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Esipuhe

Digitaaliset alustat ovat jatkoa digitalisaation yleiselle kehitykselle,
jonka merkitysta Matti Pohjola on korostanut johdonmukaisesti jo pit-
kdan. Pohjolan keskeiset havainnot 20 vuoden takaa patevit hyvin tihan
pdivain, kuten timin raportin luvun 1 alku osoittaa.

My6s digitaalisista alustoista on julkaistu suomeksi paljon korkea-
luokkaista aineistoa. Kirjoista haluan mainita Johannes Koposen (2019)
alustatalouskirjan ja Pekka Neittaanmien et al (2021) digimurroskirjan,
joka sisdltdd hyvin tarkastelun digitaalisista alustoista. https://jyx.jyu.fi/
bitstream/handle/123456'789/75328/1/Yhteiskunnan%?20digimurros.pdf

Muusta materiaalista haluan mainita Eero Aallon, Robin Gustafsso-
nin ja William von der Pahlen alustatalouden podcast-sarjan seka alus-
tayritystoimintaa kisittelevan verkkomateriaalin. https:/www.aalto.fi/fi/
podcastit/alustatalouden-faktat-ja-myytit

Téhan raporttiin ovat vaikuttaneet ratkaisevasti keskusteluni Bengt
Holmstromin kanssa. Nuo keskustelut ovat johtaneet mielenkiintois-
ten kysymysten jiljille, jotka ovat tuoneet uusia nikokulmia yrityksen
teoriaa koskeviin tuloksiin. Samoin Juhana Hukkisen hankkeen eri vai-
heissa antamat kommentit ovat ohjanneet raportin fokusta. Haluan kiit-

tid myos Tehokkaan Tuotannon Tutkimussdation hallitusta Alexander



Bargumia (pj.), Veli-Matti Mattilaa (vpj), Mauri Kotamikei, Jaana Kur-
jenojaa ja Timo Silénid seka sdition asiamies Penna Urrilaa hyvista kom-
menteista ja chdotuksista projektin eri vaiheissa. Alexander Bargum,
Timo Silén ja Penna Urrila ovat antaneet my6s kirjallisesti arvokkaita
kommentteja, jotka ovat mielestini lisinneet paljon raportin relevanssia
yritysten kannalta. Vastaan kuitenkin luonnollisesti yksin raportissa esi-

tetyistd nikemyksisti ja sithen sisaltyvistda mahdollisista virheista.

Helsingissd 5.9.2022
MARTTI HETEMAKI

Digitalisaatio on kiistatta yksi 2000-luvun suurista muutosvoimista
— megatrendi, joka muuttaa kansalaisten ja yritysten arkea, talouksien
rakenteita ja yhteiskunnallista kehitysta.

Vihemmalle huomiolle jiivit usein digitalisaation avaamat mah-
dollisuudet kokonaan uudentyyppisten liiketoimintamallien syntyyn ja
kehitykseen seki laajemminkin yritysten toimintalogiikan muutokseen.
Viime vuosina nopeimmin kasvavat yritykset ovat usein olleet alustayri-
tyksid, joiden koko liiketoiminta perustuu digitaalisten alustojen hyo-
dyntimiseen.

Valtaosa viime vuosina nihdyistd alustayritysten menestystarinoista
on saanut alkunsa USA:sta ja Kiinasta. Eurooppalaisia alustayrityksid
on nihty kirkipaikoilla vain vihan.

Digitaalisten alustayritysten kehityksesti ja vaikutuksista on Tehok-
kaan Tuotannon Tutkimussaation* rahoittama keskustelunaloite, jossa
VTT, tyoelamaprofessori Martti Hetemaki tarkastelee alustatalouden
synnyn tuomaa muutosta yritysten toimintalogiikkaan sekd analysoi

digitaalisten alustayritysten merkitystd 2020-luvun taloudessa.



Kirjoittaja on yksi Suomen arvostetuimmista ekonomisteista, joka
on viime aikoina perehtynyt syvillisesti alustatalouden kysymyksiin niin
teoreettisella kuin kiaytannollisellakin tasolla.

Hetemien kirjoittama keskustelunaloite ilmestyy Tehokkaan Tuo-
tannon Tutkimussaition julkaisusarjassa, jossa julkaistaan talouden
tuottavuus- ja tehokkuuskysymyksid eri nakokulmista tarkastelevia
raportteja ja selvityksid. Siiti6 toivoo Hetemien raportin syventivin
Suomessa kaytavid keskustelua alustatalouden kehityksestd, alustayritys-
ten merkityksestd kansantaloudessa sekd Suomen ja Euroopan menes-
tysmahdollisuuksista alustatalouden aikana.

Kaikki raportissa esitetyt tulkinnat ovat luonnollisesti kirjoittajan omia,

civitkd ne sellaisenaan edusta sddtion tai sen taustayhteisjen kantoja.

ALEXANDER BARGUM PENNA URRILA

*Tehokkaan Tuotannon Tutkimussiitic on vuonna 1953 perustettu sitio, jonka tar-
koituksena on yritystoiminnan eri alojen tehokkuuden edistiminen suunnittelemalla,
ohjaamalla, valvomalla ja tukemalla titi varten suoritettavaa tutkimustoimintaa. Sii-
tion taustayhteiséind ovat Elinkeinoelimin keskusliitto, Finanssiala ry., Kaupan liitto,
Keskuskauppakamari sekd Liike-elimin & johdon konsultit ry. Sdation hallituksen
puheenjohtajana toimii konsernijohtaja Alexander Bargum ja asiamicheni johtaja,

padckonomisti Penna Urrila.

Martti Hetemiki tydskentelee tilld hetkelld tydelimiprofessorina Helsingin yliopis-
tossa ja Aalto-yliopistossa. Aiemmin hin teki pitkdn uran valtiovarainministeridssi,
viimeksi valtiosihteerini vuosina 2013-2021. Hin on koulutukseltaan valtiotieteen
tohtori Helsingin yliopistosta. Hetemiki on toiminut my®s Sitran hallituksen puheen-

johtajana seki monissa muissa luottamustehtivissi.






Tiivistelma

OECD on mdiritellyt digitaalisen alustan palveluksi, joka helpottaa
vuorovaikutusta kahden tai useamman erillisen mutta toisistaan riip-
puvan kiyttijiryhmin (yritykset tai yksityishenkilot) vililli, jotka ovat
vuorovaikutuksessa internetin kautta.

Alustayritykset ratkaisevat informaatio-ongelmia markkinoilla,
minka lisaksi ne luovat myos uusia markkinoita. Eli ne auttavat tarjon-
nan ja kysynnin kohtaamisessa poistamalla markkinapuutteita. Taman
takia niiden potentiaali luoda hyvinvointia on suuri, mutta niihin voi
liittyd my6s painvastaisia vaikutuksia.

Alustayritykset dominoivat arvoltaan maailman suurimpien porssi-
ja startup-yritysten listoja. Markkina-arvoltaan viidestd suurimmasta
yrityksestd vain Saudi-Arabian valtion 6ljy-yritys ei ole alustayritys tou-
kokuun lopussa 2022. Valtaosa myds maailman arvokkaimmista star-
tup-yrityksistd on alustayrityksia.

Alustayritykset poikkeavat muista yrityksistd muun muassa seuraa-

villa tavoilla:
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— Alustayritykset mahdollistavat vuorovaikutuksen tuottajien ja
kuluttajien valilld luomalla markkinat potentiaaliselle kysynnalle
ja tarjonnalle.

— Verkostovaikutusten saavuttamiseksi ja datan saamiseksi alustayri-
tysten kannattaa houkutella asiakkaita, vaikka se on tappiollista.
Samalla timi johtaa helposti médrddvain markkina-asemaan.
Tuon aseman vakautta tukee se, ettd uusien yritysten alalle paasyn

kustannukset ovat suuret.

Alustayritykset vaativat sijoittajilta pitkdd horisonttia. Korkojen
mataluus ja riskirahoituksen hyvd saatavuus ovat pitkdin tukeneet
alustayritysten kasvua. Ilman niitd moni alustayritys olisi jadnyt ilman
rahoitusta.

Talouden toimintaympdristé on jo muuttunut ja muuttumassa.
Ensinnikin inflaatio on osoittautunut seki korkeammaksi etti sitkeim-
miksi kuin useimmat ekonomistit olivat odottaneet. Toiseksi Ukrainan
kriisin vaikutukset ovat lisinneet heikon kasvun ja korkean inflaation
riskid. Nama olot ovat omiaan lyhentimain sijoittajien aikahorisonttia
ja riskinottoa, mikd kaventaisi uusien alustayrityksen kehitysnakymia.
Téama vahvistaisi amerikkalaisten ja kiinalaisten alustajittien asemaa.

Suomalaisten alustayritysten kehitysnakymat ndyttavat monelta osin

heikoilta:

1) Pula osaajista rajoittaa muun muassa alustojen algoritmien kehit-
timistd ja datan hyodyntamista.

2) Alustayrityksen on mentiva kv-markkinoille riittdvien verkosto-
vaikutusten ja datan saamiseksi.
o Woltin lisaksi hyvin harva suomalainen alustayritys on alusta

asti hakeutunut kv-markkinoille.



3) Kv-markkinoille meno vaatii viime kidessi yleensi myos koti-
maista riskipddomaa, jonka osuus on kuitenkin laskenut selvasti
viimeisen noin vuoden aikana (kuvio 13).

e Tilloin kotimaisen riskirahoituksen vihyys muodostuu hel-

posti esteeksi kansainvilistymiselle.

Ty6- ja elinkeinoministerié (2022) julkisti 6.5.2022 Pekka Ala-Pie-
tilan johdolla toimineen tydryhmin raportin, joka esittdd suositukset

seuraavista kokonaisuuksista:

— Tutkimus- ja kehitysinvestointien tason nostaminen 4 prosenttiin
BKT:sta

— Innovaatiojirjestelmin tehokkuus

— Osaajien ja osaamisen riittévyyden varmistaminen

- Riskinottoon kykenevin osaavan pidoman lisdidminen

— Kannustava investointiymparistd

Suomalaisten alustayritysten kehitysnikymien — ja yleisemmin Suo-
men talouden kestavin kasvun — kannalta Ala-Pietilin ryhmin ehdotta-

mien toimien toteutus on tirkei.
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1.
Johdanto

Jo yli 20 vuotta sitten Pohjola (2001) tiivisti osuvasti digitalisaation vai-

kutuksia tuotantoon seuraavasti:

"Unteen talouteen liittyy myds erittiin voimakkaita tuotannollisia skaa-
laetuja, jotka atheutuvat siitd, etti kiinteit kustannukset ovat suuret ja
marginaalikustannukset albaiset. Voimakas keskittymispaine tulee tiiti
kautta. Periaatteessa yksikin yritys riittii tyydyttiamdin koko maailman
kysyntétarpeen, jos on kysymys standardista digitaalituotteesta. Microsoft
siis pystyy kopioimaan tuotteensa kaikille tarvissijoille. Tisti seuraa voit-

taja vie kaiken’ -vaikutus.

Perinteisessi taloudessa merkittivii ovat tarjontapuolen mittakaavaedut.
Digitaalitaloudessa puolestaan on kysyntipuolen ulkoisvaikutuksia. Verkos-
ton arvo kasvaa tyypillisesti subteessa verkossa olevien ihmisten lukumii-
rin nelioon. Tésti seuraa erittiin voimakas kasvuinsentiivi. Tulee paineita
hankkia paljon asiakkaita, koska silloin asiakkaat hyotyvit siitd, etti muil-

lakin on samanlainen tuote (verkostovaikutus).”
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Lisiksi Pohjola (2001) esitti huolen Euroopan jaimisestd jilkeen
digitalisaatiossa Yhdysvalloista. Han niki syini tahin olevan Euroopan
riittimattomait digitalisaatioinvestoinnit, minki takana hin katsoi ole-
van muun muassa Euroopan pidomasijoitusmarkkinoiden kehittymit-
tomyyden.

Kuvion 1 mukaan tieto- ja viestintiteknologiainvestointien (ICT-
investointien) osuus kaikista investoinneista on Suomessa ja Saksassa
ollut 2010-luvulta olennaisesti matalammalla tasolla kuin Ruotsissa,
USA:ssa ja Tanskassa.

EU-maiden T&K-investoinnit ICT-palveluihin olivat v. 2019 vain
noin viidenneksen USA:n, mutta EU:n T&K-investoinnit autoteolli-
suuteen olivat noin kolme kertaa suuremmat kuin USA (kuvio D4)

vastaaviin investointeihin nihden. Myos Kiinassa T&K-investoinnit

Ruotsi Saksa Suomi Tanska USA
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painopiste on Eurooppaan nihden digitalisaatiossa, ei autoteollisuu-
dessa (kuvio D1). USA:n etumatka T&K-investoinneissa bioteknolo-
giaan, ohjelmistoihin ja internettiin oli 2010 suuri ja 2019 tuo ero oli
edelleen selvisti kasvanut (kuvio D5).

Kuviossa 2 on esitetty aineettomien investointien (IP-inves-
tointien) osuus koko investoinneista OECD:n tietoihin perustuen.
Kuvion 1 tavoin havaitaan, ettd Saksassa ja Suomessa my6s IP-inves-
tointien osuus kaikista investoinneista on ollut 2010-luvulta alkaen
olennaisesti matalampi kuin USA:ssa, Ruotsissa ja Tanskassa.

Neittaanmaki et al (2021) toteavat, ettd esimerkiksi Suomen ja my6s
yleisemmin EU-maiden kannalta on hankalaa, ettd useiden digitaalisten

palveluiden ja palvelualustojen tuottajat ovat suuria globaaleja toimi-
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joita. Globaalit alustat pystyvit kehittimdin tuotteensa niin suuressa
kokoluokassa, ettd niiden kanssa kilpaileminen on pienille toimijoille
hyvin vaikeaa.

Digitaalisten palvelujen nopeaa kasvua edistavit ensinnikin niiden
skaalautuvuus ja ei-kilpailevien hyddykkeiden luonne. Digipalvelujen
tuotannon rajakustannukset ovat yleensi olemattomat tai hyvin pie-
net. Yhden kuluttajan tietyn digipalvelun kiytt ei yleensi myo6skain
estd muita kuluttajia kdyttdmastd samaa palvelua — kuten esimerkiksi
hakukonetta — saamaan aikaan. Verkostovaikutukset ovat kolmas vahva
voima. Alussa viitatun Matti Pohjolan toteaman mukaisesti my6s Neit-
taanmaiki et al toteavat, etti Metcalfen lain mukaan kommunikaatiover-
kon arvo on suhteessa kiyttdjien lukumairan nelioon. Talloin tavaran
tai palvelun uusi kiyttdji tuottaa lisdaarvoa muille kyseisessd verkossa.
Digitaalisten hyodykkeiden skaalautuvuus ja ei-kilpailevien hyodykkei-
den luonne seki verkostovaikutukset lienevit keskeisia syitd joidenkin
digitaalisten alustojen nopealle kasvulle.

Padomasijoitusten maird suhteessa BKT:hen on Suomessa korkealla
tasolla verrattuna moniin suuriin EU-maihin, mutta Suomenkin taso on
huomattavasti alle Yhdysvaltojen tason. Suomen osalta huomio kiin-
nittyy siihen, ettd ulkomaisten sijoittajien osuus sijoituksista suoma-
laisiin startup-yrityksiin v. 2020 oli 543 milj. € eli 57 % (1iitteen D
kuvio D2 )

Suomen Pidomasijoittajat ry:n tietojen mukaan padomasijoittajien
kohdeyritykset tyollistavit noin 70 000 henkiléd (5 % suomalaisten
yritysten henkildstomairisti), joista pidosa on buyout-sijoittajien omis-
tamissa yrityksissa. Padomasijoittajien omistamien yritysten liikevaihto
ennen koronakriisia on ollut 22 mrd. euroa eli 5 % suomalaisten yri-
tysten kokonaisliikevaihdosta. Pddomasijoittajien kohdeyritysten kes-
kimairainen kasvuvauhti on ollut liikevaihdolla mitattuna 9 kertaa ja
henkil6stomairilla mitattuna 5 kertaa nopeampaa saman toimialan ja

kokoluokan verrokkiyritysten joukkoon verrattuna 2010-2019.



Kuvio 8 kuvaa maailman arvokkaimpien startup-yritysten arvon
jakautumisen alusta- ja ei-alustayrityksiin. Yritysten toimialat ja pdi-
konttorien sijaintimaat ovat esitetty liitteen 1 taulukossa 1.Liit-
teen B taulukko B4 esittiikuviota 3 yksityiskohtaisemmat ja tuo-
reemmat tiedot.

