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1 JOHDANTO

Tassa opinndytetydssa perehdytaan joukkorahoitukseen ja sen mahdollisuuksiin ke-
vyt- ja pienyrittdjyyden rahoittamisessa. Kevyt- ja pienyrittajien joukkorahoitus on
valittu tyon aiheeksi, koska joukkorahoitus on uusi ja nopeasti kasvava osa rahoi-
tusmarkkinoita. Joukkorahoitukseen liittyvaa tietoa ei kuitenkaan ole saatavilla kes-
kitetyista lahteista kovinkaan kattavasti. Taman opinndytety6n tavoitteena on luoda

keskittynyt tietolahde joukkorahoituksesta sen kdyttamista harkitsevalle taholle.

Tydn teoriaosiossa tutustutaan joukkorahoituksen nykymuodon kehitykseen, jouk-
korahoituksen eri muotoihin ja niiden eroihin, seka kaydaan lapi joukkorahoitukseen
vaikuttavaa suomalaista lainsaadantoda. Opinnaytetyon teoriaosana toimii kirjalli-
suuskatsaus, jonka tarkoituksena on koostaa olemassa olevaa tietoa joukkorahoi-
tuksesta seka luoda teoriapohja tuottavan osan analyysille (Hirsjarvi, Remes ja
Sajavaara 2009, 121). Kirjallisuuskatsaus on valittu Idhestymistavaksi, koska sen
avulla pystytaan luomaan keskitettya tietoa sisaltava tuotos. Joukkorahoituksen ke-
hitysta kasittelevassa osassa keskitytaan nykymuotoisen joukkorahoituksen kehitty-

miseen seka joukkorahoitusmarkkinoiden kehitykseen Suomessa.

Tyon tuottavassa osassa tutustutaan tarkemmin kahteen eri joukkorahoitusalus-
taan, jotka sopivat kevyt- ja pienyrittajyyden rahoittamiseen ja vertaillaan niiden
sopivuutta erilaisille kevyt- ja pienyrittdjille. Tarkoituksena on antaa yleiskatsaus
joukkorahoitusmahdollisuuksista sité harkitsevalle pien- tai kevytyrittdjalle. Nama
esittelyt toimivat myds aineistona tutkimuspohjaiselle vertailulle. Tuottava osa sisal-
taa myos naiden joukkorahoitusalustojen vertailun. Tassa vertailussa keskitytadn
joukkorahoitusalustojen perusperiaatteisiin niiden liiketoiminnallisten periaatteiden
sijaan. Tavoitteena on antaa tietoa ja vaihtoehtoja joukkorahoitusalustoista joukko-

rahoitusta harkitsevalle taholle.

Vertailun ja siita tehtdvien johtopadtdsten pohjana toimii laadulliseen tutkimusmuo-
toon Grounded Theory, eli ankkuroitu teoria, perustuva sisallon analyysi (Koppa
2015). Aineistona toimii joukkorahoitusalustoista tyon edelliseen osaan keratty in-
formaatio. Tama tutkimusmuoto on valittu tyéhon, koska sen perusvaittamia ei

muodosteta jo olemassa olevan tutkimuksen tai teorian pohjalta. Ne perustuvat sen
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sijaan aineiston omaan tulkintaan. (Seitamaa-Hakkarainen s.a.) Tama tutkimus-
muoto on valittu, koska tasta nakdkulmasta aiheesta ei ole saatavilla paljoa tutki-

mustietoa.

Joukkorahoitus (eng. Crowdfunding) on rahoitusmuoto, jonka tarkoituksena on ke-
ratd pienia summia padomaa isolta joukolta toimijoita. Rahoituksen keraamiseen
hyddynnetaan sosiaalisen median ja erilaisten joukkorahoitusalustojen muodosta-
mia verkostoja, jolloin potentiaalisten rahoittajien ryhma voidaan laajentaa perin-
teisten rahoittajaryhmien, kuten omistajien, sukulaisten ja paaomasijoittajien, ulko-
puolelle. (Smith 2019.)

Joukkorahoitus antaa yrityksille mahdollisuuden kerata rahoitusta kenelta vain, jolla
on varaa ja halua sijoittaa esimerkiksi 10 dollaria tai euroa joukkorahoituskampan-
joiden rahoitukseen. Joukkorahoituksen mahdollistavat joukkorahoitusalustat muo-
dostavat tuottonsa veloittamalla tietyn prosentin kampanjoiden tuotosta. (Smith
2019.)
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2 JOUKKORAHOITUKSEN KEHITYS

Joukkorahoitus perusmuotona ei ole uusi konsepti rahoitusmarkkinoilla. Se juontaa
juurensa jopa 5000 vuoden paahan aikaan ennen pankkeja ja rahoituslaitoksia.
(Dresner 2014). Nykymuotoisena joukkorahoitusmarkkinoiden voidaan katsoa syn-
tyneen vuonna 2008 alkaneen finanssikriisin seurauksena, koska finanssikriisi pie-
nensi perinteisten rahoituslaitosten riskinottohalua sijoituksissaan. Tasta seurauk-
sena varsinkin pk-yritykset ovat alkaneet hyédyntamaan vaihtoehtoisia rahoituska-
navia. (Kallio ja Vuola 2018, 45.)

Internetin saatavuuden ja kaytettavyyden parantuessa joukkorahoitus on yksi en-
simmaisia onnistuneita Web 2.0 -finanssiteknologian sovellutuksia ja se on vallan-
nut pienen mutta kasvavan osan vaihtoehtoisia rahoitusmarkkinoita. Joukkorahoi-
tuksen yleistyminen on nostanut esiin lainsaadanndllisia ongelmia monissa maissa,
koska alaa ei ole suoranaisesti saannelty, vaan siihen osittain liittyvia saannoksia on
useissa laeissa seka direktiiveissa. Nama eivat kuitenkaan ota huomioon alan eri-
tyispiirteitd, joten monet maat ovatkin sadtdaneet juuri joukkorahoitukseen keskitty-

neita lakeja ja asetuksia. (Kallio ja Vuola 2018, 53.)

