VAMK

VAASAN AMMATTIKORKEAKOULU
UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES

Oskari Perkkola

VIRTUAALIVALUUTTA LIBRA — UHKA
VAI MAHDOLLISUUS

Liiketalous
2020



VAASAN AMMATTIKORKEAKOULU
Kansainvilinen kauppa

TIIVISTELMA

Tekija Oskari Perkkola
Opinndytetyon nimi  Virtuaalivaluutta Libra — uhka vai mahdollisuus
Vuosi 2020

Kieli suomi
Sivumaira 43 +l1liite
Ohjaaja Jukka Paldanius

Maksaminen on eldnyt viimeiset vuodet murroksessa. Digitalisaatio ja globalisaa-
tio ovat muuttaneet maksamisen tapoja sekd maksujdrjestelmid. Kateisen kayttd
on vihentynyt merkittidvisti ja maksamisen markkinat eldvit disruptiossa. Tamén
opinndytetyon tarkoituksena on selvittdd Facebookin suunnitteleman virtuaaliva-
luutta Libran mahdollisuuksia palvella vaihtoehtoisena globaalina maksuvélineend
ja maksujérjestelména.

Opinndytetyd toteutettiin empiirisend kvalitatiivisena tutkimuksena. Tutkimuksen
teoreettinen viitekehys jakautuu kolmeen osaan: raha, kryptovaluutat ja lohkoket-
juteknologia sekd virtuaalivaluutta Libra. Ilmion ollessa uusi ja nopeasti kehitty-
vé, on pidasiallisina ldhteind kéytetty verkkoldhteitd. Tutkimuksen empiria koot-
tiin kyselylomakkeen avulla toteutettavilla asiantuntijahaastatteluilla. Haastatelta-
vat koostuivat finanssialan ja virtuaalivaluutta-alan asiantuntijoista. Tutkimus-
haastatteluun vastasi kolme henkil64.

Tutkimuksen perusteella maksaminen muuttuu tulevaisuudessa entistd sujuvam-
maksi, kéteinen raha katoaa ja tilalle tulevat digitaaliset valuutat. Keskuspankkei-
hin nojaavat valuutat ja maksujdrjestelmdt toimivat jatkossakin pédasiallisina
maksuvilineind, eikd Libran kaltaisilla toimijoilla tule olemaan mahdollisuutta
haastaa pankkimaksamista.
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Payment has lived through the last years of the upheaval. Digitalization and glob-
alization have changed the payment methods as well as payment systems. The use
of cash has decreased significantly and the payment market is living in disruption.
The purpose of this thesis is to explore the potential of the virtual currency Libra
designed by Facebook and its ability to serve as an alternative global payment in-
strument and payment system.

This thesis is an empirical qualitative study. The theoretical framework consists of
three parts: money, cryptocurrencies and blockchain technology and the virtual
currency Libra. As the phenomenon is new and rapidly evolving, online sources
have been used as the main sources. The empirical research approach was realised
as a qualitative research and the data were collected from matter experts via a
questionnaire. The interviewees consisted of experts in the financial sector and the
virtual currency sector. Three people responded to the research interview.

According to the study, payments will become even smoother in the future, cash
will disappear and digital currencies will replace it. Currencies and payment sys-
tems relying on central banks will continue to be the main means of payment, and
operators such as Libra will not have the opportunity to challenge bank payments.

Keywords cryptocurrency, blockchain technology, Bitcoin, Libra



SISALLYS

TIIVISTELMA

ABSTRACT

I JOHDANTO ..ottt sttt ettt saeeae s 8
1.1 Tutkimuksen tavoitteet ja tutkimusongelma.........c..cccceevveveeniriiencnnennne 9
1.2 TYON TAKENNE ...oeovvieiiieiieiie ettt ettt et s 9

2 RAHA ettt 11
2.1 Rahan maéritelma ja funktiot..........cccceveevinienieneninieeeeeeee 11
2.2 Rahan hiStOria ........coeecierienierieiieieeteseeese et 12
2.3 Fiat-raha ja rahapolitiikka ..........ccoooieriiiiiiiniiiiie e 13
2.4 Digitaalinen valuutta...........occeeeiiiiiieniieiieie e 14

3 KRYPTOVALUUTAT JA LOHKOKETJUTEKNKOLOGIA...................... 16
3.1 Mitd on kryptovaluutta? ..........cccoeviieiiiiiiieiiecie e 16
3.2 LONKOKELIU ..eoivieiieeiiieie ettt 17
3.3 Kryptovaluuttojen muodot...........ccceeviieiiieiiienieeiieeie e 19
3.4 Kryptovaluuttojen SAILYLYS .......cccoeviiiiiiiiieiiecie e 20
3.5 Kryptovaluuttojen heikkoudet ja vahvuudet maksuvilineeni................ 21

4  VIRTUAALIVALUUTTA LIBRA.....cooiieieeeeeeeeeeeeeeee e 23
4.1 Mitd on LADIa?.....coeoiiiiiiiiiiieieceeeee e 23
4.2 Libra lohKOKEtU.....cooiieiiiiiiiiiecie et 24
4.3 ValUUtta Ja TESCIVI..eerueieiieeiieesiieeiieiieeieeiteeieeteesaeeseesaeeseessseeseesaseans 25
4.4 LiDra ASSOSIAALIO ..eeveruieiieiieiientieteeie sttt sttt ettt 26

5 TUTKIMUS ..ottt sttt 28
5.1 Tutkimusmenetelma............cecueviiriiriiriinieieneeeeeeee e 28
5.2 Tutkimusaineiston kerdys ja analySOinti........c.ccceecvereienieenieeneeniereneenne 29

6 TULOKSET ..ottt 31
0.1 RaANA (..o s 31
6.2 DigitaliSAAtI0 ....eervieetieiieeiiecie ettt e 32
6.3 Virtuaalivaluutta Libra........ccccoceeviiieniiniiiinieeieeceseee e 33

7  YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET ...ovoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 36



7.1 JONtOPAALOKSEL .. c.ueeeuvieeieeiieiie ettt ettt ettt 36

7.2 TutkimuKSEn VAILIAIEEEIL ... e e e e e e e eaeeeaeaeaens 39
7.3 TutkimuKksSen reliabiliteettl ... ..o eeeeeeeene 39
LAHTEET ..ottt ettt e et et et e s enes e eeeeeeene 40

LIITTEET



KUVIO- JA TAULUKKOLUETTELO

Kuvio 1. Esimerkki lohkoketjusta. (Storas 2016.)
Kuvio 2. Kyselyyn vastanneet.



LIITELUETTELO
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1 JOHDANTO

Kryptovaluutat tulivat koko maailman tietoisuuteen vuonna 2013, jolloin maail-
man ensimmadinen virtuaalivaluutta Bitcoin sai laajaa mediahuomioita sijoittajien
kiinnostuksen ja rakettimaisen arvonnousun myoti. Tastd on saanut alkunsa kryp-
tovaluuttabuumi, joka on tuonut mukanaan markkinoille tuhansia uusia ja erilaisia
lohkoketjuteknologiaan perustuvia kryptovaluuttoja. Namé myos virtuaalivaluu-
toiksi kutsutut valuutat ovat vakiinnuttaneet paikkansa median otsikoissa ja pité-
neet keskustelut kiivaina siitd, onko niissé potentiaalia olla tulevaisuuden uusia

maksuvilineitd syrjdyttden perinteiset valtiovetoiset valuutat.

Uusimpana ja varteenotettavimpana pankkimaksamisen syrjéyttdjénd pidetdédn vir-
tuaalivaluutta Libraa, joka on Facebookin ja sen partnereiden kehittelema uusi vir-
tuaalivaluutta. Libran tulevaisuudesta tiedotettiin kesékuussa 2019 ja se on tarkoi-
tus ottaa kdytt6on vuoden 2020 aikana. Sen pddmairdnd on olla nopeampi, hel-
pompi sekd edullisempi vaihtoehto perinteiselle pankkimaksamiselle ja samalla
tarjota maksujérjestelmd my0s niille maailman 1,7 miljardille ihmiselle, joilla ei

ole pankkitili tai edes pédsyd pankkipalveluiden piiriin.

Tédmin opinndytetydon aiheena on virtuaalivaluutta Libra ja sen mahdollisuudet
uutena maksuvilineend. Aihe on erittdin ajankohtainen valuutan julkaisuajankoh-
dan vuoksi, mutta myds maksamisen ja digitalisaation murroksen vuoksi. Idea ai-
heeseen syntyi omasta mielenkiinnosta kryptovaluuttoja kohtaan sekd valtioiden

ja keskuspankkien osoittamasta julkisesta vastustuksesta Libraa kohtaan.

Lohkoketjuteknologiaa, johon kryptovaluuttojen toiminta perustuu, sekd tunne-
tuimpia kryptovaluuttoja on tutkittu jo paljon. Uutuutensa vuoksi tulevasta virtu-
aalivaluutta Librasta ei yhtion julkaiseman white paperin lisdksi muuta tietoa juuri
16ydy. Libran taustalla toimivat menestyneet monikansalliset yritykset tekevit ai-
heesta erittdin mielenkiintoisen. Yritysten voimavarat yhdistimadlld saavutetaan

huomattava potentiaali.



1.1 Tutkimuksen tavoitteet ja tutkimusongelma

Tutkimuksen tavoitteena on selvittdd, onko virtuaalivaluutta Libralla realistisia
mahdollisuuksia palvella vaihtoehtoisena globaalina maksuvilineend. Liséksi tut-
kimuksen avulla pyritddn saamaan késitys siitd, miltdi maksamisen tulevaisuus tél-
13 hetkelld nédyttdd. Aihetta tutkitaan yleiseltd kannalta, eikd silld ole toimeksianta-

jaa.

Tutkimusongelma on: Mitkd ovat Libran mahdollisuudet uutena valuuttana seké
maksujérjestelménd? Tutkimusongelmaan haetaan vastausta seuraavilla tutkimus-
kysymyksilld: mitkd ovat edellytykset toimivalle rahalle nykymaailmassa, mitka
ovat olleet digitalisaation vaikutukset maksamiseen ja miten Libra eroaa perintei-

sistd valuutoista ja muista kryptovaluutoista?
1.2 Tyon rakenne

Opinniytetyd koostuu johdannosta, teoriaosuudesta ja tutkimusosuudesta. Johdan-
to antaa yleiskuvan tutkimuksen taustoista, tutkittavasta kohteesta ja siitd mitd
tutkimuksella pyritdén selvittdméédn. Johdannossa esitelldin myds tutkimusongel-

ma sekd -kysymykset.

Teoriaosuus on jaettu kolmeen padkokonaisuuteen, joista ensimmaéisessd kidyddan
ldpi rahan madritelmd, sithen vaikuttavat tekijit ja ndiden kehitys ajan saatossa.
Luvussa tutustutaan rahan funktioihin, vallitsevaan fiat-rahajdrjestelmaan seki sen
taustalla vaikuttavaan rahapolitiikkaan. Liséksi luvussa on katsaus digitaalisiin

valuuttoihin.

