korkeampi.
(Salkunrakentaja 2017). Molemmat vastaukset kulkevat kutakuinkin kasikadessa. Lopuksi
vastauksina on myos edellisten vaihtoehtojen yhdistelma, jossa voidaan yhdistaa pitkaai-
kainen, aktiivinen, kasvu- ja arvosijoittaminen. Muu kohtaan vastauksena on yleisesti

ICO:ihin sijoittaminen.

Kryptovaluuttoihin sijoittamisen syiden lisaksi kysyttiin myds millaisiin kryptovaluuttoihin
henkilot ovat sijoittaneet. Merkittavimmiksi nousseet vastaukset olivat Top 10 ja Top100+.
Nama vastaukset tarkoittavat, ettéd henkil6t ovat sijoittaneet CoinMarketCap:in markkina-
arvon mukaan parhaan 10:neen ja yli 100:n parhaan kryptovaluuttaan. CoinMarketCap:in
mukainen sijoittaminen ei kuitenkaan kerro kovinkaan paljon, silla siella esiintyvaan mark-
kina-arvoon ei ole laskettu mukaan eri kayttdmahdollisuuksia ja potentiaalia mita erilaisilla
kryptovaluutoilla on. Tasta nakee kuitenkin, ettd henkilot ovat sijoittaneet eniten yli
100:aan parhaimpaan kryptovaluuttaan markkina-arvon mukaan. Yli 100:n parhaimman
kryptovaluutan joukossa on viela paljon kryptovaluuttoja, jotka voidaan mieltaa viela aliar-
vostetuiksi ja joiden todellista potentiaalia ei ole viela |0ydetty. Kolmas merkittdva vastaus
on ICQ:ihin sijoittaminen. Osa kyselyyn vastanneista henkildista on sijoittanut pelkastaan
ICO:ihin, jotka ovat joukkorahoituksen kerdamisen vayla uusille kryptovaluutoille. Loput
vastauksista ovat parhaan 20:n, 50:n ja 100:n joukossa olevat kryptovaluutat. Kryptova-
luuttojen sijoittamisessa sijoitus markkina-arvon mukaan ei kuitenkaan kerro kaikkea,

vaan myds kryptovaluuttojen teknologiaa, paamaaraa ja ideologiaa taytyy tarkastella.
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Millaisiin kryptovaluuttoihin olet
sijoittanut?
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Kuvio 7. Millaisiin kryptovaluuttoihin olet sijoittanut?

Kryptovaluuttojen suojaus on myds hyvin tarkea osa, silla kryptovaluutat esiintyvat digitaali-
sessa muodossa jolloin niiden sailyttdminen ja suojaaminen on erilaista. Suurin osa vastaa-
jista sailyttaa kryptovaluuttansa online-lompakoissa, joka tarkoittaa muun muassa kryptova-
luuttojen sailyttamista kryptovaluuttojen eri kauppapaikoissa. Kryptovaluuttoja voidaan
ostaa eri kauppapaikoista, ja ne voidaan my0s sailyttaa siellda. Tama ei valttamatta ole
turvallisin vaihtoehto, silla kauppapaikat voidaan kuitenkin hakkeroida ja ne ovat alttiita
ulkopuolisille hyokkayksille, joka voi tehda kryptovaluuttojen sailyttamisesta ja suojaamises-

ta vaikeaa.

Toinen suosittu kryptovaluuttojen sailyttdmisen vaihtoehto on hardware-lompakot. Hardwa-
re-lompakoilla tarkoitetaan kryptovaluuttojen salaisten avaimien sailytysta niille tarkoitetuilla
laitteilla. Kolmanneksi vaihtoehdoksi nousi kylmalompakko, jossa kayttaja sailyttavat kryp-
tovaluuttojensa salaisen avaimen internetin ulkopuolella kuten esimerkiksi kirjoittaen kryp-
tovaluutan salaisen avaimen paperille. Neljannelld vastauksella on eritelty kryptovaluuttojen
sailytys kayttaen salasananhallintasovelluksia ja moniosaisen lompakon kaytt6a, jossa

tarvitaan monia avaimia ennen kuin paastaan kasiksi itse kryptovaluuttaan.
Online-lompakot ovat kuitenkin kaikkein suosituimpia niiden helppouden vuoksi, joka tekee

kaupankaynnista helppoa kun kryptovaluuttoja ei tarvitse lahettda lompakosta toiseen vaan

niitd voi myyda ja ostaa samasta paikasta melkein valittomasti.
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Missa sailytat kryptovaluuttasi?
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Kuvio 8. Missa sailytat kryptovaluuttasi?