Suomessa joukkorahoituslaki astui voimaan 1.9.2016 (Joukkorahoituslaki 2016).
Joukkorahoituslakia sovelletaan ainoastaan laina- ja sijoitusmuotoiseen joukkora-
hoitukseen, jota kaytetdan elinkeinotoiminnan rahoittamiseen. Lain soveltamisalan
ulkopuolelle on rajattu muut joukkorahoituksen muodot. Lain mukaisesti joukkora-
hoituksen tarjoajan taytyy olla rekisterditynyt Finanssivalvonnan yllapitamaan rekis-
teriin. (HE 46/2016 2016.)

Suomessa joukkorahoituksen volyymin on arvioitu olleen vuonna 2017 noin 247
miljoonaa euroa. Tama jakautuu seuraavasti eri joukkorahoitusmuotoihin: sijoitus-
muotoinen joukkorahoitus n. 63 miljoonaa, lainamuotoinen joukkorahoitus n. 75,8
miljoonaa, vertaislainamuotoinen joukkorahoitus n. 106,8 miljoonaa ja hyddyke-
muotoinen joukkorajoitus n. 1 miljoona. Yhteensa kasvua verrattuna vuoteen 2016
oli 61 %. (Suomen Pankki 2018.)
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Joukkorahoitusmarkkinoista varsinkin yritysrahoitukseen kaytettavat laina- ja sijoi-
tusmuotoinen joukkorahoitus ovat kasvaneet Suomessa voimakkaasti, erityisesti
vuoden 2016 joukkorahoituslain voimaantulon jalkeen. Joukkorahoituslain voimaan-
tulolla on ollut suuri merkitys joukkorahoituksen aseman vahvistamiseen legitimaat-
tisena rahoitusmuotona ja siihen liittyvan lilkketoiminnan sa@anndstdjen selkeyttami-
sellda. Tama on mahdollistanut perinteisilla rahoitusmarkkinoilla olevien toimijoiden
liittymisen joukkorahoitusmarkkinoille, joko omien joukkorahoitusalustojensa kautta
tai yhteisty0lla tai sijoituksilla olemassa oleviin joukkorahoitusalustoihin. (Kallio ja
Vuola 2018, 129-130.)

Suomalaisista perinteisista rahoitusmarkkinoiden toimijoista ainakin Nordealla ja
OP:lla on ollut kdytéssaan omat joukkorahoitusalustat, mutta molemmat ovat kay-
tanndssa sulkeneet omat alustansa (Taloussanomat 2018). Nykyaan Nordea toimii
yhteisty6ssa vuonna 2012 perustetun finanssiteknologiayrityksen (fintech) Invesdo-
rin kanssa. Invesdorin kautta voi sijoittaa seka listattuihin etta listaamattomiin yhti-
Oihin Suomesta, Ruotsista, Tanskasta, Norjasta seka Isosta-Britanniasta. Nordean
ja Invesdorin yhteistyd perustuu Nordean antamaan ehdolliseen luottopaattkseen,
jonka toteutumisen mahdollistaa Invesdorin kautta keratty osakepadgoma. (Nordea
2019.)
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3 JOUKKORAHOITUKSEN MUODOT

Joukkorahoituksen muodot voidaan jakaa karkeasti lahjoituspohjaisiin muotoihin ja
sijoituspohjaisiin muotoihin. Lahjoituspohjaisia muotoja yhdistaa se, etta niissa ra-
hoittajalla ei ole todellista taloudellista tavoitetta saada sijoitukselleen tuottoa, vaan
rahoitus on kokonaan vastikkeetonta tai esimerkiksi rahoitettavan tuotteen ennak-
komyyntid. Sijoituspohjaiset muodot mahdollistavat rahoittajille taloudellisen tuoton
sijoituksesta osakkeiden tai joukkolainojen kautta. Seuraavassa kuviossa on esilla
eri joukkorahoitusmuotojen jakautuminen markkinavolyymin mukaan vuodelta 2016
Euroopassa. Kuviossa lainamuotoinen joukkorahoitus on jaettu vield vertaislainoihin

ja yritysten lainamuotoiseen joukkorahoitukseen.

Eri joukkorahoitusmuotojen markkinavolyymi Euroopassa
2016 (MEUR)

€ 32,40
€190,76 ‘
€ 218,64 ‘ € 696,81
€ 349,96
= Vertaislainaus (kuluttajalainat) = Lainamuotoinen joukkorahoitus

Osakemuotoinen joukkorahoitus = Hyddykemuotoinen joukkorahoitus

= Lahjoitusmuotoinen joukkorahoitus

Kuvio 1 Joukkorahoitusmuotojen volyymin jakautuminen Euroopan markkinoilla

2016 (Ziegler, Shenor, Garvey, Wenzlaff, Yerolemou, Hao ja Zhang 2017, 28)
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3.1 Lahjoitukselliset joukkorahoitusmuodot

Lahjoitusmuotoisille joukkorahoitusmuodoille on yhteista se, etta rahoittajat tai lah-
joittajat eivat hae sijoitukselleen tuottoa. Heidan motivaationaan on usein tassa ta-
pauksessa rahoitettavan tuotteen tai projektin tukeminen tai halu esimerkiksi saada
valmistunut tuote hieman pienemmalla sijoituksella kuin sen varsinainen arvo mark-
kinoilla. Lahjoitusmuotoisiin joukkorahoitusmuotoihin voidaan katsoa sisaltyvan vas-

tikkeellista seka vastikkeetonta joukkorahoitusta.

Lahjoitusmuotoinen joukkorahoitus (eng. donation based crowdfunding) on vastik-
keetonta joukkorahoitusta, jossa rahoittajat eli tdssa tapauksessa lahjoittajat eivat
padasiassa saa lahjoitustaan vastaan mitaan konkreettista. Koska rahoittaja ei peri-
aatteessa saa vastiketta sijoittamalleen rahalle, ovat heidan motiivinsa usein sosiaa-
lisia tai hyvantekevaisyyteen tahtaavia. Hyvantekevaisyystarkoituksiin keskittyvia

rahoitusalustoja ovat mm. GoFundMe seka GiveForward. (Kenton 2019.)