Toisen teorialuvun aiheina ovat kryptovaluutat ja lohkoketjuteknologia. Tdssd lu-
vussa perehdytddn kryptovaluuttojen syntyhistoriaan seké lohkoketjuteknologiaan,
johon niiden toiminta pohjautuu. Kappaleessa kdyddédn my0s lépi kryptovaluutto-

jen sdilytysmuotoja sekd vahvuuksia ja heikkouksia maksuvélineena.

Kolmannessa teoriaosuudessa selvitetddn, mitd on tutkimuksen kohteena oleva

virtuaalivaluutta Libra. Luvussa kdydédédn 14pi, mikd on Libran tarkoitus ja ketka



ovat sen taustalla. Luku sisdltdd myos katsauksen Libran lohkoketjuun seki reser-

viin, jotka ovat oleellisia tekijoitd Libran taustalla.

Tutkimusosuudessa tarkastellaan tutkimusmenetelmid sekd niiden eroja. Luvussa
kdydddn myds ldpi tutkimus- ja tiedonkeruumenetelmén valinta sekd kerrotaan
tutkimuksessa haastateltavista henkildistd. Lopuksi perehdytdén tuloksiin, joista
muodostetaan tutkimuksen johtopéitokset sekd pohditaan tutkimuksen luotetta-

vuutta.
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2 RAHA

Mitd on raha? Raha useimmiten mielletddn euroiksi, dollareiksi, seteleiksi, koli-
koiksi tai esimerkiksi numeroiksi pankkitililli. Tiedetddn yleisesti, ettd rahalla
voidaan ostaa tavaroita, maksaa palveluista tai sitd voidaan sddstdd. Raha on mo-

nimuotoinen késite, joka kehittyy koko ajan.

Ymmirtddksemme paremmin virtuaalivaluuttoja, on hyvi ensin tutustua perintei-
sen rahan lainalaisuuksiin. Téssd luvussa kdydéan ldpi rahan mééritelmé, sen kéyt-
totarkoitukset sekd sen historiaa ja kehitysti aikojen saatossa. Luvussa perehdy-

tadn myos fiat-valuuttoihin seké digitaalisen rahan eri muotoihin.
2.1 Rahan méiritelmé ja funktiot

Suurin osa maailman ihmisisté késittelee rahaa pdivittdin esimerkiksi ostamalla tai
myymdlld tuotteita ja palveluita, jolloin he joko kuluttavat rahaa tai ansaitsevat
sitd. Huolimatta siitd, ettd raha on talousjérjestelmén tarkein hyodyke, silla ei kui-
tenkaan ole yksiselitteistd mééritelméad. Tdma johtuu osittain siitd, ettd sen luonne

on aikojen saatossa muuttunut merkittdvésti. (McLeay, Radia & Thomas 2014.)

Rahan méérittelyn yksi yleisimmistd tavoista on tarkastella sen suorituskykyé.
Tédmin midrittelytavan mukaan rahalla on kolme tehtidvaa, jotka sen tulee tayttaa.
(McLeay, Radia & Thomas 2014.) Riippumatta siitd missd muodossa raha on, sen
on kyettdva toimimaan yleisesti hyvéksyttyné ja luotettuna vaihdon vélineend, ar-
von mittana eli tavaroiden ja palveluiden hinnoitteluvilineend sekd arvon sdilytté-

j@nd mahdollisen tulevaisuuden kdyton varalta. (European Central Bank 2017.)

Lukuisten ekonomistien mukaan rahan roolia vaihdon vélineend on pidetty histo-
riallisesti sen tdrkeimpénd funktiona. Téstd huolimatta rahan kolme funktiota ovat
linkittyneet toisiinsa erittdin 1dheisesti ja tiydentdvét toinen toistensa kdyttotarkoi-
tusta. Esimerkiksi jokin tietty omaisuuserd ei toimi parhaalla mahdollisella tavalla
vaihdon vélineend, mikili sen arvo muuttuu péivistd toiseen. Tarkoittaa sitd, ettd
tdmé omaisuuserd ei toimi hyvéni arvon sdilyttdjind. (McLeay, Radia & Thomas

2014.)
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Jotta raha olisi kdytettdvyydeltddn mahdollisimman hyvé, sen tulisi olla jaettavissa
pienempiin osiin, mikd mahdollistaa palveluiden sekéd tavaroiden ostamisen eri
hinnoin. Sen pitiisi olla helposti liikuteltavissa seki laajalti hyvéiksytty maksuvé-
lineend. Rahan méara taloudessa ei saisi olla liian suuri, eikd sen hankkiminen sai-
si olla liian helppoa. Ennen kaikkea sen kuitenkin pitiisi olla vakaa maksuvéline
pitkdlld aikavélilld sekd kestdd kulutusta. (Federal Reserve Bank of Philadelphia
2013.)

2.2 Rahan historia

Ennen rahan kiyttdonottoa tarvittavat tavarat ja palvelut hankittiin kdymaélld vaih-
tokauppaa. Onnistuneen vaihtokaupan edellytyksend oli, ettd molempien osapuo-
lien oli vaihdettava jotain, miti toinen tarvitsi. Tdmén kaltaisen vaihdantatalouden
rasitteeksi muodostui kuitenkin tavaran heikko vaihdettavuus. Mikéli esimerkiksi
henkild X omisti lehmid, mutta tarvitsi banaaneja, oli hinen ensin 16ydettdvi hen-
kilo Y, jolla on banaaneja ja sen jdlkeen toivottava, ettd henkil6lld Y on tarve
lehmille, jotta vaihtokauppa syntyisi ja tyydyttdisi molempia. (Investopedia
2019a.)

Tavaran heikko saatavuus ja vaihdettavuus tekivét vaihtokaupan kéymisesté teho-
tonta ja vasyttdvdd. Tdman lisdksi ongelmaksi muodostui vaihdettavien tavaroiden
arvottaminen. Koska tavarat eivit olleet yleisesti sellaisia hyviksyttyjd vaihdon
vélineitd, joiden arvo olisi sidottu jonnekin, piti vaihtokaupassa syntyd myos so-
pimus siitd, kuinka monen lehmdn arvoinen on yksi banaani. (Investopedia

2019a.)

Hyddykeraha ratkaisi ndmé ongelmat. Hyddykeraha oli jokin hyddyke, jota kdy-
tettiin yleisesti hyvéksyttynd valuuttana. Sen lisdksi, ettd ndmé hyddykkeet olivat
laajalti haluttuja eli omasivat arvon, olivat ne helposti liikuteltavissa sekd helposti
sdilottavid. (Investopedia 2019a.) Aikojen saatossa rahana on toiminut lukuisia
erilaisia hyddykkeitd, kuten esimerkiksi simpukan kuoret, ohra, pippuri, kulta se-
ki hopea. Namé kaikki ovat olleet omalla aikakaudellaan yleisesti hyvéksyttyja

vaihdon vilineitd, jotka ovat sdilyttineet arvonsa ja joilla on voitu mitata seka
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maédritelld muiden hyddykkeiden arvoa. Rahan arvo on sidottu eri ajanjaksoina eri

tavoin. (Asmundson & Oner 2012.)

Jalometallit, kuten kulta ja hopea, palvelivat hyddykerahana kuitenkin kaikkein
parhaiten. Niitd on vaikea hankkia. Niiden saanti on rajallinen. Ne kestdvit kulu-
tusta ja niistd on helppo tehdi standardit tayttévid kolikoita. Niin ollen niiden kes-
tavyys, rajallinen méari, korkea jélleenhankintahinta ja siirrettdvyys tekivét niistd
vetovoimaisemman rahan muiden hyddykkeiden sijaan. (Asmundson & Oner

2012.)

Myo6hemmin jalometallien fyysinen kdyttd korvattiin maksusitoumuksilla. Mak-
susitoumukset olivat dokumentteja, jotka todistivat pankkiin talletetun kullan ja
hopean omistussuhteen. Kaupankdynti oli kdytdnnollisempéd, kun raskaita jalo-
metalleja oli mahdollista sdilyttdd pankissa ja vaihtaa niiden omistussuhteita mak-

susitoumusten avulla. (Asmundson & Oner 2012.)

Paperirahan arvo oli sidottuna kultaan useamman vuosisadan. Vuonna 1933 Eng-
lannin punta irtautui kultakannasta, ja eikd myo6skdan Yhdysvaltain dollari ollut
endd vuonna 1971 sidottuna kultaan (Focardi 2018, 50). Kun paperirahan arvo ei
ollut endd sidottuna kultaan, syntyi fiat-raha, joka itsessdin on arvotonta. Fiat-
rahan arvo perustuu kullan sijasta yksinkertaisesti ihmisten uskoon. (Asmundson

& Oner 2012.)
2.3 Fiat-raha ja rahapolitiikka

Fiat-rahalla tarkoitetaan valtion liikkeelle laskemaa lailliseksi julistettua maksuva-
linettd, jonka arvo perustuu arvokkaiden hyddykkeiden, kuten kullan tai hopean
sijaan sen liikkeellelaskijan, valtion, takaukseen. Toisin sanoen, fiat-rahan arvo
perustuu sen kysyntdén ja tarjontaan sekd sen kdyttdjien luottamukseen rahan ar-
von sdilymisti kohtaan. (Chen 2019.) Suurin osa maailmalla kiytetyistd valuutois-
ta, kuten esimerkiksi Yhdysvaltain dollari, Englannin punta, Intian rupia ja euro

ovat fiat-valuuttoja (Investopedia 2019b.).

Fiat-rahan arvoon vaikuttavat sen liikkeellelaskijan, eli valtion taloudellinen me-

nestys seka poliittiset ja hallinnolliset paatokset. Ndmai tekijdt vaikuttavat korkota-
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soihin, jotka puolestaan ohjaavat talouden suuntaa sekd rahan arvoa. Myds valtion
poliittiset epdvakaudet saattavat ruokkia inflaatiota, joka laskee valuutan arvoa

johtaen ostovoiman heikkenemiseen. (Corporate Finance Institute 2020.)

Valtioiden keskuspankit ohjaavat taloutta ja rahan arvoa rahapolitiikan avulla joko
kasvattamalla rahan méérda taloudessa lisdtdkseen talouskasvua tai vdhentimalla
sitd estddkseen inflaation synnyn. Keskuspankkien harjoittamalla rahapolitiikalla
on kolme pddmaidrad; inflaation eli rahan arvon hallinta, ty6ttdomyyden véhentd-
minen sekd pitkien korkojen pitiminen maltillisella tasolla. Néistd tarkeimpina

tehtidvind pidetddn inflaation hallintaa. (Amadeo 2020.)