Kuten aikaisemmin mainittu kryptovaluutat ovat hyvin uusi ilmio rahataloudessa, jonka
takia niihin liittyy viela paljon epavarmuustekijéita ja riskeja. Suurimmaksi riskiksi todettiin
kyselyn my6ta kryptovaluuttojen varkaus/hakkerointi. Edellisessa kysymyksessa kysyttiin
kryptovaluuttojen sailytyksesta, josta selvisi suurimman osan sailyttavan kryptovaluutto-
jaan online-lompakoissa. Online-lompakoissa kryptovaluuttojen sailytys lisda varkau-
den/hakkeroinnin mahdollisuutta, silla kryptovaluuttojen yksityiset avaimet eivat ole itse
omistajalla vaan online-lompakon yllapitavalla taholla. Online-lompakko kuten kryptova-
luuttojen kauppapaikat voidaan hakkeroida, ja sitad kautta yksityishenkildiden yksityisia

avaiamia voidaan varastaa.

Toiseksi suurimpana riskina mielletaan kryptovaluuttojen hintavakautta. Kuten aikaisem-
min mainittu kryptovaluutat ovat hyvin volatiileja, eivatka suinkaan hinnaltansa vakaita.
Hinnanvakauden saavuttamiseen on kuitenkin viela pitkd matka, silla siihen tarvitaan laa-
ja-alaista adaptaatiota, jotta kryptovaluutat I6ytaisivat oman jalansijansa rahataloudessa ja
kuluttajien keskuudessa. Kolmanneksi suurimpana riskina pidetadn seka kryptovaluuttojen
skaalautuvuusongelmia etta regulaation puutetta. Skaalautuvuusongelmilla tarkoitetaan
transaktioiden prosessoimisen rajaa vertaisverkossa ja regulaation puutteella tarkoitetaan
sitd, etta kryptovaluuttoja kohtaan ei ole minkaanlaisia lakeja tai sdantéja. Loput pienem-
massa mittakaavassa tiedostettuja riskeja ovat laillisuus, turvallisuus ja transaktioiden
salaus. Muu kohdassa tiedostettuja riskeja ovat ICO-huijaukset ja teknologian kehitys,

joka on viela kehitysvaiheessa.
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Kuvio 9. Mitka koet olevan riskeja kryptovaluutoissa?

Viimeisessa kysymyksessa kysyttiin vastanneiden henkildiden mielipiteita kryptovaluutto-
jen tulevaisuutta koskien. Tassa kysymyksessa formaatti oli vapaa, eli vastaaja sai kirjoit-
taa sopivan vastauksen. Vastauksia kysymykseen on laidasta laitaan, mutta yleisesti vas-
taajilla on positiivinen ndkyma koskien kryptovaluuttojen tulevaisuutta. Suurimmiksi vasta-
uksiksi nousivat kaytettavyyden lisaantyminen, skaalautuvuuden parantuminen, regulaati-

on lisaantyminen ja kryptovaluuttojen mieltaminen tulevaisuuden valuutoiksi.

5.4 Kyselytutkimuksen tulosten yhteenveto

Kyselytutkimuksella pyrittiin tutkimaan kohderyhman mietteita kryptovaluutoista. Lisaksi
tarkoituksena oli myods selvittda tarkemmin heidan sijoituskayttaytymistaan ja heidan pe-
rustelunsa kryptovaluuttoihin sijoittamista kohtaan seka ajatuksia kryptovaluuttojen tule-

vaisuudesta.

Kyselyn ikdjakauma kertoi, etta kryptovaluutoista kiinnostuneet henkil6t ovat suhteellisen

nuoria. Nuoremmat ikaluokat omaksuvat uutta teknologiaa nopeasti ja heillda on taipumus

ottaa enemman riskeja. Kryptovaluutat ovat nain ollen mielenkiintoinen sijoitusmuoto nuo-
remmille ikaluokille, jotka omaksuvat kryptovaluutat mielelldan tulevaisuuden valuuttoina.

Sukupuolijakauma oli hyvin miespainotteinen, ja vain muutama kyselyyn vastanneista

henkildista oli naisia. Tekniset tuotteet ja palvelut on usein mielletty miehille suunnatuiksi.

Kyselytutkimukseen vastanneet henkil6t ovat sijoittaneet niihin suurimmaksi osaksi niiden

mahdollisen arvonnousun takia, joka kertoo sen etta vastanneet henkil6t odottavat krypto-
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valuuttojen arvon nousevan tulevaisuudessa. Kryptovaluutat ovat viela lapsenkengissa, ja
kun niiden adaptaatio lisdantyy niin varmasti myos niiden arvo kasvaa. Kryptovaluuttoihin

on siis ladattu hyvin paljon odotuksia tulevaisuudelle ja kyselyyn vastanneet henkil6t odot-
tavat niiden yleistyvan tulevaisuudessa ja luottavat lohkoketjuteknologian olevan vallitseva

teknologia tulevaisuudessa.