Suomessa lahjoitusmuotoisen joukkorahoituksen keradmiseen tarvitsee rahanke-
raysluvan ja siitd koskevat saadokset ovat rahankerayslaissa. Koska lahjoitusmuo-
toinen joukkorahoitus on nimensa mukaisesti lahjoitus, maaritelldadn se Suomen oi-
keuskaytanndssa lahjaksi. Toisinaan lahjoitusmuotoinen joukkorahoitus mielletaan
myds joukkosponsoroinniksi (eng. Crowd sponsoring). Joukkosponsoroinniksi voi-
daan katsoa tapaukset, joissa lahjoitusta vastaan saatu vastike on lahinna symboli-
nen, esimerkiksi paasy rahoitettavaan tapahtumaan, eika silla ole varsinaista rahal-
lista arvoa. (Kallio ja Vuola 2018, 79-80.)
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Hyoddykemuotoinen joukkorahoitus (engl. Rewards based crowdfunding) on vastik-
keellista joukkorahoitusta, jossa rahoittajat saavat lahjoitustaan vastaan esimerkiksi
rahoitettavan tuotteen. Muuten se on hyvin samantapaista lahjoitusmuotoisen jouk-
korahoituksen kanssa. Rahoittajien nakokulmasta hyddykemuotoinen joukkorahoi-
tus ei ole varsinaisesti sijoitusta, koska sijoituksen ei odoteta kasvavan tai tuottavan
lisad, vaan vastikkeena on usein palvelu tai tuote, jonka sijoittaja kokee itselleen
tarkedksi. Muita tarkentavia nimia hyédykemuotoiselle joukkorahoitukselle ovat
mm. palkinto-, ennakkomyynti-, osto- tai vastikemuotoinen joukkorahoitus (engl.
pre-sales, pre-purchase or rewards-based crowdfunding), riippuen siité minkalaisen
vastikkeen rahoittaja saa sijoituksestaan. (Kallio ja Vuola 2018, 103-105.) Hyddyke-
muotoista joukkorahoitusta toteuttavat esimerkiksi kansainvaliset joukkorahoitus-

alustat kuten Kickstarter ja Indiegogo seka suomalaiset Mesenaatti.me ja Rapport.

3.2 Sijoitukselliset joukkorahoitusmuodot

Sijoitusmuotoisissa joukkorahoitusmuodoissa rahoittajan tavoitteena on usein rahal-
linen hy6ty. Rahoittaja pyrkii kasvattamaan sijoittamaansa padgomaa ja usein tukee
samalla yritystd, jota pitaa tarkeana. Sijoitusmuotoiset joukkorahoitusmuodot voi-
daan jakaa viela sijoitusinstrumenttipohjaiseen joukkorahoitukseen ja lainamuotoi-

seen joukkorahoitukseen.

Sijoitusmuotoinen joukkorahoitus (engl. Investment-based crowdfunding) on ni-
mensa mukaisesti sijoitusta yritykseen joukkorahoitusalustan kautta. Joukkorahoi-
tusalustan kautta yritys voi laskea liikkeelle rahoitusvalineitd kuten osakkeita tai siir-
tokelpoisia velkakirjoja ja antaa tdten yleisdlle mahdollisuuden sijoittaa yritykseen
joukkorahoitusalustan avulla. (Kallio ja Vuola 2018, 117) Talla tavoin liikkeelle las-
ketuilla osakkeilla ei Iahtokohtaisesti kdyda kauppaa jalkimarkkinoilla ja niista puut-
tuu merkintatakuu. Tama luo eron normaaliin listautumisantiin. Useimmissa tallai-
sissa sijoitustapahtumissa joukkorahoitusalusta toimii valikatena sijoittajan ja sijoi-
tuksen kohteen valilla minka avulla sijoittaja hankkii omistus-, velka- tai muun
osuuden sijoituksellaan rahoitusta hakevasta yrityksesta. Rahoitusta hakeva yritys
tai yhteisé tuottaa itse oman markkinointimateriaalinsa, kuten kuvauksen toimin-
nastaan, joukkorahoitusalustalle, jolloin se on saatavilla alustan rekisterdityneille
sijoittajille. (Kallio ja Vuola 2018, 117.)
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Lainsaadanndllisesti sijoitusmuotoisen joukkorahoituksen sadntely koostuu joukko-
rahoituslain lisaksi laista vaihtoehtorahastojen hoitajista, arvopaperimarkkinalaista,
laista luottamuslaitostoiminnasta, sijoituspalvelulaista seka maksulaitoslaista riip-
puen liiketoimintamallista. Arvioitaessa sopivaa lainsaadantokehikkoa, tarkeinta on
kiinnittda huomiota joukkorahoitusalustan rooliin rahoituksen hakemisessa. Tallaisia
huomiotavia seikkoja ovat mm. markkinoiko alusta itsendisesti sijoituksen tekemista
rahoitusta hakevaan yritykseen vai onko se rahoitusta hakevan yrityksen toimintaa

alustan toimintojen avulla. (Kallio ja Vuola 2018, 118.)

Lainamuotoisessa joukkorahoituksessa rahoituksen hakija, joka voi olla esimerkiksi
yritys tai yksityinen henkild, hakee korollista vieraaksi padgomaksi miellettya rahoi-
tusta tietyksi madraajaksi muilta samankaltaisilta toimijoilta. Tama toteutetaan
usein internetissa olevan joukkorahoitusalustan kautta. Lainamuotoinen joukkora-
hoitus jaetaan kahteen tyyppiin riippuen siité kuka tai mika on rahoituksen haki-
jana. Rahoituksen hakijan ollessa yksityishenkild kyseessa on vertaislainaus ja ra-
hoituksen hakijan ollessa yritys, joka pyrkii rahoittamaan elinkeinotoimintansa edis-
tamista tai investointejaan, on silloin kyseessa lainamuotoinen joukkorahoitus.
(Kallio ja Vuola 2018, 112.)