Lihes 80 % kuvion 3 yrityksistd on alustayrityksid. Liitteen B

taulukon B3 mukaan Euroopassayli 1 mrd. $ arvon v. 2021 ensi ker-
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Lihde: CB Insights, 22.4.2021
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taa ylittdneistd 23 yrityksestd kaikki olivat alustayrityksia. Tahan liittyy
epavarmuutta, koska alustayrityksen maaritelma ei ole yksiselitteinen.
Lisdksi jotkut yritykset saattavat luokitella itsensd alustayritykseksi
markkinointisyisti. Kuvio 3 jaliitteen B taulukot B2 jaB3 anta-
vat kuitenkin karkealla tasolla oikean kuvan alustayritysten osuudesta
arvokkaimpien startup yritysten joukossa. Tunnetusti my6s maailman
arvokkaimpien listattujen yritysten joukossa on paljon alustayrityksia.
Alustayritysten — kuten muidenkin yritysten - arvot voivat luonnol-
lisesti nopeastikin muuttua paljon, koska ne heijastavat paljon yleisid
sijoitusnakymii alkaen korkotasosta, markkinoiden likviditeetistd ja
inflaatio-odotuksista. Nama tekijat ovat kuitenkin oletettavasti yhtei-
sid alusta- ja ei-alustayrityksille. Kokonaisuutena voidaan paitelld, ettd
sijoittajat odottavat alustayritysten suotuisan kehityksen jatkuvan.
Raportti etenee siten, ettd luku 2 kysyy, mika tekee alustoista eri-
tyisid? Luku 3 tarkastelee alustayritystd organisaationa. Luku 4 kuvaa
perinteisten yritysten muuttumisen alustaksi. Luku 5 tarkastelee alus-
tojen ckosysteemeji. Luku 6 kisittelee yritysten vaihtoehtoja oloissa,
joissa alustat ja niiden ekosysteemit niyttavit yleistyvin. Luku 7 listaa
suosituksia alustatalouden kehittamiseksi. Luku 8 tarkastelee alustayri-
tysten erityispiirteiden ja toimintaympdriston muutosten yhteisvaiku-
tuksia. Luku 9 esittdd raportin paitelmit. Tekniset tarkastelut ja yksi-

tyiskohtaisemmat aineistot ovat siirretty raportin liitteisiin.



2.

Mika tekee
alustayrityksista
erityisia?

Evans ja Schmalensee (2016) toteavat alustojen ja niiden verkostovai-
kutusten erityisyyden oivaltamisen perustuvan tyohon, jota Rochet ja
Tirole tekivit 1990-luvun jilkipuoliskolla puhelinverkko-, maksukortti-
ja tietokonejirjestelmisti. Vaikka nimi alat poikkeavat toisistaan, niilla
on sama litketoimintamalli. Niiden on saatava markkinoiden molemmat
osapuolet alustalle. Verkostovaikutusten takia alustayritysten kannattaa
houkutella asiakkaita, vaikka se on tappiollista, kun taas talousteoria
[ihtee siitd, ettei se ole kannattavaa.

Parker et al (2016) miirittelevit kaupallisen alustan liiketoimin-
naksi, joka perustuu arvoa luovan vuorovaikutuksen mahdollistamiseen
tuottajien ja kuluttajien valilld. Alusta tarjoaa avoimen, osallistavan inf-
rastruktuurin niille vuorovaikutuksille ja asettaa hallintoehdot niille.
Alustan yleinen tarkoitus on mahdollistaa vuorovaikutusta osallistujien
kesken ja helpottaa tavaroiden ja palvelujen vaihtoa tai sosiaalista kans-
sakdymistd, mikd mahdollistaa arvon luomisen kaikille osallistujille.
Yrityksen ei tarvitse olla digitaalinen, jotta se olisi alustana. Esimerkiksi
ostoskeskukset ovat alustoja. Taulukot 1 ja2 esittavit kauppakeskuk-

sia ja digitaalisia alustoja yhdistavid ja erottavia ominaisuuksia.



TAULUKKO 1. KAUPPAKESKUSTA JA DIGITAALISTA ALUSTAA

YHDISTAVIA OMINAISUUKSIA

Ominaisuus

Kauppakeskus

Digitaalinen alusta

Menestyksen mittari

Alussa

Suosion lisiamisen keinoja

Kun paikasta tulee suosittu

Kauppakeskus/alusta paateii

Paljon hyviid kauppoja ja palve-

luja, jotka vetavit asiakkaita

Kauppakeskus pyrkii saamaan

asiakkaita  vetdvid  yrityksid

kauppakeskukseen

Matalat vuokrat hyville yrityk-

sille

Yritysten vuokrat helposti nou-

sevat

Vuokrista, tiloista, aukioloajois-

tajne.

Paljon hyvia hyodykkeiti ja pal-

veluja, jotka vetivit asiakkaita

Pyrkii saamaan mahdollisim-

man paljon asiakkaita

Halvat palvelut asiakkaille &
yrityksille

Ehdot yrityksille kovenevat

Alustan kaupanteon siinndisti

TAULUKKO 2. DIGITAALISEN ALUSTAN ERITYISOMINAISUUKSIA

Alustan ominaisuus

Kiytinnon esimerkki

Taloudellinen merkitys

Verkostovaikutukset

Skaalautuvuus

Informaatio-ongelmien

ratkaisu

Koordinointi esim. yritysten

kesken

Jatkuvasti auki

Puhelinverkon hydty sen kiyt-
dijille on sitd suurempi, mitd
enemmin silli on asiakkaita,
jotka verkon kautta voivat soit-

taa toisilleen

Digitaaliset palvelut skaalau-
tuvat pienilli kustannuksilla ja
ne ovat yleensi ei-kilpailevia
tuotteita (esim. yhden henkilon
Google-kiytté ei esti muiden

kayteod)

Auttaa tuottajat [6ytimiin ku-

luttajat

Yritysekosysteemin koordinoin-

t1

Toimii yleensi 24/7

Alustat voivat kasvaa nopeasti,
mutta vain murto-osa niistd saa-
vuttaa niin suuren kiyttajamai-
rin, etti verkostovaikutukset

tekisivit niisti voitollisia

Rajakustannukset ovat hyvin

matalat

Alentaa monia markkinoiden

kitkatekijsica

Yrityksen toiminnan piiri laa-

jenee

Kaupankiynti ei ole sidottu tiet-

tyyn paikkaan tai ajankohtaan



Kuten Neittaanmiki et al (2021) toteavat, yritysten toimintaa on
perinteisesti kuvattu arvoketjuina. Tuottajat tuottavat tuotteita, jotka
jakelijat toimittavat hyllyihin, vihittdismyyjat markkinoivat ja kulutta-
jat ostavat. Yritykset voivat hoitaa arvoketjusta joitakin osia, tai hallita
koko ketjua.

Alustataloudessa tuottajat, jakelijat, kuluttajat jne. kytkeytyvit toi-
siinsa alustassa, jossa kaikki tahot voivat tuottaa lisdarvoa. Kuluttajat
voivat tuottaa arvoa esimerkiksi datan muodossa. Vilitettava hyodyke
voi olla fyysinen tuote, palvelu tai dataa. Palvelualustat liittyvit toisiinsa
muodostaen valtavia ekosysteemeji.

Pelkki teknologisen alustan kiytto ei tee yrityksestd alustayritysta.
Esimerkiksi yrityksen tuotteen saaminen verkon kautta ei tee siita alus-
tayritysta. Alustayrityksen on mahdollistettava liiketoimintaa tai vuoro-
vaikutusta sitd kidyttivien tai sinne tuottavien kesken.

Periaatteessa jokainen tavara tai palvelu on muokattavissa alustaksi.
Kiytinnossa kuitenkin vain murto-osa alustoista saavuttaa niin suuren
madran kayttdjid, ettd se tuottaisi esimerkiksi riittavin suuret verkosto-

vaikutukset alustaprojektin kannattavuuden mahdollistamiseksi.

Alustojen

verkostovaikutukset

Alustojen menestyksen tirkea tekija on verkostovaikutukset. Kommuni-
kaatioverkon potentiaalisten kontaktien mairi on 7 (7 — 1)/2, jossa 7z on
verkon kiyttijien mdird. Kontaktien mairi on asymptoottisesti propor-
tionaalinen verkon kiyttdjien méiran nelioon. Tahin relaatioon perus-
tuen ns. Metcalfen lain mukaan alusta hyoty sen kayttajille — ja samalla
sen arvo — on suoraan verrannollinen sen kiyttijien mairin nelioon.
Todellisuudessa alustan arvon kehitys riippuu kuitenkin myos monesta
muusta tekijistd kuin sen mahdollisten kontaktien maarastd. My6s datalla
on verkostovaikutuksia, jotka yleensa ovat pienempié kuin tavanomaiset

verkostovaikutukset. Liite ¢ kisittelee lihemmin verkostovaikutuksia.
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Alustojen ongelmista ja
saantelysta
Digitaalisilla alustoilla voi olla suuria haitallisia vaikutuksia mm. kil-
pailun toimivuuteen ja tulonjakoon. Tami voi johtua mm. verkosto-
vaikutuksista ja mittakaavaeduista sekd asiakkaiden, tyontekijoiden ja
tuottajien puutteellisista mahdollisuuksista irtautua alustalta (ns. exit-
mahdollisuuksista). Esimerkiksi kirjankustantajalla ei Yhdysvalloissa
ole juuri hyvii vaihtoehtoja, jos se ei toimi Amazonin markkinapaikalla.
Tdmai kehitys on asettanut hallitsevien alustojen vallan ja epirei-
lut kiytinnot tarkkaan tutkittavaksi. Keskeisessa artikkelissaan Kahn
(2017) kiinnittdid huomiota kahteen Amazonin strategian keskeiseen

osaan:

A) Halukkuus luopua voitoista madraavin aseman luomiseksi

B) Laajentuminen useille liiketoimintalinjoille

Hallitsevien alustojen sadntely on tirked ja ajankohtainen asia. Viime
vuosina asiasta on laadittu runsaasti asiantuntijaraportteja. Lancieri ja
Sakowski (2021) esittavit selkein ja varsin kattavan, yli 100 sivun pitui-
sen katsauksen 22:sta asiantuntijaraportista. EU:n komissio antoi niihin
keskittyvin lakiesityksen (Digital Markets Act eli DMA) joulukuussa
2020. Sen vaikutuksia on vaikea ennakoida, koska paljon riippuu siit4,
miten komissio soveltaa sitd ja miten tuomioistuimet tulkitsevat uutta
lainsaadintod mahdollisissa riitatapauksissa. Yhdysvalloissa ja monissa
muissa maissa — kuten Australiassa ja Isossa-Britanniassa — on vireilld
sitovuudeltaan eriasteisia sadntelyhankkeita portinvartija-alustojen suh-
teen.

Ns. exit-mahdollisuudet yrityksesta — oli kyse sitten tyontekijoista,
asiakkaista tai alihankkijoista — ovat ratkaisevia markkinoiden toimin-

nalle. Hallitsevia alustoja — kuten esim. Amazon, Google tai Facebook



— on usein syytetty juuri siitd, ettei niiden asiakkailla tai alihankkijoilla

ole usein realistisia exit-mahdollisuuksia.
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3.

Alustayritys
organisaationa

Alustojen erityisyys ei rajoitu niiden verkostovaikutuksiin, vaan alustat
vaikuttavat myds yritysrakenteisiin. Seuraavassa tarkastellaan ensiksi,
miksi liiketoimintaa kannattaa ylipddnsi harjoittaa yritysmuodossa, ei
atomistisina yksittdisind yrittdjind markkinoiden kautta.

Ronald Coasen (1937) esittima analyysi syisti liiketoiminnan har-
joittamiseksi yritysmuodossa tarjoaa hyodyllisen lihtokohdan myos
alustojen ja niiden ekosysteemien tarkastelulle. Coase niki esimerkiksi
uuden teknologian merkityksen yrityksen toimintapiirin laajentumisen
kannalta. Coasen tarkastelemia kysymyksia ovat sittemmin tarkastelleet
uudesta nikokulmasta mm. Grossman ja Hart (1986). Tihin kysymyk-
seen liittyvat myds Holmstromin (1999) ja (2016) oivallukset, jotka
auttavat ymmartimain alustojen laajemman merkityksen ulkoisvaiku-
tusten sisdistaimisen ja talouden toiminnan kannalta.

Kuvio 4 pelkistad perinteisen yrityksen ja alustayrityksen eron.
Perinteinen yritys toimii putkimallissa, jossa prosessin eri vaiheissa on
vuorovaikutusta lahinni vain perikkaisten tuotannon tasojen valilla.

Alusta on pelkistien toimija, joka pyrkii saattamaan tuottajan ja
kuluttajan yhteen. Alustaa voidaan kuvata my6s mahdollistajaksi, mark-

kinoiden luojaksi tai vilittdjaksi. Kayttamalla hyviksi dataa tuottajista,
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kuluttajista ja transaktioista alustan algoritmit hakevat ratkaisuja, jotka
luovat mahdollisimman paljon arvoa alustan muodostamassa ekosystee-
missd, johon kuuluvat alustan lisaksi tuottajat ja kuluttajat.

Menestyminen suurten globaalien alustojen monelta osin dominoi-
massa ymparistssa edellyttad niiden syiden ymmartimistd, joiden takia
yritykset hakeutuvat enenevisti alustojen muotoon. Tarkedd on myos
ymmirtdd eckosysteemien toimintaa, jottei alustalle tuottava yritys jaa
asemaan, jossa sen toiminnan sanelevat pitkalti alustan paitokset.

Alustayrityksen hyotyja perinteiseen yritykseen verrattuna valottaa
litketoiminnan harjoittamisen organisaatiomuotojen vertailu. Kuvio
5 esittdd yrityksen kolme vaihtochtoista organisaatiomallia Hagiun ja
Wrightin (2019) tarkastelussa.

Teknologian kehitys on mahdollistanut yrityksen toimintapiirin
laajentamisen alustayrityksen organisaatiomuotoa kiyttden ilman, ettd
sen on omistettava yrityksen ulkopuolisia tuotannontekijoitd. Jo Coase
(1937) totesi teknologian kehityksen vaikuttavan yritysorganisaation

laajuuteen:

“Inventions which tend to bring factors of production nearer together, by les-

Perinteinen yritys

Tuotanto —  Jakelu -9 Markkinointi -9  Kuluttaja

Alusta (esim. Amazon)
-asettaa siinnot
-prosessoi datan

Tuottajat Kuluttajat

\ /

KUVIO 4. PERINTEINEN YRITYS JA ALUSTAYRITYS

Alusta

Lihde: Parker et al (2016)



sening spatial distribution, tend to increase the size of the firm. Changes like
the telephone and the telegraph which tend to reduce the cost of organizing
spatially will tend to increase the size of the firm. All changes which improve

managerial technique will tend to increase the size of the firm.”

Hagiu ja Wright (2019) kuvaavat teknologian vaikutusta yrityksen

organisaatiomuotoon seuraavasti:

“By substantially reducing the costs of communication and of monitoring re-
venues generated by independent contractors, Internet and mobile technolo-
gies have made it possible to build marketplaces and platforms for a rapidly
increasing variety of services. Consequently, the choice facing firms of whet-
her to control the provision of services to customers by employing workers, or
whether to enable independent contractors to take control of service provi-
sion, and the associated tradeoffs that we have examined in this paper are

becoming increasingly relevant in a growing number of industries.”

Organisaatiomalli 1 Organisaatiomalli 1 Organisaatiomalli 3
Perinteinen yritys Vertikaalisesti integroitunut yritys ~ Alustayritysten ckosysteemi

Tavaran tai

/\ palvelun

myynti
Alihankkijat Asiakkaat < Alihankkijat] \ Asiakkaat Alihankkijatt——pp| Asiakkaat
Tuotanto- Tavaran tai Tavaran tai
panosten palvelun palvelun
myynti myynti myynti
Yritys Yritys Alusta

—

KUVIO 5. YRITYKSEN KOLME VAIHTOEHTOISTA
ORGANISAATIOMALLIA
Lihde: Hagiu ja Wright (2019)
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Kun teknologia ei endd aseta yhtd suuria rajoitteita yrityksen laajuu-
den ja organisaatiomuodon suhteen kuin aiemmin, valottaa yrityksen
teoria entistd paremmin kyseisia valintoja. Miksi liiketoimintaa harjoi-
tetaan yleensi yrityksen muodossa sen sijaan, ettd sitd harjoitettaisiin
lukuisten yksittdisten yrittdjien muodossa markkinoiden kautta? Coase

(1937) tarkastelun johtopditds oli tiivistien seuraava:

"The main reason why it is profitable to establish a_firm would seem to be
that there is a cost of using the price mechanism. ... The costs of negotiating
and concluding a separate contract for each exchange transaction which takes
place on a market must also be taken into account. ... It is true that contracts
are not eliminated when there is a firm but they are greatly reduced. ... For
this series of contracts is substituted one. ... The essence of the contract is that
it should only state the limits to the powers of the entreprenenr. Within these

limits, he can therefore direct the other factors of production.”

