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Opinnaytetydn tarkoituksena oli selvittaa, minkalainen vaihtoehto joukkorahoitus
on urheiluseuran rahoituksen lahteena. Tyon teoriaosuudessa tarkasteltiin ensin
hieman perinteisempia rahoitusvaihtoehtoja, jotta saadaan ymmarrettava kuva
koko yritysrahoitusmaailmasta. Taman jalkeen pureudutaan tarkemmin joukko-
rahoitukseen ja sen kasitteistoon. Tyon tavoitteena oli selvittaa, miksi yritykset
tarvitsivat joukkorahoitusta, mihin varoja aiottiin kayttaa seka miten kampanjat
toteutettiin.

Teoriaosuuden tukena oleva lahdeaineisto koostuu yrityksen rahoituskirjallisuu-
desta, joukkorahoituksesta tuotetuista teoksista seka Internet-lahteista. Opin-
naytetyon kaytannon osuus on tapaustutkimus kahden urheiluseuran toteutta-
mista joukkorahoituskampanjoista. Empiriaosuudessa on kaytetty joukkorahoi-
tuskampanjaan tuotettuja materiaaleja seka haastatteluja. Opinnaytetyota var-
ten on haastateltu kohdeyritysten toimitusjohtajaa, toiminnanjohtajaa seka jouk-
korahoituksen toteuttaneen yrityksen viestinta- ja markkinointivastaavaa.

Tutkimuksen tuloksena saatiin tuotettua selkea kuvaus joukkorahoitusprosessin
etenemisesta ja vastaukset tutkimuskysymyksiin. Molemmilla urheiluseuroilla oli
tarve rahoituksen lisddmiseen, kun toiminnan volyymi kasvoi. Sarjatason nou-
sun lisdksi molemmilla seuroilla oli tavoite pitkajanteiseen toiminnan kehittami-
seen, jonka tueksi joukkorahoituskampanjat toteutettiin. Sosiaalinen media ja
rahoituskierroksen markkinointi nousivat suureen arvoon kampanjan onnistumi-
sen kannalta. Kampanjoiden minimitavoitteet tayttyivat reilusti ja seurat olivat
tyytyvaisia rahoituskierroksen antiin. Sijoittajan nakdkulmasta katsottuna urhei-
luseuran joukkorahoituskierrokselle osallistumista ei voida pitda taloudellisesti
tuottavana ratkaisuna, mutta seurat havittelivat sijoittajia oikeastaan vain tuke-
mismielessa. Useat rahoituskierrokselle osallistuneet sijoittajat olivat seuran
omia kannattajia tai yhteistydkumppaneita.
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The purpose of this study was to find out what kind of choice crowdfunding is as
a source of finance for sports clubs. First, the theoretical part views more tradi-
tional ways of financing, so it gives a more understandable picture about the
world of corporate finance. After this, it focuses more closely on crowdfunding
and its concepts. The objective of this study was to examine why companies
need crowdfunding, where the funds were intended to use and how the cam-
paigns were executed.

The source material that backs up the theoretical part consists of literature in
corporate finance and crowdfunding and Internet sources. The practical part of
the thesis is a case study about crowdfunding campaigns carried out by two
sports clubs. The empirical part uses materials made for the crowdfunding
campaign and interviews. The CEO and executive director of the case compa-
nies, and communication and marketing manager of the company, who execut-
ed the crowdfunding, have been interviewed for this thesis.

As a result of this study, a clear description about the progress of crowdfunding
was created and also the research questions were answered. Both of the sports
clubs had a need for extra finance as the volume of the operations grew. In ad-
ditions to rising to the leagues, both clubs had an aspiration for long term activi-
ty development, in support which the crowdfunding campaigns were executed.
Social media and marketing of the roundups rose to a great value in terms of
the success of the campaigns. The minimum goals were well exceeded and the
clubs were pleased with the emissions of the roundup. Participating in crowd-
funding of a sports club cannot be seen financially profitable from the investor’s
point of view, but the clubs went after investors mostly as a hope to get sup-
porters. Most of the investors who took part in the roundup were supporters of
the club or cooperation partners.

Keywords: Crowdfunding, Crowdfunding process, Sports Club, financing
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1 Johdanto

1.1 Tyo6n aihealue ja taustaa

Opinnaytetydssa tutkitaan, millainen vaihtoehto joukkorahoitus on yrityksen ra-
hoitusvaihtoehtona. Tydssa pureudutaan aiheeseen erityisesti urheiluseuran
nakokulmasta. Opinnaytety6n aihealue alkoi muotoutua syksylla 2014, kun uuti-
sia Helsingin IFK:n jalkapallojoukkueen aikomuksista jarjestdd osakeanti ilmes-
tyi eri medioihin. Seuran miesten edustusjoukkue oli juuri noussut Suomen kor-

keimmalle sarjatasolle ja tarvitsi rahoitusta toimintansa tueksi.

Joukkorahoitus on talla hetkella erittain ajankohtainen aihe ja sen kehittymista
on mielenkiintoista seurata myos tulevaisuudessa. Vuoden 2008 finanssikriisin
jalkeen yritysten rahoituksen hankkiminen on vaikeutunut ja se on luonut vaih-
toehtoisen tavan rahoituslahteiden etsimiseen. Joukkorahoitusratkaisuja tarjo-
taan usein internetin valitykselld, joten digitaalisen maailman kehittyminen on
ollut yksi joukkorahoituksen kasvun taustatekijoista. (Tyo ja elinkeinoministerit
2014, 54.)

1.2 Tutkimuksen tarkoitus ja tavoitteet

Tyon tarkoituksena on tutkia joukkorahoitusta kohdeyrityksina toimivien kahden
urheiluseuran nakokulmasta. HIFK Fotboll Ab nousi jalkapallon Veikkausliigaan
kaudelle 2015. Perinteisen suunnatun osakeannin sijaan HIFK paatyi saantelyl-
taan kevyempdan joukkorahoitusratkaisuun. Toisena nakokulmana kasittelen
jaékiekkoseura Vaasan Sportia, joka niin ik&d&n suoritti joukkorahoituskampan-
jan turvatakseen rahoitustaan ja taipalettaan liigakaukaloissa. Molempien seu-

rojen rahoituskierroksen hoiti joukkorahoitusratkaisuja tarjoava Invesdor Oy.

Tutkimuksen tavoitteena on selvittaa kyseisten joukkorahoitusprosessien vaihei-
ta ja paastd mahdollisimman syvalle siihen, miten urheiluseurat hyotyivat osa-
keannista ja mihin tarkoituksiin varoja aiotaan kayttda. Lisaksi tarkastellaan
hieman osakeantien jalkeista aikaa eli minkalaisia seuraamuksia osakeannista

tuli niin taloudellisesti kuin urheiluseuran nékyvyydenkin kannalta.



1.3 Tutkimusongelma ja muut tutkimuskysymykset

Opinnaytetyoni tutkimusongelma on, millainen vaihtoehto joukkorahoitus on
urheiluseuran rahoituksen lahteena. Tahadn ongelmaan pyrin saamaan vas-

taukset tutkimuskysymysten avulla:

- Miksi kohdeyritykset paatyivat kyseiseen rahoitusratkaisuun?
- Miten rahoituskierros eteni?

- Minkélainen on sijoittajan asema?
1.4 Tutkimuksen rajaus ja aineisto

Yritysmaailmassa on monia rahoitusratkaisuja. Aihepiiri on haastava, mutta erit-
tain mielenkiintoinen. Aihepiirin laajuuden takia tyd on rajattu tukemaan seuro-
jen tarpeita. He paatyivat padomapohjaiseen joukkorahoitusratkaisuun, johon
on vedetty rajaukset myds opinnaytetydn osalta. Toisaalta osakeyhtidpohjaista
urheiluseuraa voidaan joltain osin verrata normaaliin yritykseen liikketoimintansa
perusteella, silla sekd HIFK ettd Sport ovat osakeyhtidita. Tutkimuksessa kasi-
telladn myos hieman perinteisia rahoitusratkaisuja, jotta saataisiin parempi kuva
yritysten rahoitusmaailmasta ja siitd, mita vaihtoehtoja yrityksilla on rahoitusta
suunniteltaessa. Rahoitusvaihtoehtoja k&sitellddn nimenomaan yksityisen osa-
keyhtion ndkokulmasta, koska kumpikaan kohdeyrityksista ei ole listautunut jul-
kiseksi. Joukkorahoitukseen liittyvat sadantelyt ja verotus otetaan myods huomi-
oon, mutta niiden kasittelyssa ei menna pintaa syvemmalle. Lisaksi tutkitaan
hieman sita, millainen ratkaisu urheiluseuraan sijoittaminen on sijoittajan nako-

kulmasta.

Teoreettisen osuuden lahdeaineistona ovat perinteiseen yritysrahoitukseen se-
ka joukkorahoitukseen liittyva kirjallisuus, lehtiartikkelit, internetjulkaisut seka
kohdeyritysten tarjoama informaatio osakeanneistaan. Empiiristéa osuutta varten
on haastateltu kohdeyritysten henkil6itd, jotka vastasivat osakeantien toteutuk-

sesta seké joukkorahoitusratkaisuja tarjoavan Invesdorin toimihenkil6a.
1.5 Tutkimusmenetelmat

Opinnaytetyon tutkimusmenetelmd on laadullinen eli kvalitatiivinen case-

tutkimus. Tyon teoreettinen osuus tehd&an laadullisella menetelmélla ja sen



aineisto on keratty rahoituskirjallisuudesta, internet-lahteista seka lehtiartikke-
leista. Kirjalahteet kasittelevat yritysrahoitusta yleisesti seka joukkorahoitusta.
Internet-lahteitd ovat esimerkiksi kohdeyritysten omat sivut, joista loytyy katta-

vaa ja ajankohtaista tietoa tutkittavasta tapauksesta.

Tyon empiirinen osuus on kohdeyrityksista tehty laadullinen case—tutkimus.
Kvalitatiivinen aineisto koostuu esimerkiksi yritysten internetsivuilta 16ytyneista
joukkorahoituskampanjaa kasittelevista tiedoista. Laadullista aineistoa on myds
keratty haastattelemalla sekd HIFK:n ettd Vaasan Sportin joukkorahoituskier-
roksista vastanneita henkiloita. Lisaksi on haastateltu joukkorahoituspalveluita
tarjoavan Invesdor Oy:n toimihenkilda.

1.6 Tyon kulku

Tybn teoriaosuus koostuu viidesta paakohdasta: perinteinen yritysrahoitus,
joukkorahoitus yleisesti, joukkorahoituksen muodot, joukkorahoituksen lainsaa-
danto seké joukkorahoitusprosessi. Ty6 alkaa niin sanotulla johdannolla yritys-
rahoituksen maailmaan. Lukijan tulee tietada, mita vaihtoehtoja yrityksilla on ra-
hoitusta suunniteltaessa. Taméan jalkeen pureudutaan tarkemmin joukkorahoi-
tuksen ja sen ymparilla olevaan kasitteistoon. Mika tama uusi tulokas on ja mi-
ten sen historia on muotoutunut? Taméan jalkeen avataan joukkorahoituksen
muotoja. Mitd eri vaihtoehtoja yrityksilla on joukkorahoitusta suunniteltaessa?
Joukkorahoituksen lainsaadantda kasitelladn omana osuutenaan, koska se on
talla hetkella melko hajanainen. Miten alaa on saannelty, ja mitéa toimilupia pal-
veluntarjoajat tarvitsevat? Teoriaosuuden viimeisessa paakohdassa kaydaan
lapi joukkorahoitusprosessin eri vaiheita. Mita yritykselta vaaditaan, etta se voi
hakea joukkorahoitusta? Lisaksi kdydaan lapi prosessin kolme paéavaihetta: en-

nen rahoituskierrosta, kierroksen aikana ja kierroksen jalkeen.

Tyobn empiirinen osuus alkaa kohdeyritysten esittelyilla. Taman jalkeen tehdéaan
selvitys osakeanneista saatujen tietojen sek& haastattelujen perusteella, miksi
urheiluseurat paatyivat hankkimaan rahoitusta joukkorahoituksen avulla, mitka
olivat seurojen tavoitteet sekd mihin varoja aiotaan kayttad. Opinnaytetyo paat-

tyy yhteenvetoon ja pohdintaan.



2 Yrityksen rahoitus

Rahoituspaatokset ovat olennainen osa yrityksen toimintaa. Rahoituksen kolme
ydinkysymysta on pysynyt paapiirteissdédn samoina jo kauan aikaa, vaikka lu-
kuisat muutokset rahoitusmarkkinoilla ovat vaikuttaneet yrityksen rahoituksen
jarjestelyyn ja suunnitteluun. Mihin tulisi investoida? Mistd hankitaan rahoitus
investointien toteuttamiseksi? Miten paivittainen rahoitushuolto jarjestetdan?
Kysymyksia on varmasti paljon lisaa, mutta rahoituksen perusongelmia ratkais-
taessa on tarkea varmistaa sen riittavyys niin pitkalla kuin lyhyellakin aikavalilla.
(Martikainen & Vaihekoski 2015, 9 — 10.)