Rahoituksen hakijan ollessa yritys tai elinkeinoharjoittaja on kyseessa nykymuotoi-
nen luotto- ja sijoitustoiminta (engl. Peer-to-peer business lending). Tallaisessa toi-
minnassa saantelykehikko on rahoitusmarkkinasaantelyssa. Palvelualustat eivat
usein tayta luottolaitostoiminnan maaritelmad, jossa luottoja tarjotaan omista va-
roista. Lainanantajan rooli lainamuotoisessa joukkorahoituksessa muistuttaa usein
enemmankin sijoittajaa, koska heilla ei ole muita velvollisuuksia kuin varojen siirta-
minen palvelualustan haltuun mista ne siirtyvat lainansaajalle. Sijoittaja ja lainan-
saaja eli joukkorahoituksen kohde eivat taten ole suorassa yhteydessa toisiinsa.
(Kallio ja Vuola 2018, 115-116.)
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Vertaislainaus (engl. Peer-to-peer lending) on lainamuotoisen joukkorahoituksen
muoto, jossa yksityishenkilot tai yritykset lainaavat joukkorahoitusalustan kautta yk-
sityishenkil6ille varojaan. Tallaiselle vertaislainalle ei ole virallista maaritelmaa, vaan
se on osa lainamuotoista joukkorahoitusta. Periaatteessa joukkorahoitusalustan toi-
mintamallina on valittaa rahoitusta yksityishenkil6lta toiselle. Liiketoimintamallin
mukaan tallainen vertaislaina voidaan katsoa kuluttajaluotoksi esimerkiksi, jos pal-
veluntarjoaja on sopimuksen mukainen luotonantaja kerdamalla sijoittajajoukolta
keratyn rahoituksen yhdeksi lainaksi, joka valitetdaan lopulliselle lainansaajalle.
(Kallio ja Vuola 2018, 113.)

Kuluttajaluotoksi maarittelemiseen ja kuluttajansuojalain séannésten soveltamiseen
vaikuttaa pitkalti se ovatko velalliset ja velkojat tietoisia toisistaan. Tapaus, jossa
sopimuksen osapuolet jadvat toisilleen anonyymeiksi, on monella tapaa ongelmalli-
nen, koska he eivat tieda keneen sopimuksen sisaltémat vaatimukset voidaan koh-
distaa. Kuluttaja-asiamiehen mukaan palvelualustaa voidaan pitaa luotonvalittajan
sijaan luotonantajana, jos sen madrdysvallassa on normaalisti velkojalle kuuluvat
oikeudet ja velvollisuudet, kuten velkasopimuksen hallinnointi ja perintaan liittyvat
toimet. (Kallio ja Vuola 2018, 113.)
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JOUKKORAHOITUKSEN SAANTELY

Joukkorahoituksen saantelylle ei ole olemassa yhtendista EU:n sisdista linjausta,
mutta useat kansalliset saantelyt ovat pyrkineet saattamaan joukkorahoituksen sel-
kedksi osaksi rahoitusmarkkinoita. Suomessa tama pyritaan toteuttamaan joukkora-
hoituslailla, joka kattaa laina- ja osakemuotoisen joukkorahoituksen saantelyn. Nain
ollen se jattaa ulkopuolelleen osan joukkorahoitusmuodoista, joten joukkorahoituk-
sen arviointiin kaytettava saantelykehikko on riippuvainen kaytettdvasta joukkora-
hoituksen muodosta. Joukkorahoitukselle ei ole my6skaan olemassa virallista oh-
jeistusta tapauskohtaisesti kdytettavasta lainsaadantdkehikosta, eri joukkorahoitus-
muodoista tai niiden toimintaa valvovasta viranomaisesta. Sovellettavat lait maaray-
tyvat usein tapauskohtaisesti joukkorahoitusmuodon tai viranomaisharkinnan perus-
teella. Tédma aiheuttaa epdavarmuutta seka toiminnanharjoittajille etta sijoittajille.
(Kallio ja Vuola 2018, 147-148.)

Ennen joukkorahoituslain voimaantuloa 1. syyskuuta 2016 joukkorahoituksen saan-
telyllinen kohtelu oli erittéin tapauskohtaista ja alttiina eri viranomaistulkinoille.
Tama hidasti alan toimialan kehitysta ja nosti markkinoilletulokynnysta seka esti pe-
rinteisten finanssialan toimijoiden ja uusien toimialan yritysten yhteistydn. Hallituk-
sen esitys joukkorahoituslaista oli ensimmainen kerta, kun hallitus otti laajemmin
kantaa eri joukkorahoitusmuotoihin. Aikaisemmin niista oli ollut vain yksittaisia viit-
tauksia. Joukkorahoituslain valmisteluty® voidaan katsoa alkaneeksi kansallisesta
kyselysta 2013, jossa selvitettiin joukkorahoituksen tilaa Suomessa. Tavoitteena oli
kartoittaa sijoitus- ja lainamuotoisen joukkorahoituksen kehittdmistarpeita seka tar-
vetta keskittaa saantelya. Kyselyn tuloksista ensisijaiseksi nousi suuret odotukset
toimialalle seka ndkemys mahdollisimman vahdisesta sadntelystd. Myos eri joukko-
rahoitusmuotojen erottamista toisistaan seka toimialan itsesaantelya pidettiin tar-
keina. (Kallio ja Vuola 2018, 149-150.)
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Joukkorahoituslaista huolimatta joukkorahoitusta koskeva sadtely on jakautunut
useaan eri lainsaadantoon riippuen joukkorahoituksen muodosta. Tama johtuu
joukkorahoituslain keskittymisesta sijoitus- ja lainamuotoisen joukkorahoituksen
saantelemiseen (Joukkorahoituslaki 2016). Joukkorahoituslain lisaksi joukkorahoi-
tusmuotoja koskevat saadoksen 16ytyvat kuluttajansuojalaista, jossa on hyddyke-
muotoiseen joukkorahoitukseen liittyvia saadoksia, seka rahankerayslaissa, joka
saatelee vastikkeetonta joukkorahoitusta eli rahankerdysta (Rahankerdyslaki 2006)
(Kuluttajansuojalaki 1978).

4.1 Joukkorahoituslaki

Joukkorahoituslaki 734/2016 on Suomen ensimmainen lainsaadanto, joka keskittyy
erityisesti joukkorahoitukseen ja sen eri muotojen erityispiirteisiin. Joukkorahoitus-
lain saddokset koskevat vain laina- ja sijoitusmuotoista joukkorahoitusta, jota kay-
tetdan elinkeinotoiminnan rahoittamiseen. Saadosten ulkopuolelle jaavat joukkolai-
nat, joissa velallisena on kuluttaja. (Joukkorahoituslaki, 2016, p. 1§) Joukkorahoi-
tuslain sisaltamalla keveallad ja kapealla saadannélla pyritédn varmistamaan koti-
maisten joukkorahoitusalan toimijoiden kehitys ja kilpailukyky. MyGs kansainvalisen

kilpailukyvyn varmistaminen on tarked osa saannoksia. (Kallio ja Vuola 2018, 227.)