Sijoituskayttaytyminen kulkee kasi kddessa kryptovaluuttoihin ladatun tulevaisuuden na-
kymien kanssa. Suurin osa vastaajista sijoittaa pitkalla tahtaimella, jossa kryptovaluuttojen
arvon odotetaan nousevan. Kryptovaluutat joihin vastaajat ovat sijoittaneet ovat myos
hyvin erilaisia. Suurin osa on sijoittanut kryptovaluuttoihin, jotka ovat markkina-arvoltaan
CoinMarketCap:in mukaisesti yli 100:n parhaan joukossa. Tasta voidaan paatella, etta
vastaajat odottavat naiden kryptovaluuttojen arvon kasvavan tulevaisuudessa seka niiden
kaytettavyyden ja teknologian yleistyvan. Yleisesti yli 100:n parhaan kryptovaluutan jou-
kosta 16ytyy suhteellisen edullisia kryptovaluuttoja, joilla on potentiaalia kasvaa viela hyvin
paljon. Kryptovaluuttojen suojaaminen on vield myos lapsenkengissa, silla suurin osa vas-
taajista sailyttaa kryptovaluuttansa online-lompakoissa, kuten kryptovaluuttojen kauppa-
paikoissa. Tata ei mielleta turvallisimmaksi vaihtoehdoksi mahdollisten varkauksien ja
hakkerointien kannalta. Kryptovaluutat yleisesti ovat hyvin teknisia, ja siksi myos niiden
sailytys on monimutkaisempaa ja on ymmarrettavaa, etta vastaajista suurin osa sailyttaa

kryptovaluuttansa online-lompakoissa, jotka ovat todella helppoja ja katevia kayttaa.

Suurimpana riskina tiedostettiin juuri kryptovaluuttojen varkaus/hakkerointi, joka korreloi
kryptovaluuttojen sailyttdmisen kanssa. Suurimpana riskind on tiedostettu kryptovaluutto-
jen varkaus/hakkerointi, mutta kuitenkin suurin osa vastaajista sailyttda kryptovaluuttansa
online-lompakoissa. Tahan ongelmaan vastaaminen vaatisi turvallisimpien sailytysmuoto-
jen kayttaminen kryptovaluutoille, kuten hardware-lompakkojen kayton, joka voisi poistaa
tai vahentaa tatd suurimmaksi tiedostettua riskia. Seuraavaksi riskiksi todettiin hintava-
kautta, silla kryptovaluutat ovat hyvin volatiileja. Téman hetkisessa tilanteessa kryptova-
luuttojen hintavakaus on hyvin epavarmaa, ja tulevaisuudessa laaja-alainen kaytto ja

adaptaatio voisivat vahentaa tata.

Yleisesti kyselyyn vastanneet henkil6t uskovat kryptovaluuttoihin ja niiden tulevaisuuteen.
Lohkoketjuteknologiaa mielletdan tulevaisuuden teknologiaksi, joka vahentaisi riippuvuu-
den kolmansilta osapuolilta ja antaisi todellista taloudellista vapautta yksityishenkildille.
Luotto kryptovaluuttoihin ja niiden laaja-alaiseen adaptaatioon tulevaisuudessa on korkea
ja kyselyyn vastanneet henkil6t uskovatkin sen niiden menestykseen ja adaptaatioon tule-

vaisuudessa.
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6 Pohdinta

Tassa kappaleessa yhdistetaan tyohon tehdyt tutkimukset ja omat mielipiteeni. Kappa-
leessa tarkastelen opinnaytetyohon tehdyn vertailun ja kyselytutkimuksen tuloksia ja niista
tehtyja paatelmia. Lisaksi tarkastellaan tutkimuksen luotettavuutta ja jatko- ja kehittamis-

ehdotuksia. Lopuksi tarkastellaan oman tyoni arviointia ja opinnaytetydprosessia.

6.1 Johtopaitokset

Opinnaytetyon tavoitteena oli tutkia kryptovaluuttoja ja vertailla niita toisiinsa. Lisaksi tar-
koituksena oli my0s selvittda kyselytutkimukseen vastanneiden yksityishenkildiden miet-
teitd kryptovaluutoista ja niiden tulevaisuudennakymista. Keskityin tarkastelemaan tyossa
raha- ja valuuttamarkkinoita, kryptovaluuttoja yleisesti, tutkimukseen valittujen kryptova-

luuttojen vertailua seka tyohon liittyvaa kyselytutkimusta.

Rahatalous on pysynyt samanlaisena vuosisatoja, jossa rahavirran prosessointi on keskit-
tynyt tietyille tahoille. Kuluttajat ovat nykyaan tietoisempia ymparistdostaan, ja huomates-
saan, ettd heidan rahansa eivat oikeasti ole heidan hallinnassaan, on herattanyt suurta
kiinnostusta kryptovaluuttoja kohtaan. Esimerkkind voidaan pitaa pankkitileilla olevaa ra-
haa. Mikali jollakin henkil6lla on tietty maara rahaa pankkitililla, ei se tarkoita sita etta ne
ovat siella vaan, ettd henkil6lla on oikeus niihin. Pankki kayttaa asiakkaidensa varoja
muun muassa varainhoitoon, jolloin henkilon tililla oleva summa vain oikeuttaa henkilon
sielld oleviin varoihin vaikka vain osa niista olisi itse pankkitililla ja loput pankin kaytossa.
Kryptovaluutat mahdollistavat todellisen taloudellisen vapauden, silla kryptovaluutan

omaava henkild on itse vastuussa omista varoistaan.