Yrityksen rahoitus ja sen riittdvyys ovat avainasemassa seka aloittavan etta jo
toimivan yrityksen menestymisen kannalta. Yritys voi saada ulkopuolista rahoi-
tusta jo perustamisvaiheessa, mutta se tarvitsee aina my6és omaa padomaa
omistajiltaan. Rahoitusta suunniteltaessa tulee ottaa huomioon, ettd meno- ja
tulorahoitus eivat kulje valttamatta kasi kadessa. Varsinkin alkuvaiheessa yri-
tyksella on paaasiassa vain menoja ja tulorahoitus voi toteutua vasta myéhem-
min. Yritys tarvitsee rahaa muun muassa erilaisiin hankintoihin, toimitiloihin se-

k& itse toiminnan pyorittdamiseen. (Nykéanen 2003, 21 - 24.)

Yrityksella on monia tapoja hankkia tarvittava paaoma investointiensa rahoitta-
miseksi. Hankintakanavat vaihtelevat usein riippuen yrityksen elinkaaresta.
Esimerkiksi toiminnan alkuvaiheessa yritykset kayttavat usein julkista rahoitus-
ta, kun toiminnan riski on viel& korkea ja yksityiset rahoittajat eivat uskalla mer-
kittavasti rahoittaa yrityksen toimintaa. (Martikainen & Vaihekoski 2015, 20.)

Rahoitusmahdollisuudet lisaantyvat samalla kun yrityksen kassavirrat kasvavat.
Alkuvaiheessa yrityksen rahoitus perustuu lahinna yrittdjan omaan rahoituk-
seen, lainoihin seka erilaisiin tukiin ja avustuksiin. Kun toiminta alkaa kehittya ja
likeidea on kehityskelpoinen sekéd kasvumahdollisuuksia omaava, saattavat
esimerkiksi padomasijoittajat olla potentiaalisia rahoituksen tarjoajia. (Martikai-
nen & Vaihekoski 2015, 20 — 21.)

Yrityksen oman pddoman rahoitus voidaan jakaa kahteen lahteeseen: yrityksen
tulorahoitukseen perustuva sisainen rahoitus tai yrityksen ulkopuolelta kerattava
ulkoinen rahoitus (Martikainen & Vaihekoski 2015, 22). Yritykset voivat hankkia



ulkoista rahoitusta rahoitusmarkkinoilta joko myymalla sijoittajille osakkeitaan tai
lainaamalla markkinoilta rahaa eri tavoin. Ennen kuin naita rahoitusmuotoja tar-
kastellaan yksityiskohtaisemmin, muodostetaan kokonaiskuva eri rahoitusinst-
rumenttityyppien merkityksesta rahoitusta tarvitseville yrityksille. (Niskanen &
Niskanen 2010, 22 — 23.)

Viime aikoina osakemarkkinat ovat olleet paljon julkisuudessa osakkeiden hinto-
jen nousun ja niiden vaihdon kasvun seka uusien listayhtididen myéta. Tama
saattaa antaa virheellisen kuvan osakemarkkinoiden suhteellisesta tarkeydesta
yrityksille niiden hankkiessa lisdpddomaa. Koska porssiyrityksia on vahan, julki-
silla osakemarkkinoilla padoman lahteend on merkitysta vain hyvin pienelle jou-
kolle suomalaisia yrityksid. Suomen padomamarkkinat ovat perinteisesti olleet
hyvin pankkikeskeiset. Yritysten hankkimasta ulkoisesta pddomasta suurin osa
(yli 90 %) on tullut pankeilta. (Niskanen & Niskanen 2010, 23 — 24.)

2.1 Osakkeet

Osakeyhtié voi hankkia rahoitusta laskemalla liikkeelle osakkeita. Osakkeen
mukana sijoittaja saa muun muassa oikeuden mahdolliseen osinkoon, aanival-
taa yhtiokokouksessa seka etuoikeuden uusien osakkeiden merkitsemiseen
osakepddomaa korottaessa. Oman paaoman sijoittajalla on télléin huomatta-
vasti laajempi oikeus vaikuttaa yrityksen toimintaan kuin vieraan paaoman sijoit-
tajalla. Vastapainona sijoittaja luovuttaa yrityksen kayttéon omaa paaomaansa,
joten sitd kutsutaan myds riskirahoitukseksi. (Martikainen & Vaihekoski 2015,
22.)

Yhtena yrityksen rahoitusvaihtoehtona voidaan jarjestaa osakeanti. Yhtiokokous
paattdd osakeannista ja se voi antaa osakeyhtion hallitukselle maaraaikaisen
valtuutuksen osakepddoman korottamiseen. Osakeannista kaytetddn nimitysta
ensimarkkinat. Niin sanotut jalkimarkkinat syntyvat siten, kun ensimarkkinoilla
merkittyja osakkeita vaihdetaan sijoittajien kesken. Ensimarkkinoilla yritykset
siis rahoittavat toimintaansa ja keraavat rahaa investointeihin ja jalkimarkkinat
parantavat sijoittajien mahdollisuuksia paasta halutessaan eroon sijoituksistaan.
(Martikainen & Vaihekoski 2015, 24.) Sijoittajan tulee kuitenkin ottaa huomioon

se, ettd listaamattomien yhtididen osakkeiden arvostaminen ja myyminen voi



olla vaikeaa, koska niilla ei valttamatta ole toimivia jalkimarkkinoita. (Finanssi-
valvonta 2014.)

Osakepaaoman korottamiseen eli emissioon voi olla useita syita. Yritys voi tar-
vita osakeantia esimerkiksi investointien tukemiseksi tai padomarakenteen ter-
vehdyttamiseen. Yritys voi korottaa osakepddomaansa merkitsemalla uusia
maksullisia osakkeita tai korottamalla osakkeiden nimellisarvoa maksua vas-
taan. Niin sanotussa uusmerkinnassa yritys laskee liikkeelle uusia maksullisia
osakkeita. (Martikainen & Vaihekoski 2015, 24 - 25.)

Yritys voi tehdd my6s suunnatun osakeannin, jossa se poikkeaa omistajien
merkintdoikeudesta. Se voi suunnata osakkeiden merkinnan esimerkiksi tyonte-
kijoilleen tai asiakkailleen. Osakeyhtidlaki on kuitenkin maaritellyt, etta suunna-
tun annin on oltava yhtion edun mukainen ja se vaatii 2/3 maardenemmiston

yhtibkokouksessa annetuista aanista. (Martikainen & Vaihekoski 2015, 27.)

Toinen vaihtoehto hieman suuremmille yrityksille osakepddoman kasvattami-
seksi on listautuminen. Erityisesti kasvaville yrityksille ulkopuolisen oman paa-
oman saaminen investointien rahoittamiseksi on erittain tarkeaa, joten yha use-
ammin listautuminen arvopaperiporssiin on yritysten keskeisempia rahoitusstra-
tegisia paatoksid. Keskeisempia syita yritysten listautumiselle on oman paa-
omanehtoisen rahoituksen saannin turvaaminen. Vuoden 2008 globaalin maa-
iimantalouden taantuman johdosta listautumiset ovat hieman harventuneet,
mutta viime aikoina aktiivisuus on hitaasti lisaantynyt. (Martikainen & Vaihekoski
30.)

2.2 Velkainstrumentit

Yleisin lahde velkarahoitukselle on pankki, josta rahoitusta mydnnetddn nor-
maaleina pankkilainoina. Normaalisti pankkilainat ovat yksityisia lainoja, joista
pankit ja sijoittajat eivat kay kauppaa keskenaan. Yritykset kayvat neuvotteluita
pankkien kanssa lainojen saatavuudesta ja lainaehdoista. Neuvotteluissa koros-
tuu usein yrityksen ja pankin valisen suhteen laatu ja pitkaaikaisuus. (Niskanen
& Niskanen 2010, 28.)
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Toisena merkittavana lainanmyontajatahona Suomessa ovat toimineet vakuu-
tusyhtiot. Vakuutusyhtididen lainat ovat perustuneet tydelakemaksujen takaisin-

lainaukseen maksuja suorittaneille yrityksille. (Niskanen & Niskanen 2010, 28.)
2.3 Paaomasijoitukset

Paaomasijoittajat rahoittavat yleensa toimintaansa aloittavia, nuoria ja suuria
kasvumahdollisuuksia omaavia yrityksia. Sijoitukset tehddan yleensa oman
padaomanehtoisesti esimerkiksi merkitsemalla osakkeita osakepddoman koro-
tuksessa. Paaomasijoittaminen on maaraaikaista ja sijoittaja pyrkii irtautumaan
usein muutaman vuoden sijoitusajan jalkeen. (Martikainen & Vaihekoski 2015,
56.)

Paaomasijoittamiselle tyypillistd on, etta kohdeyrityksiin tehd&én sijoituksia nii-
hin liittyvista suurista epavarmuustekijoista huolimatta. Korvaukseksi tasta vaa-
ditaan usein huomattavasti suurempaa tuottoa kuin listattujen porssiyhtididen
tuotto-odotuksille. Tuottotavoitteet vaihtelevat néin ollen 15 — 30 prosentin valilla
paaomasijoittajan ja sijoituskohteen mukaan. (Martikainen & Vaihekoski 2015,
56.)

Ammattimaisten paaomasijoittajien tekemat sijoitukset ovat yleensa 80 000 eu-
ron ja 1,5 miljoonan euron vélilla, mutta joskus voidaan puhua myds huomatta-
vasti suuremmista summista. Riskia vahentaakseen ammattimaiset paaomasi-
joittajat saattavat muun muassa jakaa riskid toisen paaomasijoitusyhtion kans-
sa. Rahavarojen lisdksi pddomasijoittajat osallistuvat yleensad kohdeyrityksen
kehittamiseen ja pyrkivat usein tuomaan ulkopuolista ammattiosaamista. Am-
mattimaisten paaomasijoitusyhtididen lisaksi markkinoilla toimii myos varakkaita
yksityishenkildita, joita kutsutaan businessenkeleiksi. (Martikainen & Vaihekoski
2015, 56.)

2.4 Julkinen rahoitus

Vaikeasti rahoitettavia hankkeita, kuten aloittavien tai nopeasti kasvavien pk-
yritysten hankkeita, pidetaan rahoittajien nakokulmasta usein erittdin epavar-
moina. Informaation saantiongelmat ja korkeat tuottovaatimukset nousevat

usein myonteisten rahoituspdatosten esteiksi, vaikka aloittavien pk-yritysten
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investoinnit luokitellaan kansantalouksien kulmakiviksi kaikkialla maailmassa.
(Martikainen & Vaihekoski 2015, 58.)

Julkisen rahoituksen taustalla on usein kolme keskeista ajatusta: yksityinen sek-
tori ei yksinaan pysty tarjoamaan riittavaa rahoitusta aloittaville yrityksille, julki-
nen valta pystyy paremmin tunnistamaan yleista hyvinvointia tukevat investoin-
nit seka julkisen vallan tuottovaatimus on alempi kuin yksityisten sijoittajien.
Vaikka yksityinen rahoitus tulee olemaan rahoitusjarjestelman perustana myads
jatkossa, on julkisella rahoituksella téarkea osuus toimia rahoitusmarkkinoiden

taydentavana voimana. (Martikainen & Vaihekoski 2015, 59.)

Suomessa julkisia rahoituspalveluita tarjoavat muun muassa Finnvera Oyj seka
Tekes. Valtion omistama Finnvera tarjoaa lainarahoituksia yrityksen eri vaihei-
siin: perustamiseen, kasvuun ja kehittamiseen. Finnveran toimintaan kuuluu
my0s paaomasijoitukset erityisesti aikaisen vaiheen innovatiivisiin yrityksiin.
Tekes rahoittaa yritysten kehitysprojekteja avustuksin ja lainoin. Tarkeimpana
kohderyhmana ovat kansainvalistyvat ja kasvua hakevat pk-yritykset. (Martikai-
nen & Vaihekoski 2015, 59.)

3 Joukkorahoitus

Joukkorahoitus on tehokas, nopea ja joustava rahoitustapa, mika mahdollistaa
rahoituksen saatavuuden lisaantymisen (Ty6- ja elinkeinoministerid, Tiedote
2014). Digitaalisen maailman kehittyminen on alkanut naky& myo6s rahoitusmaa-
ilmassa. Vuoden 2008 finanssikriisin jalkeen yritysten rahoitusten saanti on vai-
keutunut ja tarve vaihtoehtoisille rahoitusléahteille on lisaantynyt. (Tyo- ja elin-

keinoministeritn julkaisuja 2014, 54.)

Rahoituslahteiden niukkuuden lisaksi joukkorahoituksen suosion kasvun taus-
talla on nahty olleen myés ajatus joukkoistamisesta, joka tarkoittaa sita, etta
havaittu ongelma annetaan suuremman joukon hoidettavaksi. Talldin kohteen
rahoitukseen osallistuu useita jopa satoja jasenia, mutta suhteellisen pienin pa-
noksin. Tdma on madaltanut sijoittajien kynnysta osallistua erilaisten, itsedén
kiinnostavien, hankkeiden tukemiseen. Laht6kohtana on kaikille avoin ja passii-

vinen rahoituskeino, jota haetaan usein valittajan kautta. Yleensa yritys kuiten-
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kin hoitaa itse rahoituskierroksen edellyttamat materiaalit sekd markkinoinnin.
(Tyo- ja elinkeinoministerion julkaisuja 2014, 54.)