Yksittiisten yrittijien muodostamista markkinoista yritykseksi

Yrittaja 2 Yrictiji 3 Yriryksen Ry ol
osal osa2
Yrictiji 1 Yricys =
yritedja 1

KUVIO 6. LIIKETOIMINNAN HARJOITTAMINEN YRITYKSENA
ON SITA KANNATTAVAMPAA, MITA ENEMMAN MARKKINOIDEN
KAYTTOON LIITTYY KUSTANNUKSIA



Coasen (1937) johtopaités on pelkistetty kuviossa 6. Koska mark-
kinoiden kautta toimittaessa yksittiiset yritykset joutuisivat tekemdin
useita sopimuksia — ja samalla kompromisseja — liiketoiminnassaan, on
tehokkaampaa, ettd yritys eli yrittdja 1 padttdd yrityksen toiminnasta
kuin, ettd yritystd johdettaisiin markkinoiden kautta.

Grossman ja Hart (1986) laajensivat Coasen (1937) tulkintaa syisti,
jotka puoltavat yritysmuodon valintaa. Todellisuudessa kaikkien tilantei-
den varalta ei ole olemassa sopimuksia, jotka mairittelisivit, miten niissa
menetellddn ja kuka niissd tilanteissa paittdisi. Yrityksend toimivalle
organisaatiolle timi ei ole ongelma. Se pystyy paatoksiin, koska silld on

tavallaan tiydelliset sopimukset. Grossman ja Hart (1986) toteavat, etti:

... incomplete contracts can cause a nonintegrated relationship to yield ont-
comes that ave inferior to those that would be achieved with complete cont-
racts. It is implicitly assumed that integration yields the outcome that would

arise under complete contracts.”

On siis painavia argumentteja yritysmuodon puolesta. Markkinoi-
den kiytostd aiheutuu kustannuksia, ne eivit tarjoa parhaita ratkaisuja
ja markkinoita ei ole kaikkien tilanteiden varalta. Toisaalta mité laajem-
maksi yritys muodostuu, siti enemmin sen sisille muodostuu ristirii-
taisia tavoitteita ja tavallaan holdup-ongelmia, jossa esimerkiksi jotain
paatosta ei voida tehdi, koska se haittaisi yrityksen toista litketoimintaa.
Mitid laajempi yrityksen piiri on, sitd vihemmin on exit-mahdollisuuk-
sia markkinoiden kautta.

Organisaatiomuodon valintaan yrityksen ja markkinoiden valilld liit-
tyy vaistimaton tavoiteristiriita eli #7adeoff eri tavoitteiden valilld. Kum-
massakin on omat hyvit ja huonot puolensa. Nyt teknologian kehitys ja
sen mahdollistama yritysten toimintatapojen muutos alustojen kautta
ovat lieventimissi tuota tradeoffia. Valinta ei olekaan enai niin selkeisti

binairinen yritysmuodon ja markkinoiden valilla.
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Alustayritys voi helpommin poimia hyvid puolia molemmista orga-
nisaatiomalleista. Alustayritys voi asettaa sdintoja sen ulkopuolella toi-
mivien tahojen suhteen ekosysteemissadn. Siten se voi ohjata ekosys-
teeminen voimavarojen kohdentamista ja strategiaa omistamatta itse
monia tuotannontekijoitd. Alustayrityksen tase on yleensi painvastoin
varsin kevyt. Alusta tarjoaa aiempaa optimaalisemman ratkaisun yrityk-
sen organisaatiomalliksi, koska se kdytinnossi lieventii tradeoff-ongel-
maa eli tavoiteristiriitaa markkinoiden kautta toimisen ja yritysmuodon

valilla.



4.

Alustayritykseksi
muuttuminen

Liite A kuvaa alustayrityksen, joka tekee aluksi tappioita hankkiessaan
asiakkaita. Alustat ovat siksi hyvin riskialttiita hankkeita, jotka vaativat
riittavisti riskipddomaa. Tami koskee etenkin uusia yrityksid, joilla ei
ole vield asiakaskuntaa ja asemaa markkinoilla. Se ei pide valttimacta
olemassa oleviin yrityksiin, jotka voivat verraten vihillakin kustannuk-
silla. muuntaa itsensd alustaksi ja sitd kautta luoda paljon arvoa. Tissd
tarkastellaan kolmea esimerkkii, joissa perinteinen yritys muuttuu alus-
tayritykseksi. Ensimmiinen tapaus koskee Applea. Kuvio 7 pelkistaa
yrityksen muuttumisen alustaksi. Apple avasi iPhonen v. 2008 myos
ulkopuolisten kehittajien alustaksi.

Suomessa on paljon pohdittu, mitd Nokia teki vairin, kun sen mark-
kinaosuus matkapuhelimissa laski nopeasti. Ehka tirkeampi syy oli kui-
tenkin siind, mitd Apple teki kuin siind, mita Nokia teki. Apple muutti
iPhonen alustaksi, minka takia se 161 laudalta Nokian lisiksi myos muut
matkapuhelinvalmistajat.

Toinen tapaus perinteisen yrityksen muuttumisesta alustaksi koskee
1980-luvun alussa perustettua amerikkalaista Intuit kirjanpito-ohjel-

mistoyritystd (kuvio 8).Sen markkina-arvo on noin 155 mrd. dollaria,
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Tapaus iPhone

Tuotteen laajennus ulkoisten yksikdiden, kuluttajien ja kolmansien osapuolien, vilille

Asiakkaat

A

Tavara tai
palvelu

Yritys

Tapaus iPhone

Yrityksesti alustaksi

iPhone lanseerattiin kesikuussa
2007 itsendisend tuotteena,
joka kiyttdd vain Applen
sovelluksia.

- Apple huomasi nopeasti, ettd
se hydtyisi kolmansien
osapuolten kehittijien
luovuudesta.

- Se avasi heinikuussa 2008
iPhonen kolmansille
osapuolille (ml. kilpailevia
sovelluksia tuottavat) ja loi
App Storen, mité Steve Jobs
aluksi vastusti.

—

—

Kuluttajat [«@============~ UH{OP u?}%set
Ulkopuolisten kehittijit
A tuotteiden myynti
tai markkinointi ,*”
Tavara tai ‘/'
palvelu '/' Asiakkaiden
L péisy uusiin
'/' ‘ sovelluksiin
Yritys ‘
Kuluttajat [«@============-= dlzep ufliset
Ulkopuolisten myyjat

tuotteiden myynti
Yy .
. LT,
tai markkinointi ,*
.

Tavara tai L
palvelu . ’/'
,»* Kuluttajien paisy
,-*" ulkopuolisten kehittdjien
Vit -~ tekemiin ja myymiin
sovelluksiin

KUVIO 7. YRITYKSEN MUUTTAMINEN ALUSTAKSI LUOMALLA

LIIKETOIMINTAA KULUTTAJIEN JA 3. OSAPUOLTEN

KEHITTAJIEN KESKEN: TAPAUS IPHONE

Lihde: Hagiu ja Wright (2021) https://platformchronicles.substack.com/p/product-to-platforms-part-i
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Tapaus Intuit
Vuorovaikutusta tai liiketoimia nykyisten asiakkaiden vililli, miki luo verkostovaikutuksia

Asiakas 1 Asiakas 2 Asiakas 1 [«@=z=======P Asiakas2
Yrityksen
asiakkaiden
viliset liiketoimet
' tai vuorovaikutus
Tavara tai Tavara tai
palvelu palvelu
Yritys Yritys

Tapaus Intuit

Kun Intuit ymmirsi, ettd . .
Y Asiakas 1 mpmmemea. Asiakas 2

monet sen QuickBooks Yrityksen
-tuotteen pienyritysasiakkaista asiakkaiden
etsivit kirjanpitdjid ja ettd viliset litketoimet
monet riippumattomat tai vuorovaikutus
kirjanpitijit (jotka ovat my&s ' .
. . . Tavara tai
QuickBooks -asiakkaita)
S . palvelu
etsivit asiakkaita:
- Intuit lisisi QuickBooksiin )
matchmaking -toiminnon. Yritys

- Sen avulla pienyritykset
voivat [oytad heille sopivat
kirjanpitdjit ja painvastoin.

KUVIO 8. YRITYKSEN MUUTTAMINEN ALUSTAKSI LUOMALLA
VUOROVAIKUTUSTA TAI LIIKETOIMIA ASIAKKAIDEN KESKEN:
TAPAUS INTUIT

Lihde: Hagiu ja Wright (2021) https://platformchronicles.substack.com/p/product-to-platforms-part-ii
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Tapaus Salesforce

Tuotteen laajennus yritysasiakkaiden ja kolmansien osapuolten vilille

Asiakkaat

A

Tavara tai
palvelu

Yritys

Tapaus Salesforce
Yrityksesti alustaksi

Salesforce tuottaa lihinni
PK-yritysten markkinoinnissa
kiyttimii CRM (customer,
relationship, management)
ohjelmistotuotteita. Vuonna
2005 se loi alustan (Force.com)
ja markkinan (AppExchange)
ohjelmistokehittijille, jotka
voivat tehdd ja myydi omia
sovelluksia Salesforcen

CRM-asiakkaille.

—

—

Yritykset |[@@========-===- UH{OP uglfset
Ulkopuolisten | kehitrdjic
A tuotteiden myynti
tai markkinointi ,+*
Tavara tai Lo’
palvelu o
,-*" Yritysasiakkaiden
'/' padsy mm. uusiin
. o API-sovelluksiin
Yritys
Yritykset |[@@========-=--- UH{O}? u'(').l'l'set
Ulkopuolisten | _kehittdjic

Tavara tai
palvelu

4

tuotteiden myynti
. LT,
tai markkinointi ,*
.

Yritys

KUVIO 9. YRITYKSEN MUUTTAMINEN ALUSTAKSI LUOMALLA

LIIKETOIMINTAA SEN YRITYSASIAKKAIDEN JA 3. OSAPUOLTEN

KEHITTAJIEN KESKEN: TAPAUS SALESFORCE

Lihde: Hagiu ja Wright (2021) https://platformchronicles.substack.com/p/product-to-platforms-part-i



miki on enemmin kuin esimerkiksi Nokian, Koneen, Nesteen ja Fortu-
min markkina-arvo yhteensa.

Intuit on useimpien suomalaisten suurten yritysten kannalta ehki
relevantimpi esimerkki kuin iPhone, koska se on niiden tavoin yritys,
joka tomii B2B-markkinalla.

Salesforce on toinen esimerkki B2B-yrityksestd. Se muuttui alustaksi
v. 2005 alkaen (kuvio 9).

Salesforcen menestys ei tullut nopeasti. Se teki vield vuosina 2012-
2016 tappiota yhteensd yli 800 milj. dollaria. Salesforcen markkina-arvo
on syyskuussa 2021 noin 250 mrd. dollaria eli suunnilleen saman ver-
ran kuin esimerkiksi Nokian, Nordean, Koneen, Nesteen, Fortumin,

UPM:n ja Stora Enson markkina-arvo yhteensi.
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9. ’

Alustayritysten
ekosysteemit

Holmstrom (1999) tarkastelee yritysti minitaloutena, jonka assettien
(koneet, laitteet jne.) omistus antaa yritykselle vallan maaritelld siannot
kannustimien asettamiseksi niille, jotka haluavat harjoittaa liiketoimin-
taa sen kanssa tai tyoskennelld siind. Saannot johtuvat tarpeesta sisdistad
epatdydellisen informaation aiheuttamat ulkoisvaikutukset. Holmstrom

toteaa:

“In effect, I see the firm as a sub-economy in which the executive office has the
power to regulate trade by assigning tasks, delegating authority and deline-

ating principles for how explicit and implicit incentives are to be structured.”

“.. the principles of second-best, which commonly have been used in the con-
text of public finance, seem to have much greater applicability and relevance

in the context of the theory of the firm.”

Parker et al (2016) mukaan alustat kiintivit yrityksen nurinperin
(invert the firm) sen sisdisistd toiminnoista sen ulkopuolella olevaan
toimintaan, koska arvo syntyy pitkalti ekosysteemissd yrityksen ulko-

puolella. Alustayrityksen on siirrettiva painopistettd sisdisesta toimin-
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nasta sen ulkopuoliseen toimintaan. Sen vastuulla on ekosysteemin
markkinoiden toiminnan parantaminen ja ekosysteemin hallinta. Sen
tehtivini on saada tarjonta ja kysyntd kohtaamaan tarvittaessa luomalla
uusia markkinoita tai muuten paikkaamalla ekosysteemin markkinoi-
den puutteita.

Parker et al (2016) mukaan alustayrityksen ulkoiset resurssit eivit
taysin korvaa sen sisiisid resursseja, vaan ne useimmiten tiiydentiivét
niitd. Alustayritysten on panostettava enemman yrityksen ulkopuolis-
ten ekosysteemiyhteison kumppanien vakuuttamiseen kuin yrityksen
sisdisten tyontekijoiden valvontaan.

Parker et al (2016) toteavat hyvin suunnitellun alustan koostuvan
vakaasta ydinkerroksesta, joka mahdollistaa monipuolisuuden. Parhai-
ten suunnitellut alustat sisiltivit timin ominaisuuden. Esimerkiksi
Amazon Web Services (AWS) on ollut menestynyt alusta pilvipohjai-
sen tiedon tallennuksessa ja hallinnassa. Se keskittyy perustoimintojen
optimointiin, mukaan lukien tietojen tallennus. Muut palvelut, joita
vain murto-osa AWS -asiakkaista kdyttad, rajoittuvat alustan reunoille

ja tarjotaan tarkoitukseen rakennettujen sovellusten kautta.

Ekosysteemin modulaarisuus

Parker et al (2016) mukaan pitkilld tihtiimelli alustan on voitava
toimia modulaarisesti. Modulaarisuus on strategia monimutkaisten
tuotteiden ja prosessien tehokkaaseen jirjestimiseen. Modulaarinen
jarjestelmi koostuu yksikéisti (tai moduulit), jotka on suunniteltu itse-
niisesti, mutta toimivat silti kokonaisuutena.

Modulaarisuudesta tekee tehokkaan se, ettd kun jarjestelmit on jaettu
osajirjestelmiin, ne voivat toimia kokonaisuutena kommunikoimalla
hyvin miiriteltyjen sovellusliittymien (API) eli rajapintojen kautta.

Osajirjestelmit voidaan suunnitella itsendisesti, kun ne noudatta-
vat yleisia suunnittelusdintéja ja kun ne kommunikoivat jirjestelman

muiden osien kanssa API:en kautta. Tisti Amazonin perustaja Jeff



Bezos antoi v. 2002 tunnetun ns. API-mandaatin, ks. Wilde (2021).
Sen mukaan kommunikointi ryhmien vililli on toteutettava aina
API:en kautta, joiden on oltava sovellettavissa my6s yrityksen ulkopuo-
lella. Amazon onkin ollut erityisen tehokas avaamaan sovellusliittymia

modulaarisille palveluilleen.

Ekosysteemi

ulkoisvaikutusten sisaistajana
Holmstromin (1999) lihestymistapaa voidaan tulkita ekosysteemin
kohdalla siten, ettd ckosysteemi mahdollistaa ulkoisvaikutusten hyodyn-
timisen my0s yrityksen ulkopuolella. Tamin toteuttamiseksi alustayri-
tys asettaa sadnnot ja hallinnoi ekosysteemii. Alustayrityksen on luotava
tarpeeksi arvoa kiyttdjille, toimittajille ja kehittajille noiden saantsjen

noudattamiseksi. Alusta luo arvoa:

i) verkostovaikutuksista,
ii) ratkaisuista informaatio-ongelmiin, jotta kysynti ja tarjonta alus-
talla voidaan sovittaa yhteen ja

iii) alustapalveluiden skaalautuvuudesta.

Ekosysteemin hyodyt perinteiseen yritysmalliin verrattuna voi
pelkistdd seuraavasti. Taloudessa on yritysten valilla sekd yritysten ja
kuluttajien valilla kitkaa, joka johtuu informaatio-ongelmista ja muista
markkinapuutteista. Dataa ja algoritmeja kayttamalla alustayritys rat-
kaisee niitd ongelmia ekosysteemissi. Tamin tuoma arvonlisd on suuri,
vaikka ekosysteemiin ei liittyisi lainkaan verkostovaikutuksia.