Joukkorahoituslain alainen joukkorahoitus on kolmen eri tahon muodostama suhde.
Tahot ovat seuraavat: rahoituksen saaja, rahoituksen valittdja eli joukkorahoitus-
alusta seka sijoittaja-asiakas eli yleisd. Joukkorahoituslain saadoksista useimmat
koskevat joukkorahoituksen valittdjia eli joukkorahoitusalustoja seka joukkorahoi-
tuksen valittdmista. Sijoittajansuojan varmistamiseksi on joukkorahoituslaissa myo6s
velvoitteita rahoituksen saajalle seka oikeuksia sijoittajille. (Kallio ja Vuola 2018,
231.)
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Naista velvoitteista tarkeimpana joukkorahoituksen saajalle on tiedonantovelvolli-
suus, jonka mukaan seikoista, jotka vaikuttavat olennaisesti yrityksen arvoon ja ta-
kaisinmaksukykyyn on julkistettu. Yrityksen taytyy myds tiedottaa olennaisista muu-
toksista sen taloudellisessa tilanteessa seka sen velvollisuuksien tayttémiseen vai-
kuttavista tiedoista. (Joukkorahoituslaki 2016, 118§.) Joukkorahoituslaki koskee vain
tapauksia, jossa rahoitusta haetaan joukkorahoitusalustan kautta eika esimerkiksi
tapauksia, joissa yritys jakaa arvopapereita avoimelle yleisélle esimerkiksi omien

verkkosivujensa kautta. (Kallio ja Vuola 2018, 231.)

Joukkorahoituslain avulla myds jo olemassa olevat toimiluvalliset rahoitusmarkkina-
toimijat pystyvat oman toimilupansa nojalla hyédyntamaan toimialan keveampaa
saantelya verrattuna muuhun rahoitusmarkkinasaantelyyn. Toimiluvan nojalla toimi-
vien joukkorahoituksen valittajien tulee kuitenkin noudattaa erikseen maariteltyja
saadoksia joukkorahoituslaista. Joukkorahoituksen valittdjan lisdksi joukkorahoituk-
sen saajalla on tiedonantovelvollisuus, joka voi olla arvopaperilain mukainen tai
joukkorahoituslain mukainen. (Kallio ja Vuola 2018, 233-234.)

4.2 Rahankerayslaki

Suomen lainsaaddanndssa rahankerayslaki saatelee ldhes kaikkea vastikkeetonta ra-
hankeraysta ja ndin ollen my6s vastikkeetonta joukkorahoitusta kaytettdessa tulee
noudattaa rahankerdyslain saadoksia. Vastikkeettoman rahankerdyksen jarjesta-
miseksi tulee hakea rahankerdyslupa Poliisihallitukselta. Lahtdkohtaisesti rahanke-
rayslupa mydnnetadn vain yleishyodylliseen tarkoitukseen, mutta pienkerdyksien
tarkoitus voi olla myds muu kuin yleishyddyllinen. Rahankeraysta ei voi jarjestaa
elinkeinotoiminnan tukemiseen tai varallisuuden kasvattamiseen oikeushenkil6lle.
(Rahankerayslaki 2006.)
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Voimassa olevan rahankerayslainsaadannon mukaan rahankerdyslupa voidaan
myontaa enintaan viiden vuoden maardajaksi taholle, joka tayttaa rahankerayslain
vaatimukset (Suomi.fi s.a.). Rahakerayslainsaadantdon on tulossa muutoksia vuo-
den 2020 alussa. 1.3.2020 astuu voimaan uusi rahankerayslaki, jonka tavoitteena
on sujuvoittaa rahakerayslupaprosessia ja parantaa pienkerdysmahdollisuuksia. Uu-
den saadannon alla rahakerdyslupa tulee olemaan toistaiseksi voimassa oleva ja
jatkuvalle rahankeraysluvalle vaihtoehdoksi tulee mahdollisuus suorittaa pienkerays,
johon ei tarvitse rahakerdyslupaa vaan ilmoitus poliisilaitokselle riittaa.
(Sisaministerio 2019.)

Rahankerayslain tavoitteena on pyrkia suojaamaan suomalaisia eparehelliselta toi-
minnalta ja lain esitydssa sivutaan lisdksi terrorismin rahoittamista ja rahanpesua
(HE 102/2005 2005). Kuitenkin rahanpesua ja terrorismin rahoittamista koskevat
saadokset |6ytyvat omasta laistaan (Laki rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen
estamisesta 2017). Nettipoliisina tunnettu Marko Forss kiteyttaa hyvin rahankerays-
lain ongelmallisuuksia mielipidekirjoituksessaan “Rahankerdyslaki s(u)omessa”, joka
on julkaisu Uusi Suomen verkkosivuilla 9.2.2014. Han kirjoittaa seuraavasti: "Ra-
hankerayslain tarkoituksena on suojella kansalaisia eparehelliseltd toiminnalta,
mutta suojelu jaa osittain torsoksi, koska sosiaalisen median kautta on helppo lah-
joittaa rahaa ulkomaalaisille rahankeraysprojekteille, jotka ovat kyseisen maan lain-
saadanndn mukaan taysin sallittuja. Kansalaisten eparehelliselta toiminnalta suoje-
lun osalta rahankerdyslain logiikalla saisi muutenkin melko mielenkiintoisia muutok-
sia lainsaadantdon: Suomessa tapahtuu paljon nettipetoksia — Facebook-kirpputorit
ja nettihuutokauppapaikat tulee kieltaa lailla, jottei kansalaiset |aheta rahaa olemat-
tomien tuotteiden myyijille. Ostokset tulisikin tehda vain paikallisilla kirpputoreilla ja

kaupoissa.” (Forss 2014.)