Joukkorahoitusta voidaan kayttaa lukuisiin eri tarkoituksiin. Yritykset voivat ha-
kea rahallista tukea joukkorahoituksella valttaakseen konkurssin, aloittava yritys
paastakseen jaloilleen tai esimerkiksi urheiluseurat tukea faneiltaan. (Dresner
2014, xi.)

Vaikka tuhansista suomalaisista on parin viime vuoden aikana tullut riskisijoitta-
jia, joukkorahoituspalveluiden kautta, on joukkorahoitus vield suhteellisen pieni
rahoitusmuoto ammattisijoittajien volyymeihin verrattuna. Paaomasijoittajien
yhdistyksen arvion mukaan Suomen joukkorahoitusmarkkinoiden koko oli viime
vuonna noin 20 miljoonaa euroa kun taas paaomasijoittajat ja bisnesenkelit ra-
hoittivat kasvuyrityksid noin 140 miljoonalla eurolla. Ala on kuitenkin vahvassa
kasvussa ja uusia palveluntarjoajia nousee jatkuvasti. Suurimpina kotimaisina
toimijoina mainittakoon Vauraus Suomi, Invesdor, Venture Bonsai ja Mesenaat-
ti. (Talouselama 2014.)

Vaikka joukkorahoitus voi olla erittain tehokas keino hankkia rahoitusta yrityk-
selle, se voidaan myods nahda hyvana markkinointi- ja goodwill keinona, joka
kasvattaa yhtion tunnettavuutta. Rahoitusta hakevan tulee kuitenkin tarkasti
suunnitella toteutusmuoto ja rahoituskierroksen jalkeinen aika yhtién edun mu-
kaisesti. (Lexia 2014.)

3.1 Joukkorahoituksen historia

Joukkorahoitus ei suinkaan ole pelkastaan nykypaivan ilmié vaan sita on kaytet-
ty rahoituksen lahteena jo 3000 vuotta e.a.a., tosin hieman eri termein ja kay-
tanndin. Ennen pankkien ja rahoituslaitosten syntya rikkaat perheet ja hallitsijat
myonsivat lainoja liiketoiminnan ja infrastruktuurin rahoittamiseksi. Voidaan siis
todeta, etta joukkorahoitus on uusi tapa tehda jotain entuudestaan tuttua.
(Dresner 2014, 3 -4.)

5000 vuotta sitten tapahtunutta on vaikea yhdistad nykypaivaan, mutta joukko-
rahoituksen voimasta 16ytyy esimerkkeja myds 1800 - 1900-luvun taitteesta.

Ennen Yhdysvaltojen suurta lamaa, 1930-luvulla, pankit olivat l1&hinn& olemassa
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rahoittaakseen infrastruktuuria ja hallituksen aktiviteetteja. Teollisen vallanku-
mouksen johdosta myds maataloustekniikat kokivat suuria muutoksia, joten py-
syakseen kilpailun mukana maanviljelijdiden taytyi ottaa lainaa uusia varusteita
varten. Kyseinen ilmié nakyi myés muilla liiketoiminnan osa-alueilla. (Dresner
2014, 4.)

Yksi vastaus lainansaannin ongelmiin oli perustetut yhdistykset, joihin ihmiset
tallettivat rahaa. Kun yhdistys oli kerannyt tarpeeksi rahaa, se pystyi auttamaan
jaseniensa rahoitustarpeita esimerkiksi antamalla asuntolainaa. Talla tavoin
moni tyovaenluokkainen pystyi hankkimaan oman asunnon. Toisin kuin pankit,
nama yhdistykset tekivat sijoituksia perustuen jaseniensa kiinnostuksen kohtei-
siin sen sijaan, etta olisivat vaatineet sijoituksilleen tuotto-odotuksia ja turvaa.
(Dresner 2014, 4.)

Ehk& yksi merkittavimmista joukkorahoituksella rahoitetuista nahtavyyksista on
vuonna 1876 Yhdysvaltain ja Ranskan yhteisty6lla kohonnut Vapaudenpatsas.
Ranskan kansalaiset osallistuivat itse patsaan maksamiseen ja Yhdysvaltojen
kansalaiset hoitivat jalustan kustannukset. Kansalaiset jarjestivat erilaisia ra-
hankeruutapahtumia keratakseen rahaa patsaan rahoittamiseksi. Liséksi pat-
saan suunnitellut arkkitehti Frederic Auguste Bartholdi myi monumentin mi-
niatyyriversioita, joihin oli kaiverrettu kunkin lahjoittajan nimi. Bartholdin tekoa
voidaan hyvin verrata nykypaivan palkintomuotoiseen joukkorahoitukseen.
(Dresner 2014, 4.)

Hyvasta yrityksesta huolimatta rahoitus jai 250 000 dollaria vajaaksi. Loppu-
summan keraamiseksi sanomalehtijulkaisija Joseph Pulitzer kaytti New Yorkin
sanomalehted, The Worldia, jarjestdékseen kampanjan, jossa jokaisen lahjoitta-
jan nimi painettiin lehteen. Tama merkitsi sitd, ettd miljoonat lahjoittavat ympari
maata innostuivat ja lahjoittivat osansa patsaan hyvéaksi. Miksi? Koska ihmiset
uskoivat projektin toteutumiseen ja halusivat olla mukana luomassa jotain suur-
ta ja historiallista. Samat ydinuskomukset patevat myos nykypdaivan joukkora-

hoitusprosesseissa. (Dresner 2014, 4.)
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3.2 Joukkorahoituksen hyodyt

Perinteisiin rahoitusmuotoihin verrattuna joukkorahoitukseen liittyy muutamia
keskeisia hyotyja. Yritykset voivat hakea rahoitusta ympari maailmaa ja vielapa
melko vaivattomasti. Joukkorahoitus on myds oiva tapa markkinoida tuotteita
rahoituskierroksen yhteydessa ja samalla sitouttaa mahdollisia asiakkaita. Kes-
keisen& osana joukkorahoitukseen kuuluu sosiaalinen ulottuvuus seka kanssa-
kayminen rahoituksen hakijan ja rahoittajien kesken. Joukkorahoituksen myoéta
yksilén on myds mahdollisuus vaikuttaa ymparéivaan yhteiskuntaan esimerkiksi
tukemalla paikallisia toimijoita tai lahituotantoa. (Tyo- ja elinkeinoministerion
julkaisuja 2014, 55.)

3.3 Joukkorahoituksen riskit ja kritiikKi

Vaikka joukkorahoitus muistuttaa tavanomaista sijoittamista esimerkiksi riskien
jakamista sijoittamalla pienia summia eri kohteisiin, on se saanut osakseen
myo6s hieman kritiikkid riskien hallinnan osalta. Kun pddoma- tai osakesijoittaja
etsii sijoituskohteitaan, han tutkii tarkasti yrityksien operatiivista toimintaa etsien
parhaita mahdollisia sijoituskohteita. Joukkorahoittaja sijoittaa yritykseen pienen
summan eik& todennékdisesti ole yhta kiinnostunut miten yrityksella menee.
(Porssisdatio 2013.) Toisaalta, vaikka sijoittaja yrittaisikin etsia tietoa yrityksen
tilasta, voi sen olla vaikeaa saada riittdvaa ja oikeanlaista informaatiota paatok-
sensa tueksi, koska joukkorahoitusta hakevat yritykset ovat usein listaamatto-

mia (Finanssivalvonta 2014).

Se, etta joukkorahoitus on saantelemattomampaa ja vakiintumattomampaa kuin
tavanomainen sijoittaminen, lisdd myds muita riskeja kuten esimerkiksi huija-
tuksi tulemista (Porssisaatio 2013). Lisaksi sijoituksissa on myds huomioitava
se, mita oikeuksia osakkeisiin sisaltyy aanivallan tai osinko-oikeuden suhteen.
Sijoittajan tulee ottaa huomioon, etta listaamattomien yhtiéiden osakkeiden ar-
vostaminen ja myyminen voi olla vaikeaa, koska niilla ei valttdmaétta ole toimivia
jalkimarkkinoita. (Finanssivalvonta 2014.) Listaamattomiin kasvuyrityksiin sijoit-
taminen luokitellaan korkean riskin sijoituskohteiksi, silla niill& on sijoitusten me-
nettamisen riskin liséksi heikko likviditeetti, epasaannolliset tai harvinaiset osin-

got sek& omistusosuuden vahenemisen mahdollisuus (Invesdor 2015f.).
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3.4 Joukkorahoituksen tulevaisuuden nakymat

Hyvin mediassa pinnalla oleva muoti-ilmio tulee varmasti kasvamaan nykyises-
ta. Joukkorahoituksen suotuisa kehittyminen on tarked osa yritysrahoituksen ja
Suomen rahoitusmarkkinoiden monipuolistumisen kannalta. Aloittavien ja inno-
vatiivisten yritysten kannalta joukkorahoituksen hyoty nayttad olevan erityisen
suuri. Yrityksille, jotka hakevat nopeaa kasvua, merkittdvan ulkopuolisen paéa-
oma- tai lainarahoituksen saaminen voi olla elinehto toiminnan kasvattamiselle.
Liséksi yritysten nékdkulmasta katsottuna Kilpailu rahoitusmarkkinoilla on var-
masti tervetullutta, koska Suomen yritysrahoitusmarkkinat ovat hyvin pankki-
keskeisia. (Tyo- ja elinkeinoministerion julkaisuja 2014, 59.)

Taytyy kuitenkin muistaa, etta ala on viela kovin alkuvaiheessa, joten sen muo-
dostuminen todelliseksi vaihtoehdoksi perinteisten rahoitusvaihtoehtojen rinnal-
le on viela avoin. Joukkorahoituksella on kuitenkin erittédin paljon potentiaalia
tulla merkittavaksi rahoituksen lahteeksi. (Ty6- ja elinkeinoministerion julkaisuja
2014, 59.)

Uutena alana se tarvitsee kasvuhakuisia yrityksia kehittyakseen, niin palvelun-
tarjoajina kuin myo6s rahoituksen hakijoina. TAmén toteutumiseksi markkinoille
paasyn tulisi kuitenkin olla mahdollisimman helppoa. Suomi on ollut alan kehi-
tyksessa hyvin mukana ja seka kansallisille ettd kansainvalisille markkinoille
pyrkivia toimijoita on noussut esiin. Finanssivalvonnan laatima linjaus koskien
sijoitusmuotoista joukkorahoitusta vaikuttaa varmasti hieman alan kehitykseen,
silla taysin uuden toimijan paasy markkinoille ilman merkittdvaad padomaa on
jatkossa vaikeampaa. Toisaalta on hyva, ettd alan uskottavuus sailyy, vaarin-
kaytosten mahdollisuus pienenee ja ennen kaikkea sijoittajan suoja paranee.

(Ty6- ja elinkeinoministeritn julkaisuja 2014, 59 - 60.)

Suomalaiset eivat voi tuijottaa vain kansallisia markkinoita, koska kansalliset
joukkorahoitusmarkkinat ovat vaajaamatta pienia. Tassa piileekin joukkorahoi-
tuksen voima, silla se on vahvasti valtioiden rajat ylittdva rahoitusmuoto. TAma
tarjoaa lukuisia mahdollisuuksia, joita suomalaiset yritykset ovat hyvin kaytta-
neet hyédykseen muun muassa hakemalla rahoitusta yhdysvaltalaisilta palve-

luntarjoagjilta. TAmé& antaa mahdollisuuksia saavuttaa huomattavasti suurempi
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rahoittajajoukko sekd merkittadvdmman markkinointikanavan tuotteilleen kuin
pelkastaan kotimaassa suoritettu rahoituskierros. (Tyo- ja elinkeinoministerion
julkaisuja 2014, 60.)

4 Joukkorahoituksen muodot

Joukkorahoituksessa on havaittavissa nelja eri rahoitusmuotoa: lahjoitus-, pal-
kinto-, laina- ja sijoitusmuotoinen joukkorahoitus (kuvio 1, s.17). Maailmalla

suosituin naisté neljasta on lainamuotoinen joukkorahoitus. (Dresner 2014, 35.)

Lahjoitusmuotoinen Palkintomuotoinen
joukkorahoitus joukkorahoitus

Lainamuotoinen Sijoitusmuotoinen
joukkorahoitus joukkorahoitus

Kuvio 1. Joukkorahoituksen muodot
4.1 Lahjoitusmuotoinen joukkorahoitus

Lahjoitusmuotoinen joukkorahoitus on nimensé mukaisesti lahjoitus, jossa sijoit-
taja ei saa palautusta panostamalleen summalle. T&ll6in rahoittajan motiivi on
puhtaasti sosiaalinen. Se on perinteisesti ollut kansalaisjarjestdjen ja erilaisten
yleishyddyllisten organisaatioiden kayttama rahankerdysmuoto, jota on tosin
toteutettu jo pitkdan ennen nykyisen joukkorahoitussuosion alkua. (Tyo- ja elin-
keinoministerién julkaisuja 2014, 55.)