Kryptovaluutat ovat uuden aikakauden maksuvalineitd, joissa on paljon etuja verrattuna
perinteisiin maksukeinoihin. Kryptovaluuttamaksut ovat myds hyvin turvallisia ja pseudo-
anonyymeja, silla kryptovaluutat perustuvat kryptografiaan ja kukaan ei tarkalleen tieda
kuka on suorittanut transaktion lohkoketjussa. Kryptovaluutat ovat avoimia kaikille joilla on
mahdollisuus olla yhteydessa internet verkkoon. Transaktioiden suorittaminen kryptova-
luutoilla on hyvin helppoa ja vaivatonta seka nopeaa ja halpaa. Kryptovaluuttamaksujen
helppous on siing, ettd maksajan tarvitsee ainoastaan tietda vastaanottajan osoite, johon
maksu maksetaan. Loput transaktioista hoitaa valuutan P2P-vertaisverkko, joka toimii,
vaikka itse kryptovaluutan lahettdja ei olisikaan yhteydessa verkkoon. Kryptovaluuttamak-
sut ovat myos hyvin edullisia, silla niissa ei ole suuria siirtomaksuja, vaan ne riippuvat
kryptovaluutan verkosta ja skaalautumisteknologiasta. Kryptovaluuttojen kaytto ei kuiten-
kaan rajoitu pelkastaan maksuvalineena kayttdoon, vaan niitd voidaan kayttaa myos muilla

aloilla kuten tiedostojen hallinnoinnissa, tallentamisessa ja aanestamisessa.
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Kryptovaluutoissa on myos riskeja ja negatiivisia puolia. Riskeina ja negatiivisina aspek-
teina voidaan pitaa niiden volatiiliutta, regulaation puutetta ja laillisuutta. Mikali regulaatio
ja laillisuus saataisiin kuntoon, niin myos kryptovaluuttojen volatiilius saataisiin kuriin. Re-
gulaation puute on tehnyt kryptovaluutoista hyvin epavarmoja sijoituskohteita, jonka takia
ne ovat juuri olleet volatiileja. Monet valtiot suhtautuvat kryptovaluuttoihin varovaisesti,
silla ne ovat viela niin uusi ja tuntematon ilmi6 rahataloudessa. Tulevaisuudessa regulaa-
tio seka kryptovaluuttojen hyvaksyminen kaupankayntivaluuttoina ovat tarkeita niiden

adaptaation ja yleistymisen kannalta.

Vertailututkimuksessa keskityttiin viiteen eri kryptovaluuttaan, jotka ovat hyvin erilaisia
verrattuna toisiinsa. Vertailun kohteena olivat Bitcoin, Ethereum, Monero, Ripple ja Chain-
Link. Kryptovaluuttoja on tuhansia, joilla kaikilla on erilainen paamaara. Analyysissa paa-
dyttiin siihen johtopaatokseen, etta kaikki vertaillut kryptovaluutat eroavat toisistaan hyvin-
kin paljon kaikkien vertailtavien ominaisuuksien osalta. Yksikaan kryptovaluutta ei siis ole
samanlainen toisen kanssa, silla niissé on aina pienia nyansseja toisiinsa nahden. Vaikka
kryptovaluuttoja on tuhansia, niin eivat kaikki niista tule selviamaan ja olemaan kaytossa,

vaan vain tarpeellisiksi todetut kryptovaluutat tulevat selvidamaan.

Toinen opinnaytetyohon tehdyista tutkimuksista oli kyselytutkimus, johon osallistui 52
henkiléa. Kyselyn tarkoituksena oli kartoittaa kohderyhma, heidan sijoituskayttaytymisen-
sa ja suhtautumisensa kryptovaluuttoihin ja niiden tulevaisuuden nakymiin. Kyselyyn vas-
tanneet henkilot suhtautuvat kryptovaluuttoihin myonteisesti ja ajattelevat kryptovaluutto-
jen tulevaisuuden olevan positiivinen laaja-alaisen adaptaation ja hyvaksymisen myota.
Vastanneiden henkildiden ikdjakauma naytti sen, ettd suhteellisen nuoret henkilt ovat
kiinnostuneita kryptovaluutoista ja he nakevat kryptovaluuttojen arvon nousevan tulevai-
suudessa seka niiden olevan parempi sijoituskohde perinteiseen sijoittamiseen nahden.
Suurimpina riskeina kryptovaluutoissa pidettiin niiden varkautta/hakkerointia, hintavakaut-
ta ja skaalautuvuusongelmia. Suurin osa kohderymasta sijoittaa kryptovaluuttoihin pitkalla
tahtaimella, joka nayttaa sen ettd kohderyhma uskoo kryptovaluuttojen arvon nousevan
tulevaisuudessa, jonka takia he ovat sijoittaneet kryptovaluuttoihin silmalla pitaen tulevai-
suuden mahdollista arvonnousua. Suurin osa kohderyhmasta on myds sijoittanut yli 100:n
markkina-arvon mukaan parhaisiin kryptovaluuttoihin. Yli 100:n parhaan kryptovaluutan
joukossa on suhteellisen edullisia kryptovaluuttoja, jotka voivat tulevaisuudessa olla hy-