Nykymuodossaan rahankerayslaki on joukkorahoituksen nakdkulmasta rajoittava
saadanto, joka rajoittaa suomalaisten yritysten kilpailukykya joukkorahoitusmarkki-
noilla. Nama rajoitukset koskevat vain Suomessa toimivia joukkorahoitettavia yrityk-
sid, koska ulkomaalaisille tahoille lahjoittamista ei rahankerdyslaki rajoita millaan
tapaa. Uusi rahakerdyslaki ei ndihin rajoituksiin tuo muutoksia, koska elinkeinotoi-
minnan edistaminen on siindkin rajattu kerdyskohteiden ulkopuolelle (Siséministeri®
2019).
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4.3 Kuluttajansuojalaki

Vastikkeellinen joukkorahoitus ei kuulu joukkorahoituslain saaddsten piiriin, vaan
sitd koskevia saadoksia I6ytyy kuluttajansuojalaista. Vaikka kuluttajansuojalaki ei
suoraan viittaa vastikkeellisen joukkorahoituksen kuuluvan sen soveltamisalaan, on
se hallituksen esityksen joukkorahoituslaista mukaan soveltuva kuluttajan ja elinkei-
noharjoittajan valisen vastikkeellisen joukkorahoitustoiminnan saantelyyn. Vastik-
keellisen joukkorahoituksen kayttéamiseen liittyvia saaddksia ovat esimerkiksi sopi-
musehtoja, markkinointia, asiakassuhteita seka toimitusehtoja koskevat lainkohdat.
(Kallio ja Vuola 2018, 106.)

Joukkorahoituskampanjoita kaytetdaan useassa tapauksessa rahoituksen hankkimi-
sen ohella my6s markkinointikanavana. Niiden avulla voidaan myds arvioida markki-
noiden kannattavuutta ja kysyntaa. (Ringelmann 2016.) Markkinointikanavana jouk-
korahoituskampanjan tulee noudattaa kuluttajansuojalaissa rajattua hyvaa markki-

nointitapaa (Kuluttajansuojalaki 1978).

Vastikkeellisen joukkorahoituksen liséksi kuluttajansuojalakia sovelletaan lainamuo-
toiseen joukkorahoitukseen tapauksissa, joissa lainansaaja on kuluttaja. TallGin
laina on kuluttajasuojalain mukainen kuluttajaluotto ja sen taytyy noudattaa kysei-

sen lain saadoksia kuluttajaluotoista. (Kuluttajansuojalaki 1978.)
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5  JOUKKORAHOITUSALUSTAT

Yrittdjyyden rahoittaminen joukkorahoituksella on mahdollista eri alustojen kautta,
riippuen liiketoiminnan tyylista. Tahan tyéhon on valittu tarkemmin tutustuttavaksi
kaksi erilaista joukkorahoitusalustaa, yhdysvaltalainen Patreon ja suomalainen Me-
senaatti.me. Patreon valittiin, koska se on muista suurista joukkorahoitusalustoista
poiketen, jatkuvan rahoituksen mahdollistava alusta. Mesenaatti.me on sen sijaan
"perinteinen” joukkorahoitusalusta, jonka kautta voidaan rahoittaa hankkeita tai
tuotekehitysta hakemalla kertaluontoista rahoitusta. Mesenaatti valittiin, koska se
on perusperiaatteeltaan samankaltainen suurimpien joukkorahoitusalustojen, kuten

Kickstarter:in seka Indiegogo:n kanssa.

Joukkorahoituksen kayttamisessa periaatteessa minka tahansa asian rahoittamiseen
tarkein asia on saavuttaa yleiso, joka on valmis rahoittamaan toimintaa. Taman
yleisdn saavuttamiseksi hyddynnetaan usein jo valmiiksi luotuja sosiaalisen median
verkostoja ja seuraajia, joista osa on valmiina rahoittamaan liiketoimintaa. My6s
joukkorahoitusalustat voivat auttaa yleison saavuttamisessa esimerkiksi kayttamalla
omia sosiaalisen median tilejaan kayttajien ja kampanjoiden mainostamiseen. Tal-
I6in joukkorahoitusalustan asiakkaat voivat hyédyntaa alustan tarjoamaa laajaa

saavutettavuutta.
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5.1 Patreon

Patreon on joukkorahoitusalustana ainutlaatuinen ainakin silla laajuudella milla se
toimii. Sen perusperiaatteena on kuukausittainen lahjoitus/“tilaus” tuettavalle ta-
holle, joka antaa mahdollisena vastikkeena itse maarittelemansa asian (Patreon B
s.a.). Patreon on yksi ainoista joukkorahoitusalustoista, jonka kautta rahoitusta voi-
daan kerata vastikkeellisesti ja jatkuvasti eika vain yksittaisille hankkeille. Tdman

takia se on yksi parhaista joukkorahoitusalustoista kevytyrittajyyteen tahtaavalle.

Patreon on vuonna 2013 perustettu joukkorahoitusalusta, jonka kautta yli 100 000
luovan tyon tekijaa rahoittavat toimintaansa yli 3 miljoonan tukijan avulla. Pat-
reonin kautta on mahdollista rahoittaa mita tahansa luovaa ty6ta kuten musiikkia,
podcasteja, videoita, kirjoittamista tai taidetta, mutta myos voittoa tavoittelematto-
mia yhteisdja tuetaan sen kautta. Patreonin kautta mesenaatit (engl. Patrons) voi-
vat lahjoittaa tukemalleen sisalléntuottajalle tai luovan tyon tekijalle haluamansa
summan kuukaudessa ja lahjoituksen saaja voi asettaa tukijoilleen erilaisia lisdetuja
riippuen lahjoituksen suuruudesta. Koska lahtdkohtaisesti Patreonia kayttavien si-
sallontuottajien tuottama media on saatavilla ilmaiseksi, he voivat tarjota esimer-
kiksi etukateispaasya sisaltoon, mahdollisuuksia ehdottaa aiheita sisallblle tai be-
hind-the-scenes tyyppisia vilkaisuja luontiprosessiin. Toinen madollinen lahjoitus-
tapa Patreonin kautta on lahjoitus per valmis sisaltd, kuten valmis video tai pod-

cast-jakso. (Patreon B s.a..)