Lahjoitusmuotoista joukkorahoitusta kaytetaan usein hatatilanteissa esimerkiksi
suurten tragedioiden tai luonnonkatastrofien uhrien avustamiseksi. Hyva esi-
merkki lahjoitusmuotoisesta joukkorahoitusprosessista nahtiin Yhdysvalloissa
2013, kun tuhansia ihmisia loukkaantui Bostonin maratonin aikana tapahtu-

neessa pommi-iskussa. Hyvantekevaisyysjoukkorahoituskampanjoita perustet-
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tiin lukuisille niita tarjoaville alustoille auttamaan iskun uhreja. (Dresner 2014,
56.)

4.2 Palkintomuotoinen joukkorahoitus

Palkintomuotoisen rahoituksen keraaja lupaa lahjoittajalle tai ennakko-ostajalle
vastikkeena palkinnon, esimerkiksi jonkin tuotteen. Kyseisesséa joukkorahoituk-
sen muodossa rahoittajan motiivi on sosiaalisen motiivin liséksi myds palkinnon
saaminen. (Tyo- ja elinkeinoministerion julkaisuja 2014, 55.) Palkintojen arvon

taytyy vastata rahoitusta, jottei kyseessa olisi rahankerays (Talouselaméa 2014).

Suomessa palkintomuotoista joukkorahoitusta tarjoaa Mesenaatti. Muualla
maailmassa kuuluisia palveluntarjoajia ovat muun muassa yhdysvaltalaiset
Kickstarter seka Indiegogo. (Tyo- ja elinkeinoministerion julkaisuja 2014, 55.)
Kansainvalisia palkintomuotoisia joukkorahoitusmarkkinoita johtavat Kickstarter
ja Indiegogo eroavat hieman toimintatavoiltaan. Kickstarter tarjoaa niin sanottu-
ja kaikki tai ei mitdéan — kampanjoita. Tama tarkoittaa sita, ettd joukkorahoitus-
kampanjan taytyy saavuttaa yrityksen asettama tavoitesumma saadakseen si-
joitetut varat toimintansa tueksi. Indiegogo puolestaan tarjoaa joko kaikki tai ei
mit&d&n — kampanjaa tai saatelyltdan joustavampaa vaihtoehtoa jos joukkorahoi-
tusta tarvitseva yritys ei pysty arvioimaan tulevien sijoitusten maaréa. (Dresner
2014, 50.)

4.3 Lainamuotoinen joukkorahoitus

Lainamuotoinen joukkorahoitus eli peer- to- peer lending tarjoaa lainaa yrityksil-
le tai yksityishenkil6ille. Se tarjoaa vaihtoehdon esimerkiksi pankeille. Palautuk-
sen muoto on laina korkoineen, mutta niin sanottu sosiaalinen lainaus on yleen-
sa korotonta. Tunnettuja palveluntarjoajia ovat Lainaaja.fi seka Fixura. (Ty6- ja
elinkeinoministerion julkaisuja 2014, 55.) Palveluntarjoaja valittda rahoitusta
lainanantajalta lainanottajalle. Tallaiseen lainan valitykseen ei yleensa vaadita
toimilupaa eika se kuulu Finanssivalvonnan valvontaan. (Finanssivalvonta
2015.)
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4.4 Sijoitusmuotoinen joukkorahoitus

Sijoitusmuotoisessa joukkorahoituksessa suoritetaan sijoitus, yleensa osakkei-
siin. Sijoittaja saa palautuksena sijoituksen arvonnousun jos yritys menestyy ja/
tai osinkoja. (Ty0- ja elinkeinoministerion julkaisuja 2014, 55.) Arvopaperimuo-
toisessa joukkorahoituksessa pitaéa huomioida toiminnan luvanvaraisuus. ja
muu toimintaa koskeva saéantely. Palveluntarjoajan tulee esimerkiksi laatia ar-
vopaperimarkkinalain mukainen esite seka ottaa huomioon muut arvopaperei-

den tarjoamiseen liittyvat tiedonantovelvollisuudet. (Finanssivalvonta 2014.)

Osakepohjainen joukkorahoitus on ollut suosittua muun muassa siksi, ettd se
on yrityksille melko vaivaton tapa hakea rahoitusta ilman, etta omistajat joutuvat
luovuttamaan yhtididen paatosvaltaa. Yleensa piensijoittajat saavat osakepoh-
jaisessa joukkorahoituksessa aanivallattomia b-osakkeita vastineeksi sijoituk-
sestaan. (Kauppalehti 2014.) Suurimpia palveluntarjoajia Suomessa ovat In-
vesdor Oy sekd Venture Bonsai (Ty0- ja elinkeinoministerion julkaisuja 2014,
55).

5 Joukkorahoituksen saantely, lait ja verotus Suomessa

Joukkorahoitus on rahoitusmuotona yleistynyt niin nopeasti, ettd sen viran-
omaisvalvonta ja —saately laahaavat perassa. Suomessa on mietitty jaadaanko
asiassa odottamaan EU:n ratkaisuja vai pitaisiko asiaan laatia kansallista saéate-
lya. Joukkorahoitus on saanut arvostelua muun muassa sijoittajansuojan puut-

teesta seka kuinka sijoituskohteita saa markkinoida. (Talouselama 2014.)

Talla hetkella Suomessa ei ole mitdan yksittaista joukkorahoitusta koskevaa
lakia, vaan sité kerattdessa on otettava huomioon useita eri séannoksia. Rahoi-
tusta hakevan yrityksen nakokulmasta on hyva asia, etta joukkorahoitusta pys-
tyy hyddyntdmaan yli maarajojen, mutta se asettaa haasteita lainsaadannolli-
sesta nadkdkulmasta. Myds muiden maiden lainsdadantdé on huomioitava, esi-
merkiksi EU:n osalta, jos rahoitusta keratddn Suomen ulkopuolelta. (Lexia
2014.)
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Alalla uskotaan, etta pelisdantodjen selkeyttdminen Suomessa kasvattaa luotta-
musta joukkorahoitusta kohtaan, jolloin myds toimialan volyymit kasvavat.
Vauhdilla kasvava joukkorahoitus vaihtelee saantelyltdan paljon maakohtaisesti,

eika kansainvalisesti yhtendisia pelisaantoja ole. (Kauppalehti 2014.)
5.1 Finanssivalvonnan ohjeistus

Lainamuotoinen joukkorahoitus ei yleensa vaadi toimilupaa eik& kuulu Finanssi-
valvonnan valvontaan. Siind palveluntarjoaja valittaa rahoitusta lainanantajilta
lainanottajille. Toiminta kuitenkin edellyttdd Finanssivalvonnan mydntaméaa luot-
tolaitoksen toimilupaa, jos palveluntarjoaja ottaa vastaan luottolaitostoiminnasta
annetun lain mukaisia takaisinmaksettavia varoja seka antaa naistd varoista
lainoitusta tai muuta rahoitusta toimijan omaan lukuun. Tallin Finanssivalvonta

my0s valvoo toimintaa. (Finanssivalvonta 2014.)

Sijoitusmuotoisen joukkorahoituksen valittdminen on toimiluvanvaraista ja vaatii
palveluntarjoajalta sijoituspalvelulain mukaisen toimiluvan. Taméa edellyttaa, etta
palveluun liittyva sijoituskohde on sijoituspalvelulain mukainen rahoitusvaline
esimerkiksi osake tai joukkovelkakirjalaina. Toimiluvanvaraista sijoituspalvelua
on rahoitus (Finanssivalvonta 2014.) Finanssivalvonnan 2014 asettaman linja-
uksen pohjalla on EU:n direktiivi (Helsingin Sanomat 2014).

Ensimmaisenad joukkorahoitustoimijana sijoituspalvelutoimilupaa Finanssival-
vonnalta haki joukkorahoituspalvelu Invesdor (Kauppalehti 2014). Sijoituspalve-
lutoimiluvan saaminen edellyttaa hakijalta samantyyppisia selvityksia hallinto-
organisaatiosta ja johdon kykenevyydesta kuin pankkia perustettaessa (Helsin-
gin Sanomat 2015).

5.2 Rahankerayslaki

Rahankeraykseksi luokitellaan toiminta, jossa yleis6on vetoamalla kerataan
vastikkeetta rahaa. Keraykseen osallistujalle saa luovuttaa vain kerayksen tun-
nuksen, jolla ei ole taloudellista vaihdanta-arvoa. (Rahankerayslaki 255/2006,
38). Lahjoitusmuotoista joukkorahoitusta saatelee kotimaassa Rahankerayslaki.
Rahavarojen kerddminen vastikkeetta ja hyvantekevaisyysprojekteihin vaatii

rahankerdysluvan. (Lexia 2014.) Rahankerdyslupaa tulee hakea ennakkoon ja
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sen voi toistaiseksi saada vain yleishyodylliseen tarkoitukseen, mika estaa lah-
joitusmuotoisen joukkorahoituksen kaytdn Suomessa. Yrityksilla on kuitenkin
mahdollisuus toteuttaa niin sanottua vastikkeellista ennakkomyyntia eli palkin-
tomuotoista joukkorahoitusta. Rahaa voi pyytaa, jos lahjoittaja saa jotain vasti-

neeksi. (Helsingin Sanomat 2014.)
5.3 Arvopaperimarkkinalaki

Sijoitusmuotoisen osakepohjaisen joukkorahoituksen saantelya tarkasteltaessa
keskeiseksi saadokseksi nousee myos arvopaperimarkkinalaki. Sen mukaan
arvopapereiden kuten osakkeiden tarjoaminen yleisolle edellyttd&d Finanssival-
vonnan hyvaksyman esitteen laatimista. Tama edellytys on voimassa, vaikka
osakkeita ei olisikaan tarkoitus listata. Muutamia poikkeuksia, jotka liittyvat esi-
merkiksi osakeannin kokoon, kuitenkin 16ytyy. Jos osakeannilla aiotaan kerata
12 kuukauden aikana alle 1,5 miljoonaa euroa, voidaan osakkeita tarjota yleisol-
le ilman esitevelvollisuutta. (Lexia 2014.) Valtiovarainministeriéssa valmisteilla
oleva lakiluonnos kuitenkin ehdottaa osakeantiesitteen alarajan nostoa 3,5 mil-
joonaan euroon. Talla pyrittaisiin edistaméaan laina- ja sijoitusmuotoista joukko-
rahoitusta Suomessa, koska nyt Finanssivalvonnan vaatimusten mukaisen osa-
keantiesitteen tekeminen voi maksaa jopa satatuhatta euroa. (Helsingin Sano-
mat 2015.)

5.4 Kuluttajansuojalaki

Kuluttajansuojalain ndkdkulmasta tarkasteltuna on tarkeaa, etteivat joukkorahoi-
tusta hakevat anna tuotteistaan harhaanjohtavia tietoja niin, etta sijoittaja tekee
sijoituspaatoksen jota han ei ilman annettuja tietoja olisi tehnyt (Kuluttajansuoja-
laki 561/2008, 68).

5.5 Verotus

Seikkailu- ja roolipeli Myrskyn Sankarit luonut Mike Pohjola rahoitti pelin tuotan-
toa joukkorahoituksen avulla syksylla 2012. Samalla han selvitti joukkorahoituk-
seen liittyvid verotuskaytantdja omalta kirjanpitajaltdéan seka useilta verottajan

asiantuntijoilta. (Myrskyn Sankarit 2013.)
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Arvonlisdverovelvollisia ovat kaikki, jotka harjoittavat liikketoiminnan muodossa
tavaroiden tai palveluiden myyntid, vuokrausta tai niihin rinnastettavaa toimin-
taa. Verotuksen muodostuminen riippuu siitéa, millaisia tuotteita myydaan ja on-
ko rahoituksen hakija yksityishenkild, yritys vai yleishyédyllinen yhdistys. (Myrs-
kyn Sankarit 2013.)

Keratty rahoitus on aina joko henkilokohtaista tuloa, yhteison tuloa tai sijoituksia
yritykseen. Saadusta rahoituksesta tulee aina ilmoittaa kirjanpidossa ja verotuk-
sessa. Joukkorahoitus muistuttaa useimmissa tapauksissa ennakkomyyntia,
jolloin tuotteista maksetaan normaalisti arvonlisavero. Kampanjaa suunnitelta-
essa tulee tarkistaa kunkin vastikkeen vero-osuus, koska veroprosentti saattaa
vaihdella eri vastikkeiden kohdalla. (Myrskyn Sankarit 2013.)

Yleishyodyllisten yhdistyksen tapauksessa verottaja voi julistaa yhdistyksen
toiminnan liikketoiminnaksi, jolloin sitéd kohdellaan kuin yritysta. Usein yhdistykset
ovat kuitenkin verovapaita ja talldin he voivat saada myds rahankeruuluvan.
(Myrskyn Sankarit 2013.)

