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This thesis discusses the financing forms of a SaaS startup company. The aim was
to find out what funding opportunities a SaaS startup has, identify the most optimal
funding solutions, and discuss the challenges of funding. This topic is current due to
developing technology and digitalization. SaaS startups create new software to sup-
port the actions of consumers and companies.

This thesis begins with an introduction, which discusses the most essential aspects
of the study and its implementation. The theoretical framework, on the other hand, fo-
cuses on defining some important concepts regarding the study, such as the nature
of a startup company, SaaS service, and the combination of these. Additionally, the
framework also discusses about the startup’s funding rounds and the most typical
SaaS-startup funding sources. Topic-related books and online sources were used as
primary data.

This thesis used a qualitative research method. In other words, the information
needed for the research problem was collected by interviewing people from the SaaS
startup industry. The interviews were used to gather the best possible views and ex-
periences on financing a SaaS startup company. The interviewees were two SaaS-
startup founders who had practical knowledge of financing SaaS startups. The inter-
views gathered insights based on experience regarding the financing of SaaS
startups.

The results of the study revealed that the optimal financing solutions for a SaaS
startup depend a lot on the company's targets and objectives. The study identified
four typical funding sources that are all valid ways to finance a SaaS startup. The
choice between these four typical funding sources is based on what the company
owners want to achieve from their company. The objectives of a SaaS startup can
be, for example, rapid growth and exit or the development of a more long-term busi-
ness.
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Liite 1. Haastattelukysymykset



1 Johdanto

1.1 Tyon taustaa

Tassa opinnaytetydssa selvitetdan, minkalaisia rahoitusmahdollisuuksia SaaS-
startupeilla on ja pyritdan avartamaan nakdkulmaa rahoitusmuodoista. Lisaksi
tydssa pohditaan, minkalaiset rahoitusmuodot voisi olla optimaalisimmat SaaS-
startupille erilaisissa tilanteissa. Opinnaytetydssa syvennytaan myoés rahoituk-
sen haasteisiin. SaaS-startup (software as a service) on tuore yritys, joka tar-
joaa uudenlaista ohjelmistoa pilvipalveluna. Palvelut ovat kayttdjan saatavilla in-
ternetin valityksella joko jasenyyden, tilauksen tai lisenssin kautta, mutta ylei-
sesti tilausmallia hyédyntaen. (Amador 2023.) Opinnaytety6n on tarkoitus tar-
jota hyétya niille, jotka harkitsevat SaaS-startup-yrityksen perustamista tai ovat
juuri perustaneet sellaisen. Tulevat yrittdjat saavat arvokasta tietoa siita, millai-
sia rahoitusmahdollisuuksia SaaS-startupeilla on, ja opinnaytety6 voi avata uu-
sia nakokulmia rahoituksen hankkimiseen, jota ei valttamatta ole viela edes
mietitty. Opinnaytety® on tietysti myos hyodyllinen heille, jotka ovat muuten vain

kiinnostuneita aiheesta.

SaaS-Startupit ovat viime vuosina alkaneet ottamaan hyvin jalansijaa Suomen
markkinoilla. Teknologian ja digitalisaation kehittymisen myaéta pystytaan luo-
maan koko ajan uusia ohjelmistoja, jotka tukevat ja helpottavat yritysten liiketoi-
mintaa ja myos kuluttajien elamaa. Suomessa ja muuallakin vallitseva tahmea
taloustilanne ei ole hidastanut SaaS-yrityksien toimintaa maailmalla, mika ker-
too SaaS-startupien potentiaalista. Suomessa kuitenkin SaaS-yritykset ovat
keskittyneet liikaa kotimaahan, vaikkakin SaaS-liiketoiminta soveltuu erinomai-
sesti myymiseen ympari maailman verkon kautta. Kansainvaliseen kasvuun pyr-
kivat suomalaiset SaaS-yritykset saattavat usein kohdata haasteita rahoituksen
hankkimisessa, joten on vaivattomampaa myyda kotimaan markkinoille. (Heikin-
heimo & Roiha 2023.) Joka tapauksessa SaaS-palvelu on uudenaikainen seka

innovatiivinen ilmid, ja se on tullut jaddakseen (Pilvi 2017).