Fiat-valuutan tirkeimpédnd ominaisuutena pidetddn sen rahapolitiikalla ohjattavis-
sa ja hallittavissa olevaa arvon vakautta, jolla voidaan pehmentéda talouden suh-
dannevaihteluita (Corporate Finance Institute 2020). Tarkeimméan ominaisuuden
ohella se on myds sen yksi suurimmista uhista, silld liiallisen rahan kierto talou-
dessa saattaa aiheuttaa kuplia talouteen ja pahimmassa tapauksessa johtaa hyper-

inflaation, jolla on mahdollisuus romauttaa koko valtion talous. (Chen 2019.)
2.4 Digitaalinen valuutta

Digitaaliseksi valuutaksi kutsutaan mitd tahansa valuuttaa, joka esiintyy ainoas-
taan sdhkoisessd muodossa. Digitaalinen valuutta késittdd niin virtuaalisen rahan,
kuin kryptovaluutankin ja niitd voidaan kéyttdd palveluiden sekd hyddykkeiden
ostamiseen niitd hyviksyvissd kauppapaikoissa. Erona perinteiseen rahaan on va-
littdmat transaktiot ilman maantieteellisid rajoituksia. (Cointelegraph 2020.) Digi-
taaliset rahat eivdt kuitenkaan ole valtioiden tai keskuspankkien tunnustamia vi-

rallisia maksuvilineitd (Government of Canada 2018.).

Digitaaliselle rahalle ominaista on, ettd se voi olla suunniteltu joko suljetun yhtei-
sOn tai kaikkien kaytettdviksi. Sen hallinta voi olla keskitetty yhdelle toimijalle tai
hajautettu monelle. On myds mahdollista, ettd sen arvo on sidottu muihin valuut-
toihin ja varoihin tai se voi toimia ilman minkdénlaista takausta. (Cointelegraph

2020.)
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Ensimméiset digitaaliset rahat ilmestyivdt 1990-luvun alussa, joista tunnetuin oli
nimeltddn DigiCash. Suurin osa ndistd kuitenkin epdonnistui tai lopetti toimintan-
sa, koska internet ja verkkokauppa eivit olleet vield tarpeeksi kehittyneitd, jotta
jélleenmyyjét olisivat hyvéksyneet nditd digitaalisia valuuttoja maksuvilineina.
PayPalin myd6td helppokdyttdinen digitaalinen rahansiirto tuli mahdolliseksi suu-

relle yleisolle. (Grant 2019.)

Kryptovaluutat ovat uusimpia digitaalisia rahoja, jotka ovat tulleet markkinoille
vaihtoehtoisina maksuvélineind kéteisen kdyton vihentyessd. Kansainvélisten yh-
tididen tarjoamat kryptovaluutat ovat saaneet myds eri maiden keskuspankit har-
kitsemaan omia digitaalisia valuuttojaan. Esimerkiksi Ruotsin ja Kiinan tiedetdin
kehittelevdn keskuspankin hallinnoimaa digitaalista valuuttaa parantaakseen omia

maksujérjestelmidén. (Rimpildinen 2020.)
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3 KRYPTOVALUUTAT JA LOHKOKETJUTEKNKOLOGIA

Kryptovaluutat ovat digitaalisia valuuttoja, joiden kehitys on vield alkutekijdis-
sadn. Téstd huolimatta ne ovat silti jo nauttineet laajaa maailmanlaajuista huomio-
ta. Johtuen erindisistd ongelmista, ne eivit ole onnistuneet korvaamaan vield val-
tioiden liikkeelle laskemia valuuttoja, mutta teknologian kehittyessd nimé ongel-

mat saattavat ratketa.

Téssd luvussa kdydddn lapi, mitd on kryptovaluutta ja miten se on syntynyt. Lu-
vussa perehdytidn myods lohkoketjuteknologiaan, joka mahdollistaa ndiden ha-
jautettujen digitaalisten valuuttojen toiminannan. Lopuksi tutustutaan kryptova-
luuttojen eri muotoihin sekd kryptovaluutoilla maksamisen vahvuuksiin ja heik-

kouksiin.
3.1 Miti on kryptovaluutta?

Kryptovaluutta on vaihdon vélineeksi suunniteltu digitaalinen valuutta, joka kiyt-
tad kryptograafista salausmenetelméd turvatakseen ja varmistaakseen transaktiot
sekd kontrolloidakseen mahdollisen uuden valuutan syntyd. Kryptovaluuttojen
hyodyntdmén lohkoketjuteknologian ansiosta valuutat ovat ldpindkyvid, jéljitte-
leméttomid sekd padsddntoisesti desentralisoituja. (Rosic 2018.) Desentralisoidulla
valuutalla tarkoitetaan sité, ettd yksittdisilld tahoilla tai toimijoilla, kuten pankeilla
tai valtiolla, ei ole kontrollia valuuttaan, vaan sen hallinta on hajautettu. Tassé ta-

pauksessa hallinta on hajautettu lohkoketjun jésenille. (Nasdaq 2017.)

Koska kryptovaluutat eivit ole kolmansien osapuolien sdénneltivissi eikd hallit-
tavissa, ei niilld ole mydskddn valtion takaamaa arvoa kuten fiat-valuutoilla.
Kryptovaluuttojen arvo perustuu ihmisten luottamukseen niiden arvoa kohtaan,
salattuun koodiin, jota on liki mahdoton murtaa sekd valuutan rajalliseen méérién.
Kryptovaluuttojen ollessa itsendisid, pankeista tai valtioista riippumattomia va-
luuttoja sekd ympiri maailmaa toimivia maksuvélineitd, tarjoavat ne erinomaisen
vaihtoehdon perinteisille valuutoille. Niiden laillisuus on vield kuitenkin monen
valtion harkinnan alla. Suuri enemmisté maailman valtioista sallii kryptovaluutto-

jen kdyton maksuvilineend, mutta on myos valtioita, jotka ovat rajoittaneet niiden
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kayttod tai kieltdneet ne kokonaan. (Arvind 2018, 3-5.) Esimerkiksi Suomen kes-
kuspankki ei tunnusta kryptovaluuttoja rahaksi, vaan pitdd niitd varoina, joita kay-

tetddn keinottelun kohteena. (Grym 2018.)

Bitcoin on maailman ensimméinen sekd tunnetuin kryptovaluutta, jonka loi sala-
nimelld Satoshi Nakamoto toimiva henkil¢ tai taho vuonna 2009. Nakamoton ta-
voitteena oli luoda uusi séhkdinen maksujérjestelma, joka takaa turvalliset ja edul-
liset transaktiot paikasta- ja ajasta riippumatta ilman kolmansia osapuolia. Tamén
mahdollisti lohkoketjuteknologia, joka edelleen toimii kryptovaluuttojen taustalla.
(Voigt 2019.)

Coinmarketcap.com -sivuston mukaan Bitcoinin syntymisen jilkeen markkinoille
on vuosikymmenen aikana tullut 5 280 uutta erilaista kryptovaluuttaa. Koko kryp-
tovaluuttamarkkinoiden arvo on 177.843.462.582 Yhdysvaltain dollaria, josta
Bitcoinin osuus on 65,5 prosenttia. Kymmenen suosituimman kryptovaluutan yh-

teenlaskettu markkinaosuus on yli 85 prosenttia koko markkinoista. (Coinmar-

ketcap 2020.)
3.2 Lohkoketju

Yksinkertaisesti médriteltynd lohkoketju on jatkuva, turvallinen ja julkinen kir-
janpitojérjestelmd, jossa jokaisella sen kayttdjélld on ajantasainen kopio kirjanpi-
dosta, ja jonka muuttamiseen tarvitaan jokaiselta kayttdjaltd hyvaksyntd. Tekni-
semmin sanottuna lohkoketju on vertaisverkossa toimiva, kryptografisesti suojat-
tu, vaikeasti hakkeroitavissa oleva sahkoinen tilikirja, jonka muokkaaminen vaatii

konsensuksen jokaisen ketjun jiseneltd. (Bashir, 2018, 16.)

Lohkoketjun pédasiallisena tehtdvand on mahdollistaa arvokkaan digitaalisen in-
formaation, kuten valuutan tai datan, nopeat, turvalliset ja ldpindkyvit siirrot ver-
taisverkon sisdlld (BitDegree 2019.). Lohkoketjun hallinta ei ole keskitetty yhdel-
le taholle, vaan se on hajautettu kaikille ketjun jdsenille. Se mahdollistaa kolman-
sien osapuolien, kuten esimerkiksi pankkien pois jattimisen. Tdmi puolestaan ta-
kaa paremman turvallisuuden niin rahansiirroissa kuin sdilytyksesséikin, koska va-

rat eivdt ole sijoitettuna yhteen paikkaan. Lohkoketju myds mahdollistaa edulli-
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semmat ja nopeammat transaktiot, silld prosessista puuttuu yksi valikési. (Pratap

2018.)

Kuvion 1 mukaisesti lohkoketjut muodostuvat lohkoista sekd ketjuista. Lohkot
ovat kuin kansioita, jotka voivat kdytinndsséd sisdltdd mitd tahansa digitaalisessa
muodossa olevaa informaatiota. Ne on yhdistetty toisiinsa ketjuilla, jotka ovat tii-
vistefunktioiksi kutsuttuja algoritmeja. Ndma algoritmit ovat sarjoja numeroita tai
kirjaimia, jotka siséltévit aina tunnisteen edellisestd lohkosta. Lohkoketjuun kirja-
tut tiedot on hajautettu verkossa toimiville tietokoneille, miké tarkoittaa sitd, etti
kun ketjuun halutaan lisdtd uusia lohkoja, on tiivistefunktioiden tdsmattava kaik-
kien ketjussa olevien tietokoneiden tietojen kanssa. Mikéli tiivistefunktiot eivét
tasmad kaikkien verkossa olevien tietokoneiden kanssa, lohko ei jatku. Tdma osal-
taan varmistaa lohkoketjujen turvallisuuden, silld ketjuja on 1dhes mahdoton hak-
keroida, koska tieto on hajautettu ja vaatii konsensuksen kaikilta kayttéjiltd. (Sto-

ras 2016.)

LOHKO 1 LOHKO 2
Aikaleima: 15:52 1/4/2020 Aikaleima: 15:53 1/4/2020

Data: lohko1data Data: lohko2data
Tiivistefunktio: 1g2w3e Tiivistefunktio:4r5t6y

Ed. Tiivistefunktio: 0 . Ed. Tiivistefunktio: 1qg2w3e

LOHKO 3
Aikaleima: 15:54 1/4/2020

Data: lohko3data
Tiivistefunktio: 7u8i90
Ed. Tiivistefunktio: 4r5t6y

Kuvio 1. Esimerkki lohkoketjusta. (Storas 2016.)
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Lohkoketjuteknologian juuret ulottuvat vuoteen 1991, jolloin Stuart Haber ja W.
Scott Stornetta visioivat ja kehittelivdt ideaa, joka nykypdivdnd tunnetaan nimellé
lohkoketju. Lohkoketjun historia virallisesti alkaa kuitenkin vasta vuodesta 2009,
jolloin Bitcoinin luoja Satoshi Nakamoto julkaisi whitepaperin Bitcoinista, jossa
esiteltiin sen toiminnan perustana oleva lohkoketjuteknologia. Bitcoin on siis en-
simmdinen lohkoketjuteknologiaa hyddyntinyt sovellus, joka on raivannut tietd
lukuisille muille sitd hyddyntéville innovaatioille. Teknologiaa hyddynnetéédn ny-
kyisin niin talouden, tuotannon ja koulutuksenkin saroilla ja se ndhdéén yhtena

2000-luvun suurimmista innovaatioista. (Goyal 2018.)
3.3 Kryptovaluuttojen muodot

Lohkoketjujen perustuessa péadsiassa avoimeen ldhdekoodiin, on timi mahdollis-
tanut satojen ja tuhansien muiden kryptovaluuttojen synnyn. Bitcoinin lohkoket-
jun pohjalta on rakennettu lukuisia vaihtoehtoisia kolikoita ja applikaatioita. (Le-
vy 2018.) On olemassa muutamia erilaisia tapoja laittaa kryptovaluutat eri luok-
kiin ja yksi niistd on jakaa ne kolmeen eri kategoriaan; valuuttoihin, platformeihin

seki rahakkeisiin (Bitcoinkeskus 2019).