6 Joukkorahoitusprosessi

Joukkorahoitusprosessi vaatii rahoituksen hakijalta huolellista suunnittelua ja
hereilla oloa my6s rahoituskierroksen aikana. Seuraavaksi esitellaan joukkora-
hoituspalveluita tarjoava yritys Invesdor Oy (myéhemmin Invesdor) seka kay-
daan lapi joukkorahoitusprosessin yleisia vaiheita (kuvio 3, s.27). Prosessin ku-
vausta selkeyttdmaan on kaytetty Invesdorin tuottamaa materiaalia prosessiku-
vauksesta seka heidan viestinta- ja markkinointivastaava Mikko Savolaisen

haastattelua.
6.1 Invesdor Oy

Invesdor Oy on suomalainen finanssiteknologiayritys, joka hallinnoi osake- ja
velkajoukkorahoituksen palvelua. Invesdorin verkkopalvelun kautta rahoitusta
etsivat yrittajat voivat |6ytaa sijoittajia, jotka etsivat uusia sijoituskohteita Euroo-

pan talousalueella. (Invesdor 2015e.)
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Vuonna 2011 lahteneesta kuuden ystavan ideasta syntyi ratkaisu parantaa yri-
tyksen rahoitusmahdollisuuksia ja uusiin yrityksiin sijoittamiseen liittyvia vaike-
uksia ja viiveita. Rahoituksen liséksi yrityksille tarjotaan alusta markkinoida itse-
aan ja olla yhteydessa suureen kansainvaliseen potentiaalisten sijoittajien ylei-
s6on. Sijoittajien nakokulmasta Invesdorin on tarkoitus helpottaa uusien sijoi-
tuskohteiden loytamista tuomalla kaikki kohteet nopeasti saataville. (Invesdor

2015 tarinamme.)
6.2 Kuka voi hakea joukkorahoitusta?

Invesdor listaa verkkosivuillaan kriteereitd, joita yritysten tulee tayttaa voidak-
seen hakea joukkorahoitusta heidan kauttaan. Se arvioi yrityksen soveltuvuu-
den ennen prosessin kaynnistymista. Kriteerit on jaettu yleisiin kriteereihin ja

crowd bond - kriteereihin. (Invesdor 2015d.)

Yleiset kriteerit tayttddkseen joukkorahoitusta hakevan yrityksen liiketoiminnan
tulee olla laillista ja eettistd, ja sen on oltava rekisterditynyt kaupparekisteriin.
Silla ei mydskaan saa olla luottohairioita. Yrityksella tulee olla selvat paamaarat,
strategia ja kohderyhmat. Sen taustalla on oltava kokenut tiimi ja/ tai yrityksella
tulee olla jo aiempia tuloksia onnistumisesta. Taman lisaksi yrityksella tulee olla
kasvupotentiaalia ja ennen kaikkea halua saavuttaa tama potentiaali. Prosessi
on vaativa ja aikaa vieva, joten yrityksen tulee sitoutua joukkorahoitusprojektiin
ja varata aikaa sen toteutukselle. Internet on isona osana joukkorahoituskam-
panjan eri vaiheissa, joten yrityksella tulee olla myds omat verkkosivut seké
ajantasainen lasnaolo sosiaalisen median kanavissa esimerkiksi Facebookissa
ja Twitterissd. Tavallinen Invesdorin kautta haettavan rahoituksen maara on
20 000 — 1 500 000 euron valilla. Invesdorin kautta voi hakea rahoitusta viiteen

miljoonaan euroon asti. (Invesdor 2015d.)

Niin sanotuiksi crowd bond — kriteereiksi Invesdor maarittelee, etta joukkorahoi-
tusta hakevan yrityksen liikevaihdon tulee olla yli puoli miljoonaa euroa ja tili-

kauden tuloksen tulee olla positiivinen (Invesdor 2015d).
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6.3 Kierrostyypit

Joukkorahoitusprosessista kaytetddn usein sanaa rahoituskierros. Joukkorahoi-
tuskierros on jaettu kolmeen osaan: ennen kierrosta, kierroksen aikana seka
kierroksen jalkeen (kuvio 2, s.25). Palveluntarjoajalla seka kohdeyrityksella on

jokaisessa vaiheessa oma roolinsa ja vastuunsa. (Invesdor 2015c.)

Rahoituskierrokset luokitellaan kolmeen eri luokkaan niiden julkisuusasteen
mukaan. Luokat ovat avoin, yksityinen seka salattu kierros. Normaalisti kaikki
rahoituskierrokset aloittavat salatussa vaiheessa ja etenevat avoimeen vaihee-
seen, kun tarpeeksi sijoituksia on otettu vastaan. Joukkorahoituspalveluita tar-
joava Invesdor suosittelee kerddmé&én 30 % rahoituskierroksen minimitavoit-
teesta salatussa vaiheessa. Tamé kasvattaa merkittdvasti onnistuneen rahoi-
tuskierroksen todennakoisyytta. (Invesdor 2015c.) Invesdorin viestinta- ja mark-
kinointivastaava Mikko Savolaisen (Liite 2) mukaan listaamattomien yritysten
rahoituskierrokset tarvitsevat aina ankkurisijoittajia, koska jonkun taytyy aina
olla ensimmainen sijoittaja. Savolainen vertaa tilannetta bisnesenkelimaail-
maan, jossa sijoittajat sijoittavat usein avaintahojen johtamina ryhmina eli niin
sanotuissa syndikaateissa. Han painottaa, ettd etenkin joukkorahoituksessa
tama liittyy luottamukseen. Yrityksien kannattaakin kayda lapi ne potentiaaliset
sijoittajat, joilla on jo olemassa oleva luottamusside rahoituksen hakijaan. Mikali
salatussa vaiheessa ei l0ydeta kiinnostusta niilta tahoilta, jotka tuntevat rahoi-
tuksen hakijan parhaiten, niin mita mahdollisuuksia on parjata tuntemattomien

massojen kanssa? (Savolainen 2015.)

Avoin kierros tarkoittaa sita, ettd kaikki rekisterdityneet kayttajat voivat nahda
kaikki rahoituskierrokseen siséllytetyt tiedot. Avoin kierros tarjoaa sijoittajalle
helpon ja sulavan sijoitusprosessin sekd parantaa kohdeyrityksen nakyvyytta.
Yksityinen kierros rajaa kierrosta niin, ettd potentiaaliset sijoittajat n&kevat yri-
tyksestéa vain lyhyen esittelyn. Koko yritysesittelyn ndkemiseen yksityisen kier-
roksen aikana tarvitaan yrityksen lupa. Kierros voidaan myds pitaa salattuna
joissain tapauksissa. Tall6in kohdeyrityksen siséllyttdmat tiedot eivat ole naky-
vissa sijoittajille vaan sen voi ndhda ainoastaan yrityksen jakaman linkin kautta.
(Invesdor 2015c.)
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Kierroksen Kierroksen
aikana jalkeen

Ennen kierrosta

Kuvio 2. Rahoituskierroksen vaiheet.
6.4 Ennen rahoituskierrosta

Kun yritys on todettu palveluntarjoajan joukkorahoituspalveluun sopivaksi, se
alkaa valmistella rahoituskierrostaan. Ensimmaiseksi rahoitusta hakevan tulee
laatia niin sanottu pitch eli yrityksen esittely palveluntarjoajan alustalle. Yritys
voi laatia pitchin joko itse tai kayttda konsultin apua. Yrityksen esittely sisaltaa
yrityksen tarinan, taloudelliset tiedot, virallisia dokumentteja. TAman liséksi vi-
deot yrityksen tuotteista/ palveluista ovat erittain suositeltuja. (Invesdor 2015c.)

Kun esittely on jatetty palveluntarjoajan tarkastettavaksi, yritykselta veloitetaan
listausmaksu. Lisaksi allekirjoitetaan toimeksiantosopimus palveluntarjoajan ja
kohdeyrityksen valilla. Taman jalkeen palveluntarjoaja suorittaa taustatarkas-
tukset, jossa tarkastetaan yrityksen rekisteri- ja luottotiedot seka yrityksen edus-
tajan nimenkirjoitusoikeus. Kun palveluntarjoaja toteaa, etta yritys on prosessiin
sopiva ja esittelymateriaalit ovat lopullisessa muodossaan, rahoituskierros siir-
tyy salattuun tilaan. Pitch lahetetaan potentiaalisille sijoittajille sek& myds niin
sanottuja ankkurisijoittajia tiedotetaan uudesta sijoituskohteesta. (Invesdor
2015c.) Ankkurisijoittajalla tarkoitetaan ammattimaista padomasijoittajaa tai bis-
nesenkelia joka sijoittaa yleensa hieman suurempia summia kuin tavallinen
joukkorahoittaja. Heidan mukana olo on tarkeaa, koska luotettava ankkurisijoit-
taja voi houkutella mukaan myds pienempia sijoittajia. (Taloustaito 2013.)

6.5 Kierroksen aikana

Hyvan tuloksen takaamiseksi seka palveluntarjoajan ettd kohdeyrityksen on
otettava vastuuta rahoituskierroksen aikana. Joukkorahoitusprosessin onnistu-

miseksi kannalta on erittéin tarkeaa, etta kohdeyritys markkinoi itsedén ja osa-
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keantiaan aktiivisesti rahoituskierroksen aikana. Pitchin paivittamisen liséksi
hyvid markkinointikanavia ovat sosiaalinen media, uutiskirjeet seka erilaiset ta-

pahtumat. (Invesdor 2015c.)

Myds palveluntarjoaja osallistuu omilla kanavillaan rahoituskierroksen markki-
nointiin. Lisaksi se jarjestaa esittelytilaisuuksia valitsemilleen kohdeyrityksille,
joita se pitdd kiinnostavina. Kyseisissa tilaisuuksissa kohdeyrityksilla on hyva

mahdollisuus verkostoitua mahdollisten sijoittajien kanssa. (Invesdor 2015c.)
6.6 Kierroksen jalkeen

Kohdeyritys on maarittanyt rahoituskierrokselle minimi- ja maksimitavoitteet.
Vaikka kierros saavuttaa minimitavoitteensa, se jatkuu siihen asti kunnes mak-
simitavoite saavutetaan tai ennalta maaratty merkintaaika umpeutuu. Kohdeyri-
tys voi kuitenkin jatkaa sijoitusten vastaanottamista maksimitavoitteen toteudut-
tua niin sanottuina ylimerkintdina merkintdajan loppumiseen asti. (Invesdor
2015c.)

Kun rahoituskierros on paattynyt, sijoittajat saavat tiedotteen tuloksesta ja koh-
deyritys hyvaksyy uudet osakkeenomistajat. Kohdeyritys voi olla kuitenkin hy-
vaksymatta joitakin sijoituksia jos kyseesséa on esimerkiksi kilpaileva yritys. Pal-
veluntarjoaja tarkistaa, ettd sijoittajat ovat siirtdneet lupaamansa varat, jonka
jalkeen kohdeyritys tekee uusista ja maksetuista osakkeista ilmoituksen kaup-
parekisteriin ja varat siirretaan yrityksen pankkitilille. Taman jalkeen kierros sul-
jetaan ja sijoitussertifikaatit lahetetddn uusille osakkeenomistajille. (Invesdor
2015c.)

Jos rahoituskierros ei saavuta asetettua minimitavoitetta, kohteeseen sijoitta-
neet saavat varansa takaisin. Sijoittajilla on kuitenkin mahdollisuus jattaa sijoite-
tut varat yritykseen, vaikka minimitavoite ei toteutuisikaan. Kun tarvittavat raha-

varat on palautettu, kierros suljetaan. (Invesdor 2015c.)
6.7 Joukkorahoituksen jalkimarkkinat

Sijoittajan asema joukkorahoituksessa riippuu pitkalti sijoituskohteesta. Joukko-
lainakohteissa sijoittajat saavat korkoa sekd alkupdaoman takaisin laina-ajan

paatteeksi. Osakeanneissa sijoittaja voi tehda “exitin” eli hankkiutua eroon
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osakkeista esimerkiksi yrityksen mahdollisen pdrssilistautumisen, yrityskauppo-
jen tai osakkeiden takaisinoston kautta. Listaamattomien osakkeiden myyminen
on my6ds mahdollista, mikali sijoittaja 16ytdd ostaa ostajan. Tahan vaikuttavat
my6s mahdolliset osakassopimukset tai lunastuslausekkeet yhtidjarjestyksessa.
Likviditeetin kannalta ongelmallista on korkeavolyymisen kauppapaikan puuttu-
minen, koska kysyntda voi olla vaikeaa loytaa. Savolainen suosittelee, etta ai-
kaisen vaiheen yrityksiin tehtyja osakesijoituksia kannattaa pitda pitkan aikava-
lin sijoituksina. Mikali yhti6lla on jo esimerkiksi poérssilistautuminen lahella, voi

sijoituksen aikahorisontti olla huomattavasti lyhyempi. (Savolainen 2015.)

Joukkorahoituskampanjoihin sijoittaneilla on kuitenkin ainakin yksi vaihtoehto,
jos osakkeesta haluaa paasta eroon. Invesdor ja Privanet PankKiiriliike perusti-
vat listan, jossa esimerkiksi pienvarastoyritys Cityvaraston osakkeilla voi kayda
kauppaa. Kuitenkin urheiluseuroihin sijoitettaessa tehdaan paaasiassa tunne-
pohjaisia sijoituksia tukemistarkoituksessa, joten osakkeesta luopuminen ei

usein ole heille kovin relevantti ajatus. (Savolainen 2015.)