Holmstromin (1999) oivallus on nihdi, etti yritys voi toimia sielli,
missd markkinat eivit toimi ja missé julkinen sektori ei pysty toimimaan.
Holmstromin tarkastelussa yritys sisdistdd lukuisia ulkoisvaikutuksia,

joissa markkinat eivit pysty tarjoamaan tehokkaita ratkaisuja. Alustayri-
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tys tekee saman my6s yrityksen ulkopuolella sen ekosysteemissi. Alus-

tayritys sisdistad ulkoisvaikutuksia mm.:

i) lievittamilld episymmetrisen informaation ongelmia,
i) alentamalla etsintikustannuksia,
iii) luomalla markkinoita sinne, mistd ne puuttuvat,

iv) tekemalld markkinoista ajasta ja paikasta riippumattomia jne.

Niiden markkinapuutteiden ratkaisu vaatii paljon dataa, suurta las-
kentakapasiteettia, hyvid algoritmeja ja kitevia kayteoliittymia. Kaikkia
niitd monilla alustoilla ja niiden ekosysteemeilld on jo nyt.

Maxwell ja Kominers (2021) esittavit hyvin selkein tarkastelun nel-
jastd keinosta, joilla digitaaliset alustat tuovat markkinoille uutta kysyn-
tdd tai tarjontaa. Talloin kdytinnossd markkinoiden ulkopuolelle jaaneet
kuluttajat tai tuottajat padsevit uudella tavalla markkinoille. Maxwell ja
Kominers myos valottavat monilla esimerkeilld, miten tima on kiytin-
nossi jo toteutettu. Kun teknologia €i aseta enda rajoja toimintatapo-
jen muutokselle, hyvinvoinnin lisiysmahdollisuudet ovat huomattavat,
kuten Maxwellin ja Kominersin muutamat esimerkit, jotka eivit ole
viel toteutuneet osoittavat.

Uudet alustat ja ckosysteemit pyrkivit levidmiin alueille, joilla
markkinat eivit syysta tai toisesta toimi tai ne puuttuvat. Itse asiassa voi
olla my6s toisin piin; alustat ja ekosysteemit voivat syntya hitaasti esi-
merkiksi alueille, joilla markkinat ovat niin sirpaloituneet, ettd uudet
innovaatiot skaalautuvat huonosti. Tihin jilkimmaiiseen viittaa EU:n
komission (2020) raportti, kun se arvioi syitd, joiden takia EU on jai-
nyt jalkeen USA:sta yritysten vilisissi B2B alustoissa. Komissio toteaa

s€uraavaa:

“..it becomes evident that European companies lag behind their U.S. coun-

terparts as they tend not to enjoy the scale and the market penetration levels



of ‘their American rivals. Europe is still a rather fragmented market with
several players that enjoy and dominate industry-specific niches but can only
master limited market shares (representative examples of European niche-

dominant B2B platforms companies are Software AG, Bosch and Ericsson).”

On kuitenkin nihtivissd, ettd algoritmit pystyvit yhd paremmin
ratkaisemaan myos esimerkiksi EU:n sirpaloituneiden markkinoiden
ongelmia. EU:n sisimarkkinat ovat houkutteleva kohde alustoille, koska
niilld on niin paljon kitkaa, mika tarkoittaa, ettd niilld on paljon tyy-
dyttimitontd kysyntdi ja tarjontaa. Tami puolestaan tarkoittaa suuria
potentiaalisia tuottoja toimijoille, jotka poistavat nuo kitkat.

Alustat voivatkin parantaa tuntuvasti EU:n sisimarkkinoiden toi-
mintaa ja kansalaisten hyvinvointia. Tami edellyttdd kuitenkin, ettei

EU:n alustoja ja dataa koskevat lakihankkeet estd alustojen kehitysta.

Ekosysteemien luominen ja
hallinta
Boston Consulting Groupin asiantuntijat (ks. Bidun et al, 2019, 2020,
2021) ovat laatineet hyddyllisen kirjoitussarjan yritysekosysteemin tar-
peesta, sen luomisesta ja sen hallinnasta. Seuraavassa on tiivistys heidin
keskeisista nikemyksistansa.

Ekosysteemin erottaa usein muista yritysten organisaatiomuodoista

seuraavat ominaisuudet:

Modulaarisuus. Toisin kuin vertikaalisesti integroidut mallit tai
hierarkkiset toimitusketjut, yritysten ekosysteemeissd tarjonnan
komponentit on suunniteltu itsendisesti, mutta ne toimivat yhte-
niisend kokonaisuutena. Monissa tapauksissa asiakas voi valita
komponenttien ja/tai miten ne yhdistetaan.

Raitilointi. Toisin kuin avoin markkinamalli, ekosysteemin osal-

listujien panokset yleensi raataloiddan ekosysteemiin ja tehddin
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keskenain yhteensopiviksi. Tama merkitsee sitd, ettd ckosystee-
miin osallistuminen vaatii yrityksilta ekosysteemikohtaisia inves-
tointeja.

Monenvilisyys. Toisin kuin avoimet markkinamallit, ekosysteemit
koostuvat joukosta suhteita, joita ei voida hajottaa kahdenvalisten
vuorovaikutusten yhdistelmaksi. Tama tarkoittaa sitd, ettd onnis-
tunut sopimus yritysten A ja B vililld voi epdonnistua yritysten A
ja C vilisen sopimuksen epdonnistumisesta.

Koordinaatio. Toisin kuin vertikaalisesti integroidut mallit tai
toimitusketjut, yritysten ekosysteemeji ei hallita tdysin hierark-
kisesti, mutta on olemassa jokin koordinointimekanismi esi-
merkiksi standardien, sidnt6jen tai prosessien kautta avoimen
markkinamekanismin ulkopuolella. Digitaalisilla alustoilla niille
padsyd ja vuorovaikutusta sadnnelldan yleensa sovellusohjelmoin-
tirajapintojen (API) avulla. Bidun et al (2019) ckosysteemin
soveltuvuutta organisaatiomuotona voi tarkastella taulukon 3
nelikentin avulla.

Tuote- tai palveluratkaisu on modulaarinen, jos sen komponentit
voidaan yhdistdd helposti ja joustavasti ja integroida alhaisilla kustan-
nuksilla. Erittdin modulaarinen tarjonta soveltuu avoimille markki-

noille. On kuitenkin tilanteita, joissa asiakas hyotyy paljon tarjontaket-

TAULUKKO 3. EKOSYSTEEMIN SOVELTUVUUS ORGANISAATIONA
RIIPPUEN MODULAARISUUDESTA JA KOORDINAATIOTARPEESTA

Koordinaatiotarve
Modulaarisuus | Matala Korkea
Korkea Avoin markkina Ekosysteemi

Matala Hierarkkinen tarjontaketju Vertikaalinen integraatio



jun osien vilisestd tiiviimmastd koordinoinnista, jolloin ekosysteemi on

osuva ratkaisu. Téllainen koordinointitarve voi johtua useista syista:

— Tarvittavien kumppaneiden tunnistaminen ja yhdistiminen ei ole
helppoa.

— Eri kumppaneiden rooleja ja velvollisuuksia ei ole mairitelty tay-
sin.

— Osien viliset rajapinnat eivit ole hyvin standardoituja.

— Tarjontaketjun tai sen yksittdisten osien tekniset tiedot muuttu-

vat usein.

Datan jakaminen ckosysteemissi on keskeinen kysymys. Siiti on
monia malleja. Alibaba omistaa transaktiota koskevan datan kaup-
papaikoillaan, mutta se jakaa vapaachtoisesti dataa kysyntimalleista
kauppiaidensa kanssa ja kannustaa heitd investoimaan kehittyneeseen
data-analytiikkaan. Jotkut alustat kuten Uber ja Lyft omistavat kaiken
alustoillaan luodun datan eivitki jaa niitd kumppaneidensa kanssa.

Luonnollisesti ekosysteemeihin liittyy lukemattomia muita tirkeitd
kysymyksia, joita tissi ei ole kuitenkaan tarkoituksenmukaista kisitella.
Keskeinen nikokohta tissd on, ettd ekosysteemi on muuta kuin yritys-
ten muodostama klusteri tai 16yha liittouma. Ekosysteemi vaatii sithen
osallistuvilta yrityksiltd investointeja, yhteisia rahapintoja ja usein datan
jakamista. Harva ekosysteemi kuitenkaan onnistuu. Tamain takia on tir-
keid, etta yritykset kiyttavit asiantuntemusta, aikaa ja resursseja ekosys-
teemihankkeen selvittimiseen. Kuitenkin myés yritykset, jotka eivit

panosta niihin selvityksiin, voivat hyvin joutua ekosysteemin osaksi.
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6.

Alustayritysten
kilpailu-
vailkutuksista

Alustat ovat jo nyt muuttaneet myds vakiintuneiden yritysten toimin-
taymparistod. Muutos on kuitenkin todennikéisesti vasta alkuvaiheessa.
Esimerkiksi Yhdysvalloissa v. 2020 vain kahdella toimialalla yli viidelld
prosentilla listatuista yrityksisti on avoin ohjelmistosovellusliittyma
(API). Vaikka yritys ei itse harkitse alustojen hyodyntimistd, voivat sen
kilpailijat harkita tai olla jopa toteuttamassa sitd. Téstd hyvd esimerkki
on edelld mainittu tapaus iPhone, jossa Apple avasi iPhonen alustaksi
ulkopuolisille kehittjille, mikd muutti sen kiinnostavaksi alustaksi
muuttaen samalla muiden matkapuhelinvalmistajien markkina-asemaa.

Alustaksi muuttuminen alkoi kuluttajamarkkinoilta, mutta se laa-
jenee myos yritysten vilisilla B2B-markkinoilla. Nuo markkinat ovat
hitaammin liikkuvia, asiakasmairit ovat pienempii ja asiakassuhteet
ovat usein olleet pitkdaikaisia sekd osin henkiloiden vilisid. Tiedon ja
teknologian kidyton lisaantyminen mahdollistavat yritysten vilisten

sopimusten aiempaa paremman ja nopeamman optimoinnin.
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EU:n komission (2020) arvion mukaan EU:n B2B-alustojen kehitys
on selvisti jaljessa USA:n kehityksesta.

Sen mukaan:

%.. difficulties that many European businesses are experiencing in bringing
together supply and demand around a single platform are a testimony of the
level of unpreparedness across a large tier of European organizations and the
need to further develop the concept of B2B platforms in Europe. Unprepared-
ness cannot be attributed to a sheer lack of skills, resources and investment,
nonetheless. Several barriers and a variety of threats are currently hindering

data sharing among European businesses.”

Kuten tima raportin johdannossa todetaan, hallitsevilla digitaalisilla
alustoilla voi olla suuria haitallisia vaikutuksia mm. kilpailun toimivuu-
teen ja tulonjakoon. Tdma voi johtua mm. verkostovaikutuksista ja mit-
takaavaeduista seka asiakkaiden, tyontekijoiden ja tuottajien puutteel-
lisista mahdollisuuksista irtautua alustalta (ns. exit-mahdollisuuksista).
Esimerkiksi kirjakustantamon markkinat ovat Yhdysvalloissa huomat-
tavasti suppeammat, jos sen kirjat eivit ole Amazonin markkinapaikalla.

Markkinapuutteisiin on kuitenkin 16ytymaissd ratkaisuja. Ne tar-
joavat kuluttajille ja yrityksille realistisia vaihtoehtoja kyseisille suurille
alustoille ja niiden ekosysteemeihin kuulumisille. Seuraavassa mainitaan
tistd kolme esimerkkia yritysten valisestdi B2B-markkinasta perustuen
Hagiun ja Wrigthin (2021a), (2021b) ja (2021c) tarkasteluihin. Kai-
kissa kolmessa esimerkissi suurelle alustalle — kuten Amazonille — tuot-
tava yritys vahentaa riippuvuutta tuosta suuresta alustasta.

Ensimmiinen keino tuottajalle riippuvuuden vihentimiseksi suu-
resta alustasta on luoda omat kanavat asiakkaisiin. T4ti tarkoitusta var-
ten on lukuisia yrityksid, jotka tarjoavat digitaaliset tyokalut ja infran,
joita tuottaja tarvitsee markkinoidakseen ja myydakseen itse verkossa.

Suosituin niistd on Shopify, jonka palveluja kayttad kaytti akdiivisesti
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noin kaksi miljoonia verkkokauppaa. Shopifyn suosio perustuu siihen,
ettei se ole itse markkinapaikka, joka pyrkisi tuottajan ja asiakkaan véliin.

Sen perustaja ja toimitusjohtaja Tobias Liitke on todennut seuraavasti:
Amazon is trying to build an empire. Shopify is trying to arm the rebels.”

Shopifyn on kuitenkin vain palvelualusta yksittaisille verkkokau-
poille, ei markkinapaikka Amazonin tapaan. Tamai eron merkitys voi
viime kiddessa olla ratkaiseva. Shopifyn markkina-arvo alentui noin 172
mrd. dollarista 1.1.2022 vajaassa puolessa vuodessa periti noin 73 % noin
46 mrd. dollarista 20.5.2022). Samaan aikaan Amazonin markkina-arvo
on alentunut noin 35 % 1,7 bilj. dollarista noin 1,1 bilj. dollariin.

Toinen tapa vihentdd riippuvuutta suuresta alustasta on kayttad
useampaa alustaa eli ns. multihoming. Tuottajat voivat kdyttad suurta
alustaa myo6s nayteikkunana ohjatakseen asiakkaita omalle alustalleen.

Kolmas tapa vihentdi riippuvuutta suuresta alustasta on myyda yri-
tys aggregaattorille, joista suurimpia on Thrasio. Se on 2018 perustettu
yritys, joka on ostanut 125 Amazonille tuottavaa yritystd. Se kayttdd
asiantuntemustaan parantaakseen ostamiensa yritysten menestysta mm.

seuraavasti:

- Lisadmalld tuotteiden nikyvyyttd ja optimoimalla tuotteita mm.
asiakaspalautteen perusteella.

— Hy6dyntimilla tietoaan, miten ja milloin hyodyntia Amazon-
mainontaa myynnin lisaamiseksi.

— Kiyttamalld kehittyneitd hinnoittelualgoritmeja.

— Pysymilld ajan tasalla Amazonin sidnnéista ja madarayksista.

— Parantamalla logistiikkaa, neuvottelemalla parempia sopimuksia

kuljetusliikkeiden kanssa jne.



50

Kuten Hagiu ja Wright (2021b) toteavat, aggregaattorit hyddyntivit

kolmea arbitraasimahdollisuutta:

1) Mittakaavactuja ja laajempaa asiantuntemusta kuten ylld Thra-
sion esimerkissa.

2) Ison toimijan riskirahoituksen parempaa saatavuutta yksittdiseen
tuottajaan verrattuna.

3) Aggregaattoreiden nopeaa myynnin kasvua tuomaa pidomasijoit-
tajien kiinnostusta, kun esimerkiksi Thrasion ostamien 125 yri-

tyksen myynnit lasketaan Thrasion myynnin kasvuksi.'

Shopity, aggregaattorit ja lukemattomat muut yritysrakenteita ja
markkinoita innovoivat yritykset ovat omiaan murentamaan Amazonin
markkina-asemaa. Amazonin voitto ja markkinaosuus ovat kuitenkin
yhi kasvaneet. Hagiu ja Wright (2021) arvioivat aggregaattori-kehityk-
sen leviavin sahkoisen kaupan alustoilta yha enemmin myos sosiaalisen
median alustoille. Markkinoita valvovat viranomaiset ja muut viran-
omaiset suhtautunevat varmaan myénteisesti kehitykseen, jossa suurten
alustojen markkina-asemaa murentavat innovaatiot lisdavat kilpailua.
Ne parantavat suurille alustoille tuottavien yritysten asemaa, mutta ne
ovat my9s tuottamassa kuluttajille uusia vaihtoehtoja. Tama lisdd tuot-

tajien ja kuluttajien exit-mahdollisuuksia hallitsevilta alustoilta.

1 Esimerkiksi Thrasio on kerinnyt perustamisvuodesta 2018 alkaen riski- ja velkarahoitusta yh-
teensd 1,85 mrd. dollaria 1.4.2021 mennessi Techcrunch-julkaisun mukaan. Markkinaticto-
yritys CB Insights'in mukaan Thrasionin arvioitu arvo oli 6 mrd. dollaria huhtikuussa 2021.
https://techcrunch.com/2021/04/01/thrasio-raises-100m-for-its-amazon-roll-up-play-appoints-

retail-cfo-heavyweight-for-its-next-steps/



7.

Alustayritysten
tuottavuus-
vaikutuksista

OECD:n 2021 julkaisema selvitys (ks. Costa et al 2021a) arvioi, miten
paljon digitaalisten alustojen kiyton lisiantyminen nostaa vanhojen yri-
tysten tyon tuottavuuden kasvuvauhtia. Tulosten mukaan digitaalisten
alustojen kiyton lisaidminen nostaa samalla alalla toimivien vanhojen
yritysten tuottavuuden kasvuvauhtia jopa epiuskottavan paljon (ks.
liite F).