vinkin arvokkaita silla niiden potentiaalia ja applikaatioita ei ole vield kaytetty ja todettu.
Tyo6ta tehtdessa huomasin, ettd suhtautuminen kryptovaluuttoihin yksityishenkildiden puo-
lesta on myoOnteinen ja valtioiden ja rahoituslaitosten suhtautuminen on varovainen ja ne-

gatiivinen. Kuten aikaisemmin mainittu regulaation puute ja laillisuus jarruttavat kryptova-
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luuttojen yleistymista. Kryptovaluuttoja ei mielleta viela kaupankayntivaluutoiksi rahoitus-
laitosten ja monien valtioiden puolesta. Kryptovaluuttojen tulevaisuus nayttadd minusta
varovaisen positiiviselta. Talla tarkoitan sita, ettad kryptovaluutoilla on kaikki edellytykset
menestya sen mullistavan tekniikan ja kdyton puolesta. Jarruttava tekija kryptovaluuttojen
menestymiselle on kuitenkin noussut regulaation puute, niiden laillisuus ja sijoittajien pel-
ko niihin sijoittamista kohtaan volatiiliuden takia. Monet kryptovaluuttoihin sijoittaneista
henkildista on sijoittanut niihin pitkalla tahtaimella uskoen, etta kryptovaluutat ovat tulevai-
suudessa laaja-alaisessa kaytdssa regulaation alla seka vakaita hinnaltaan. Monet kryp-
tovaluutoista tulevat kuolemaan, silla tuhansista kryptovaluutoista vain ne joilla on todelli-
nen kayttotarkoitus ja ne jotka tuovat jotain lisda ja parempia ominaisuuksia kuluttajille
tulevat menestymaan. Isojen yritysten kuten Microsoftin, IBM:n ja monien rahoituslaitosten
kasvava kiinnostus kryptovaluuttoja ja lohkoketjuteknologiaa kohtaan ennustaa myds po-

sitiivista tulevaisuutta niiden hyvaksymiselle ja kayttamiselle.

6.2 Tutkimusten luotettavuus

Opinnaytety6 on toteutettu kvalitatiivisena, eli laadullisena tutkimuksena. Ty6ssa on kaksi
eri tutkimusmenetelmaa, vertailu ja kysely. Tyon empiirisessa osassa ja vertailussa on
kaytetty sisaltdanalyysia. Sisaltdanalyysia on kaytetty aineiston erittelyyn ja yhtalaisyyksi-
en ja erojen etsimiseen. Tydlle relevantti informaatio on tiivistetty ja pelkistetty, silla ai-
heesta |16ytyy todella paljon informaatiota internetista, eri kirjoista, raporteista, uutisista ja
blogeista. Etnograafista, eli kuvailevaa tutkimusmenetelmaa on kaytetty tutkimuksen toi-
sessa 0sassa, kyselyssa. Kyselyn tarkoituksena oli ymmartaa ja kuvata kyselyn kohde-

ryhman ajatuksia kryptovaluuttojen tulevaisuudesta ja niihin sijoittamisesta.

Tutkimuksiin kerattya lahdeaineistoa on keratty hyvin monipuolisesti ja laajasti, jolla var-
mistettiin tutkimuksien laatu. Lahdeaineistoa on keratty kotimaisista ja kansainvalisista
lahteista. Lahteita tutkimuksiin on saatavilla hyvin laajasti internetista, jonka takia tyohon
poimittiin ty6lle oleelliset asiat. Lahteina on kaytetty myos Euroopan Keskuspankin ja Fl-
VA:n ohjeistuksia ja raportteja koskien kryptovaluuttoja. Internetista valitut l&hteet, kuten
artikkelit, uutiset, blogit ja verkkojulkaisut on todettu luotettaviksi niiden arvostuksen takia.
Monet internet-lahteista on tunnettuja sivustoja, jotka julkaisevat jatkuvasti kryptovaluu-

toista ajankohtaista tietoa.