Patreonin kaytto liiketoiminnan rahoittamiseen suomessa voi olla monimutkaista,
koska mesenaatit saavat lahjoituksensa vastikkeena usein esimerkiksi verkkosisal-
tda, jonka vaihdanta-arvo on vaikeasti mitattavissa. Kuitenkin lahtdkohtaisesti
markkina-arvo on maariteltdva sen mukaan miten paljon rahoittajat ovat valmiita
maksamaan kyseisesta “tuotteesta” (Kallio ja Vuola 2018, 109). EU:n alueella toimi-
vien asiakkaidensa maksettavista lahjoituksista Patreon vahentda automaattisesti
arvonlisaveron eika USA:n ulkopuolella toimivien asiakkaiden tarvitse maksaa veroja

Yhdysvaltoihin, joten kaksoisverotuksesta ei tarvitse huolehtia (Patreon A s.a.).
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5.2 Mesenaatti.me

Mesenaatti.me on enemman ensimmaisten joukkorahoitusalustojen, kuten Kickstar-
ter ja Indiegogo, kaltainen hankkeiden rahoittamiseen tarkoitettu alusta. Koska Me-
senaatti on suomalainen, on sen otettava huomioon Suomen jokseenkin poikkeava
rahankerdyslainsaadantd verrattuna esimerkiksi Yhdysvaltoihin. Mesenaatti on tar-
koitettu lahtdkohtaisesti vastikkeellisten hankkeiden joukkorahoitukseen, mutta sen

kautta voi myds suorittaa luvanvaraista rahankerdysta (Mesenaatti.me B s.a.).

Mesenaatti.me on suomalainen joukkorahoitusalusta, jonka kautta voi toteuttaa
vastikkeellista joukkorahoitusta. Suomen ja pohjoismaiden suurin vastikkeelliseen
joukkorahoitukseen perustuva alusta on tarkoitettu monenlaisten toimijoiden kay-
tettavaksi projektien rahoittamiseen. Koska Mesenaatin kautta rahoitettavien kam-
panjoiden tulee olla vastikkeellisia, on usein projektin tavoitteena tuote tai tapah-
tuma. Poikkeuksena on rahankeraysluvalliset tahot, jotka voivat kerata Mese-
naatti.me:n kautta rahaa ilman vastikkeellisuutta. Mesenaatti.me myds tarjoaa apua
kampanjoiden ndkyvyyden parantamiseen esimerkiksi uutiskirjeensa ja Facebook

sivujensa kautta. (Mesenaatti.me A s.a..)

Mesenaatin kautta toteutettavien joukkorahoituskampanjoiden kohteena tulee olla
aina jokin projekti. Kampanjoissa tulee myds aina olla vastike, jonka rahoittaja saa
lahjoitustaan vastaan. Mesenaatissa taman vastikkeen pienin mahdollinen hinta on
10 €. Vastikkeita voi myds tarjota eri suuruisia, jotta mahdollisilla rahoittajilla on
mahdollisuuksia valita kuinka paljon he lahjoittavat hankkeen toteutukseen. Esimer-
kiksi samassa kampanjassa voi olla arvoltaan 10 €, 40 € seka 100 € olevat vastik-
keet. Vastikkeeksi voi valita esimerkiksi kehitettavan tuotteen, jos hankkeen tavoite
on sopiva siihen. Vaihtoehto konkreettiselle vastikkeelle on immateriaalinen vastike,
joka voi olla esimerkiksi mahdollisuus antaa parannusehdotuksia hankkeen loppu-
tuotteelle tai osallistuminen sen toteutukseen. Hankkeille voi halutessaan asettaa
yhden tavoitteen sijaan minimi- ja maksimitavoitteet. Minimitavoitteen ollessa pie-
nin summa, jolla hanke toteutuu, maksimitavoitteen toteutuminen mahdollistaa

hankkeen parantamisen tai laajentamisen. (Mesenaatti.me B s.a..)
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6  JOUKKORAHOITUSALUSTOJEN VERTAILU JA ANALYYTTISET JOHTOPAATOKSET

Tassa tydn osassa on aikaisemmin esiteltyjen joukkorahoitusalustojen vertailu nii-
den sopivuudesta kevyt- ja pienyrittajyyden joukkorahoittamiseen. Vertailu ja siita
tehtavat johtopaatokset on toteutettu ankkuroituun teoriaan (Grouded Theory)
pohjautuvana sisalléon analyysina, jonka avulla alustoja on arvioitu eri kriteerien va-
lossa. Aineistona talle vertailulle ja siitd tehdyille johtopaatoksille toimii tydn edelli-
sessa 0siossa seka vertailussa itsessaan esitetyt tiedot joukkorahoitusalustoista,
jotka on keratty kyseisten joukkorahoitusalustojen verkkosivuilta. Sisallén analysoi-
misen ja siita tehtdvien johtopaatdsten pohjana on kaytetty myos tydn teoriaosassa

esitettyja faktoja joukkorahoitusmuodoista seka lainsaadanndsta.

6.1 Vertailu

Liiketoiminnan tai kevytyrittdjyyden rahoittamisessaan joukkorahoituksella on tar-
keaad valita toimintatyypille sopiva joukkorahoitusmuoto ja joukkorahoitusalusta.
Seuraavassa kuviossa on esitetty Patreonin ja Mesenaatti.me:n perusperiaatteita
joukkorahoitusalustoina. Perusteiksi on valittu muuttujia, jotka vaikuttavat joukko-
rahoitusalustan kayttéon kevyt- seka pienyrittdjyyden rahoittamisessa, joten esi-
merkiksi kannattavuuteen vaikuttavia muuttujia ei ole valittu vertailuun. Vertailuun

on valittu seuraavat muuttujat:

1. Joukkorahoituksen muoto
2. Millaiselle toiminnalle rahoitusta voi kerata alustan kautta
3. Rahoituksen jatkuvuus

4, Kotimaa
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Patreon Mesenaatti.me

e Lahjoitus/hyddykemuotoinen e Hyddykemuotoinen
e Luovalle tydlle (rajoitetusti
e Jatkuva lahjoitusmuotoinen)
e Yhdysvallat e Hankkeille

e Kertaluontoinen

e Suomi

Kuvio 2 Joukkorahoitusalustojen vertailu (Mesenaatti.me A s.a.) (Patreon B s.a.)