Valuutta-luokan kryptovaluutat palvelevat nimensd mukaisesti valuuttana, eli
vaihdon vélineend sekd arvon siilyttdjand. Esimerkkeind timén kategorian kryp-
tovaluutoista voidaan pitdd esimerkiksi Bitcoinia sekd Litecoinia, jotka toimivat
parhaiten vaihtoehtoisena vaihdon vilineend fiat-valuutoille. (Bitcoinkeskus

2019.)

Platform-kategorian valuutat eli niin kutsutut kryptovaluuttaekosysteemit luovat
alustan uusille hajautetuille lohkoketjuapplikaatioille (Bitcoinkeskus 2019). Suu-
rin ja tunnetuin platform-tyypin kryptovaluutta on Ethereum, joka tarjoaa ohjel-
mistokehittdjille alustan kehittdd applikaatioita. Toisin kuin valuuttatyypin kryp-
tovaluutat, platform-luokan kryptovaluutat mahdollistavat maksamisen liséksi
myos tietokonekoodin sdilomisen, joka mahdollistaa esimerkiksi sopimusten tai

applikaatioiden kehittdmisen. (Reiff 2020.)
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Rahakkeet ovat kryptovaluuttoja, jotka toimivat vaihdon vélineend jonkun alustan
paélle koodatun ohjelmiston sisdlld. N&illd ohjelmistoilla ja niiden kryptovaluu-
toilla ei ole omaa lohkoketjua, vaan ne kiyttavét esimerkiksi edelld mainittua Et-
herumia alustanaan. Saman alustan péélle rakennettujen sovellusten tokenit eivét
eroa toisistaan teknisesti, kuten esimerkiksi Bitcoinin lohkoketju eroaa muista
lohkoketjuista. Eri sovellusten tokenit eroavat toisistaan niiden kdyttokohteen ja

tarkoituksen perusteella. (Bitcoinkeskus 2018.)
3.4 Kryptovaluuttojen siilytys

Jotta kryptovaluuttoja voidaan kiyttdd ja hallinnoida, tarvitaan digitaalinen lom-
pakko. Toisin kuin perinteisissé kiteislompakoissa, digitaalisissa lompakoissa ei
sdilotd valuuttaa vaan avaimia, joilla padstddn valuuttaan késiksi. Kryptovaluutto-
ja ei siis sdilytetd minkdinlaisessa fyysisessd muodossa lompakossa, vaan ne on

kirjattu lohkoketjuihin. (Rosic 2017.)

Kryptovaluuttalompakot ovat ohjelmistoja, jotka siséltavit seki julkisen ettd yksi-
tyisen avaimen. Julkista avainta kdytetdén varojen vastaanottamiseen ja se toimii
kuin henkilokohtainen tilinumero. Yksityistd avainta puolestaan kéytetddn
transaktioiden tekemiseen sekd julkisen avaimen eli niin kutsutun tilin omistusoi-
keuden todistamiseen. Lompakot on liitetty eri lohkoketjuihin, joissa lompakon
omistaja voi tarkkailla tilin saldoa, 1dhettdd rahaa tai suorittaa muita toimenpiteita.
Jotta siirrettyjd rahoja on mahdollista paésti hallinnoimaan, on yksityisen avaimen
tasmattidva julkisen avaimen kanssa, jonne varat on siirretty. Transaktioita tehdes-
sd itse valuutat eivét siirry lompakosta toiseen, vaan ainoastaan niiden omistusoi-
keus. Tama tarkoittaa sité, ettd kun transaktio on tehty, on omistajanvaihdos kir-

jattu lohkoketjun jatkoksi ja ndin lompakon saldo muuttunut. (Rosic 2017.)

Lompakot voidaan pédédsdédntoisesti jakaa kolmeen eri kategoriaan: ohjelmisto-,
kovalevy- sekd paperilompakoihin, joista ohjelmistolompakot jakautuvat vield
kolmeen eri luokkaan: tyopoyti-, mobiili- sekd online-lompakoihin (Rosic 2017.).
Ohjelmistolompakkoja kutsutaan kuumiksi lompakoiksi, mikd tarkoittaa, ettd ne

ovat online-yhteydessd olevia lompakkoja. Kovalevy- ja paperilompakkoja sen
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sijaan kutsutaan kylmiksi lompakoiksi, eli ne eivdt ole internet-yhteydessa.

(Bitcoinkeskus 2020).

Tyopoytdlompakko on nimensd mukaisesti tietokoneen tyopoOydille asennettava
kryptovaluuttalompakko. Tdtd lompakkoa on mahdollista pdéstd kiyttdmééan aino-
astaan siltd tietokoneelta, johon se on asennettu. Tdmi ominaisuus tekee tyOpOyta-
lompakosta melko turvallisen. Turvallisuusriskeind ovat kuitenkin tietokoneen
hakkerointi sekd tietokonevirukset, jotka saattavat johtaa varojen menettdmiseen.

(Rosic 2017.)

Online-lompakot puolestaan toimivat pilvipalveluissa. Niiden kaytettdvyys on hy-
vé, silld niitd on mahdollista hallinnoida mink4 tahansa tyyppiselld tietokoneella,
tabletilla tai puhelimella riippumatta sijainnista. Tietoturvallisesta ndkokulmasta
katsottuna online-lompakot ovat kuitenkin haavoittuvaisia ja riskialttiita, silld yk-
sityiset avaimet ovat sdilottynd pilveen, ja ne ovat kolmansien osapuolien kontrol-

loitavissa. (Rosic 2017.)

Mobiililompakot ovat puhelinsovelluksia, jotka toimivat samalla periaatteella,
kuin tyopoytdlompakot tietokoneissa. Ne ovat kétevid aina mukana kulkevia lom-
pakoita péivittdisiin transaktioihin, kuten esimerkiksi ostosten tekoon. Niiden kiy-
tettdvyys maksuvilineend on vield kuitenkin suhteellisen heikko, mutta kryptova-
luuttojen koko ajan yleistyessd niiden kéytettivyys paranee huomattavasti.

(Bitcoinkeskus 2020.)

Kovalevylompakko on USB-tikkua muistuttava laite, joka séiloo transaktioihin
tarvittavia yksityisid avaimia. Vaikka transaktiot tehdddn internetyhteyden vili-
tykselld, ovat avaimet laitteessa tallessa pin-koodin takana, kun se ei ole kytketty-
né tietokoneeseen ja internetiin. Samalla periaatteella toimii myos paperilompak-
ko, joka on alkeellisempi muoto kovalevylompakosta. Erona on ainoastaan se, ettd

yksityinen avain on séildtty internetin ulkopuolelle paperilla. (Rosic 2017.)
3.5 Kryptovaluuttojen heikkoudet ja vahvuudet maksuvilineeni

Kryptovaluutoista on tullut erittdin monikayttdisid erilaisine ominaisuuksineen,

mutta mikd kuitenkin kiinnostaa vékijoukkoja vield kaikkein eniten, on niiden
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kayttomahdollisuudet maksu- ja rahansiirtovélineend. Vaikka kryptovaluutat eivét
edustakaan vield maksuvilineiden valtavirtaa, ovat pienemmét sekd suuremmat
yritykset alkaneet pohtia niiden sekd lohkoketjuteknologian implementoimista lii-
ketoimintaan. Esimerkiksi joukko kansainvilisesti tunnettuja yrityksid, kuten Mic-
rosoft, Virgin ja Subway hyviksyvit kryptovaluuttoja maksuvilineend jo joissain
maéérin. (Blockpit.io 2018.) Samalla tavalla kuin perinteiset fiat-valuutat toimivat,
pystyvit ihmiset nykypéivdnd enenevissd madrin my0s luottamaan kryptovaluut-

toihin jokapdiviisessd maksamisessa (Crypterium 2019.).

Osaa kryptovaluuttojen ominaisuuksista voidaan pitdd sekd hyviné ettd huonoina
maksamisen ominaisuuksina maksuvilineelle. Esimerkiksi Bitcoin usein liitetdin
rikollisen toiminnan rahoittamiseen sen pseudonymiteetin vuoksi, vaikka transak-
tiot ovatkin tdysin laillisia. Joillekin toimijoille ja ihmisille kyberturvallisuus seka
tuntemattomuus ovat kuitenkin vélttimattdmid ominaisuuksia, jonka vuoksi kryp-
tovaluuttojen pseudonymiteetti voi olla sekd hyvé ettd huono asia. (Blockpit.io

2018.)

Volatiliteetti on toinen uniikki ominaisuus kryptovaluutoille, jota voidaan pitda
sekd hyvina ettd huonona ominaisuutena. Kryptovaluuttojen markkina-arvot saat-
tavat vaihdella huomattavasti jopa tunneissa, miké voi aiheuttaa ongelmia kauppi-
aille, jotka hyviksyvit kryptovaluuttoja maksuvélineend. Yhtend péivdnd tehty
myyntituotto saattaa olla menetetty seuraavana pdivand arvonlaskun vuoksi. On-
gelma on kuitenkin véltettdvissd, mikili varat vaihdetaan yleisesti hyvéksytyksi
maksuvilineeksi vilittomasti transaktion jilkeen. Toisaalta on myods mahdollista,
ettd maksuksi vastaanotetut kryptovaluutat kasvattavat huomattavasti arvoansa,

jota luonnollisesti voidaan pitdé etuna. (Blockpit.io 2018.)

Kryptovaluutat omaavat mielenkiintoisen potentiaalin edullisena, nopeana ja glo-
baalina maksuvélineend. Kysyntd tdimédnkaltaisille valuutoille on merkittdva eten-
kin kehittyvissd valtioissa. Tullakseen kestdviksi ja toimiviksi ratkaisuiksi on
kryptovaluuttojen kuitenkin ratkaistava teknisid ja sdintelyyn liittyvid ongelmia

saavuttaakseen kuluttajien luottamuksen. (Blockpit.io 2018.)

22



4 VIRTUAALIVALUUTTA LIBRA

Internetin ja mobiiliyhteyden synty on helpottanut miljardien ihmisten tiedonhan-
kintaa, yhteydenpitoa seki erindisten palveluiden kéyttod ympéri maailmaa. Tana
pdivdnd edelld mainitut asiat on mahdollista tehdd 40 dollarin arvoisella dlypuhe-
limella mistd pdin maailmaa tahansa. Téstd huolimatta maailmanlaajuisesti eldi
1.7 miljardia aikuista pankkipalveluiden ulkopuolella, vaikka miljardilla heistd on

matkapuhelin ja puolessa niistd on toimiva verkkoyhteys. (Libra 2020.)