Tutkimuksen tavoitteena oli antaa lukijalle yhtendisempi kuva kryptovaluutoista ja niiden
tulevaisuudesta. Aluksi oli vaikeaa rajata aihe tyodlle, silla kryptovaluutoista ja lohkoketju-
teknologiasta tulee jatkuvasti lisda uutta tietoa. Lopuksi paadyin rajaamaan aiheeni kryp-

tovaluuttoihin ja niiden tulevaisuudennakymiin. Tarkoituksena oli tutkia tutkimuskysymysta
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kahden eri tutkimuksen avulla, vertailulla ja kyselylla. Uskon, etta lopulta rajasin aiheen
hyvin ja aiheeseen tehdyt tutkimukset tukivat hyvin aihealueen ymmartamista. Itse krypto-
valuutat ja lohkoketju aiheena ovat todella laaja aihealue, jota kasitella jonka takia tyohon
olisi vielakin saanut lisdkohtia niiden mielenkiintoisuuden ja eri tulevaisuuden mahdolli-

suuksien takia. Tutkimus toteutettiin kuitenkin aihealueen rajausta silmalla pitaen.

Lopulta onnistuin kokoamaan yhtenaisen kokonaisuuden, vaikka aihealue olikin hyvin
laaja. Tutkimustavoitteet olivat vaativia, mutta kuitenkin saavutettavissa olevia. Ennen
tutkimuksien analysoimista, tutustuin kryptovaluuttoihin ja valuuttamarkkinoihin perusteel-
lisesti, jotta ymmartaisin kryptovaluuttojen roolin ja mahdollisen muutospaineen rahata-
loudessa. Aiheesta I0ytyy todella paljon tietoa internetista, mutta sielta 16ytyva tieto on
kovin hajanaista, jonka takia oli tarkeda valita luotettavat ja validit Iahteet. Ty0ssa kaytetyt
Iahteet ovat kuitenkin hyvin ajantasaisia, monipuolisia ja kuuluvat aihepiiriin. Tarkasti vali-

tut Iahteet tekivat tyosta hyvin loogisen ja ymmarrettavan kokonaisuuden.

Aluksi tutkimuksessa piti olla jopa nelja eri tutkimusta. Olin ollut vapaaehtoisena suoma-
laisessa start-up tapahtuma Slushissa viime vuonna, jossa tutustuin Elizabeth Stark:iin.
Elizabeth Stark on perustanut kryptovaluuttamaksuihin keskittyneen yrityksen, jonka tar-
koituksena on vastata muun muassa Bitcoinin ja Litecoinin skaalautuvuusongelmiin. Sain
Elizabeth Starkilta haastattelun, josta sain hyvia ideoita ty6lle. En lopulta kayttanyt haas-
tattelut tyossa, silla vaikka haastattelussa oli mielenkiintoisia aiheita ei se sopinut tydhon.
Siina vaiheessa kun sain haastattelun, en ollut viela rajannut tyén aihealuetta, joten haas-
tattelussa olevat kysymykset eivat olleet kovin relevantteja tydlle. Tarkoituksena oli myos
lisata tyohon kolmas tutkimus, jossa olisin keskittynyt kryptovaluuttojen sijoittamisen tek-
nisiin indikaattoreihin. Tama tutkimus kasitteli kuitenkin lopulta eri aihealuetta, kuin mita oli
tarkoituksena selvittaa ja siksi en lahtenyt tutkimaan ja selvittamaan asiaa sen syvemmin.
Lopulta valitsin tutkimuksiksi alun perin ajattelemani vertailun ja kyselytutkimuksen. Nama

tutkimukset tekivat tyosta hallitun, yhtendisen ja ymmarrettdvan kokonaisuuden.

Mielenkiinto aiheeseen lahti itsestani, kun halusin tietaa kryptovaluutoista lisaa ja ajattelin
onko niilld minkalaiset tulevaisuudennakymat. Tyo on siis toteutettu itsenaisesti. Tyossa
saavutetut tulokset voidaan myos hyddyntaa yleisesti kryptovaluutoista lisatietoa tutkitta-
essa. Tyo on hyvin looginen ja seuraa tyohon suunniteltua selkarankaa. Ajanhallinta olisi
voinut olla parempaa, silla ty6 ei valmistunut suunnitellussa aikataulussa ulkopuolisten
pakollisten muutostekijoiden takia. Tyo on kuitenkin yhtenainen ja julkinen kokonaisuus,

jossa on ilmaistu asiat ymmarrettavalla kielella.

38



6.3 Jatkotutkimus- ja kehittamisehdotukset

Tutkimusta voi jatkaa ja kehittdd monin eri tavoin. Aihealue on niin uusi, laaja ja alati
muuttuva, etta siitd 16ytyy kokoajan uutta mielenkiintoista tutkittavaa. Regulaation puute ja
laillisuus nousivat tyossa esille hyvin paljon. Tutkimusta voisikin jatkaa kun ja jos regulaa-
tioon ja laillisuuteen on puututtu. Suomessa kryptovaluuttojen regulaatio on viela hyvin
alkuvaiheessa, mutta jatkotutkimus voisi keskittya maihin, jotka ovat jo mahdollisesti im-
plementoimassa kryptovaluuttojen regulaatiota ja laillisuutta muun muassa maksuvalinei-

na.