Molempien valittujen joukkorahoitusalustojen joukkorahoitusmuotona toimivat lah-
joitus- ja hyddykemuotoiset joukkorahoitukset. Ainoana erona joukkorahoitusmuo-
don kdytossa on Mesenaatti.me:n vaatima rahankerdyslupa, jos haettava rahoitus
on vastikkeetonta (Mesenaatti.me A s.a.). Joukkorahoituksen kohteet alustojen va-
lilla vaihtelevat suuresti. Patreonin kautta rahoitusta voi kerata jatkuvasti periaat-
teessa mille vain luovalle tyélle. Mesenaatin kautta kerattavan rahoituksen kohteen
tulee olla hanke, jolle on maaritelty loppu. Mesenaatin kautta kerattava rahoitus on
myds kertaluontoista eika silla ole mahdollisuutta jatkuvaan rahoitukseen toisin kuin
Patreonilla. Osa alustojen valisista eroista johtuu joukkorahoitusalustan toiminta-
maasta. Esimerkiksi Mesenaatin kautta kerattdvaan vastikkeettomaan joukkorahoi-

tukseen on oltava rahankerdyslupa, koska Mesenaatti on suomalainen toimija.
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6.2 Johtopaatokset

Joukkorahoituksen kayttdmisessa usein paras mahdollinen joukkorahoitusmuoto ja
joukkorahoitusalusta vaihtelevat suuresti tapauskohtaisesti. Joukkorahoituksen
kdyttdmisessa on periaatteessa kaksi lahtokohtaa, jo olemassa olevan sisallon ja

sen jatkuvuuden rahoittaminen tai yksittaisen projektin rahoittaminen.

Useimmissa tapauksissa, joissa joukkorahoituksen kohteena on kevytyrittajyys, on
kyseessa ensimmadinen naista lahtdkohdista. Jo olemassa olevalle sisallélle ja sen
jatkuvuudelle, kuten taiteelle, videoille, podcasteille tai mobiilisovelluksille, haetaan
rahoitusta joukkorahoitusalustan avulla. Tallaisessa tapauksessa Patreonin kaltainen
joukkorahoitusalusta on paras vaihtoehto rahoituksen hakemiseen, koska sen
kautta kerattavalla joukkorahoituksella on mahdollisuus jatkuvuuteen. Patreonin
kautta on myds mahdollista rahoittaa osa-aikaista kevytyrittajyytta, koska sen

kautta rahoitusta on mahdollista kerata “per sisaltd” periaatteella.

Tapauksissa, jossa jatkuva rahoitus ei ole tarvittavaa, kuten tuotteen tai tapahtu-
man rahoitusta haettaessa, on parempana vaihtoehtona Mesenaatin kaltainen jouk-
korahoitusalusta. Mesenaatin kautta rahoituksen voi hakea yhtena summana, joka
kattaa projektin kaikki kulut. Tama mahdollistaa kertaluontoisen joukkorahoituksen

yhdelle projektille.
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7 POHDINTA

Opinndytetyon eettisyyden ja luotettavuuden nakokulmasta suurimmaksi kysy-
mykseksi nousee lahdekriittisyys. Lahdekriittisyys ja luotettavuus nousee esille eri-
tyisesti tdmadnkaltaisessa tydssad, joka pohjautuu kokonaisuudessaan jo olemassa
olevaan tietoon. Lahdekriittisyyden mukaan kaytin aiheesta kirjoitettua tietoa viral-
lisldhteista, kirjallisuudesta seka verkkomateriaaleista. Kirjallisuuden kdyttamisessa
haasteeksi nousi sen vahyys, varsinkin kotimaista kirjallisuutta aiheesta on erittdin
vahan saatavilla. Luotettavuuden arvioinnin ndkdkulmasta kaytetty verkkomateriaali

on alan suurien toimijoiden tuottamaa.

Aiheen valinta tydlle ei ollut haastavaa, koska henkildkohtaista kiinnostusta aihetta
kohtaan on ollut jo pitkadn. Aiheen tarkentaminen ja rajaus jaivat kuitenkin isoksi
osaksi tyon suunnittelua. Opinndytetydn lopullinen aihe varmistui vasta tydon ede-
tessa. Tama loi haasteita tyota aloittaessa ja suunnitellessa, koska silla ei ollut var-
sinaista suuntaa heti tydn alkaessa. Tutkimusmuodon valinta toi mukanaan myds
omia haasteitaan, koska en ollut varautunut tekemaan varsinaista tutkimusta. Olin
kuitenkin paattanyt tehda joukkorahoitusalustojen vertailun oman aiheeni nakdkul-
masta, joten paadyin tekemaan laadulliseen tutkimukseen perustuvan sisallén ana-

lyysin, jonka avulla pystyin luomaan omia johtopaatoksia.

Opinnaytetyoni lahtdkohtaisena tavoitteena on antaa teoriaosassa yleiskuva joukko-
rahoituksesta ja sita ymparoivasta lainsaadantdkehikosta. Tata yleiskuvaa voivat
hyddyntda seka joukkorahoituksen keraamista harkitsevat tahot, ettd perustietoa
joukkorahoituksesta hakevat tahot. Pyrkimyksena on, etta teoriaosan voi ymmartaa
ilman syvallista tietoa rahoituksesta tai joukkorahoituksesta. Toisena tavoitteena on
esittaa joukkorahoituksen keraamista harkitsevalle mahdollisia joukkorahoitusalus-

toja, joiden avulla rahoituksen voi kerata.
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Henkilokohtainen kehitykseni opinnaytetydn tekemisen aikana keskittyy paljon it-
sensa johtamisen kehittymiseen, joka on helpottunut huomattavasti tyén aikana.
Muita osa-alueita, joissa olen kehittynyt tydn aikana ovat tekstin tuottaminen, lah-
dekriittisyyden arviointi, lainsaddanndn ja sen saatamiseen liittyvien asioiden ym-

martaminen seka rahoitusalan laajemman toiminnan ymmartaminen.

Jatkotutkimusmahdollisuuksina tasta opinnaytetyosta voidaan tutkia joukkorahoitet-
tavien pien- tai kevytyrittajien kdyttdmia joukkorahoitusalustoja seka niiden valin-
taan vaikuttavia seikkoja. Tutkittavana voi myds olla joukkorahoitusalustojen ja pe-

rinteisten rahoituslaitosten erot rahoituskanavina pien- ja kevytyrittgjille.
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