Costa et al (2021b) ovat laatineet myds yleisemmin OECD-selvi-
tyksen digitaalisten alustojen merkityksesta. Alustojen kiyton erot ovat
maiden vililli hyvin suuret, kun kéiytt6d mitataan verkkovierailujen
madralld asukasta kohti. Suomessa alustojen kiytt6 on verkkovierailujen
madralld asukasta kohti mitaten OECD:n selvityksen mukaan selvasti
vihiisempii kuin OECD-maissa keskimiirin (ks.1iite F,kuvio F3).

Jos OECD:n tulokset digitaalisten alustojen kiyton lisaantymisen
vanhojen yritysten tuottavuuden kasvua huomattavasti nostavasta vai-
kutuksesta saavat tukea muiden selvitysten ja tutkimusten tuloksista, on
tlla kauaskantoiset vaikutukset tuottavuutta nostavan polititkan mah-
dollisuuksien kannalta. Tami on tirkedd myos sen takia, ettd alustata-

louskehityksen voi edelleen katsoa olevan vield varsin alkuvaiheessa.
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Suomen kannalta tuottavuuden nostovara alustojen avulla voi olla
esimerkiksi Ruotsia ja Tanskaa suurempi, koska alustojen kaytt6 on Suo-
messa niihin verrattuna vield selvisti vihdisempad (liite F,kuvio F3).
Suomen tuottavuuskasvu on muista syistd ollut jo pitkdin Ruotsia ja
Tanskaa hitaampaa (kuvio 10).

Kuviossa 10 on verrattu ostovoimakorjattuja tyon tuottavuuslu-
kuja. Tilastokeskuksen raportoimat tyotunnit olivat 3,9 % suuremmat
2020 kuin 2007, kun taas BKT:n maari oli 1,4 % suurempi 2020 kuin
2007 eli niiden perusteella tyon tuottavuus koko kansantalouden tasolla
jopa hieman laski vuodesta 2007 vuoteen 2020.

Heikon toteutuneen tuottavuuskehityksen voi tulkita merkitsevin
suurta tuottavuuden noston potentiaalia. Tuon potentiaalin saavutta-

misessa voivat alustat olla eris keino tutkimus- ja kehittimispanosten
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KUVIO 10. TYON TUOTTAVUUS (BKT/TYOTUNNIT), KIINTEIN
2015-HINNOIN DOLLARIA, OSTOVOIMAKORJATTU
Lihde: OECD



lisaamisen ohella. Todennikéisesti T&K-panostukset ja alustojen hyo-
dyntiminen ovat toisiaan tukevia ja osittain paillekkaisia, koska alusta-
hankkeisiin liittyy yleensd innovaatioita.

Alustahankkeet eivdt liity vain yritysten tuottavuuden paranta-
miseen. Tarve tuottavuuden parantamiseen on julkisessa sektorissa
monesta syysta suuri. Yksi syy on niukkuus tyévoimasta. Yksin sote-
sektorilla on jo nyt tyévoimapulaa. Tulevaisuudessa palvelutarve on
vaeston ikdintymisen takia kasvamassa samaan aikaan, kun nykyisestd
sote-henkilostostd on jadmissd suuri osa elikkeelle.

Business Finlandille laatimassa raportissa Lipidinen, Gustafsson ja
Lavinto (2021) ovat tarkastelleet alustojen hyodyntimisen lisaamista

terveysalalla. He identifioivat siind seuraavat haasteet:

Haaste 1. Puuttuvat kannusteet ja sddntely estavit alustamaisten rat-
kaisujen skaalautumisen

Haaste 2. Innovatiivisia ja vaikuttavia terveysdataa hyédyntavii rat-
kaisuja ei synny

Haaste 3. Suljetut ja yhteen sopimattomat tietojirjestelmit vaikeut-

tavat alustamaisten terveyspalveluiden kehittamista
He esittivit seuraavat suositukset:

Suositus 1. Luodaan edellytykset alustapohjaiselle terveydenhuol-
lolle

Suositus 2. Vahvistetaan yksilon oikeutta oman terveysdatansa hal-
lintaan ja hyédyntimiseen

Suositus 3. Avataan paisyd julkisiin terveystietoihin ja sovitetaan

yhteen rajapintoja

OECD (2021) Health at Glance raportin tictojen mukaan sote-

sektorin tyollisten osuus koko tyéllisyydesta on Norjan ja Tanskan
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jilkeen OECD-maiden kolmanneksi korkein. Raportin mukaan vaille
tarvitsemiansa terveyspalveluja viestostd jaa Suomessa kuitenkin Krei-
kan ja Viron jilkeen OECD-maiden kolmanneksi suurin osuus. Tama
viittaa sithen, ettd sote-sektorin henkilstod voidaan kohdentaa nykyista
paremmin. Sote-sektorin alustat voisivat olla tassa yksi ratkaisu. Tieto-
palveluyritys Tracxn (2021) raportoi, ettid Ruotsissa oli 593 Health Tech
startup yritystd 24.11.2021. Suurin ndisti on terveysalustayritys Kry,
jonka palveluksessa on sen ilmoituksen mukaan yli 1 300 terveysalan ja
yli 400 muuta tyontekijad, ks. Kry (2021).



8.

Alustayritysten
kehitys Suomessa

Suomi — kuten muutkaan EU-maat - ei ole ollut alustatalouden kehi-
tyksen kirjessd. Tahin on ollut lukuisia syitd, mutta Suomessa se lienee
johtunut verrattain harvalukuisasta globaaleilla kuluttajamarkkinoilla
toimivista yrityksista. Lisaksi oli varmaan osin sattuman vaikutusta, ettd
Apple avasi lopulta iPhonen alustaksi (ks. 1uku 4), kun taas Nokia ei
tehnyt vastaavanlaista pditosta. Jos Apple olisi ollut markkinajohtaja v.
2008, Nokia olisi saattanut tehdi saman paitoksen kuin Apple. Applen
uusi kasvuvaihe kiynnistyi, kun iPhone muuttui ulkopuolisille kehitta-
jille avoimeksi alustaksiv. 2008. Kuvio 11 esittid Applen ja Nokian pit-
kin ajan markkina-arvojen kehityksen. Nokian markkina-arvo oli noin
1,2 % Applen markkina-arvosta 20.5.2022, kun yritykset olivat olleet
arvoltaan karkeasti yhtd suuria 2006-2008.

Tamai raportti on esittanyt pelkistien kolme asiaa, jotka erottavat

alustayritykset muista yrityksista:

1) Perinteiset alustayritysten hyddyt, joista tirkein on verkostovai-
kutukset
2) Niiden kyky ratkaista markkinapuutteita (potentiaalisen kysyn-

nin ja tarjonnan kohtaanto)
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3) Isojen alustayritysten usein maaraivi markkina-asema (vrt. Ama-
zonin rooli tuottajiin nihden)

Kaikki kolme ylli mainittua alustayritysten ominaisuutta sisaltavit
kilpailupolititkan kannalta ongelmia. Mm. EU ja USA ovatkin puut-
tumassa niihin ongelmiin lainsaaddnnolld ja/tai markkinavalvonnan
keinoin aiempaa vahvemmin. Tdama voi tarkoittaa esimerkiksi sitd,
ettd alustayritysten monopoliasema niiden kayttdjien dataan kaventuu
olennaisesti. Se voi tarkoittaa my6s suurten alustayritysten pilkkomista.
Kumpikin muutos — kiyttijidatan monopoliaseman menetys ja alusto-
jen pilkkominen — heikentaisivit alustayritysten verkostovaikutuksia ja

kasvumahdollisuuksia. Kuten tissd raportissa on todettu, esimerkiksi
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EU-lainsaadinnon uusien muutosten vaikutusta on etukiteen hyvin
vaikea arvioida, koska paljon tulee riippumaan siitd, miten komissio ja

viime kidessi EY-tuomioistuin tulkitsevat tuota lainsiidintoa.

Globaalitalouden riskit

Talouden toimintaymparisté on muuttunut kahdesta syysta viime kuu-
kausina. Ensinnikin inflaatio on osoittautunut seki korkeammaksi etta
sitkeammiksi kuin useimmat ekonomistit olivat odottaneet. Toiseksi
Ukrainan kriisin vaikutukset ovat lisdnneet stagflaation eli hyvin heikon
kasvun ja korkean inflaation riskia. Nimi muutokset ovat heikenta-
missi alustatalouden kehitysnikymii Suomessa ja Euroopassa yleisem-
min.

Inflaation nousu on lisinnyt nimellis- ja reaalikorkojen nousupai-
neita. Tama on rajoittamassa alustayritysten kasvunakymid, koska alus-
tayritysten kasvu edellyttad yleensa muihin yrityksiin nihden yleensa
suurta ja pitkdaikaista pidomitusta. Taman raportin l1iite A kisittelee
alustayritysten kasvun dynamiikkaa. Sen leimaa-antavia piirteitd ovat
juuri kasvuun tarvittavan panostuksen mairallinen suuruus ja ajallinen
pituus. Yrityksen ei kannata lihted alustakilpailuun, jos se ei pysty saa-
maan pitkdaikaisesti hyvin suurta rahoitusta kasvuun. Amazon ja Wolt
ovat tistd hyvid esimerkkejd. Kuvion As mukaan Amazon teki noin 20
ensimmdistd vuotta joko tappiota tai vain pientd voittoa. Wolt on yhi
tappiollinen.

Alustayritykset vaativat sijoittajilta pitkad sijoitushorisonttia. Har-
van sijoittajan tase kestidisi suurta lainaa niiden padomittamiseen, jos
korkotaso olisi korkea. Koron korkeus alentaisi mys alustayrityksen
kaukana tulevaisuudessa olevien odotettujen voittojen nykyarvoa.

2000-luvun matala korkotaso ja kapeat riskilisit ovat olleet suotuisia
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alustayrityksille. Ilman niitd moni alustayritys olisi ilmeisesti jainyt
ilman rahoitusta.

Jos korkotaso nousee, Suomi ja Eurooppa tuskin saavat USA:n ja Kii-
nan alustatalouden etumatkaa kiinni tai edes kaventavat sitd. Euroop-
palaisten alustayritysten kyky voittaa markkinaosuuksia vakiintuneilta
USA:n jaKiinan alustajiteiltid olisivat korkeiden korkojen oloissa entista
heikommat.

Blanchard (2022) analysoi USA:n reaalikoron nousupainetta

kuvioon 12 perustuen seuraavasti:

Reaalikorko Inflaatio
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— Relevantti vertailukohta USA:n nykyiselle inflaatiolle on 1975-
1983. Fed on nyt yhtd myo6hissa kuin se oli 1974-1975. Tuolloin-
kin reaalikorko ja inflaatio liikkuivat vastakkaisiin suuntiin.

— Helmikuussa 1975 pohjainflaation ja reaalikoron erotus oli noin
17 %-yksikkod, tammikuussa 2022 se oli noin 12 %-yksikkoa.
Inflaation laskeminen 4 %:iin kesti 8 vuotta (1975-1983).

— Timi vaati reaalikoron nostamista -6 %:sta korkeimmillaan 7

%:1in.

Inflaation nousu oli v. 2021 euroalucella hitaampaa USA:han nih-
den. Ukrainan kriisin inflaatiota nostava vaikutus on kuitenkin suu-
rempi euroalueella kuin USA:ssa, mikd on kaventamassa euroalueen ja
USA:n inflaatioeroa. Sitd kaventaa myos euron lasku dollariin nahden
1,22:sta 1,06:en 20.5.2021 - 20.5.2021.

Suomen erityispiirteita
alustatalouden tulevaisuuden
kannalta
Korkotason nousu jarruttaisi alustayritysten kehitysta luonnollisesti
my6s Suomessa. Lisaksi Suomeen liittyvit erityistekijat voivat rajoittaa
alustatalouden kehitysti. Ensinnikin suomalaisille padomasijoittajille
nopeaa kansainvilistd kasvua hakevat alustayritykset voivat olla liian
iso riski. V. 2014 perustetun Woltin pdirahoittaja oli jo sen v. 2016
rahoituskierroksella ruotsalainen EQT. Suuremmilla sijoituskierroksilla
padosa rahoituksesta tulee yleisemminkin ulkomaisilta VC-sijoittajilta.
Toiseksi kotimaisten kasvuyritysten saamien pddomasijoitusten
viime vuosien kasvusta valtaosa on ollut ulkomaisten sijoittajien sijoi-
tusten kasvun varassa (kuvio 13). V. 2021 ensimmaiselld vuosipuolis-
kolla ulkomaisten sijoittajien osuus suomalaisiin startup-yrityksiin teh-
dyista sijoituksista oli 73 %. Kun otetaan huomioon buyout-rahastot ja

kasvuyritykset, kotimaisiin kasvu- ja startup-yrityksiin tuli 2021 tammi-

59



60

kesikuussa 929 milj. euroa rahoitusta, joista 66 % oli ulkomaisilta ja
34 % kotimaisilta sijoittajilta.

Kolmanneksi on todennikéistd, ettd jatkossakin ulkomaisten sijoit-
tajien sijoitusten mairit Suomeen vaihtelevat enemmin kuin kotimais-
ten sijoitusten maiarat Suomeen. On myos todennikdistd, etta mahdol-
linen Suomi-riskin kasvu vaikuttaa my6s enemman ulkomaisiin kuin
kotimaisiin sijoittajiin.

Suomalaisten alustayritysten kehitysnakymait nayttavit monelta osin

heikoilta:
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1) Pula osaajista rajoittaa muun muassa alustojen algoritmien kehit-
tamistd ja datan hyodyntamista.

2) Alustayrityksen on mentiva kv-markkinoille riittdvien verkosto-
vaikutusten ja datan saamiseksi.

e Woltin lisaksi hyvin harva suomalainen alustayritys on alusta
asti hakeutunut kv-markkinoille.

3) Kv-markkinoille meno vaatii viime kidessi yleensi myos koti-
maista riskipddomaa, jonka osuus on kuitenkin laskenut selvasti
viimeisen noin vuoden aikana (kuvio 13).

o Tilloin kotimaisen riskirahoituksen vihyys muodostuu hel-

posti esteeksi kansainvilistymiselle.

Ty6- ja elinkeinoministerié (2022) julkisti 6.5.2022 Pekka Ala-Pie-
tilin johdolla toimineen tydryhmin raportin, joka esittdd suositukset

seuraavista kokonaisuuksista:

— Tutkimus- ja kehitysinvestointien tason nostaminen 4 prosenttiin
BKT:sta 2030 mennessi

— Innovaatiojirjestelmin tehokkuus

— Osaajien ja osaamisen riittévyyden varmistaminen

- Riskinottoon kykenevin osaavan pidoman lisdidminen

- Kannustava investointiympiristd
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Johtopaatokset

Alustayritykset dominoivat arvoltaan maailman suurimpien porssi- ja
startup-yritysten listoja. Markkina-arvoltaan viidestd suurimmasta yri-
tyksestd vain Saudi-Arabian valtion 6ljy-yritys ei ole alustayritys touko-
kuun lopussa 2022. Valtaosa myos maailman arvokkaimmista startup-
yrityksistd on alustayrityksia.

Alustayritykset poikkeavat muista yrityksistd muun muassa seuraa-

villa tavoilla:

— Alustayritykset mahdollistavat vuorovaikutuksen tuottajien ja
kuluttajien vililld luomalla markkinat potentiaaliselle kysynnille
ja tarjonnalle. Ne siis ratkaisevat markkinoiden ulkoisvaikutuksia.

— Verkostovaikutusten saavuttamiseksi ja datan saamiseksi alustayri-
tysten kannattaa houkutella asiakkaita, vaikka se on tappiollista.
Samalla timi johtaa helposti médrddvain markkina-asemaan.
Tuon aseman vakautta tukee se, ettd uusien yritysten alalle paisyn

kustannukset ovat suuret.

Alustayritykset vaativat sijoittajilta pitkdd horisonttia. Korkojen

mataluus ja riskirahoituksen hyvi saatavuus ovat pitkdin tukeneet
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alustayritysten kasvua. Ilman niitd moni alustayritys olisi jaanyt ilman
rahoitusta.

Talouden toimintaympéristé on jo muuttunut ja muuttumassa.
Ensinnikin inflaatio on osoittautunut seki korkeammaksi etti sitkeim-
miksi kuin useimmat ekonomistit olivat odottaneet. Toiseksi Ukrainan
kriisin vaikutukset ovat lisinneet heikon kasvun ja korkean inflaation
riskid. Nimai olot ovat omiaan lyhentimiin sijoittajien aikahorisonttia
ja riskinottoa, mika kaventaisi uusien alustayrityksen kehitysnakymia.
Tédma vahvistaisi amerikkalaisten ja kiinalaisten alustajittien asemaa.