Téssd luvussa kisitellddn virtuaalivaluutta Libraa ja sen luomia ratkaisuja saat-
taakseen ihmiset globaalin valuutan ja maksujérjestelmén pariin. Luvussa kdyddin
lapi, mitd Libra on, ja ketkd ovat sen taustalla toimivat tahot. Liséksi luvussa pe-

rehdytdin Libran lohkoketjuteknologiaan seki reserviin eli takaukseen.
4.1 Miti on Libra?

Libra on Facebookin suunnittelema kryptovaluutta, joka toimii sen omassa skaa-
lautuvassa, turvallisessa ja luotettavassa avoimeen ldhdekoodiin perustuvassa loh-
koketjussa. Toisin kuin kryptovaluutat yleisesti Libran arvo on sidottu erilaisiin
omaisuuseriin, jotka takaavat sen arvon. Sitd myos hallinnoi riippumaton Libra
assosiaatio, jonka vastuulla on ekosysteemin kehittiminen sekd valvominen. Lib-
ran missiona on luoda yksinkertainen maksujarjestelma ja valuutta, joka tavoittaa

ja tarjoaa miljardeille ihmisille yhtendisen maksuvélineen. (Libra 2020.)

Kryptovaluutta-kategoriassa Libra sijoittuu valuuttaluokkaan ja sen piidasiallisena
tarkoituksena on toimia vaihdon vélineend sekd arvon sdilyttdjdnd. Tarkemmin
médriteltynd Libra kuuluu niin kutsuttuun stable coin -kategoriaan, jotka ovat ko-
likoita, joiden arvo on sidottu valtioiden liikkeelle laskemiin valuuttoihin kuten
esimerkiksi Yhdysvaltain dollariin, euroon tai Singaporen dollariin. Tarkoituksena
on pitdd Libra mahdollisimman vakaana valuuttana ilman muiden kryptovaluutto-
jen kaltaisia arvonvaihteluja. Néin valuutasta on mahdollista saadaan kaytetté-
vampi maksuviline, koska kuluttajat voivat luottaa sen arvon vakauteen. (Zaki

2019.)
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Valuutta rakennetaan Libra-lohkoketjun péélle, ja rahayksikko tulee luonnollisesti
olemaan nimeltddn Libra. Koska aikomuksena on tavoittaa maailmanlaajuinen
kayttdjapohja, perustuu lohkoketju avoimeen lahdekoodiin, jonka ansiosta ekosys-
teemiin voi kuka tahansa kehittdd oman sovelluksensa. Pddmairédnd on viime ké-
dessd kehittdd avoin globaali ekosysteemi, jossa ohjelmistokehittdjdt sekd organi-
saatiot auttavat ihmisié sekd yrityksid rakentamalla ekosysteemin, jossa Libraa on

mahdollista kayttia jokapdivéisiin toimiin. (Libra 2020.)

Libra-valuutta tulee olemaan kéytettdvissd erillisessd sovelluksessa nimeltd Cali-
bra. Tamin lisdksi se yhdistettineen henkildkohtaisiin Whatsapp- ja Facebook
Messenger-tileihin. Whatsapp ja Facebook Messenger mahdollistavat rahan l&het-
taimisen ja vastaanottamisen yhtd helposti kuin viestien ldhettdmisen. (Calibra

2020.)
4.2 Libra lohkoketju

Libra-lohkoketju on hajautettu, avoimeen ldhdekoodiin perustuva lohkoketju, joka
on suunniteltu tukemaan matalan volatiliteetin kryptovaluuttaa, jolla pystytdén
palvelemaan miljardeja ihmisid ympédri maailmaa (Belchior 2019). Libra-
lohkoketjun tarkoituksena on toimia kivijalkana palveluntarjoajille tarjoamalla
alusta, johon kehittdé digitaalisia palveluita sekd globaalin valuutan, jolla ihmiset
voivat paivittdin nditd palveluita kayttda. Lohkoketju on tdysin uusi Libran itsensa
kehittdmé lohkoketju, jolla pystytddn varmistamaan, ettd se tdyttdd Libra as-

sosisaation asettamat kolme vaatimusta:

e Lohkoketju skaalautuu miljardeille kédyttdjille sdilyttden korkean suoritus-
tehon, lyhyen viiveajan sekd omaa tehokkaan suuren kapasiteetin tallen-
nusjarjestelmén,

e Tarpeeksi turvallinen, jotta pystytddn takaamaan varojen seki datan turval-
lisuus,

e Mukautuva, jotta lohkoketjua voidaan kehittdd ja muokata tulevaisuuden

innovaatioiden mukaan. (Libra 2020.)
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Libra lohkoketju on pseudonyymi ja se sallii kdyttdjilleen yhden tai useamman
kayttdjatilin, joita ei ole linkitetty kiyttdjien oikeisiin identiteetteihin. Pseu-
donymiteettid pidetdén yleisend ominaisuutena kryptovaluutoille. Libra assosiaa-
tio kuitenkin valvoo lohkoketjun sekd sen toiminnan kehitystd ja arvioi uusien
toimintatapojen kéyttoonottoa parantaakseen yksityisyyttéd siten, ettd kaytettdvyys
ja skaalautuvuus sdilyvdt hyvind. Toiminnan yksi perusedellytyksistd on my0s

julkisen sdéntelyn noudattaminen. (Libra 2020.)

Libran lohkoketju on hajautettu tietokanta, mutta ei kuitenkaan samalla tavalla
kuin perinteisten kryptovaluuttojen lohkoketjut. Toisin kuin esimerkiksi Bitcoinin
lohkoketjussa, jossa mikd tahansa tietokone voi toimia ketjun jdsenend, Libran
lohkoketju on hajautettu ainoastaan assosiaation jésenten kesken. (Marr 2019.)
Tété perustellaan silld, ettd vield ei ole 10ytynyt teknisté ratkaisua, joka mahdollis-
taisi skaalautuvuuden, vakauden ja turvallisuuden, joita tarvitaan tukemaan mil-

jardien ihmisten transaktiot tdysin hajautetussa verkossa ympéri maailmaa. (Libra

2020.)
4.3 Valuutta ja reservi

Librasta on suunniteltu vakaa kryptovaluutta, jonka arvo on tdysin taattu Libra-
reserviin talletetuilla oikeilla varannoilla. Valuutta tulee olemaan ostettavissa seka
myytévissé laajassa verkostossa tunnustettuja rahanvaihtopisteitd maailmanlaajui-
sesti. Ndiden ominaisuuksien avulla pyritadn siihen, ettd Libra kryptovaluuttaa
voidaan vaihtaa muiksi fiat-valuutoiksi valuuttakurssien mukaan, aivan kuten

matkustettaessa rahaa vaihdetaan valuutasta toiseen. (Libra 2020.)

Tédminkaltaista ldhestymistapaa on kdytetty aikojen saatossa uusia valuuttoja esi-
teltdessd. Jotta uudet valuutat saisivat ihmisten luottamuksen ja levidisivdt mah-
dollisimman laajalle, takasivat liikkeellelaskijat niiden arvon tarjoamalla mahdol-
lisuutta vaihtaa ne takaisin kullaksi. Libran periaate on sama, mutta kullan sijasta
arvo on sidottu maineikkaiden keskuspankkien tarjoamiin matalan volatiliteetin
varoihin kuten pankkitalletuksiin sekd lyhyen termin valtion velkakirjoihin. (Libra

2020.)
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Koska Libran arvo on sidottu useaan eri valuuttaan, tarkoittaa se sitd, ettd sen
vaihtosuhde ei ole vakio. Siind missd Libra-reservin valuuttojen arvo muuttuu,
muuttuu my0s Libran arvo. Reservin valuutat ovat kuitenkin valittu siten, etti
Libran arvo pysyisi mahdollisimman vakaana samalla sdilyttden kéyttdjien luot-
tamuksen valuuttaa kohtaan. Turvallisuuden takaamiseksi varannot on hajautettu
maantieteellisesti eri paikkoihin luotettujen pankkilisenssien omaavien toimijoi-

den haltuun. (Libra 2020.)

Libran taustalla arvonvakauttajana toimiva Libra-reservi tekee suurimman eron
sen ja muiden markkinoilla olevien kryptovaluuttojen vililla. Perinteisten krypto-
valuuttojen arvon perustuessa padosin spekulointiin ja luottamukseen, Libran arvo
on puolestaan taattu ja vakaa. (Libra 2020) Tdmé& on kuitenkin heréttinyt keskus-
telua siitd, ettd voidaanko Libraa pitdé kryptovaluuttana, koska sen arvo on sidottu
fiat-valuuttoihin. Toinen keskustelua heréttinyt aihe on Libra-lohkoketju, joka on

ainoastaan hajautettu assosiaation jdsenten kesken. (Acheson 2019.)
4.4 Libra Assosiaatio

Libra assosiaatio on Geneveen Sveitsiin, perustettu voittoa tavoittelematon orga-
nisaatio, jonka tehtdvdnd on hallinnoida Libra-lohkoketjusta seké reservistd koos-
tuvaa kokonaisuutta. Sen pidasiallisena tarkoituksena on valvoa assosiaation yh-
dessd sopimia toimia, toimia verkon ylldpitopalvelimina sekéd kehittdd projektia ja

tavoitella verkoston kasvua reservid hallinnoiden. (Libra 2020.)

Assosiaation jdsenien kirjo on laaja ja ne sijoittuvat ympéri maailmaa edustaen eri
toimialojen yrityksié, voittoa tavoittelemattomia organisaatioita sekéd akateemisia
instituutioita. Assosiaatiota johtaa erillinen hallintoneuvosto, joka koostuu jokai-
sen perustajajdsenen yhdestd edustajasta. Kaikki padtoksenteko tapahtuu neuvos-
tossa. Suurimpia toimintamalleihin tai teknisiin pdatoksiin liittyvid linjauksia teh-
dessd tarvitaan hyvéksyttyyn pditokseen kaksi kolmasosaa neuvoston &énistd.
(Libra 2020.) Vaikka Facebook onkin Libra lohkoketjun seki assosiaation perus-

taja, on jokaisen neuvostonjdsenen ddni tasa-arvoinen (Paul 2019).