N\

Joukkorahoitus

~
= N

Yieisesti Joukkorahoituksen Saantely, lait ja verotus Joukkorahoitusprosessi
muodot Suomessa
- Lahjoitusmuotoinen . .
Historiaa R . FIVA:n ohjeistus Ennen kierrosta
joukkorahoitus
. Palkintomuotoinen « . . .
Hyotyja joukkorahoitus Rahankerayslaki Kierroksen aikana
Riskit ja kritiikki S|J'O|tusmuot(')|nen Arvopaperimarkkinalaki Kierroksen jdlkeen
joukkorahoitus
Tulevaisuus L_alnamuoto!nen Verotus
joukkorahoitus

Kuvio 3. Joukkorahoituksen yhteenveto.
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7 Urheiluseuran joukkorahoitusprosessi

Tarkeimmat tekijat onnistuneelle joukkorahoituskampanjalle ovat uskottava lii-
ketoimintamalli ja uskottavat kasvunakymat. Naitd kahta kivijalkaa ovat tuke-
massa realistinen arvio yrityksen arvosta, huolella suunniteltu markkinointi seka

ammattimaisesti laaditut materiaalit yrityksesta. (Savolainen 2015.)

Vaikka tapauksessa tutkittavat yritykset ovat osakeyhtiditd, on prosesseissa
havaittavissa hienoisia eroja "normaalin” osakeyhtion joukkorahoitusprosessei-
hin verrattuna. Valtaosa sijoituksista tehddan taysin emotionaalisin perustein
eika tuoton perassa, mika vaikuttaa merkittavasti osakeannin markkinoinnissa
kaytettaviin viesteihin seka kohderyhmiin. Urheiluseurojen osakeanneissa hae-
taan niin sanottuja asiakasomistajia ja sen markkinointiviestintd on kohdistettu
nimenomaan faneille. Toinen hyvin havaittava seikka urheiluseurojen osakean-
neissa on hyvin vahva paikallinen fokus, eli valtaosa sijoituksista tulee seuran

kotipaikkakunnalta. (Savolainen 2015.)
7.1 HIFK Fotboll Ab

Helsingfors Idrotts Férening Kamraterna eli HIFK Fotboll Ab (mydhemmin HIFK)
on yksi Suomen tunnetuimmista ja monipuolisimmista urheiluseuroista. Seura
perustettiin vuonna 1897, jonka jalkeen HIFK:n toiminta jakautui eri jaostoihin
vuonna 1907. Seuraan perustettiin oma osasto koululaisille ja senioreille. Lisak-
si omat osastonsa saivat yleisurheilu, jalkapallo, voimistelu, tennis, ja&pallo,
luistelu ja hiihto. Nykypéaivana HIFK:lla on jaostot myos kasipallossa ja jaékie-
kossa. HIFK:n jalkapallojoukkue saavutti ensimmaisen Suomen mestaruutensa
vuonna 1930. Mybhemmin HIFK on voittanut yhteensa seitseman miesten SM-
kultamitalia jalkapallossa, joista viimeisin vuonna 1961. Vuonna 1972 HIFK pu-
tosi paédsarjasta 1.divisioonaan. Taman jalkeen alkoi yli 30 vuotta kestanyt tais-
telu alemmissa sarjoissa, kunnes nousu takaisin pdasarjaan onnistui vuonna
2014. (HIFK Fotboll 2015.)

HIFK:n toimitusjohtaja René Osterman (Liite 1) kertoo, etta suurin osa HIFK:n
sisélla toimivista seuroista ovat yhdistyspohjaisia. Jalkapallojaosto toimii myds
yhdistyksené. HIFK:n miesten liigajoukkue on irtaantunut yhdistyksesta toimien

erillisena osakeyhtiond. Sama tilanne on myds jadkiekon puolella miesten edus-
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tusjoukkueen osalla. Kyseinen menettely on melko yleista ylimmilla sarjatasoilla
niin jaakiekossa kuin jalkapallossa. Emoseura toimii yhdistyspohjalla ja liiga-
joukkue osakeyhtiona. Ennen osakeantia HIFK Soccer Rf — yhdistys omistaa
liketoimintaa harjoittavan HIFK Fotboll Ab — osakeyhtion sataprosenttisesti,
mutta osakeannin jalkeen 85 - 90 prosenttisesti. (HIFK Fotboll 2015; Osterman
2015.)

Tutkimuksessa kéasitelladn seuran jalkapallojaosto HIFK Fotboll Ab:ta. HIFK:n
edustusjoukkue nousi jalkapallon korkeimmalle sarjatasolle Veikkausliigaan
kaudeksi 2015. Nousun ratkaisseet ottelut pelattiin syksylla 2014, jonka jalkeen
HIFK paatti kehittdd toimintaansa jarjestamalla osakeannin. N&in siita tuli en-
simmainen urheiluseura, joka toteutti osakeannin kaikille avoimella joukkorahoi-
tuksella. (HIFK Fotboll 2015.)

Ostermanin mukaan joukkorahoituksen paallimmainen tarkoitus oli hakea rahoi-
tusta puhtaasti organisaation rakentamiseen. Rahoituskampanjan suunnittelu-
vaiheessa mietittiin pitkdan kahta vaihtoehtoa. Haetaanko niin sanottuja isoja
kaloja vai toteutetaanko joukkorahoituskampanja, jossa sijoittajat paasevat mu-
kaan myods pienemmilla panostuksilla. Osakkeen hinnaksi muotoutui 189,7 eu-
roa, joka mukailee seuran perustamisvuotta 1897 (kuvio 4, s.30). HIFK:n jaa-
kiekkojaoston edustusjoukkue Oy HIFK Hockey Ab haki vuonna 2008 muutamia
omistajia isolla sijoitussummalla. Jalkapallojaosto totesi toiminnan olevan viela
hieman pienemmalla asteella tahan verrattuna. Silla on kuitenkin iso fanipohja,
joiden uskottiin haluavan tehda pienempid sijoituksia. Rahoitusvaihtoehdon
eduiksi laskettiin myos pienempi riski sekd halvempi toteutus, vaikka se vaati

myos paljon pohjatyéta. (Osterman 2015.)
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Tavoite Maksimi Toteutunut
250000 e 400 000 e 345000 e

Osakkeen
hinta
189,7 e

Sijoitusten lkm
786 kpl

Kuvio 4. HIFK:n joukkorahoitus lukuina (Invesdor 2015h).

Osakeanti jarjestettiin loppuvuodesta 2014 alkaen 12. joulukuuta ja se kesti 63
vuorokautta. Ostermanin listasi nelja avainasiaa, johon kiinnitettin huomiota
osakeantia suunniteltaessa: uskottavuus, olosuhteet, yhteiso ja toimiva organi-
saatio. Ostermanin mukaan oli tarkea saada seuralle uskottava hallitus veta-
maan projektia. Myods joukkueen peli- ja harjoitteluolosuhteet tuli saada paasar-
jatasolle. Seuran tukena on paljon potentiaalisia ihmisia ja suuri yhteiso, jotka
haluavat auttaa tukemalla joukkorahoituskampanjaa ja naiden avainasioiden

kautta saadaan toimiva organisaatio vuosiksi eteenpain. (Osterman 2015.)

Suurin osa sijoituksista tehtiin rahoituskierroksen alku- ja loppuvaiheessa. Alku-
vaiheessa mukaan tukijoiksi liittyvat ydinkannattajat, jotka ehdottomasti halua-
vat olla tukemassa seuraa. Taman jalkeen markkinointi hieman vaheni ja myynti
hiljeni. Rahoituskierroksen loppuvaiheilla HIFK sai mukaan tunnettuja sijoittajia,
kun muun muassa HIFK:ssa aiemmin kiekkoilleet NHL-tahdet Olli Jokinen ja
Mikael Granlund lahtivat mukaan osakeantiin. Tama toi Ostermanin mukaan
erittdin suuren lisdaarvon markkinointiin ja sai aikaan huikean loppukirin rahoi-
tuskierrokselle. Yksi suurimmista yksittaisista sijoittajista oli HIFK:n jaakiekkoja-
osto. (Osterman 2015.)

Rahoituskierroksen onnistumisen kannalta on térke&& tehokas markkinointi.
HIFK asetti suurimmat markkinointipanostukset sosiaalisen median puolelle
kayttaen vain muutamia mainoksia paékaupunkiseudun suuremmissa mediois-
sa kuten Helsingin Sanomat ja Hufvudstadsbladet. Seurassa oltiin myds tyyty-
vaisia Invesdorin ndkyvyyteen. Erityisesti sosiaalisen median tarjoamat mahdol-
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lisuudet nopealle ja ketteralle markkinoinnille olivat avainasemassa rahoituskier-

roksen yhteydessa. (Osterman 2015.)

Osakeannissa keratyt varat on ensisijaisesti tarkoitus kayttda toiminnan kehit-
tamiseen seuran strategian mukaisesti. Mita tama tarkoittaa sitten kaytannos-
sa? Toimivan urheiluseuran erityispiirteitd ovat osaava johto, laaja nakyvyys eri
medioissa, hyvét ottelupuitteet seka riittavan suuret yleisomaarat ja yhteistyo-

kumppanit. (Invesdor 2015h.)

Hyvan ja toimivan kotiareenan seka ensiluokkaisten otteluelamysten liséksi tar-
vitaan vahva ja osaava organisaatio seuran pitkgjanteiseen ja suunnitelmalli-
seen kehittdmiseen. Yhtena rahojen kayttotarkoituksena oli rekrytoida uusi toi-
mitusjohtaja, jolla on kokemusta niin yritys- kuin urheilutoiminnasta. (Invesdor
2015h.) Tama toteutettiin heti rahoituskierroksen jalkeen, kun toimitusjohtajaksi
nimitettiin seuran silloinen puheenjohtaja Rene Osterman (HIFK Fotboll 2015).
Toimitusjohtajan palkkauksen lisdksi HIFK pystyi taystyollistamaan edustus-
joukkueen paavalmentajan seka palkkaamaan yhden myyjan lisaa markkinoin-

tipuolelle. (Osterman 2015.)

HIFK ilmoitti myds tarvitsevansa resursseja nakyvyyden lisddmiseen. Talla on
|lahes suoranaiset vaikutukset tunnettuuden kasvamiseen ja ndain ollen aikai-
sempia suurempien yleisémaarien toteutumiseen. Nakyvyyden lisaksi osakean-
nista saatuja varoja aiotaan suunnata myynnin ja markkinoinnin panostuksiin,
jotta yhteistydkumppaneiden maara seka heidan tyytyvaisyys yhteistydhén seu-
ran kanssa lisaantyisi. (Invesdor 2015h.) Kaiken kaikkiaan rahat menivat HIFK
Fotboll Ab:lle ja sen toimintaan. Tosin sen suurimpana omistajana toimii HIFK
Fotboll ry, joten myds yhdistyksen arvo nousi osakeannin myoéta. (Osterman
2015.)

Nykyiset talouden nakymat eivat voi olla vaikuttamatta myds urheiluliiketoimin-
taan ja se aiheuttaa omat haasteensa alalle esimerkiksi yhteistybkumppanien
hankkimisen kannalta. Lisaksi nousijajoukkueella on myds muita epavarmuus-
tekijoitd esimerkiksi miten yhteistyd kaynnistyy uusien kumppaneiden ja tukijoi-
den kanssa. Taman lisdksi tulokseen vaikuttaa seuran urheilullinen menestys.

Jos nousijajoukkue ei ole tarpeeksi kilpailukykyinen paasarjatasolla, on silla to-
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dennékdinen vaikutus myds lipunmyyntiin ja tuloihin. HIFK mainitsee myos tie-
dotteessaan, etta lahitulevaisuuden osingonjakopolitiikka on hyvin konservatii-
vista. Mahdollinen positiivinen tulos on tarkoitus investoida seuran ja yrityksen
toiminnan kehittamiseen ja toimintaedellytyksien sailyttdmiseen. (Invesdor
2015h.)

Sijoittajan saamat etuudet ja oikeudet yhtion osakkeita ostettuaan riippuvat pit-
kalle siitd, kuinka suurella summalla sijoittaja tuki seuraa. Suurimmaksi etuu-
deksi Osterman naki etuosto-oikeuden paikallisotteluihin Helsingin Jalkapallo
Klubia vastaan. Lisdksi yli viisi osaketta ostaneille jarjestettiin sijoittajailta
HIFK:n viimeisen kotiottelun yhteydessa. Mielenkiintoisena lisana Osterman
mainitsee yhtiokokouksen ja sen lapiviemisen. Osakkeen omistajallahan on siis
oikeus osallistua seuran yhtibkokoukseen, joten paikalle voidaan odottaa jopa
satoja ihmisid. TAmé& asettaa haasteita seuralle sopivien kokoustilojen jarjesta-
miseksi. (Osterman 2015.)

Jos sijoittaja haluaa eroon HIFK:n osakkeesta, hanen tulee olla yhteydessa
seuraan. HIFK:n osakkeita ei ainakaan viela voi l6ytaa Privanetin jalkimarkkina-
listalta. Ostermanin mukaan lista aiheuttaa hieman kaksipiippuisia ajatuksia.
Toisaalta on hyva, etta sijoittajilla on mahdollisuudet jalkimarkkinoihin, mutta

minkalaisia vaikutteita se antaa ulospain? (Osterman 2015.)