Mielenkiintoista olisi myds tehda samanlainen vertailu vuoden paasta ja katsoa miten ta-
han opinnaytetydhon valitut kryptovaluutat parjaavat vertailussa silloin. Olisi myés mielen-
kiintoista nahda muutos parhaimpien kryptovaluuttojen joukossa vuoden paasta ja vertail-
la niita tassa tydssa kaytettyihin kryptovaluuttoihin. Kyselytutkimusta voisi myos tutkia
vuoden paasta ja vertailla tuloksia taman tyon kyselyyn ja katsoa miten suhtautuminen ja
sijoituskayttaytyminen on muuttunut kryptovaluuttoja kohtaan. Tallaiset tutkimukset voisi-

vat selvittda ja tarkentaa kryptovaluuttojen tulevaisuudennakymat.

6.4 Opinnadytetyon prosessin arviointi

Opinnaytetydn prosessi onnistui hyvin kokonaisuudessaan. Minusta opinnaytetydsta tuli
hallittu ja yhtenainen kokonaisuus ja saavutin tydlle asetetut tavoitteet. Opinnaytetydn
aikataulu venyi kuitenkin todella paljon, silla ty6 oli tarkoitus palauttaa jo huhtikuussa.
Ajanhallinta olisi voinut olla tehokkaampaa ja aikataulutusta olisi pitanyt yhteen sovittaa
tarkemmin ulkopuolisten muuttuvien pakollisten tekijoiden kanssa. Vaikka aikataulu venyi,
tyosta tuli kuitenkin viimeistelty kokonaisuus, jossa on kattavasti vastattu tyon tutkimuson-

gelmaan.

Aluksi en ollut rajannut kovin tarkkaan tutkimusongelmaa, jonka takia kerasin paljon mate-
riaalia eri |ahteista. Ty6hodn keratty haastattelu kryptovaluutta asiantuntija Elizabeth Star-
kilta jai kayttamatta, silla se ei sopinut enaa tyon aihealueen rajauksen kanssa yhteen.
Materiaalia ty6hon oli tarjolla todella paljon ja se vaikeuttikin aiheen rajaamista, silla joka
paiva tuli uutta tietoa kryptovaluuttoihin liittyen. Vertailututkimuksessa oli helpompaa kera-
ta relevanttia informaatiota, silla tutkimus oli rajattu viiteen valittuun kryptovaluuttaan. Ky-
selytutkimus oli minulla positiivinen yllatys, silla en osannut kuvitella saavani yli 50 vasta-

usta.

Kokonaisuudessaan opinnaytetyon tekeminen on ollut todella opettavaista itselleni. Oma

mielenkiintoni aihetta kohtaan on vain syventynyt, silla naen kryptovaluutoilla olevan loput-
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tomasti eri mahdollisuuksia tulevaisuudessa. Opinnaytetyén tekeminen on ollut haasta-
vaa, silla suunnitellut aikataulut eivat pitaneet paikkansa. Ajanhallinta ja tyon aiheen ra-
jaamisen vaikeus ovatkin minusta opinnaytetyd prosessin haastavimmat asiat. Opinnayte-
tyo prosessin aikana olin yhteydessa opinnaytetyd ohjaajaani, Arto Talmoon. Lahetin ha-
nelle uudet versiot tydsta kommentoitavaksi, jolloin sain takaisin kehitys- ja muutosehdo-
tuksia. Toivon, etta olisin kdynyt koulussa jarjestetyissa seminaareissa ja pajoissa, jotka
olisivat varmasti auttaneet minua ajanhallinnan ja aiheen rajauksen kanssa. Kokonaisuu-
dessaan olen tyytyvainen tyohon ja koen, etta olen oppinut todella paljon koko opinnayte-

tyoprosessin aikana.
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Liitteet

Liite 1. Kuviot ja taulukot

Transaktion vastaanottaminen ja Iahetys vertaisverkon solmuille

Uusien transaktioiden kerdaminen lohkoksi

Jokainen solmu etsii monimutkaisen matemaattisen ongelman ratkaistavak-

si lohkoillensa

Solmun Idydettyad ongelman ratkaistavaksi, se lahettda lohkon ratkaistavaksi

kaikille solmuille vertaisverkossa

Solmut hyvaksyvat lohkon vain jos siina olevat transaktiot on vahvistettu ja

hyvaksytty, eika kahteen kertaan kaytettyja

Solmujen hyvaksyttya lohkon, alkaa prosessi alusta jossa luodaan uusi loh-
ko

Kuvio 1. Lohkon ja lohkoketjun muodostuminen vertaisverkkojarjestelmassa (Nakamoto,
S. b 2008, 3.)
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Kuvio 2. ChainLink:in rooli datan keruussa ulkopuolisilta Iahteiltd lohkoketjuun. (Smart-
contract 2018)