26



Libra assosiaation ollessa vastuussa reservistd, on se myds ainoa taho, joka pystyy
luomaan sekd tuhoamaan Libra-kolikoita. Uusia kolikoita luodaan ainoastaan sil-
loin, kun valtuutetut jalleenmyyjét ostavat niitd assosiaatiolta. Assosiaation osta-
essa kolikoita takaisin se on vastavuoroisesti ainoa tapa tuhota niitd. Libra assosi-
aation myydessd kolikoita, tallettaa se myynnistd saadut varat ja puolestaan osta-
essaan niitd takaisin, palauttaa se talletetut varat maksuna takaisin. T&ll4 tavalla

Libra séilyttad luottamuksen rahan arvoa kohtaan. (Libra 2020.)
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S TUTKIMUS

Tésséd luvussa esitellddn tyon tutkimusmenetelmd ja sen valintaperusteet. Luvussa
kidyddan myds lapi aineistonkeruumenetelmé. Tdman lisdksi esitellddn tutkimuk-

sessa haastateltavat henkilot.
5.1 Tutkimusmenetelméi

Tutkimusmenetelmét on perinteisesti jaettu kahteen eri tyyppiin: kvalitatiiviseen
ja kvantitatiiviseen. Niiden tutkimusmenetelmien epistemologiset ja ontologiset
perusteet eroavat toisistaan, kuten eroaa myos niiden suhteet teoriaan. (Bryman &
Bell 2015, 37-38.) Kvantitatiivinen tutkimus kehittyy teoriasta deduktiivisen ajat-
telun ja hypoteesien testauksen menetelmin, kun taas kvalitatiivisessa menetel-
méssd teoria johtuu tutkimuksesta induktiivisen rationalisoinnin avulla. Témén
lisdksi myds aineistonkeruumenetelmét ja analysointitavat eroavat toisistaan.
(Eriksson & Kovalainen 2008, 5.) Kvantitatiivinen menetelmé kayttdd hyvéksi
kvantifointia, ja kvalitatiivinen pohjautuu sanojen kdyttoon. (Bryman & Bell

2015, 37-38,415-417.)

Vaikka kvantitatiivinen ja kvalitatiivinen tutkimusmenetelmé eroavat toisistaan
huomattavasti, se ei tarkoita ettei niitd voisi kdyttdd yhdessd samanaikaisesti (Ala-
suutari 1995, 32). Néiden kahden tutkimusmenetelmin yhdistdminen saattaa aut-
taa tutkijoita saavuttamaan laajempaa tutkimustietoa ja parempaa ymmarrysta liit-
tyen tutkittavaan kohteeseen. Yhdistetty tutkimusmenetelmi on mahdollinen eri-
toten silloin, kun tutkimuskohteena on jokin uusi ilmid, jota ei ole vield tutkittu ja
josta ei 10ydy tutkimustietoa. Yhdistettyd tutkimusmenetelméd on useimmiten
kaytetty erityisesti kansainviliseen kauppaan liittyvissd tutkimuksissa niiden mo-

niulottuvuuksien vuoksi. (Hurmerinta-Peltomiki & Nummela 2004, 177.)

Témin tutkimuksen erikoispiirteet vaativat kvalitatiivista ldhestymistapaa. Yksi
ilmeisin syy kvalitatiivisen menetelmin valinnalle on tutkimuskysymysten asette-
lu. Vastauksia kysymyksiin kuten, mitkd ovat Libran mahdollisuudet uutena va-
luuttana ja maksujirjestelmind sekd, miten se eroaa muista kryptovaluutoista ja

perinteisestd valuutasta, on vaikea maérittdd numeerisilla havainnoilla. Kvalitatii-
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visen menetelmén puolesta puhuu my0s aiheen rajallisuus. Koska tutkittava aihe
on uusi ja olemassa olevaa dataa on vain vidhén kaytettivissd, hypoteesien méérit-
taminen olisi ollut hankalaa. My®6s tutkimukseen sopivien osallistujien madrd on
pieni ja rajattu. Téllaisen pienen ryhmén mielipiteiden vertailu kvantitatiivisen

menetelmin ei olisi ollut menestyksekésta.
5.2 Tutkimusaineiston keriys ja analysointi

Tédmin tutkimuksen empiirinen data kerittiin kyselylomakkeen avulla tutkimuk-
seen osallistuneilta henkil6iltd. Haastatteluun valittiin kaytettdviksi puolistruktu-
roitua kyselylomaketta, joka sisélsi 15 kysymystd. Tulosten analysoinnin helpot-
tamiseksi kysymykset oli jaettu kolmeen eri teemaan: raha, digitalisaatio ja virtu-
aalivaluutta Libra. Kysymykset olivat kaikille haastateltaville samat ja ne esitettiin
taysin identtisessa jérjestyksessd. Haastattelukysymykset 10ytyvit opinnédytetyon

lopusta liitteestd 1.

Kyselylomakkeeseen paddyttiin haastattelun sijaan koska uskottiin, ettdi molem-
milla menetelmilld tulokset ovat samat. Kyselylomake antoi haastateltaville my6s
mahdollisuuden perehtyd aiheeseen syvemmin ja néin laatia rauhassa perusteelli-
semman ndkemyksen. Tarvittaessa haastateltavat antoivat myods mahdollisuuden

tarkentaviin kysymyksiin.

Kyselylomake ldhetettiin sdhkopostitse yhteensd kymmenelle finanssi- ja krypto-
valuutta-alalla tyoskenteleville henkildlle, joista kolme vastasi kyselyyn. Koska
kyse on virtuaalivaluutasta, joka ldhtee haastamaan perinteistd valuuttaa ja pank-
kimaksamista, valittiin haastateltaviksi asiantuntijoita laajojen ndkdkulmien vuok-
si niin finanssi-, kuin kryptovaluutta-alaltakin. Kuviosta 2 selvidé vastaajien nimi,
tyonimike, tyonantaja sekd toimiala, mik&li niiden julkaisuun on annettu lupa.
Vastaajien mielipiteet ovat henkilokohtaisia, eivitkd ne edusta tyOnantajien ni-
kemyksid. Lomakkeet ldhetettiin vastaajille sekd palautettiin tdytettynd takaisin

huhtikuun 2020 aikana.
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Vastaaja Nimi Tyo6nimike Tyo6nantaja Toimiala
A Veli-Matti Mattila | Pédekonomisti | Finanssiala Ry Finanssiala
B - Johtajatason Suomalainen Finanssiala
henkild pankki
C Antti Hyppénen | Kryptovaluutta- | Bitcoinkeskus | Kryptovaluutta-
asiantuntija ala

Kuvio 2. Kyselyyn vastanneet.
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6 TULOKSET

Téssé luvussa tarkastellaan tutkimuksen tuloksia. Tulokset on jaoteltu haastattelu-
lomakkeen teemojen mukaisesti rahaan, digitalisaatioon sekd virtuaalivaluutta
Libraan. Tulokset on esitetty haastattelulomakkeen mukaisessa kysymysjérjestyk-

sessa.
6.1 Raha

Vastaaja A, joka edustaa finanssialaa, médrittelee rahan perinteisesti sille asetettu-
jen tehtdvien mukaan. Hénen mukaansa raha toimii maksuvélineend, arvon mitta-
na ja arvon siilyttdjand seki sijoituskohteena. Vastaajan B, joka edustaa suoma-
laista pankkia, mééritelmd myoétéilee finanssialan edustajan vastausta, mutta hén
korostaa, ettd raha on yleisesti hyviksytty maksuviline ja sen arvon médritelma
perustuu yleisesti hyvéksyttyyn arvoon. Kryptovaluutta-asiantuntijan, myéhem-
min vastaaja C, rahan mééritelmd puolestaan perustuu rahan niukkuuteen ja sitd

kautta muodostuvaan kykyyn séilyttdd arvoa ja toimia maksuvélineena.

Keskuspankkeihin nojaavat rahajérjestelmét ja niissé kdytettavét valuutat toimivat
hyvin, kertoo vastaaja A. Viime vuosikymmenien aikana inflaatio on saatu pidet-
tyd maltillisella tasolla kehittyneissd maissa, joka on turvannut rahan arvon seka
sen ostovoiman sdilymisen. Pankkien keskindinen kilpailu on tuonut markkinoille
uusia maksutapoja ja pankkisektorin ulkopuolelta tullut kilpailu puolestaan on no-
peuttanut kehitystd sekd sdéntelyn sopeuttamista. Maiden vililld on eroja maksu-
jérjestelmien kdytdssd ja kehittyneisyyden asteessa, mutta kuluttajat ovat kohde-
ryhma, jotka kehityksestd hyotyvit. Vastaaja B ndkee asian samalla tavalla koros-
taen, ettd tdminkaltaisella toimivalla rahajdrjestelmdlld saadaan ylldpidettyd ta-
louden vakautta. Vastaajan C mielipide on tdysin pdinvastainen, silléd haastatelta-
van mukaan fiat-valuutat palvelevat vaihdannan vilineend, koska parempaakaan
ei télld hetkelld ole. Haastateltavan mukaan niukkuuteen arvonsa perustava kulta
palvelisi rahana parhaiten. My0s jatkuvan velan luonti on ajanut rahajarjestelmat
taysin kestdméittomaélle pohjalle ja ainoa uloskdynti on nykyisen rahajérjestelméin

kaatuminen.
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6.2 Digitalisaatio

Vastaaja A:n mukaan digitalisaatio on vaikuttanut rahaan ja maksamiseen vaiheit-
tain. Ensin alettiin siirtyd enenevissd madrin kéteisen ja shekkien kdytostd pankki-
ja luottokortteihin. Tdmin jilkeen yleistyivét verkkopankkipalvelut, jotka myo-
hemmin jalostuivat mobiilipankkipalveluiksi. Maksupuolella vaikutus on nékynyt
uusina palveluina ja palveluntarjoajina, jotka pddasiassa ovat rakentaneet palve-
lunsa pankkien tarjoaman alustan péélle. Vastaaja B sanoo rahansiirron nopeuk-
sien kasvaneen ja kustannuksien pienentyneen. Digitalisaatio on tuonut mukanaan
myo0s runsaasti uusia maksamisen vaihtoehtoja kuten ApplePayn, GooglePayn,
MobilePayn, AliPayn, WeChat Payn ja Siirron. Vastaajan C mukaan rahan kisite
on muuttunut yhd enemmén abstraktiksi ja kaikki transaktiot tapahtuvat nykyéén
padosin tietokoneilla sekd mobiililaitteilla. Henkilokohtaisesti hdn uskoo kiteisen

kdyton ennemmin tai my6hemmin kuolevan.

Vastaajan A mukaan rahan kdyttdjan ndkokulmasta katsottuna ei ole merkittivas,
kuinka monta osapuolta rahan siirtdmisessd on mukana, kunhan jérjestelmét toi-
mivat sujuvasti ja luotettavasti. Maksamisen ja rahojen sdilyttdmisen turvallisuus
ovat kuitenkin keskeisid asioita rahansiirroissa. Néilld vastaaja viittaa véarinkay-
tosten ja sdilyttdjan maksukyvyttomyydestd aiheutuviin riskeihin, joita vastaan
pankit ovat suojautuneet. Vastaajan B mielestd rahansiirtoihin tarvitaan kolme
osapuolta, jotta siirrot ovat luotettavia ja toimivia. Vastaaja C puolestaan sanoo,
ettd kryptovaluutat ovat osoittaneet, ettd rahansiirtoihin ei tarvita kolmea osapuol-
ta. Maailma ei kuitenkaan ole vield valmis tédllaiseen jérjestelyyn, joten kolman-

nen osapuolen pankkipalveluita tarvitaan vield jatkossakin.