Urheiluseurojen rahoituskierrokset eivat ainakaan viela ole houkutelleen suu-
rempia paaomasijoittajia vaan sijoitukset ovat pdéasiassa tulleet seuran faneilta
tai paikallisilta yrityksilta (Savolainen 2015). Osterman nékee tilanteen niin, etta
monia ammattisijoittajia saattaa hieman arveluttaa joukkorahoituskampanjat ja
niiden tuomat hulinat yhtiokokouksissa. Hanen mukaansa olisi kuitenkin hyva,
jos seura saisi jonkun isomman ammattisijoittajan tukemaan seuran toimintaa.
Rahamaarien lisdksi hanella saattaisi olla hyvia kontakteja, mik& avaisi mahdol-
lisuuden uusille likekumppaneille. Osterman mainitsee esimerkkeind muutamia
jalkapalloseuroja, joilla on takanaan yksittaisid rahamiehid. Kun takana on suu-

rempia tukijoita, myos tappiot kestetaan paremmin. (Osterman 2015.)
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7.2 HT Vaasan Sport Oy

HT Vaasan Sport Oy (myohemmin Sport) on vaasalainen jaakiekkoseura, jonka
miesten edustusjoukkue pelaa Suomen korkeimmalla sarjatasolla Liigassa. Sen
emoseura IF Sport on perustettu vuonna 1939. Ensimmaiset jaakiekko-
ottelunsa miesten liiton alaisessa sarjassa Sport pelasi vuonna 1962, jolloin
seuran jadkiekkojaosto perustettiin. (Sport 2015.)

Ensimmaisen kautensa Suomen ylimmalla sarjatasolla Sport pelasi vuosina
1975- 1976. Tama oli myds ensimmainen kausi, kun jaakiekossa kilpailtin SM-
sarja nimella, joten voidaan todeta, ettd Sport on yksi ligan kymmenesta perus-
tajaseurasta. (Invesdor 2015f.) Se kuitenkin putosi sarjakauden paatteeksi ta-
kaisin 1-divisioonaan. 2000-luvulla Sport oli silloisen 1-divisioonan eli Mestiksen
kestomenestyja ja voitti sen kolme kertaa vuosina 2009, 2011 seka 2012. Lu-
kuisten nousuyritysten jalkeen seura nousi jaakiekon SM-liigaan kaudeksi 2014-
2015 39 vuoden tauon jalkeen. Seuran historian toisella paasarjakaudella Spor-
tin sijoitus oli 14. (Sport 2015.)

Sportin jaakiekkojaosto erosi omaksi seurakseen nimella Vaasan Sport vuonna
1979. Vuonna 2002 seurasta tuli osakeyhti6 ja sen virallinen nimi on nykyaan
HT Vaasan Sport Oy. Osakeyhtid vastaa seuran miesten edustusjoukkueen ja

A-junioreiden toiminnasta. (Sport 2015.)

Vaasan Sport Oy on siinda maarin hyvassa tilanteessa, etta se on markkina-
alueensa ainut liigaseura jaakiekossa. Se mainostaa itseaan "koko Pohjanmaan
jaékiekon erikoisseurana”. Osakeyhtiéna toimiva liigaseura paatti jarjestad osa-
keannin vahvistaakseen omaa padaomaansa seka edelleen kasvattaa ja kehittaa
toimintaa liigataipaleen alkuvaiheissa. Urheilullisesti Sportin tavoitteena on ke-
hittya kansallisella ja kansainvélisella tasolla menestyvaksi jaakiekkoseuraksi.
(Invesdor 2015f.)

Toiminnanjohtaja Jyrki Niemi (Liite 3) painottaa, ettd osakeyhtidlain edellyttama
painava taloudellinen syy suunnatun osakeannin jarjestdmiseen on pyrkimys
korottaa yhtibn pd&domaa liigalisenssin rahoittamiseksi seka oman p&aoman
vahvistamiseksi. Liséksi yhtid perustelee merkintaoikeudesta poikkeamista silla,

ettd sen tarkoitus on laajentaa osakaspohjaa, jolla se pystyy sitouttamaan entis-
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t& enemman yrityksia ja yksityishenkildita yhtion toimintaan. Niemi kertoi myos,
ettd perinteisid rahoitusvaihtoehtoja mietittiin, mutta hallituksen paatds kallistui

lopulta osakepohjaiseen joukkorahoitusratkaisuun. (Niemi 2015.)

Niemen mukaan yhtiobn paatavoitteet osakeantia suunniteltaessa olivat ennen
kaikkea ammattimainen ulostulo rahoituskierroksen alkaessa ja sen aikana.
Tama koettiin tarkeéksi, jotta saataisiin hyva alkusysays projektille. Ammatti-
maisen ulostulon liséksi yhtioé kiinnitti erityisesti huomiota siihen, etta rahoitus-

kierros sujuu lakipykalien puitteissa. (Niemi 2015.)

Vaasan Sportin tavoitteena oli kerata vuoden 2015 alkupuolella toteutetulla
joukkorahoituksella vahintddn 150 000 euroa (kuvio 5, s.34). Se markkinoi
kampanjaansa vetoamalla seuran faneja ja tukijoita ryhtymaan liigaseuran
omistajiksi. Yleis6lla oli mahdollisuus ostaa osakkeita 120 euron kappalehinnal-
la. Sport paatyi jatkamaan rahoituskierrosta merkintaajan umpeuduttua ja lopul-
ta tavoite ylitettiin lahes sadalla tuhannella eurolla ja toteutunut rahoitussumma
nousi lahes 250 000 euroon. Kierroksen jatkamisella haluttiin varmistaa, etta
kaikki halukkaat paasivat mukaan rahoitusprosessiin. Toiminnanjohtaja Niemen
mukaan rahoituskierros ei onnistumisestaan huolimatta houkutellut suuria ank-
kurisijoittajia vaan sijoitetut summat jaivat suhteellisen pieniksi suurimman yksit-
taisen sijoituksen ollessa noin 30 000 euron luokkaa. Taloudellisten tavoitteiden
lisdksi Niemi painottaa my6ds muita tavoitteita. Han oli erittain tyytyvainen esi-
merkiksi n&kyvyyteen, joka saatiin sosiaalisessa mediassa kampanjan aikana.
(Niemi 2015.)

Tavoite Maksimi Toteutunut
150 000 e 300 000 e 246 720 e

Osakkeen hinta | Sijoitusten Ilkm
120 e 806 kpl

Kuvio 5. Sportin joukkorahoitus lukuina (Invesdor 2015f).
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Sportin panostukset onnistuneen rahoituskierroksen aikaansaamiseksi satsattiin
erityisesti yleison, tukijoiden ja fanien velvollisuuden ja yhteisollisyyden haasta-
misessa. Haluttiin yhdistéda fanipohjaa ja saada aikaan velvollisuuden tunne
seuran auttamisessa sijoittamalla sen osakkeisiin. Lisaksi tarkeaa onnistuneelle
rahoituskierrokselle oli onnistunut loppukiri. Kun nékyvyytta alkoi tulla enem-
man, my0s sijoittajat kiinnostuivat ja lopulta tavoite tayttyi hienosti. (Niemi
2015.)

Niemen mukaan tapa kerata halukkaat rahoittajat tokki hieman teknisesti ja
Sport antoikin siita parannusehdotuksia palveluntarjoajalle. Hanen mukaansa
keski-ikaisista idkkaisiin oleva sijoittajakaarti ei valttamatta ole vahvimmillaan
sahkoisesti toteutettavassa rahankeruussa, ja olisi kuitenkin tarkeéda osata jal-

kautua heidan piiriin ja kerata rahoituslupaukset kirjallisesti (Niemi 2015.)

Osakeannin tuotto on tarkoitus kayttaa seuran oman paaoman vahvistamiseen.
Oman paaoman vahvuus on yksi liigassa toimimisen ja toiminnan kehittdmisen
edellytys. Oman paaoman vahvistamisen lisaksi tarked joukkorahoituksella oli
tarkea rooli myos niin sanotun Liiga tuotemerkin rakentamisella ja sitd kautta
koko seuran toiminnan turvaamiseen. Sportin tavoitteena on vahvistaa omaa
paaomaa vahintadan 300 000 eurolla meneillaan olevan tilikauden loppuun men-
nessa. Edustusjoukkueen toiminnan kehittdmisen lisdksi kymmenen prosenttia
keratyistd varoista aiotaan sijoittaa alueen juniorikiekon tukemiseen. (Niemi
2015.)

Niin kuin HIFK, toimii myds Sport urheiluliketoiminnan osa-alueella, jossa vai-
kuttavat samat matalan taloudellisen tilan ajat. Sport mainitsee realistiseksi ta-
voitteekseen pyrkia nollatulokseen kausittain. Talouden kausivaihteluiden liséksi
tulokseen vaikuttaa hyvin suoraan seuran urheilullinen menestys. Menestyva
joukkue kiinnostaa yleisoa ja lisdantyneet yleisomaarat ruokkivat seuran kassaa
lipputulojen ja oheismyynnin muodossa. Lisaksi suuret yleisomaarat houkuttele-
vat paikalle myds enemman yhteistyokumppaneita. Toisaalta jos joukkue ei
menesty, ei se myoskaan kiinnosta suurta yleis6d, ja néin ollen rahaa ei tule
samalla tavalla. Liséksi pelikauden aikana saattaa tulla yllattavia, jopa suuria,
kulueria jos esimerkiksi pelaajia loukkaantuu paljon ja niiden tilalle joudutaan

hankkimaan korvaavia pelaajia. (Invesdor 2015f.)
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Sijoittamalla Sportin osakkeisiin sijoittajasta tulee siis Sportin omistaja (kuva 1,
s.36). Kampanjassa sijoittajat jaettiin kolmeen kategoriaan perustuen siihen
kuinka monta osaketta han ostaa. Kullekin kategorialle tuli osakekirjan ja aani-
oikeuden liséksi myds muita etuuksia. Alle 10 osaketta ostaneet omistajat saa-
vat etuosto-oikeuden kausikortteihin sek& mahdollisten pudotuspelien lipun-
myyntiin. Omistajat saavat kymmenen prosentin alennuksen fanituotteista seka
oman kioskijonon hallilla. Taman lisaksi Sport jarjestaa omistajien yhteisen ta-
paamisen kerran vuodessa kotiottelun yhteydessa. Yli kymmenen osaketta os-
taneet omistajat saavat ylla mainituiden etuuksien lisdksi myds omistajatakin.
Sadan osakkeen ostajille tarjotaan mainituiden etuuksien lisaksi myds mahdolli-
suus osallistua Sportin edustusjoukkueen valmentaja Tomek Valtosen veta-
maan kiekkokouluun. (Sport 2015.)

55
LIIGASEURAN

OMISTAJA

Kuva 1. Sinustako liigaseuran omistaja? (Invesdor 2015f.)

Seuran mukaan sijoittamista urheiluliiketoimintaan voidaan hyvin verrata hyvan-
tekevaisyyteen silla siita ei usein ole odotettavissa taloudellista tuottoa. Sijoitta-
jia yritetdan houkutella mukaan muilla motiiveilla kuin taloudellisen voiton tavoit-
telulla. Omistamalla osan seuraa sijoittajalla on mahdollisuus tukea seuran toi-

minnan kehittamista ja tulevaisuutta. (Invesdor 2015f.)

Osakeyhtitlain mukaan osakkeiden tulee olla vapaasti vaihdettavissa. Yhtiojar-
jestykseen voidaan kuitenkin merkita niin sanottu lunastuslauseke, jolla voidaan
rajoittaa osakkeiden luovutettavuutta. (Osakeyhtidlaki 21.7.2006/264.) HT Vaa-
san Sport Oy:n yhtidjarjestys sisaltaa lunastuslausekkeen. (Invesdor 2015f.)

Kyseessa on siis sijoittajan kannalta lopullinen sijoitus (Niemi 2015).
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8 Yhteenveto ja johtopaatokset

Tyo6ta tehdessani nousi monta kertaa esille se, ettd urheiluseurat ovat usein
samojen kysymysten &éarella kuin niin sanottua normaalia liiketoimintaa harjoit-
tavat yritykset. Ulkopuolinen rahoitus on merkittavassa roolissa urheiluseuran
rahoituksessa. Koska paédosa sisdisesta rahoituksesta tulee lippu- ja ottelutu-
loista sekd fanituotemyynnistda, haasteeksi nousee, miten saada rahoitusta
myos pelikauden ulkopuolella. Sport on hyddyntanyt taman hyvin, silla se omis-
taa myds kotihallinsa ravintolatoimintaa. N&in se saa jatkuvaa kassavirtaa pita-

en tulopuolen hieman vakaampana.

Jos normaalin yrityksen rahoitusmahdollisuudet lisdantyvat samalla, kun kassa-
virrat kasvavat, voidaan samaa myo6s sanoa urheiluseurasta. Kun joukkue me-
nestyy, ihmiset kiinnostuvat seurasta, ostavat sen tuotteita seké saapuvat kat-
somaan otteluita. Talldin myds lahialueen yritykset heraavat ja lahtevat hel-
pommin tukemaan seuraa. Taméa aiheuttaa positiivisen kierteen, jota seurat yrit-

tavat parhaansa mukaan hyddyntaa.