Taulukko 1. Vertailututkimuksen kryptovaluuttojen erot

BTC ETH XMR XRP LINK
Arvo $9,691.66 $795.33 $241.94 $0.904 $0.55
Markkina-arvo $9.36B $3.85B $103.45M $1.06B $192.54 M
Tarjonta 17.01 M 99.23 M 16.00 M 1B 350 M
Sentralisoitu Ei Ei Ei Kylla Ei
Yksityisyys Ei Ei Kylla Ei Ei
Konsensus POW POS POW RPCM POW
mekanismi
Alysopimukset | Kylla, tule- Kylla Ei Ei Kylla

vaisuudessa

Lohkon gene- 10 min 10-20 min 2 min Ei ole Ei ole
roitumisaika
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Kuvio 3. Kyselytutkimuksen vastaajien ika

Sukupuolijakauma
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Kuvio 4. Kyselytutkimuksen vastaajien sukupuolijakauma

Miksi olet sijoittanut
kryptovaluuttoihin?

E Mahdollinen
arvonnousu

& Pikavoitot

perinteiselle
sijoittamiselle

¥ Parempi vaihtoehto

Kuvio 5. Miksi olet sijoittanut kryptovaluuttoihin?
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Millaista sijoittamista harrastat?
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= Arvosijoittaminen
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Kuvio 6. Millaista sijoittamista harrastat?

Millaisiin kryptovaluuttoihin olet

sijoittanut?
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Kuvio 7. Millaisiin kryptovaluuttoihin olet sijoittanut?

Missa sdilytat kryptovaluuttasi?

35

30

25

20 -

15

10

Kylmalompakko Hardware lompakko Onlinelompakko Muu

Kuvio 8. Missa sailytat kryptovaluuttasi?
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Minka koet olevan riskina
kryptovaluutoissa?

Muu
Skaalautuvuusongelmat
Varkaus/hakkerointi
Laillisuus
Transaktioiden salaus

Turvallisuus

Regulaation puute

Hintavakaus
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Kuvio 9. Mitka koet olevan riskeja kryptovaluutoissa?
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Liite 2. Google Forms haastattelurunko

Kryptovaluuttakysely

1. Minka ikainen olet?

a. 18-24

b. 25-34

c. 3544

d. 45-54

e. 55-64

f. 65-74

g. Vanhempi
2. Sukupuoli

a. Mies

b. Nainen

3. Onko sinulla aikaisempaa kokoemusta sijoittamisesta?
a. Arvopaperisijoittaminen
b. Kiinteistosijoittaminen
c. Enkelisijoittaminen
d. Raaka-aineet
e. Yrittdjana
f. Muu

4. Oletko sijoittanut virtuaalivaluuttoihin?
a. Kylla
b. En

5. Millaisiin virtuaalivaluuttoihin olet sijoittanut?
a. Top10

b. Top 20

c. Top 50

d. Top 100

e. Top 100+

f.  Muu (esim pelkastdan ICO)

6. Onko portfoliosi paaarvo top 10 kryptovaluutoissa?
a. Kylla
b. Ei

7. Oletko sijoittanut ICO:ihin?
a. Kylla, miksi
b. En, miksi

8. Oletko kayttanyt virtuaalivaluuttoja ostoja tehtdessa? Jos olet, niin millaisia ostoja
olet tehnyt?
a. Paivittdisostokset

b. Tekniikka
c. Lentoliput
d. Muu

9. Miksi olet sijoittanut virtuaalivaluuttoihin?
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Mahdollinen arvonnousu

Parempi vaihtoehto perinteiselle sijoittamiselle
Pikavoittojen takia

”Store of Value” (arvonsailyttaja)

Muu

Q20T ®

10. Miten olet suojannut virtuaalivaluuttasi?
a. Kylma lompakko
b. Hardware lompakko
c. Online lompakko (esim. Coinbase)
d. Muu

11. Kaytatkd teknistad analyysia sijoittaessa virtuaalivaluuttoihin?
a. En
b. Kylla

12. Millaisia indikaattoreita kaytat sijoittaessa?
a. En kayta teknista analyysia

b. Elliot Waves

c. MACD (Moving Average Convergence Divergence)

d. Fibonacci Retracement/Extension

e. Bollinger bands

f. Trendilinjat (double bottom etc.)

g. RSI

h. Trade Volume

i. Muu, mita

j-  Yhdistelma edellisia, mita

13. Millaista sijoittamista harrastat?
a. Passiivinen sijoittaminen (HODL)
b. Aktiivinen sijoittaminen
c. Kasvusijoittaminen
d. Arvosijoittaminen
e. Muu, mita
f. Yhdistelma edellisia, mita?

14. Mitka seuraavista koet olevan riskeja kryptovaluutoissa?
a. Hintavakaus

Regulaation puute

Turvallisuus

Transaktioiden salaus

Laillisuus

Varkaus/hakkerointi

Skaalautuvuusongelmat

Muu

Se@moao0CT

15. Mit& ajatuksia sinulla on virtuaalivaluuttojen tulevaisuutta koskien (regulaatio, kayt-
tdminen, teknologia yms.)?
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