Lohkoketjuteknologia, erityisesti Bitcoin, on tdhdn asti ndhty vastaajan A mukaan
hitaana, runsaasti energiaa kuluttavana, epdekologisena ja siten kalliina ratkaisuna
maksuliikenteen jarjestimiseen. Haastateltava nékee sopivammat kayttokohteet
lohkoketjuteknologialle esimerkiksi erilaisten viranomaisdokumenttien tai kaup-
patietojen arkistointijarjestelmissd. Vastaajan C mukaan lohkoketjuteknologia ja
Bitcoin ovat todistaneet, miten maksaminen ja arvonsiirto voi tulevaisuudessa

toimia ilman kolmansia osapuolia. Markkinoille on my®os tullut uusia lohkoketju-

32



teknologiaan perustuvia ratkaisuja, jotka todistavat, ettd skaalautuvuus on tilla
teknologialla mahdollista my0s globaalilla tasolla. Toistaiseksi ollaan kuitenkin
vield kokeilu- ja teoriatasolla, mutta tilanne voi olla jo vuoden sisdlld toinen. Kii-
nan ja Ruotsin keskuspankit kehittdvdt omaa lohkoketjuteknologiaan perustuvaa
digivaluuttaansa ja ndkemyksen mukaan Euroopan keskuspankki sekd Yhdysval-

tain keskuspankki seuraavat pian perissa.

Vastaaja A on ndhnyt kryptovaluutat toistaiseksi hyvin marginaalisina seka rajoi-
tettuina maksuvilineind, jotka ennemminkin edustuvat hyvin spekulatiivisia kor-
kean riskin sijoituskohteita. Ei ole mydskdin odotettavissa, ettd tilanne tulisi mer-
kittdvasti muuttumaan ldhitulevaisuudessa. Samaa mieltd on vastaaja B, joka pitda
kryptovaluuttoja epdluotettavina ja joiden arvo perustuu ainoastaan spekulointiin.
Vastaajan C mielestd Bitcoinista on muodostumassa kullan eli oikean rahan kal-
tainen omaisuuserd. Myds joukosta muita kryptovaluuttoja voi kehittyd laajasti
kaytettyjd maksuvilineitd. Lahitulevaisuus kuitenkin néyttdd, haluaako kansa
kayttad valtiovetoisia vai markkinavetoisia ja tdysin hajautettuja valuuttoja. Mak-

samisen vélineeksi ne joka tapauksessa soveltuvat.
6.3 Virtuaalivaluutta Libra

Mikdli Libra toimii tdysin EU:n GDPR:n asettamien sddnnodsten mukaisesti ja sitd
valvotaan viranomaisten toimesta samalla tavalla kuin pankkeja, on mahdollista,
ettd sen tietoturva ja yksityisyydensuoja ovat riittdvéin vahvalla pohjalla, kertoo
vastaaja A. Olennaista kuitenkin on, ettd asiakkaan tietoja voidaan hyddyntdé vain
asiakkaan erikseen antamalla suostumuksella. Vastaaja B puolestaan linjaa, ettd
Facebookilla ei ole varaa epdonnistua tietoturvaan ja yksityisyyteen liittyvissa
asioissa, mikili se haluaa julkaista valuutan ja maksujérjestelmén. Vastaaja C us-
koo varauksin Libran tietoturvaan ja yksityisyydensuojaan, koska Facebook ei ole
projektin ainoa toimija. Kyseenalaista kuitenkin on, ettd onko olemassa varmaa
yksityisyydensuojaa, kun kyseessd on miké tahansa valuutta, joka osallistaa kolme
osapuolta. Tdsséd tapauksessa yksityisyyden saavuttaa ainoastaan kdyttdmalla ka-

teista.
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Vastaajan A mukaan suurimmat esteet Libran menestykselle aiheuttavat eri mai-
den viranomaiset, padttdjat sekd keskuspankit, jotka pitdvat sitd uhkana rahapoli-
titkan itsendisyydelle ja rahoitusmarkkinoiden vakaudelle. Témén vuoksi ne ovat
lisdnneet panostuksia omien digitaalisten valuuttojen kehittdimiseen. Vastaaja B
puolestaan kertoo, ettd nykyinen jirjestelmi on suurin uhka Libralle, silld se on
tdysin toimiva ja se pystyy sopeutumaan kilpailuun, jolloin ei ole tarvetta uusille
valuutoille tai maksujérjestelmille. Myos vastaaja C nédkee, ettd suurimmat esteet
menestykselle ovat keskuspankit, viranomaiset sekd paattdjit, jotka tulevat aset-

tamaan lukuisia regulaatioesteitd Libralle ja digitaalisille valuutoille yleisesti.

Vastaaja A ei osaa ottaa vield kantaa Libran menestysmahdollisuuksiin. Kilpailu
on kovaa, silld olemassa olevat maksujérjestelmat kehittyvét koko ajan, joten me-
nestydkseen on tarjottava nykyistd parempia ominaisuuksia laaja-alaisemmin.
Vastaaja B viittaa edelliseen vastaukseensa todeten, ettd menestyksen mahdolli-
suudet ovat marginaaliset. Vastaajan C mukaan Libralla ei ole mahdollisuuksia
kilpailla keskuspankkien digivaluuttoja vastaan, koska keskuspankeilla on valta
joka maan poliitikkoihin ja sitd kautta mahdollisuus tehdd Libran asema hankalak-
si. Libralla on kuitenkin mahdollisuus menestyd ja tulla kdytetyksi maksuvili-

neeksi Facebookin ja sen partnereiden alustoilla.

Mastercard, VISA, PayPal ja Vodafone, jotka olivat projektissa alunalkaen muka-
na jattivit projektin, koska viranomaisten, pdittdjien ja jopa Euroopan Unionin
reaktio Libraa kohtaan oli niin voimakas, ettd se aiheutti valtavan maineriskin.
Vastaaja A ndkee myos, ettd keskuspankkien omat digirahahankkeet veivét Lib-
ralta taloudellisen pohjan, jonka vuoksi ndmi suuret toimijat jéttdytyivdt pois.
My0s vastaaja B nékee toimijoiden ymmartineen kaupallisen potentiaalin olevan
pieni suhteessa riskeihin. Vastaaja C puolestaan uskoo, ettd suuret toimijat jittivat
projektin valtioiden ja keskuspankkien painostuksesta. Kiristdd voidaan jo vaik-

kapa SWIFT:n kautta.

Vastaajan A mukaan Libran julkitulo ei ole toistaiseksi muuttanut vield markki-
noita. Vastaaja B sanoo Libran saaneen muut toimijat valmistautumaan muuttu-

viin markkinoihin muokkaamalla kaupallisia mallejaan. Yhtd mieltd on myos vas-
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taaja C, jonka mukaan Libra on ainoastaan kiihdyttanyt keskuspankkien digiva-

luuttojen kiyttoonottoa.

Sithen miten Libra tulee muuttamaan maksamisen markkinoita, ei vastaaja A osaa
ottaa vield kantaa. Kaikki riippuu siitd, millainen Libran lopullinen konsepti tulee
olemaan sekd mitd muut markkinatoimijat ja viranomaiset keskuspankit mukaan
lukien tulevat tekeméén. Kehitys menee jatkuvasti eteenpiin, miké tekee tulevai-
suuden ennustamisesta vaikeaa. Vastaaja B ei puolestaan usko, ettd Libra tulee
muuttamaan markkinoita juuri lainkaan. Vastaajan C mukaan Libra voi helpottaa
kryptovaluuttojen adoptiota laajemmin ja tdysin digitaalisen maksamisen kulttuu-
ria. Thmiset maksavat jo nyt digitaalisesti péivittdin, eikd silld ole viime kddessa
merkitystd, onko maksuvélineend Libra, Euro vai Bitcoin. Libra ei nikemyksen
mukaan tule mullistamaan maksamisen markkinoita, mutta Facebookin ja sen

kumppaneiden platformin sisélld se saattaa olla hyddyllinen ja menestyksekas.

Kaikki vastaajat nékevit Libran uhan sijasta mahdollisuutena. Vastaajan A mie-
lestd kilpailu on hyvistd ja loppujen lopuksi kuluttaja on se, joka siitd eniten hyo-
tyy. Vastaaja B toteaa, ettd se voi edistdd kansainvilisen peer-to-peer-maksamisen
markkinaa. Vastaaja C ndkee Libran mahdollisuutena siind mielessé, ettd se var-

masti edesauttaa muiden kryptovaluuttojen adoptiota tavalla tai toisella.

Vastaaja A ndkee maksamisen muuttuvan tulevaisuudessa entistd sujuvamaksi.
Maksaminen on ollut ja tulee jatkossakin olemaan murroksessa kilpailun lisdénty-
essd. Kilpailu kehittdd maksamisen ominaisuuksia ja vaihtoehtoja, mutta keskus-
pankkeihin nojaavat rahajérjestelmét ja niissd kdytettdvat valuutat toimivat jatkos-
sakin pédasiallisina valuuttoina ja maksujirjestelmind. Kansainvilinen maksami-
nen muuttuu samanlaiseksi, kuin maan sisdinen, kertoo vastaaja B. Maksamisen
kustannukset laskevat ja nopeudet kasvavat. Vastaajan C mukaan kédteinen raha
tulee katoamaan tdysin ja tilalle tulee keskuspankkien digitaaliset valuutat. My0s
maksaminen tapahtunee sataprosenttisesti digitaalisesti. Kryptovaluuttojen asema
tulevaisuudessa on epdvarma. Maksaminen on jatkossa yhd enemmin keskus-
pankkien ja valtioiden kontrollissa. Se saattaa johtaa jopa kryptovaluuttojen kiel-

tdmiseen, kuten Kiinassa on tapahtunut.
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7 YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

Téssd luvussa esitellddn tutkimuksen johtopddtokset, jotka on johdettu edeltivin
luvun tutkimustuloksista sekd tyon teoreettisesta viitekehyksestd. Luvussa lisdksi

tarkastellaan tutkimuksen luotettavuutta.

Tutkimuksen tarkoituksena oli selvittdd Facebookin suunnitteleman virtuaaliva-
luutta Libran mahdollisuuksia palvella vaihtoehtoisena globaalina maksuvélineeni
ja maksujirjestelmind. Tutkimusongelmaan, mitkd ovat Libran mahdollisuudet
uutena valuuttana sekd maksujirjestelmind, haettiin vastauksia kéyttden seuraavia

tutkimuskysymyksié:

e Mitkd ovat edellytykset toimivalle rahalle nykymaailmassa?
e Mitkd ovat olleet digitalisaation vaikutukset maksamiseen?

e Miten Libra eroaa perinteisistd valuutoista ja muista kryptovaluutoista?
7.1 Johtopiaitokset

Tutkimuksessa selvitettiin toimivan rahan edellytyksid nykymaailmassa. Haastat-
teluilla saatiin selville, ettd toimivan rahan edellytykset ovat kyky palvella vaih-
don vilineend, arvon mittana, arvon sdilyttdjidnd sekd sijoituskohteena. Nédkemyk-
set tukevat tdysin teoreettisessa viitekehyksessd selvitettyd rahan méaritelmaa.
Teoriaosuudessa maédritellyn rahapolitiikan avulla valtiot ja keskuspankit ovat
saaneet pidettyéd inflaation maltillisella tasolla kehittyneissd maissa viime vuosi-

kymmenien aikana.