HIFK:n toimitusjohtaja Rene Osterman sanoi, ettd hanen puolestaan olisi ollut
hyva, jos osakeannin myo6ta olisi saatu mukaan myds jokin suurempi padomasi-
joittaja. Suurten rahavarojen liséksi paaomasijoittajilla on usein hyvia kontakte-
ja, joita seurat voisivat paasta hyédyntamaan. Urheiluseuran nékdkulmasta kat-
sottuna tdméa on kuitenkin hankalaa, koska sijoittaja ei ainakaan taman opinnay-
tetyon tapauksissa saa tuottoa sijoituksilleen. Suuri riski yhdistettyna nolla tuot-
toon ei houkuttele padomasijoittajia, silla kumpikaan seura ei aio ainakaan lahi-
tulevaisuudessa jakaa osinkoja. Mielestani oli erittain hienoa, etta HIFK sai kui-
tenkin mukaan muutamia tunnettuja jaakiekkoilijoita. Vaikka Ostermanin mu-
kaan sijoitetut summat eivéat olleet padatd huimaavia, sai seura tasta erittain
suurta lisdarvoa osakeannilleen. Voidaan siis todeta Granlundin ja kumppanei-

den olevan niin sanottuja bisnesenkeleita.

Urheiluseurat ovat todella huomanneet joukkorahoituksen tarjoamat mahdolli-
suudet rahoituksen hankkimiseen. HIFK:n ja Sportin lisaksi myds jaékiekon
padsarjassa pelaava hdmeenlinnalaisseura HPK kerasi rahoitusta Invesdorin

avulla. Rahallisen arvon lisaksi seurat hyodynsivat hyvin myés markkina- ja
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goodwill-arvon lisaéamisen mahdollisuudet. Varsinkin HIFK:n tapaus sai sopivas-

ti medianakyvyytta ja lisasi jalkapallobuumia paakaupunkiseudulla.

Keskeiseksi kasitteeksi nousi myods sosiaalisen median osuus kampanjan on-
nistumisessa. Molemmat seurat markkinoivat rahoituskierroksiaan lahinna sosi-
aalisen median kautta. Se tavoittaa nykypaivana suuret ihmismassat nopeasti ja
tehokkaasti. Nopeus ja tehokkuus ovat myo6s joukkorahoituksen tarkeat voima-
varat. Sijoittaminen joukkorahoitusta tarjoavien yritysten kautta on helppoa ja
nopeaa. Liséaksi kohteista saatavat tiedot ovat laajoja ja hyvin esilla palveluntar-
joajien sivuilla. Sport paivitteli hieman vanhemman véaen saamista mukaan ra-
hoituskierrokselle. HIFK oli puolestaan jarjestanyt sijoitusillan yhteydessa mah-
dollisuuden kerata sijoituksessa tarvittavat tiedot paperille, jos internetin kayt-
taminen ei tullut kyseeseen. Sijoitusilta oli mielestéani erittdin hyva idea, vaikka
Osterman mainitsi, ettei se ollut mikaan yleisbmenestys. Suurin osa sijoittajista

hankki tietonsa, nykypaivan tyyliin, sosiaalisen median kautta.

Mielestani molemmat seurat onnistuivat kayttdamaan joukkorahoituksen hyotyja
erinomaisesti edukseen. HIFK onnistui markkinoimaan omaa tuotettaan laajasti
suurissa medioissa ja sai aikaan hyvan jalkapallobuumin. Ostamalla seuran
osakkeen se myds onnistui sitouttamaan asiakkaitaan ja sai heidat seuraamaan
omistamansa seuran peliesityksia. HIFK:n kannattajat tukivat seuraa ja seura
onnistui hyvin vangitsemaan myos joukkorahoituksen sosiaalisen ulottuvuuden.
Sport lahti kampanjassaan niin sanotun asiakasomistajuuden kautta. Osak-
keenomistajilla on omat jonot hallilla ja suurempia méaaria ostaneilla omistajata-
kit.

Molemmat urheiluseurat lahtivat siis toteuttamaan osakepohjaista joukkorahoi-
tusta. Kuitenkin esimerkiksi Sportin kampanjaan voidaan joltain osin yhdistaa
myds palkintomuotoisen joukkorahoituksen piirteitd. Riippuen ostamien osak-
keiden maarista, sai sijoittaja osakekirjan lisaksi esimerkiksi omistajatakin.
HIFK:n rahoituskierros voidaan puhtaammin rinnastaa pelkastaan sijoitusmuo-
toiseen joukkorahoitukseen, vaikka se ei esimerkiksi sijoituksesta saatavien

tuottojen puolesta ihan taysin sen kriteereité tayta.
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Joukkorahoituksesta tehdyissa aiemmissa opinnaytetoissa tuli usein esille
saantelyn puuttuminen tai ettd se on sekavaa. Mielestani Finanssivalvonnan
vuonna 2014 tekema linjaus toi sopivaa jamakkyytta, niin ettd se ei kuitenkaan
kurista hyvassa nosteessa olevaa rahoitusmaailman tulokasta. Saantely, laki ja
verotusosiota tehdesséni sain mielestani hyvan kuvan siitd, millaisia asioita
joukkorahoitusta suunniteltaessa tulee ottaa huomioon. Vaikka huomioonotetta-
via asioita on monia, systeemi ei mielestani ole turhan sokkeloinen. Kirjautues-
sani Invesdorin sivuille tormasin lausekkeeseen, jossa painotettiin palveluntar-
joajien vastuuta tiedottaa kayttajia joukkorahoitukseen liittyvista riskeista. Tama
toteutui hyvin Invesdorin toimesta silla ensin piti tayttaa lomake, missa testattiin

tietdmysta sijoittamisesta ja sen jalkeen hyvaksya kayttajaehdot.

Molemmilla urheiluseuroilla on hyvinkin paljon kasvupotentiaalia, jota Invesdor
painottaa joukkorahoitusta hakevien kriteereind. Kuitenkin Invesdorin suositus-
ten vastaisesti sekd HIFK etta Sport aloittivat rahoituskierrokset suoraan avoi-
mina. Rajun markkinoinnin avulla molemmat saivat kuitenkin hyvan alkusysayk-
sen rahoituskierroksille, vaikka suurempia ankkurisijoittajia ei alkuvaiheessa
ollutkaan. Molempien seurojen esittelyt Invesdorin sivuilla olivat erittain hyvin
laaditut. Tietoa l6ytyi hyvin ja se oli kattavaa. Vaikka seuroihin sijoitti pa&osin
faneja, jotka tuntevat seuran lapikotaisin, tarkka ja laaja esittely oli valttamaton-

ta kierroksen onnistumisen kannalta.

Urheilu ja sijoittaminen ovat huono yhdistelmé (Helsingin Sanomat 2015b). Ta-
ma on totta, jos sijoittaja on liikkeella suurilla tuotto-odotuksilla. Molemmat seu-
rat painottivat, etta sijoittajan ei kannata odottaa suurta tuottoa sijoitukselleen.
Liséksi listaamattomien yritysten osakkeiden likviditeetti on sen verran huono,
ettd osakkeesta eroon paaseminen voi olla hankalaa. Mielestani nama asiat
tulivat sen verran hyvin esille seurojen kampanjoissa, ettei pettymyksia ja har-
hakuvia paassyt syntyméaan. Voihan olla, ettd jompikumpi seuroista jonakin pai-

vana palkitsee tukijoitaan pienella osingolla.

Mielestani joukkorahoitus oli molemmille seuroille erittain hyva vaihtoehto. Kas-
vupotentiaalia 16ytyy, silla molemmilla on l&himenneisyydessa nousu maan kor-
keimmalle sarjatasolle sekd molemmat seurat ovat markkina-alueellaan suuria

toimijoita urheiluliiketoiminnassa. Rahoitusta tarvittiin tukemaan niin urheilullisia
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kuin taloudellisia tavoitteita. HIFK:n puheenjohtaja René Osterman kertoi eu-
rooppalaisten jattiseurojen Saksan FC Bayern Munchenin ja Espanjan FC Bar-
celonan olevan taman rahoitusmallin esikuvia. Kannattajat omistavat ison osan
naista suurseuroista, joten saman uskotaan toimivan myods Suomessa (Oster-
man 2015.) Tama toimi silla minimitavoitteet tayttyivat molemmilla seuroilla ja

HIFK paasi huikean loppukirinsa ansiosta jopa lahelle maksimitavoitettaan.

Kaiken kaikkiaan tyota oli erittdin antoisa tehda silla se yhdisti kaksi minua kiin-
nostavaa aihetta: urheilun ja rahoituksen. Sain mielestani tyélleni hyvan raken-
teen ja tekemani rajaukset urheiluseuroihin kulkivat hyvin tydn mukana alusta

loppuun.
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Liite 1: HIFK:n haastattelukysymykset

1. Miksi seura tarvitsi joukkorahoitusta?

2. Miten paadyttiin juuri kyseiseen rahoitusratkaisuun?

3. Mietittiink® muita vaihtoehtoja?

4. Mihin asioihin kiinnitettiin eniten huomiota osakeantia suunniteltaessa?

5. Invesdor suosittelee, etta rahoituskierros alkaa salattuna kunnes 30 % mini-

mitavoitteesta on saavutettu, toteutuiko tdmé& myads teidan tapauksessa?
6. Saitteko sijoituksia my6s suuremmilta ankkurisijoittajilta?

7. Mitka olivat osakeannin taloudelliset tavoitteet?

8. Oliko muita kuin taloudellisia tavoitteita? (Esimerkiksi néakyvyys)

9. Onnistuttiinko tavoitteissa?

10. Rahoituskierroksen onnistumiselle on tarkeda tehokas markkinointi, mihin

asioihin panostitte tdssa ja onnistuivatko ne mielestasi?
11. Mita asioita nousi esille rahoituskierroksen jalkeen?

12. Mita oikeuksia/ etuuksia (hallinointi- ja varallisuusoikeudet) sijoittaja saa os-

tettuaan yhtion osakkeita?

13. Suurin osa sijoituksista tehtiin (Invesdorin kaavion mukaan) rahoituskierrok-
sen alku- ja loppuvaiheessa. Mitka ovat mielestasi syyt tahan?

14. Menevatko kaikki rahat edustusjoukkueen kayttoon vai saako yhdistys myos

jotain?

15. Voiko sijoittaja saada rahansa jotenkin pois vai onko kyseessa sijoittajan

kannalta lopullinen sijoitus?



Liite 2. Invesdorin haastattelukysymykset

1. Invesdor suosittelee nettisivuillaan, ettd rahoituskierros alkaa salattuna kun-
nes 30 % minimitavoitteesta on saavutettu, koska tdma kasvattaa merkittavasti
onnistuneen rahoituskierroksen todennékdisyytta. Miten perustelet kyseisen

suosituksen?
2. Mitka ovat tarkeimmat tekijat onnistuneelle joukkorahoituskampanjalle?

3. Voiko sijoittaja saada rahansa jotenkin pois vai onko kyseessa sijoittajan

kannalta lopullinen sijoitus?

4. Nordnetin blogin (2014) mukaan Invesdor ja Privanet Pankkiirilike ovat pe-
rustamassa porssin ulkopuolisten yritysten osakkeille listan, jolla voi ostaa ja
myyda osakkeita. Onko tdméa projekti edennyt? Miten néet tallaisen markkinan

urheiluseuran osakkeiden omistajien kannalta?

5. Erosivatko urheiluseurojen jarjestaméat joukkorahoituskampanjat "normaalin”

yrityksen kampanjaan verrattuna ja jos erosivat niin miten?

6. Ovatko urheiluseurojen rahoituskierrokset houkutelleet suurempia padomasi-

joittajia?



Liite 3: Sportin haastattelukysymykset

1. Miksi seura tarvitsi joukkorahoitusta?

2. Miten paadyttiin juuri kyseiseen rahoitusratkaisuun?

3. Mietittiink® muita vaihtoehtoja?

4. Mihin asioihin kiinnitettiin eniten huomiota osakeantia suunniteltaessa?

5. Invesdor suosittelee, etta rahoituskierros alkaa salattuna kunnes 30 % mini-

mitavoitteesta on saavutettu, toteutiko tama myos teidan tapauksessa?
6. Saitteko sijoituksia my6s suuremmilta ankkurisijoittajilta?

7. Mitk& olivat osakeannin tavoitteet? (taloudelliset: minimitavoite/ maksimitavoi-
te)

8. Oliko muita kuin taloudellisia tavoitteita? (Esimerkiksi nakyvyys)
9. Onnistuttiinko tavoitteissa?

10. Rahoituskierroksen onnistumiselle on tarkeda tehokas markkinointi, mihin

asioihin panostitte tdssa ja onnistuivatko ne mielestasi?
11. Mita asioita nousi esille rahoituskierroksen jalkeen?

12. Mita oikeuksia/ etuuksia (hallinointi- ja varallisuusoikeudet) sijoittaja saa os-

tettuaan yhtion osakkeita?

13. P&adyitte lopulta jatkamaan rahoituskierrosta merkintdajan umpeuduttua.

Mitka olivat suurimmat syyt tahan?
14. Missa varat nakyvat tilinpaatoksessa?

15. Voiko sijoittaja saada rahansa jotenkin pois vai onko kyseessa sijoittajan

kannalta lopullinen sijoitus?