Suomalaisten alustayritysten kehitysniakymait ndyttavit monelta osin
heikoilta. Ensinndkin pula osaajista rajoittaa muun muassa alustojen
algoritmien kehittimista ja datan hyodyntamisti. Toiseksi alustayrityk-
sen on mentavi kv-markkinoille riittdvien verkostovaikutusten ja datan
saamiseksi. Woltin lisiksi hyvin harva suomalainen alustayritys on alusta
asti hakeutunut kv-markkinoille. Kolmanneksi globaaleille markkinoille
meno vaatii viime kidessi yleensi myos kotimaista riskipidomaa, jonka
osuus on kuitenkin laskenut selvisti viimeisen noin vuoden aikana. Til-
16in kotimaisen riskirahoituksen vihyys muodostuu helposti esteeksi
kansainvalistymiselle.

Ty6- ja elinkeinoministerié (2022) julkisti 6.5.2022 Pekka Ala-Pie-
tilin johdolla toimineen tyéryhmin raportin, joka esittdd suositukset
seuraavista kokonaisuuksista: Tutkimus- ja kehitysinvestointien tason
nostaminen 4 prosenttiin BK'T:sta vuoteen 2030 mennessi, innovaatio-
jarjestelmin tehokkuus, osaajien ja osaamisen riittavyyden varmistami-
nen, riskinottoon kykenevin osaavan pidoman lisiaminen ja kannustava
investointiymparist. Suomalisten alustayritysten kehitysnakymien — ja
yleisemmin Suomen talouden kestavin kasvun — kannalta Ala-Pietilin

ryhmin ehdottamien toimien toteutus on tarkeda.
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LIITE A:

Alustayritysten
ominaisuuksista

Varian (2020) listaa seuraavat alustayritysten ominaisuudet:
1) Kysynnin mittakaavaedut (verkostovaikutukset)
e Palvelun kiytto6noton arvo lisikiyttdjille on suurempi, kun
useampia kayttdjid on jo mukana.
2) Tarjonnan mittakaavaedut
e Tuotannon keskimiiriiset kustannukset ovat pienempia suu-
remmilla tuotantotasoilla (laskevat rajakustannukset).
3) Tekemilld oppiminen
e Yksikkokustannukset laskevat, mita enemman yritys on tuot-
tanut hyodykkeita.

Alustayrityksen mallin johtamiseksi oletetaan, etti:

1) alustayrityksen rajakustannukset ovat laskevat

2) verkostovaikutukset lisaavit alustayrityksen tuotteiden kysyntii

3) alustayritys luo arvoa tuotantoprosessissa, johon liittyy dataa ja
inhimillista pdiomaa

4) alustayritykselld on alussa matalien voittojen ja myohemmin kas-
vavien voittojen malli

5) alustayritys tarjoaa palvelujaan kuluttajille halvalla tai ilmaiseksi.
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Varianin kuvio A1 (2020) kuvaa tavaran tarjontaa ja kysyntii, kun
kysynnalli on verkostovaikutuksia. Varianin mallissa tuotteen arvo
kuluttajalle v on vx, jossa x vililla [0, 1] on kuluttajien mairi, jotka ovat
jo ottaneet tuotteen kiyttoon (omaksuneet) javon jakautunut tasaisesti
[0, 1].

Kun tuotteen hinta on p, rajakuluttajan arvo on yhtd suuri kuin hinta:
vx = p. Kaikki, joiden arvo on suurempi kuin v, omaksuvat myds, mika
tarkoittaax =1 — ». Ndiden kahden lausekkeen yhdistiminen antaa tasa-
painochdon (1 — x) x = p. Lauscketta (1 - x) x voidaan pitid kiinteisend
kysyntikiyrana, koska se kertoo hinnan, jolla murto -osa markkinoista
omaksuu. Alustayritykselld oletetaan olevan vakioiset rajakustannukset.
On kaksi vakaata tasapainoa 4 ja C seki epivakaa tasapaino B.

Kuvio A2 muuttaa Varianin kehikkoa seuraavasti: i) olettaen alane-
vat rajakustannukset, ii) ottamalla kdytto6n ajan, joka on jacttu kahteen

ajanjaksoon (tappio- ja voittovaihe) ja iii) olettaen, ettd alusta pystyy kau-

Kysyntikiyrd

Tarjontakiyrd

Halukkuus maksaa
N

Kriittinen massa

Verkoston koko

KUVIO A1. ALUSTAN KYSYNTA VERKOSTOVAIKUTUSTEN
OLOISSA VAKIOISEN RAJAKUSTANNUKSEN OLOISSA

Lihde: Varian (2020)



pallistamaan maksuhalukkuuden ja rajakustannuksen vilisen erotuksen.
Yrityksen tappio on P1I ajanjaksolla 1 ja voitto on P2 ajanjaksolla 2.
Kiyttien Varianin (2020) olettamaa verkostovaikutusten funktio-

muotoa alustan kysyntikiyrd on muotoa
(A1) w(x)=x(1- x),
jossa x on alustayrityksen markkinaosuus, jossa 0 < x < 1 ja w = haluk-

kuus maksaa. Toisin kuin Varianin tarkastelussa (2020) — jossa rajakus-

tannukset ovat kiinteit - tissi oletetaan laskevat rajakustannukset
(A2) m(x)=a-x,

jossa 2 on vakio.

Kysyntakayri

P2

Rajakustannuskayra

Halukkuus maksaa

Tappiollinen vaihe Voitollinen vaihe

Ajanjakso 1 Ajanjakso 2

Markkinaosuus, aika

KUVIO A2. ALUSTAYRITYKSEN KEHITYSVAIHEET
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Lisdksi tassa oletetaan, ettd alusta pystyy kaupallistamaan positiivisen

erotuksen asiakkaan maksamishalukkuuden w (x) ja rajakustannusten

vililla 2 (x).

Tarkastelemalla ensin mallia, jossa ei ole epavarmuutta alustan

menestymisestd eli etenemisestd voitolliseksi ja olettaen, ettd markki-

naosuuden kasvuvauhti on vakio, on alustan voitto markkinaosuus x

kertaa maksuhalukkuuden w (x) ja rahakustannuksen 72 (x) erotus eli

voittofunktio on muotoa

(A

3)

1,4
1,2
1,0

0,8

Profit (x) =x[w (x) - m (x)]
=x[x(1-x)-(z-x)]
=x2x-x*-a)

Markkinaosuus, aika

KUVIO A3. ALUSTAN VOITTO, KUN SEN MARKKINAOSUUS

KASVAA 0,1 %-YKS./AJANJAKSO JA 2=1,7



Tarkastellaan nyt esimerkkid, jossa alustan markkinaosuus kasvaa
tasaisella vauhdilla 0,1 %-yksikkod per ajanjakso eli se saavuttaa 100 %:in
markkinaosuuden ajanjaksolla 1000. Jos ajanjakso on esimerkiksi viikko,
niin 1000 ajanjaksoa on noin 19 vuotta. Oletetaan lisiksi, ettd para-
metri 2 = 1,7. Nailla oletuksilla ja kdyttien yhtilon (3) voittofunktiota,
kuvio A3 kuvaa alustan voiton kehityksen jakuvio A4 kuvaa alustan
kumulatiivisen voiton kehityksen.

Alustan voitto on positiivinen ajanjaksolta 644 alkaen eli n. 12 vuo-
den jilkeen, jos ajanjakso on viikko (kuvio A8). Sen kumulatiivinen
voitto on positiivinen ajanjaksolta 942 alkaen eli n. 18 vuoden jilkeen

(kuvio A4).

100

50

Kumulatiivinen voitto

N\ /

-150

j=lslelslslelelslslelslslslelslslelslslelolslslelslslelelslslelslsleolalslelelelelele)

Markkinaosuus, aika

KUVIO A4. ALUSTAN KUMULATIIVINEN VOITTO, KUN SEN
MARKKINAOSUUS KASVAA 0,1 %-YKS./AJANJAKSO JA 2=1,7

73



74

Luonnollisesti alustan markkinaosuuden ja voiton kehitystd voidaan
simuloida monilla eri funktiomuodoilla ja parametrien arvoilla. Tassa
oletetut funktiomuoto, markkinaosuuden kasvuvauhti ja parametrin
a:n arvo tuottavat suuret voitot hyvin karkeasti samalla aikataululla kuin

Amazon tuotti suuria voittoja (kuvio A5).

Voitto, tuhatta miljoonaa $

0
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e
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KUVIO A5. AMAZONIN VOITTO, TUHATTA MILJOONAA DOLLARIA

Lihde: Dazeinfo.com



Alustaprojektin odotettu tuotto

Padomasijoittajan kannalta alustaprojektit ovat erityisen riskipitoisia
lahinni kahdesta syysta. Ensinnakin hyvin harva alustayritys on ylitta-
nyt kriittisen asiakasmaarin rajan, jossa se olisi tullut voitolliseksi. Toi-
seksi tuon kriittisen rajan saavuttaminenkin voi kestad paljon pidem-
paan kuin piddomasijoittajat ovat yleensi valmiit sitoutumaan yritysten
rahoittamiseen. Pddomasijoittajan alustaprojektia koskevan paitoksen-
teon hahmottamiseksi seuraavassa tarkastellaan, milld ehdoilla alusta-
projekti voisi saada rahoitusta, kun otetaan huomioon alustahankkeisiin

liittyvé epavarmuus.

Tarkastelu tekee seuraavat oletukset:

— Taman liitteen alun kehikon mukaisesti alustan kehitys jakaan-
tuu kahteen vaiheeseen; periodin 1 tappiolliseen vaiheeseen ja
periodin 2 voitolliseen vaiheeseen.

— Alusta saavuttaa periodilla 1 kriittisen osuuden markkinasta
todennikoisyydelld p. ja ei saavuta sitd todennikéisyydelld 1- p..
Jos alusta ei saa tuota kriittistd osuutta periodilla 1, pidomasijoit-
taja lopettaa alustan rahoituksen.

— Vaikka alusta saavuttaa kriittisen asiakasmairan periodilla 1, voi
se periodilla 2 epionnistua markkinaosuuden lisiamisessd joko
kaupallisten syiden, kovenevan kilpailun tai viranomaisten toi-
mien takia, kun ne estivit hallitsevan markkina-aseman muodos-
tumisen. T4lloin alustan markkinaosuus pysyy tasolla, jossa sen
puhdas voitto on nolla. Merkitain timan vaihtochdon todenni-
koisyydeksi p, .

— Talloin todennikoisyys, ettd alusta pystyy lisidmdin markki-

naosuuttaan periodilla2 on 1 -p,.

Alustaprojektin odotettu tuotto on kuvattu kuviossa Ase, jossa

PI < 0 on periodin 1 voitto ja P2 > 0 on periodin 2 voitto, p on toden-
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nikoisyys, ettd alusta saavuttaa periodilla kriittisen mairin asiakkaita ja
p, on todennikdisyys, ettd alusta ei pysty lisidméain markkinaosuuttaan
periodilla 2, jolloin sen voitto on nolla.

Alustaprojektin odotettu tuotto on muotoa

(A4) ER)=(1-p)Pl+pPl+p(1-p,)P2
(AS5) E(R)=Pl+p,(1-p,) P2

Pidomasijoittaja rahoittaa alustahanketta vain, jos sen odotettu

tuotto E(R) on positiivinen.
(A6) E(R)>0<=>p (1-p,)>-PI1/P2
Merkitdin alustahankkeen onnistumisen todennikéisyys p* = p (1 -

p,) ja ensimmiisen periodin tappio L1 = —P1. Tilléin alustaprojektin

toteuttamisvaatimus voidaan kirjoittaa muotoon
(A7) E(R)>0<=>p*>L1/P2

Alustaprojektin onnistumisen todennikéisyys p* on siis oltava

suurempi kuin periodin 1 tappion ja periodin 2 voiton suhde L1/P2.

KUVIO A6. ALUSTAPROJEKTIN ODOTETTU TUOTTO



Kuvio A7 kuvaa alustaprojektin odotetun tuoton eri p*:n ja L1/P2:n
arvoilla.

Jos alustaprojektin onnistumisen todennikéisyys on esimerkiksi 0,2
(musta pystysuora katkoviiva kuviossa A7), on suhteen L1/P2 oltava
pienempi kuin 0,2, jotta projektin odotettu tuotto on positiivinen. Til-
16in siis periodin 2 voiton on oltava vihintdin viisinkertainen periodin 1
tappioon verrattuna. Jos laskelmassa oletettaisiin padomasijoittajalle posi-
tiivinen diskonttokorko, pitdisi pitdisi perion 2 voiton oltava vield suu-

rempi periodin 1 tappioon nihden, jotta alustaprojekti olisi kannattava.

L1/P2
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Alustaprojektin onnistumisen todennikaisyys p*

KUVIO A7. ALUSTAPROJEKTIN ODOTETTU TUOTTO E(R)
RIIPPUEN SEN ONNISTUMISEN TODENNAKOISYYDESTA p* JA
SEN ENSIMMAISEN PERIODIN TAPPION JA TOISEN PERIODIN
VOITON SUHTEESTA L1/P2.

i



78

Yoffie et al (2019) kiinnittivit huomiota alustayritysten hyvin kor-
keaan epdonnistumisasteeseen. He raportoivat tulokset 252 alustayri-
tysta koskeneesta tutkimuksesta. Naista 43 eli 17 % oli listautunutta
ja onnistuneeksi katsottua alustayritystd ja 209 eli 83 % oli epdonnis-
tunutta alustayritystd, jotka olivat lopettaneet toimintansa. Yleisid syita
epionnistumiseen olivat: 1) viirin hinnoittelu yhdelld puolella markki-
noita, 2) epionnistumuksen luottamuksen muodostamisessa suhteessa
kiyttdjiin ja kumppaneihin, 3) ennenaikainen irtisanoutuminen kilpai-

lusta ja 4) liian myshiinen tulo markkinoille.
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31.12.2019 markkina-arvosta T&K-menoista

KUVIO A8. PAAOMASIJOITTAJIEN (VENTURE CAPITAL)
TUKEMIEN EI-RAHOITUSALAN YRITYSTEN OSUUDET 1995-2019
YHDYSVALLOISSA LISTATUISTA YRITYKSISTA, 2019 LOPUSSA
YHA LISTATTUINA OLEVISTA YRITYKSISTA, NIIDEN MARKKINA-
ARVOSTA JA T&K-MENOISTA, %

Lihde: Lerner, J. ja R. Nanda (2020), Venture Capital’s Role in Financing Innovation: What We Know and

How Much We Still Need to Learn. Journal of Economic Perspectives, vol. 34, no. 3, 237-261.



My6s eradt tunnetut listautuneet alustayritykset kuten Airbnb, Uber
ja Twitter ovat 10-15 vuotta perustamisensa jalkeen yha periodin 1 tap-
piollisessa vaiheessa. Esimerkiksi Airbnb:n ja Uberin suuret investoin-
nit kasvuun ovat merkinneet, ettd niiden kumulatiiviset tappiot ovat
mudostuneet erittiin suuriksi. Toisaalta — kuten Yoffie et al (2019)
toteavat — ennen Uberia samalla alalla toiminut Sidecar kaatui liian
varovaiseen kasvustrategiaan,

Menestyneitd alustayrityksida yhdistdd se, ettd ne ovat onnistuneet
saamaan riittavésti riskirahoitusta jopa 15 vuotta jatkuneen heikon
kannattavuusvaiheen aikana. Pidomasijoittajat ovat olleet valmiita otta-
maan alustayritysten suhteen aiempaa pitkdaikaisempia ja suurempia
riskejd. Pddomasijoittajien roolin suurta merkitysta yritysten kehittymi-
sessd yleisemmin tukevat kuvion As tiedot.

Cusumano et al (2020) toteavat, ettiv. 2017 heidin arvionsa mukaan
60-70 % ns. unicorn-yrityksista oli alustayrityksid. Unicorn-yrityksilla
tarkoitetaan listaamattomia startup-yrityksid, joiden arvon arvioidaan
olevan yli 1 mrd. dollaria. Liitteess B esitettyjen tietojen perusteella

alustayritysten osuus uncorn-yrityksistd on v. 2017 jilkeen yhi noussut.

TAULUKKO A1. VIISI SUURINTA PAAOMASIJOITTAJAA
EUROOPASSA V. 2021 TOISELLA NELJANNEKSELLA
Lihde: CB Insights

Investor Company Investor Type Country Continent
Count
1 | Boifrance 50 Diversified Financial Services = France Europe
2 | Almi Invest 22 Venture Capital Sweden Europe
3 | Accel 20 Venture Capital United States ~ North America
4 | High-Tech 19 Venture Capital Germany Europe
Grunderfonds
5 | Speedinvest 15 Venture Capital Austria Europe
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Taulukon A1 listassa Euroopan viidesti suurimmasta padomasi-
joittajasta huomiota herittad, ettd 2. on ruotsalainen Almi Invest. Sen
takana on Almi Foretagspartner AB, joka on Ruotsin valtion omistuk-
sessa. Almi Invest on emoyhtion kokonaan omistama ja harjoittaa ven-
ture capital toimintaa.