Tédmin ansiosta fiat-valuuttojen arvot ovat pysyneet vakaina ja ne ovat sdilyttineet
ostovoiman. Fiat-valuutat ovat siis tdyttdneet toimivan rahan edellytyksié sdilytta-
essddn arvonsa, jonka ansiosta ne ovat toimineet my0s vaihdonvilineend, arvon
mittana ja sijoituskohteena. Kyseenalaista kuitenkin on, ettd toimivatko keskus-
pankkeihin nojaavat rahajérjestelmét ja valuutat toimivimpana vaihtoehtona rahal-
le. Jatkuva velan ja uuden rahan luonti ovat kiihdyttéineet globaalia velkaantumis-

ta niin, ettd nykyisten rahajérjestelmien kaatuminen on mahdollista. Fyysiseen ta-
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kaukseen ja niukkuuteen arvonsa perustavalla rahalla tilanne saattaisi olla tulevai-

suuden kannalta erilainen.

Digitalisaation vaikutus rahaan ja maksamiseen on viime vuosikymmenien aikana
ollut merkittavd. Kiteisen kdytostd on siirrytty pankki- ja luottokorttien kautta
verkko- ja mobiilimaksamisen pariin. Tdmé on tuonut alalle uusia palveluita seka
palveluntarjoajia, mikd puolestaan on kiihdyttényt kilpailua ja kehitysti. Pankkien
tarjoamien alustojen pédlle on rakennettu GooglePayn, ApplePayn ja WeChat
Payn kaltaisia maksujirjestelmid, jotka ovat monipuolistaneet maksamisen vaih-
toehtoja. Kehitys on myds mahdollistanut rahansiirron nopeuksien kasvun ja kus-
tannusten laskun, mutta myos tdysin uusien teknologioiden kdyton ja sitd kautta

vaihtoehtoisten maksuvélineiden luonnin.

Lohkoketjuteknologiaan pohjautuvat kryptovaluutat ovat tulleet markkinoille uu-
sina maksuvélineind. Se mahdollistaa kolmansien osapuolien eli pankkien pois
jattdmisen rahansiirroissa ja varojen hallinnoinnissa. Toistaiseksi ndiden uusien
valuuttojen kanssa ollaan kuitenkin vield kokeilu- ja teoriatasolla, joten rahansiir-
tojen turvaamiseksi ja varmistamiseksi tarvitaan vield kolmansien osapuolien
pankkipalveluita. Tédstd huolimatta lohkoketjuteknologia ja Bitcoin ovat jo todis-
taneet, miten maksaminen ja arvonsiirto voivat tulevaisuudessa toimia ilman kol-
mansia osapuolia. Tétd ennen on kuitenkin ratkaistava teknologiaan liittyvid skaa-
lautuvuusongelmia, jotta kryptovaluutoista voitaisiin saada globaalisti toimivia

maksuvilineitd miljardien ihmisten kayttoon.

Téysin hajautetut markkinavetoiset kryptovaluutat ovat saaneet myds valtiot ja
keskuspankit kehittimién omia lohkoketjuteknologiaan perustuvia digivaluuttoja.
Kiina ja Ruotsi ovat jo pitkélld toteutusvaiheessa, ja Euroopan ja Yhdysvaltain
keskuspankin odotetaan seuraavan perdssd. Tulevaisuus ndyttdd, keiden hallin-

noimia virtuaalivaluuttoja jatkossa pddasiassa kaytetdén.

Libra-lohkoketju on ratkaissut skaalautuvuusongelman kryptovaluutoille epétyy-
pilliseen tapaan hajauttamalla lohkoketjun ainoastaan assosiaation jidsenten kes-

ken. Tietoturva ja yksityisyydensuoja ovat kunnossa, mikili valuuttaa ja toimintaa
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valvotaan viranomaisten toimesta samalla tavalla kuin pankkeja. Oletus myds on,

ettd my0ds Libra noudattaa jatkossa EU:n GDPR:n asettamia sdannoksia.

Esteitd Libran toiminnalle kuitenkin aiheuttavat viranomaiset, péaattdjat sekd kes-
kuspankit, jotka pitdvét sitd uhkana rahapolitiitkan itsendisyydelle ja rahoitus-
markkinoiden vakaudelle. Kilpailun vuoksi valtiot ja keskuspankit ovat pakotetus-
ti alkaneet kehitelld myds omia digitaalisia valuuttojaan. Kilpailu on kovaa, ja
maksujérjestelmét kehittyvat koko ajan. Mikili aikoo menestyé, on pystyttiva tar-
joamaan parempia ratkaisuja paremmilla ominaisuuksilla laaja-alaisemmin. Valti-
ot ja keskuspankit ovat kuitenkin tdssd kilpailussa edelld, silld julkisen vallan
avulla ne pystyvit sdéntelemdin Libran ja muiden digitaalisten valuuttojen toi-
mintaa yleisesti. Esimerkkind viranomaisten ja péattdjien aiheuttamista ongelmista
Libra-projektia kohtaan on merkittavien toimijoiden dkillinen pois jéédnti projektin
parista. [lmeisté on, ettd Mastercard, VISA, PayPal ja Vodafone jéttivdt projektin,
koska olisivat muuten joutuneet epédedulliseen asemaan julkisen vallan toimijoi-

den silmissa.

Vield on epéselvdd, miten Libra tulee vaikuttamaan maksamisen markkinoihin.
Digitalisaatio on muuttanut kuluttajien maksukiyttdytymisen pddosin digitaaliseen
muotoon, eikd viime kéddessé ole merkitysté silld, onko maksuvilineend Libra, Eu-
ro tai Bitcoin. Kuluttajat kdyttavét valuuttaa ja maksujérjestelmad, joka parhaiten

palvelee vaihdon vilineend, arvon mittana ja arvon sdilyttdjana.

Libra ndhdidin mahdollisuutena siind mielessé, ettd se kiihdyttdd markkinoiden
kilpailua sekd edesauttaa tavalla tai toisella muiden kryptovaluuttojen adoptiota.
Maksaminen muuttuu tulevaisuudessa entistd sujuvammaksi kustannuksien pie-
nentyessé ja nopeuksien kasvaessa. Kiteinen raha on katoamassa, ja tilalle tulevat
keskuspankkien digitaaliset valuutat. Libran mahdollisuudet uutena valuuttana ja
maksujérjestelménd ovat Facebookin ja sen kumppaneiden ylldpitdmén ekosys-
teemin sisdlld. Keskuspankkeihin nojaavat valuutat ja maksujérjestelmét toimivat
jatkossakin pédasiallisina maksuvélineind. Virtuaalivaluuttojen asema tulevaisuu-

dessa on epdvarma.
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7.2 Tutkimuksen validiteetti

Validiteetilla eli patevyydelld tarkoitetaan tutkimukseen valitun tutkimusmene-
telmén soveltuvuutta mitata tutkimuksen kohteena olevaa ilmidtd. Hyvén validi-
teetin edellytyksid ovat oikean kohderyhmén valinta sekd korrektien kysymysten
esittdminen. Mikéli tutkimus ei ole validi, ei silld ole my6skdan arvoa. Tdma tar-
koittaa sitd, ettd tutkimuksessa on tutkittu eri ilmiotd kuin mitd on ollut tarkoitus.

(Hiltunen 2009.)

Téssd tutkimuksessa kdytetty kvalitatiivinen tutkimusmenetelmé soveltui parhai-
ten tutkittavan ilmion mittaamiseen. Koska tutkittava aihe oli uusi ja olemassa
olevaa dataa vain vdhin kiytettavissd, hypoteesien médrittiminen olisi ollut han-
kalaa. Tutkimusongelmaan vastaaminen vaati laajoja ja avoimia kysymyksié seka
tarkkoja ja asiantuntevia vastauksia. Tutkimukseen sopivien osallistujien maéra
oli pieni ja rajattu, jonka vuoksi kvantitatiivisen tutkimusmenetelmén kaytto ei
olisi ollut soveltuva tapa mitata ilmiotd. Teoreettisen viitekehyksen sekd tutki-
muksen avulla saatiin vastaukset tutkimuskysymyksiin ja -ongelmaan. Tutkimusta

voidaan pitdd validina.
7.3 Tutkimuksen reliabiliteetti

Reliabiliteetilla viitataan tutkimuksen luotettavuuteen ja toistettavuuteen. Tutki-
musta voidaan pitdd reliaabelina eli luotettavana, mikili tulokset ovat toistettaessa

samat. (Hiltunen 2009.)

Tama tutkimus on toistettavissa samoin tuloksin, mikili haastateltavien asiantunti-
joiden joukko koostuu seka finanssi-, ettd kryptovaluutta-alan asiantuntijoista, ku-
ten téssd tutkimuksessa. Tutkimuksen otos oli pieni, mutta asiantuntijoiden vas-
taukset olivat samankaltaisia ja linjassa toistensa kanssa, vaikka kaikki asiantunti-
jat eivét edustaneetkaan samaa toimialaa. Useamman henkilon haastatteleminen ei
olisi tuonut merkittdvid muutoksia tuloksiin, mutta olisi parantanut tutkimuksen

luotettavuutta. Tutkimusta voidaan kuitenkin pitéd reliaabelina.
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LIITE 1.

Haastattelulomake: Kryptovaluutta Libra — uhka vai mahdollisuus

Vastaajan tiedot

Nimi:

Tyo6nimike:

Tyonantaja:

Saako nimednne/tyonantajanne nimed kayttia tutkimuksessa?

Kysymykset
Raha
1. Miten méérittelet rahan?
2. Miten perinteiset FIAT-valuutat mielestidnne palvelevat rahana ja maksa-
misen vélineend?
3. Naetteko tdménhetkisen rahajirjestelméin toimivana? Miksi
Digitalisaatio
4. Mitka ovat olleet digitalisaation suurimmat vaikutukset rahaan ja maksa-
miseen tdhdn mennessi?
5. Tarvitaanko mielestdnne rahan siirtimiseen kolme osapuolta? Miksi?
6. Mitké ovat lohkoketjuteknologian vaikutukset maksamiseen?
7. Miten néet kryptovaluutat rahana ja maksuvélineend?

Virtuaalivaluutta Libra

10.

11.

12.
13.
14.
15.

Uskotko Libran tietoturvaan ja yksityisyyteen? Miksi?

Néetko esteitd Libran menestykselle?

Minkdélaisena néet Libran mahdollisuudet menestyi valuuttana ja krypto-
valuuttana? Miksi?

Miksi uskot suurten toimijoiden, kuten esimerkiksi Mastercardin, VISAn,
Paypalin sekd Vodafonen jéttdneen projektin?

Miten Libra on muuttanut maksamisen markkinoita tihdn mennessa?
Miten Libra tulee muuttamaan maksamisen markkinoita?

Naietko Libran uhkana vai mahdollisuutena?

Millaisena ndet maksamisen tulevaisuuden