Suomen pidomasijoitustoiminta on kasvanut viime aikoina nopeasti,
mutta se on yh%i Ruotsia selvisti pienempaa, vaikka otetaan huomioon
maiden talouksien kokoero. Ruotsissa on talouden kokoonkin nihden
Suomea selvisti suurempi institutionaalisten sijoittajien joukko, joka

rahoittaa kasvuyrityksia.



LIITE B:

Alustayritysten
nakymista

Ilmeinen syy halukkuuteen tehdi pitkaaikaisia padgomasijoituksia kor-
kean riskin alustayrityksiin on menestyneiden alustayritysten ei-alus-
tayrityksid paremmat tulokset monilla mittareilla (taulukko B1).

Cusumano et al (2020) toteavat, etti v. 2017 heidin arvionsa mukaan
60-70 % ns. unicorn-yrityksistd (listaamattomat startup-yritykset, joi-
den arvon arvioidaan olevan yli 1 mrd. dollaria) oli alustayrityksia.

Yritysten arvostusta on ollut pitkdin omiaan nostamaan matala
korotaso ja kuskuspankkien tarjoama runsas likviditeetti. Téstd syystd
sijoittajien odotuksia alustayritysten nikymistd on perusteltua arvioida
vertaamalla niiden arvostusta ei-alusta yrityksiin. Suurten alustayritys-
ten nikymat ovat talld mittarilla arvioituna erittdin hyvit. Myos startup
yritysten joukossa on alustayritysten suhteellien arvostus hyvin korkea,
ks. seuraavan sivujen taulukot B2 jaB3.

Taulukossa B4 on esitetty ei-listatut Euroopan ja Israelin yrityk-
set, joiden arvon arvioidaan v. 2021 aikana (kesikuun 10. piiviin men-
nessi) ylittineen miljardin dollarin rajan. Kyseessd ovat kiytinnossi
startup-yritykset. Taulukossa on merkitty keltaisella yritykset, joiden

paiakonttori on Pohjoismaissa tai Baltian maissa.



TAULUKKO B1i. MENESTYNEET ALUSTAYRITYKSET

KESKIMAARIN JA EI-ALUSTAYRITYSTEN KONTROLLIOTOS

KESKIMAARIN

Lihde: Cusumano et al (2020)

Muuttuja Ei-alustayritysten Alustayrityk.
kontrolliotos km. keskim.
keskimiirin

Yritysten lukumiiirid 100 43

Liikevaihto (milljardia) $4.,845 $4,335

Tyéntekijoiden maari 19 000 9872

Liikevoittomarginaali % 12% 21%

Markkina-arvo (miljardia) $8,243 $21,726

Markkina-arvo/Liikevaihto edelliseni vuonna™ | 1,94 5,35

T&K-menot/Liikevaihto 9% 13%

Muuttuvat kustannukset/liikevaihto™* 17% 24%

Liikevaihdon kasvu edellisesti vuodesta 9% 18%

Markkina-arvon kasvu 8% 14%

Vuosihavaintojen kokonaisméira 1018 374

“*Market Value/Sales Multiple = ratio of market value compared with prior-year sales

*S&M+G&A/Sales=sales & marketing expenses plus general and administrative expenses divided by sales



TAULUKKO B2. ARVOKKAIMMAT EI-LISTATUT YRITYKSET
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GLOBAALISTI (ARVIOITU ARVO YLI $10 MRD.) HUHTIKUU 2021

Lihde: CB Insights, huhtikuu 2021.

Yritys Arvo = Alusta=P Kotimaa Toimiala
Eialusta=N

1 | Bytedance $140 P China Artificial intelligence
2 | Stripe $95 P United States Fintech
3 | SpaceX $74 N United States Other
4 | Didi Chuxing $62 P China Auto & transportation
5 | Instacart $39 P United States Supp. chain, logis.&deliv.
6 | Klarna $31 P Sweden Fintech
7 | Epic Games $29 N United States Other
8 | Databricks $28 P United States Data mgmt. & analytics
9 | Rivian $28 N United States Auto & transportation
10 | Nubank $25 P Brazil Fintech
11 | One97 Communications  $16 P India Fintech
12 | Yuanfudao $16 P China Edtech
13 | DJI Innovations $15 N China Hardware
14 | Canva $15 P Australia Internet sw & services
15 | SHEIN $15 P China E-commerce & d2¢
16 | Checkout.com $15 P United Kingdom  Fintech
17 | Chime $1s P United States Fintech
18 | Grab $14 P Singapore Auto & transportation
19 | Plaid Technologies $13 P United States Fintech
20 | BYJU's $13 P India Edtech
21 | Fanatics $13 P United States E-commerce & d2¢
22 | SenscTime $12 P China Artificial intelligence
23 | JUUL Labs $12 N United States Consumer & retail
24 | Manbang Group $12 P China Supp. chain, logis.&deliv.
25 | Bitmain Technologies ~ $12 N China Hardware
26 | Biosplice Therapeutics $12 N United States Health
27 | Robinhood $12 P United States Fintech
28 | Global Switch $11 P United Kingdom = Hardware
29 | Squarespace $10 P United States Internet sw & services
30 | Aurora $10 P United States Auto & transportation
31 | Lalamove $10 P Hong Kong Supp. chain, logis.&deliv.
32 | Ripple $10 P United States Fintech
33 | OutSystems $10 P United States Internet sw & services
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TAULUKKO B3. TOP 100 LISTAAMATONTA STARTUP-YRITYSTA

ARVON PERUSTEELLA 2.2.2022. (EU-MAIDEN YRITYKSET

KELTAISELLA)

Lihde: CB Insight

Yritys Arvo ($B) Kotimaa Toimiala
1 | Bytedance $140,00  China Artificial intelligence
2 | SpaceX $100,30 United States Other
3 | Stripe $95,00 United States Fintech
4 | Klarna $45,60 Sweden Fintech
5 | Epic Games $42,00 United States Other
6 | Canva $40,00 Australia Internet software & services
7 | Checkout.com $40,00 United Kingdom  Fintech
8 | Instacart $39,00 United States Supply chain, logistics, & delivery
9 | Databricks $38,00 United States Data management & analytics
10 | Revolut $33,00 United Kingdom  Fintech
11 | FTX $32,00 Hong Kong Fintech
12 | Chime $25,00 United States Fintech
13 | BYJU’s $21,00 India Edtech
14 | Xiaohongshu $20,00 China E-commerce & direct-to-consumer
15 | J&T Express $20,00 Indonesia Supply chain, logistics, & delivery
16 | Fanatics $18,00 United States E-commerce & direct-to-consumer
17 | Miro $17,50 United States Internet software & services
18 | Yuanfudao $15,50 China Edtech
19 | DJI Innovations $15,00 China Hardware
20 | SHEIN $15,00 China E-commerce & direct-to-consumer
21 | Ripple $15,00 United States Fintech
22 | Yuangi Senlin $15,00 China Consumer & retail
23 | goPuff $15,00 United States E-commerce & direct-to-consumer
24 | Plaid Technologies $13,40 United States Fintech
25 | OpenSea $13,30 United States E-commerce & direct-to-consumer
26 | Grammarly $13,00 United States Internet software & services
27 | Devoted Health $12,60 United States Health
28 | Faire $12,40 United States Artificial intelligence
29 | Brex $12,30 United States Fintech
30 | JUUL Labs $12,00 United States Consumer & retail
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Yritys Arvo ($B) Kotimaa Toimiala
31 | Bitmain Tech. $12,00 China Hardware
32 | Biosplice Therap. $1200  United States  Health
33 | GoodLeap $12,00 United States Internet software & services
34 | Airtable $11,70 United States Internet software & services
35 | ZongMu Technol. $11,40 China Auto & transportation
36 | Global Switch $11,10 United Kingdom ~ Hardware
37 | Celonis $11,00 Germany Data management & analytics
38 | Bolt $11,00 United States Fintech
39 | Weilong $10,88 China Consumer & retail
40 | Swiggy $10,70 India Supply chain, logistics, & delivery
41 | Gusto $10,00 United States Fintech
42 | reddit $10,00 United States Internet software & services
43 | Talkdesk $10,00 United States Internet software & services
44 | Lalamove $10,00 Hong Kong Supply chain, logistics, & delivery
45 | Notion Labs $10,00 United States Internet software & services
46 | Figma $10,00 United States Internet software & services
47 | Thrasio $10,00 United States Other
48 | Digital Currency Gr. $10,00 United States Finttech
49 | OYO Rooms $9,60 India Travel
50 | OutSystems $9,50 United States Internet software & services
51 | ServiceTitan $9,50 United States Internet software & services
52 | HEYTEA $9,28 China Other
53 | N26 $9,23 Germany Fintech
54 | Klaviyo $9,20 United States Internet software & services
55 | Northvolt $9,08 Sweden Other
56 | Tanium $9,00 United States Cybersecurity
57 | Chehaoduo $9,00 China E-commerce & direct-to-consumer
58 | Niantic $9,00 United States Mobile & telecommunications
59 | Rapyd $8,75 United Kingdom  Fintech
60 | Kavak $8,70 Mexico E-commerce & direct-to-consumer
61 | Nuro $8,60 United States Auto & transportation
62 | Snyk $8,60 United Kingdom  Cybersecurity
63 | Bolt $8,40 Estonia Auto & transportation
64 | Tipalti $8,30 United States Fintech
65 | Lacework $8,30 United States Cybersecurity
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Yritys Arvo ($B) Kotimaa Toimiala
66 | Tempus $8,10 United States Health
67 | Dreamll $8,00 India Internet software & services
68 | Xingsheng Selected $8,00 China E-commerce & direct-to-consumer
69 | Fireblocks $8,00 United States Fintech
70 | Caris Life Sciences $7,83 United States Health
71 | Hopin $7.75 United Kingdom | Internet software & services
72 | Dapper Labs $7.60 Canada Fintech
73 | Ola Cabs $7.50 India Auto & transportation
74 | Netskope $7.50 United States Cybersecurity
75 | Razorpay $7.50 India Fintech
76 | Getir $7.50 Turkey E-commerce & direct-to-consumer
77 | Toss $7.,40 South Korea Fintech
78 | Carta $7.,40 United States Fintech
79 | Scale AI $7,30 United States Artificial intelligence
80 | TripActions $7.25 United States Travel
81 | Argo Al $7,25 United States Artificial intelligence
82 | Gong $7,25 United States Artificial intelligence
83 | Gemini $7,10 United States Fintech
84 | We Doctor $7,00 China Health
85 | Discord $7,00 United States Internet software & services
86 | Automation Anywhere = $6,80 United States Artificial intelligence
87 | 1Password $6,80 Canada Cybersecurity
88 | Ziroom $6,60 China E-commerce & direct-to-consumer
89 | National S. Exc. of India = $6,50 India Fintech
90 | Rippling $6,50 United States Internet software & services
91 | Mollie $6,50 Netherlands Fintech
92 | DataRobot $6,30 United States Artificial intelligence
93 | Personio $6,30 Germany Internet software & services
94 | Upgrade $6,28 United States Fintech
95 | Hinge Health $6,20 United States Health
96 | Benchling $6,10 United States Internet software & services
97 | Black Unicorn Factory = $6,10 United States Other
98 | Royole Corporation $6,00 China Hardware
99 | Better.com $6,00 United States Fintech
100 | Wiz $6,00 Israel Cybersecurity
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TAULUKKO B4. EI-LISTATUT YRITYKSET, JOIDEN ARVIOITU

ARVO YLITTANYT $1 MRD. V. 2021 (10.6. MENNESSA)

EUROOPASSA JA ISRAELISSA*

Lihde: PitchBook, kesikuu 2021

Yritys Arvostus>$ 1 mrd.  Uusinarvostus ~ Piiikonttorin sijainti ~ Alusta: Kylli tai ei
Ledger June 10 €1.1B France Kylla
Scalable Capital | June 8 €1.2B Germany Kylli
Cognite June 3 €1.1 Norway Kylla
Celonis June 2 €7.8 Germany Kylla
Sennder June 1 €1.2B Germany Kylla
Bought By Many | June 1 €1.7B UK Kylla
Forter May 25 €2.1B Israel Kylla
Trade Republic | May 20 €3.8B Germany Kylla
Vinted May 11 €3.2B Lithuania Kylla
Kry April 22 €1.5B Sweden Kylla
Alan April 19 €1.2B France Kylla
Insightec April 7 €1B Israel Kylla
Gorillas March 25 €1.2B Germany Kylla
Wiz March 17 €1.2B Israel Kylli
Epidemic Sound | March 10 €1B Sweden Kylla
Atai Life Sciences | March 3 €1.4B Germany Kylla
OutSystems February 17 €6.9B Portugal Kylla
Blockchain.com | February 17 €3.7B UK Kylla
Wolt January 25 €2.7B Finland Kylla
Mambu January 21 €15B Germany Kylli
Personio January 17 €1.3B Germany Kylla
Rapyd January 13 €1.7B UK Kylla
¢Toro January 1 €7.2B UK Kylla

*Ei sisilld niitd ei-listattuja yrityksid, joiden arvon on arvioitu ylittineen $ 1 mrd. ennen v. 2021.






LIITE C:

Alustayritysten

saantelysta

Alustayritysten saantelytarpeet liittyvit erityisesti hallitsevien alus-
tayritysten eli ns. portinvartija-alustayritysten koettuun midradvan
markkina-aseman kayttoon. Kyseiset yritykset voivan olla luonnollisen
monopolin asemassa samalla lailla kuin esimerkiksi energiaverkkoyhtiot.
Taulukko C1 kuvaa alustatalousyritysten ja perinteisten luonnollisten
monopolien eroja.

Alustaliiketoiminnan tirkein menestystekija on verkostovaikutuk-
set. Alusta ja sen ekosysteemi luovat sitd enemmain arvoa kayttajilleen,
mitd enemmin yhteyksid muihin kiyttdjiin se mahdollistaa. Tdma on
johtanut melko keskittyneeseen markkinarakenteeseen useilla markki-
noilla, koska verkostovaikutukset vaativat enemmain keskittymista.

Kretschmer ja Werner (2021) toteavat, etta siiiintelyn on otettava
huomioon alustan ekosysteemin dynamiikka, joka on varsin erilainen
kuin perinteisen luonnollisen monopolin tapauksessa (taulukko C1).
Taman dynamiikan kannalta alustayrityksen verkostovaikutukset ovat

avainasemassa.
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Verkostovaikutukset

Kommunikaatioverkossa potentiaalisten kontaktien mairi on 7 (z - 1)/2,

jossa 72 on verkon kéyttdjien maara. Kontaktien maird on asymptoottisesti

proportionaalinen verkon kéyttijien mairin nelioon. Eli potentiaalisten

kontaktien maird on asymptoottisesti 6% jossa § on vakio. Oletetaan ns.

Metcalfen lain mukaan yksinkertaistaen, etti kommunikaatioverkon — ja

tassd tapauksessa digitaalisen alustan — arvo mairiytyy pelkistain sen poten-

tiaalisten kontaktien méirin perusteella. Tall6in alustan arvo on muotoa

TAULUKKO C1i. PERINTEISEN LUONNOLLISEN MONOPOLIN JA

ALUSTAYRITYKSEN SAANTELYN NAKOKOHTIA

Lihde: Kretschmer ja Werner (2021)

Perinteinen luonnollinen monopoli

Alustayritys

Arvon-

luonti

Liiketoiminta-

malli

Kilpailu,
alalle tulo

Innovaatio-

toiminta

— Vakiintuneen homogeenisen hyddyk-
keen jakelu (esim. vesi-, viemiri- ja sih-
kopalvelut)

— Mittakaavaedut infrastruktuurissa

— Painopiste  asiakkaiden maksuhaluk-
kuuden maksimoimisessa kiyttaen kiin-
tedd ja muuttuvaa maksua

—Marginaalit heijastavat markkinavoi-

maa

- Kilpailu vaatii infrastruktuurin kiytes-
oikeutta tai investointeja omaan jakelu-
verkkoon

— Pienet crot laadussa ja hinnassa, minka
takia heikot kannustimet operaattorin
vaihtoon tai monen operaattorin kiyt-

t66n (multihome)

— Investoinnit infrastruktuurin paranta-
miseen ja laadun parantamiseen
— Pitkit innovaatiosyklit, harvoin disrup-

tiivisia innovaatioita

- Ekosysteemin (joka kytkee kiyttijit ja
tuottajat) toiminta ja hallinto
- Kysynnin skaalatuotot verkostovaiku-

tusten takia

— Kiyttdja- ja tuottajamarkkinoiden hin-
noittelu arvon ja voiton luomiseksi

—Marginaalit vaihtelevat kahden mark-
kinan vililli heijastaen episymmetristd
markkina-voimaa ja pyrkimysti verkos-
tovaikutuksiin

—Kilpailu ja alalle tulo vaatii riiteivii
kiinnostusta kummankin markkinan
puolelta

- Differentaatiota tuomalla alustalle eri-
laisia tuottaja- ja kayttdjaryhmid, ml.
multihoming

—Rajallinen kilpailu mahdollinen, kun
vahvoja verkostovaikutuksia kapeissa

kiyttdjairyhmissi

— Alusta luo kannustimia kéyttdjien ja
tuottajien innovaatioille alusta omien
inno-vaatioiden lisiksi

- Lyhyet innovaatiosyklit



(C1) V= 0n?,

jossa V" on verkostovaikutuksen arvo, kun on vain yksi alusta, § on
vakio ja 7 on kiyttijien maira.
etetaan nyt, etta samoilla markkinoilla, joilla on 7 kayttajaa, olisi
Ol y 1l kkinoilla, joill kaytedj |
k riippumatonta alustayritystd, joilla kaikilla olisi sama maira kaytedjia,
joten jokaisella yritykselld olisi 2/k kayttdjaa. Tdssd tapauksessa kokonais-

verkostovaikutus olisi £ kertaa kunkin alustayrityksen verkkovaikutus, ts.
(C2) VE=k0 (n/k)* = (1/k) 6n?,

jossa V* on verkostovaikutuksen arvo, kun riippumattomien alustayri-
tysten madri on k kappaletta. Téssa tapauksessa verkon kokonaisvaiku-

tuksen arvo verrattuna arvoon yhden alustan tapauksessa on muotoa
(C3) VIV = (1/k).

Toisin sanoen kokonaisverkostovaikutus olisi murto-osa (1/£) yhden
alustayrityksen tapaukseen nihden. Suurin verkostovaikutus toteutuu,
kun alustayrityksid on yksi eli kun £ = 1.

Periaatteessa suurin verkostovaikutus saavutetaan myos monen alus-
tan mallissa, jos alustat toimivat yhteen samalla tavalla kuin esimerkiksi
puhelinverkot yleensd. Alustojen palveluihin voi liittya kuitenkin piir-
teitd, joiden takia ne eivit yhteen toimivia. Yleisempi ongelma on kui-
tenkin, ettd alustayrityksen perustaminen tulee riskipitoisemmaksi, jos
alustan tappiollisen alkuvaiheen jilkeen se joutuu jakamaan verkosto-
vaikutusten hyodyt lukemattomien muiden saman alan yritysten kanssa.
Eli alustoista tulisi helposti kannattamattomia projekteja. Niin ollen
verkostovaikutukset voisivat jaddd kokonaan syntymatta.

Sama vaikutus olisi pitkalld aikavililla, jos hallitseva markkina-asema

ensin sallittaisiin, mutta sen saavuttamisen jilkeen viranomaiset pilk-
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koisivat yhtion. Tama olisi esimerkki aikaepajohdonmukaisesta saante-
lysta. Alustayritysten perustajat ja padomasijoittajat ennen pitkda enna-
koisivat, ettd viranomaiset pilkkovat yrityksen, jos yritys saa liian suuren
markkinaosuuden.

Metcalfen laki on saanut indikatiivista tukea joissakin empiirisissa tarkas-
teluissa. Zhang et al (2015) Facebookin ja Tencentin arvoa koskevan tarkas-
telu on esimerkiksi tistd. Zhang ym. (2015) raportoivat, etti vaikka Tencen-
tilld ja Facebookilla on suuria eroja mm. tuloissa, liiketoimintamalleissa ja
tekniikassa, molempien arvon kehitys ndyttdd noudattavan hyvin Metcalfen
lakia. Olisi kuitenkin melko yllittavaa, jos kayttajien lukumidiran neli6 olisi

yleisemmin hyva indikaattori alustayritysten arvon kehitykselle.

Datan verkostovaikutukset

Datan verkostovaikutukset on syytd erottaa ylld kuvatuista tavanomai-
sista verkostovaikutuksista. Datan verkostovaikutukset ovat yleensa
pienemmit kuin tavanomaiset verkostovaikutukset, jotka kasvavat
kayttajien miarin neliossi. Datan verkostovaikutuksiin ei yleensi liity
tillaista vaikutusta, vaan data lihinni joko parantaa tuotteen laatua tai

sopivuutta sen kayttajille. Kuvio €1 kuvaa titd vaikutuseroa.

’ Enemmin dataa ﬁ

Enemmin asiakkaita Enemmin asiakkaita

Enemmin hyotyi

kaikille asiakkaille
‘ Paremmat hyddykkeet v

Datan verkostovaikutukset Tavanomaiset verkostovaikutukset

KUVIO C1. DATAN VERKOSTOVAIKUTUKSET JA TAVANOMAISET
VERKOSTOVAIKUTUKSET



LIITE

P

D:

aa01ma-

sijoituksista

Pidomasijoittajat ry:n tietojen perusteella:

Ulkomaisten sijoittajien osuus sijoituksista suomalaisiin startup-yrityk-
siin v. 2020 oli 543 milj. € eli 57 % (kuvio D2 alla).

Muiden kotimaisten sijoittajien kuin padomasijoittajien, bisnesenkelien
ja joukkorahoituksen eli mm. yritysten ja elikeyhticiden osuus sijoituk-
sista v. 2020 oli 99 milj. € eli 10,4 % (kuvio D2 alla). Tydelikeyhtivi-
den sijoitusosuus on todellisuudessa kuitenkin titd suurempi, koska ne
sijoittavat startup-yrityksiin my6s esimerkiksi TESI:n kasvurahastojen
ja muiden padomasijoittajien kautta.

Padomasijoittajien kohdeyritysten keskimiirdinen kasvuvauhti
on ollut liikevaihdolla mitattuna 9 kertaa ja henkilostomaaralla
mitattuna 5 kertaa nopeampaa saman toimialan ja kokoluokan
verrokkiyritysten joukkoon verrattuna 2010-2019.
Tyoelakevakuuttajat TELA ry:n tilastojen mukaan padomasijoi-
tukset ovat yksi tuottoisimmista omaisuuslajeista rahastosijoitta-

jille.
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- Tesin tuottotutkimuksen mukaan suomalaisten venture capital
-rahastojen tuotot ovat nousseet erinomaiselle tasolle jopa
curooppalaiseen vertailuryhmain nihden.

— Noin puolella viimeisen viiden vuoden aikana porssilistautuneista
suomalaisista yrityksistd on ollut kasvunsa tukena padomasijoit-
taja.

- DPadomasijoittajien kohdeyritykset tyollistavit noin 70 000 henki-
164 (5 % suomalaisten yritysten henkildstomairisti), joista pidosa

on buyout-sijoittajien omistamissa yrityksissa.

Seed Fin Seed USA
Start-up and other early stage Fin Start-up and other early stage USA
Later stage venture Fin Later stage venture USA
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KUVIO D1. VENTURE CAPITAL SIJOITUKSET NIIDEN VAIHEEN
MUKAAN/BKT SUOMI JA USA, 2007-2020*%

Lihde: OECD, *USA:n viimeiset havainnot 2019
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— DPidomasijoittajien omistamien yritysten litkevaihto ennen koro-

nakriisid on ollut 22 Mrd. € (5 % suomalaisten yritysten kokonais-

liikevaihdosta).

Lihde: Pddomasijoitusalan markkinakatsaus 15.6.2021

https://paaomasijoittajat.fi/wp-content/uploads/Paaomasijoitusalan-markkinakatsaus.pdf

— — ——
KV - Muut sijoittajat KV - Pddomasijoittajat FI - Pidomasijoittajat
(mm. yritykset, enkelirahastot)
— — ——
FI - Muut sijoittajat FI - Bisnesenkelit FI - Joukkorahoitus
(mm. yritykset, elikeyhtiot) ja kithdyttimoe

1000 91

900

800

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

KUVIO D2. SIJOITUKSET SUOMALAISIIN STARTUP-YRITYKSIIN
2010-2020, MILJ. €
Lihde: Pidomasijoitusalan markkinakatsaus 15.6.2021

https://paaomasijoittajat.fi/wp-content/uploads/Paaomasijoitusalan-markkinakatsaus.pdf






LIITE E:

Alustakehityksen
edistamis-
politiikasta

Alustakehityksen edistimispolitiikan yleiset perustelut ovat samat kuin
innovaatiopolitiikan perustelut. Innovaatioihin pitda sisiltya ulkoisvai-
kutuksia, joita markkinat eivit sisdist4, jotta niitd olisi perusteltua poli-
tiikalla edistdd. Arrow (1962) esitti, ettd innovaatioiden eli pelkistien
uuden tiedon tuottamiseen liittyy kuitenkin ominaisuuksia, jotka tuot-
tavat ulkoisvaikutuksia. Kuten Jones ja Williams (2021) katsauksessaan
viittaavat, innovaation tai tiedon ensimmiisen yksikon luominen on
yleensi aikaa vievii ja kallista, mutta sen jilkeen kyseista tietoa voidaan
kiyttad lukemattomasti uudestaan ilman kustannuksia, jolloin tehok-
kuus vaatii, ettd tuon tiedon hinnan pitiisi olla nolla.

Mutta jos tiedon hinta on nolla, kuka maksaa kiintedt kustannukset
sen luomiseksi ensin? Jos keksija on ainoa, joka saa myyda tavaran, miten
valtetianko monopolien tehottomuus? Katsauksessa innovaatiotoimin-
nan saintelysti Takalo ja Toivanen (2021) listaavat innovaatioiden edis-

timisen periaatteita pelkistden ja tiivistden seuraavasti:

1) Ulkoisvaikutukset. Julkisen vallan aktiivinen innovaatiopoli-
tiikkka on perusteltua innovaatioiden positiivisten ulkoisvaikutus-

ten takia. Innovaatiotoiminnan (positiiviset) ulkoisvaikutukset



ovat sellaisia innovaatio-toiminnan hyt')tyjéi, joista innovaatiotoi-
mintaan investoiva taho (yksityinen keksiji, yritys, tai muu orga-
nisaatio) ei saa korvausta eiki siksi ota huomioon niita hyotyja
investointipaatosta tehdessain.

2) Innovaatiopolitiikan tavoiteristiriita. Innovaatiopolitiikka vai-
kuttaa innovaatioiden seki rahoittamisen

3) kannustimiin ettd innovaatioiden tulosten hyédyntimiseen.
Téhan voi liittyd ristiriita. Innovaatioiden hyddyntimisen edista-
minen esimerkiksi patenttisuojaa heikentimilla yleensi heikentidd

kannustimia innovaatioihin.

—— ——
EU us China
Automobiles and other transport
+7,3%
Health industries
+32,2%
j ICT producers
+23,9%
ICT services
+12,4%
+20,1%
0 20 40 60 80 100 120

R&D, mrd. €

KUVIO E1. T&K-MENOJEN MAARA (TOLPAT) JA KASVU (%)
EU:SSA, USA:SSA JA KIINASSA 2019, MRD. €



4) Liiallisen ohjauksen vilttiminen. Julkisen vallan on yleensi perus-
teltua luoda vain hyvit edellytykset innovaatiotoiminnalle, eika
pyrkia yksityiskohtaisesti ohjaamaan sitd, miti tulee innovoida ja

missa.

EU-maiden T&K-menot ovat kohdentuneet USA:han ja Kiinaan
nihden varsin paljon auto- ja muuhun liikennealaan (kuvio E1).
USA:han nihden my6s bioteknologia, ohjelmisto- ja internetin T&K-

menot ovat olleet vihiisia EU-maissa.
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Biotechnology

2010

2019

Software and Internet
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(=}

10 20 30 40 50 60 70 80
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KUVIO E2. EU:N JA USA:N BIOTEKNOLOGIAN, OHJELMISTOJEN

JA INTERNETIN T&K-MENOT 2010 JA 2019, MRD. €

Lihde: The 2020 EU Industrial R&D Scoreboard, European Commission, JRC/DG R&L
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LIITE F:

Alustayritysten
tuottavuus-
vaikutuksista

OECD julkaisi digitaalisten alustojen tuottavuusvaikutuksista 2021 sel-
vityksen, joka perustuu laajaan aineistoon (kuviot F1 jaF2).

Costa ct al (2021a) OECD-selvitys arvioi, miten ja missi oloissa
digitaalisten alustojen kaytto vaikuttaa vanhojen yritysten tyon tuotta-
vuuden ja kokonaistuottavuuden kasvuun. Tulosten mukaan alustojen
kiyton lisidminen nostaa samalla alalla toimivien vanhojen yritysten
tuottavuuskasvua. Tuottavuuskasvu johtuu vanhojen yritysten arvon-
lisayksen kasvusta, ei tyopanoksen supistumisesta. Tuottavuuskasvua
lisdava vaikutus on suurempi pienissa kuin suurissa yrityksissa. Selvitys
tulkitsee timan siten, ettd digitaalisten alustojen kaytolla voi olla yritys-
ten vilisid tuottavuuseroja kaventava vaikutus.

Costa ct al (2021a) OECD-selvityksen mukaan digitaalisten alusto-
jen keskimidirdinen vanhojen tai vakiintuneiden yritysten tuottavuutta
lisadva vaikutus on suuri. Sen mukaan digitaalisten alustojen kiyton
lisddntyminen maaralld, joka vastaa yhti keskihajontaa, lisdd tyon tuot-
tavuuden kasvua periti noin 5,3 prosenttiyksikolla. Vaikka tima kasvu-
vaikutus jdisi lyhytaikaiseksi, vaikuttaa se epauskottavan suurelta. On
perusteltua odottaa uusia tuloksia alustojen kvantitatiivisista tuotta-

vuusvaikutuksista ennen kuin arvioidaan, miten paljon alustojen kiyton
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lisidaminen Suomessa OECD-maiden keskitasolle voisi lisiti Suomen
tuottavuuskasvua. Verkkovierailujen maaralld asukasta kohti mitaten
digitaalisten alustojen kiytté on OECD:n kiyttamien tietojen mukaan
selvisti alle OECD-maiden keskimiiriisen tason (ks. kuvio F3).
Costa et al (2021a) OECD-selvityksen tuloksiin liittyy luonnolli-
sesti paljon epavarmuutta. Voi olla esimerkiksi jokin kolmas tekijd, joka
on voimakkaasti korreloitunut digitaalisten alustojen kiyton kanssa —
kuten inhimillisen padoman maaran kasvu — joka todellisuudessa lisdd
tuottavuuskasvua. Esimerkiksi kausaalisuuden todentaminen on tun-
netusti vaikeaa, vaikka selvitys testaakin tulosten robustisuutta muun

muassa juuri kausaalisuuden osalta.
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KUVIO F1. ALUSTOJEN MAARAN KEHITYS, KPL JA NIIDEN
KAYTON KEHITYS, VERKKOKAYNTIA ASUKASTA KOHDEN

Lihde: Costa et al (2021a)



Costa et al (2021a) OECD-selvitys perustuu varsin laajaan mik-
roaineistoon. Toisaalta otos painottuu EU-maihin, minka lisiksi EU:n
sislld otos painottuu kuuteen maahan, joista jokaisesta on yli 100 000

havaintoa. Nami kuusi maata ovat Espanja, Italia, Portugali, Ranska,

Ruotsi ja Suomi.

Costa et al (2021b) ovat laatineet myds yleisemmin OECD-selvi-
tyksen digitaalisten alustojen merkityksesti. Kuvio F3 antaa yleisku-

van digitaalisten alustojen miiristi ja niiden kiytosta OECD-maissa v.

2019.
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Lihde: Costa et al (2021a)

EST
LVA

SVN

103



104

160

140

120

100

80

60

40

20

Digitaalisten alustojen kiytto, verkkokayntid asukasta kohti

=4 Z L zZ A < PLMLR MEEBEHORZAEDAAXEZAZED2 X0 ZAH QXD MEX
S A %) N 25| =« o] N <
EEEZCZCECZEpEY B L EECCREEECERER 59485023558

KUVIO F3. DIGITAALISTEN ALUSTOJEN KAYTTO (MUSTAT PYLVAAT, VASEN ASTEIKKO,

VERKKOKAYNTIA ASUKASTA KOHTI) JA DIGITAALISTEN ALUSTOJEN MAARA (PUNAISET PYLVAAT,

OIKEA ASTEIKKO, MILJ. ASUKASTA KOHTI, KPL) V. 2019
Lihde: Costa et al (2021b)
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