1.2 Tutkimusongelma ja tutkimuskysymykset

SaaS-startup tarvitsee rahaa kasvaakseen ja rahoitus on tarkea ellei tarkein
elementti kasvun saavuttamiseksi. Opinnaytetyossa pyritaan I0ytamaan opti-
maalisimmat rahoitusratkaisut SaaS-startupille ja selvittamaan rahoituksen han-
kaluuksia seka minkalaista rahoitusta kannattaisi mahdollisesti valttaa. Tutki-

musongelmaa tukevat alla olevat tutkimuskysymykset:

¢ Minkalaisia rahoitusmahdollisuuksia SaaS-startupilla on?
e Mitkd ovat optimaalisimmat rahoitusratkaisut SaaS-startupille?

e Mita haasteita rahoitukseen liittyy?

Kuten todettiin, rahoitus on elintarkea osa SaaS-startupia, jotta kasvupotentiaali
voidaan luoda. Taman takia on mielenkiintoista selvittda, minkalaisilla rahoitus-
ratkaisuilla kasvu ja toiminnan yllapito voitaisiin mahdollisesti parhaiten saavut-

taa.

1.3 Tutkimusmenetelmat ja -materiaali

Tama opinnaytetyd on kvalitatiivinen tutkimus eli tutkimusongelmaan tarvittavaa
aineistoa kerataan syventymalla yksiloiden kokemuksiin ja nakokulmiin haastat-
telemalla seka havainnoimalla. Haastatteluilla pyritaan saamaan mahdollisim-
man relevantteja kaytannon kokemuksia ja nakemyksia SaaS-startupien rahoi-
tuksesta ja sen hankkimisesta. Haastattelut litteroidaan seka analysoidaan ja
pohditaan, minkalaisia tuloksia on saatu. Haastatteluihin kutsutaan SaaS-star-
tup-yrittajia. Tutkimus on rajattu kasittelemaan SaaS-startup-yrityksen rahoi-

tusta.

Viitekehyksen tekemiseen kaytetaan julkista tietoa, jota |0ytaa kirjastoista ja ver-
kosta, lahdekriittisyytta noudattaen. Opinnaytetyossa kaytetaan esimerkiksi
Antti Parviaisen kirjaa nimelta "Startup-sijoittaminen” ja Ville Kormilaisen teosta
"Kukaan ei puhu Fruugosta”, joka kertoo Suomen Startupeista. Verkkolahteiden

muutamina esimerkkeina toimivat sivustot SaaS Finland ja Pilvi.com.



1.4 Toimeksiantaja

Opinnaytetyon toimeksiantajana toimii hiljattain perustettu SaaS-startup. Yritys
X myy SaaS-palveluna myyntityOkalua, joka muuttaa staattiset esitykset vuoro-
vaikutteisiksi ja osallistaviksi keskusteluiksi, jotka auttavat myyntihenkilostoa
saamaan enemman kauppaa ja kasvattamaan liikevaihtoa. Preserobotti siis yh-
distaa olemassa olevat tyokalut ja automatisoi asiakastiedon keruun asiakkuus-
hallintajarjestelmaan myyntitapaamisissa. Yrityksessa tyoskentelee talla het-
kella kaksi henkil6a, ja yritys on perustettu vuonna 2023. (Marttila 2024.) Toi-
meksiantaja saa tasta tyosta uutta nakokulmaa rahoituksen hankkimiseen ja
mahdollisesti uutta tietoa eri rahoitusmalleista. Uutena yrityksena rahoitus on

ajankohtaista ja todella tarkeaa kasvun kannalta.

2 Maaritelmat

2.1 Startup

Startup-yrityksen maaritelmaa etsiessani huomasin, etta tarkkaa maaritelmaa
startup-yritykselle ei oikein tahdo I6ytya tai niitéa on useita eri nakdkulmilla. Star-
tupin maaritelmaan ei esimerkiksi liity minkaanlaisia oikeudellisia vaatimuksia
tai edellytyksia eli startup ei ole kovinkaan selkeasti maariteltavissa (Honkinen
ym. 2016, 11). Nama seikat kuitenkin tekevat startupin maaritelman selvittami-

sesta mielenkiintoisen.

Kuitenkin startupin maaritelmaa etsiessa mielestani seuraavat seikat nousivat

vahvasti esille. Nama seikat tukevat startupin maaritelman kokoamista.

e Nopea kasvu

e Skaalautuminen

e Uuden kehittaminen
o Exit



Yksi merkittavimmista startupin maaritelman osista on startup-yrityksen nopean
kasvun tavoittelu. Jos startupia ei ole kehitelty kasvamaa voimakkaasti, silloin ei
yleisesti puhuta startupista. Kasvulla tarkoitetaan seka liikevaihdon kasvua etta

asiakkuuksien lisaantymista. (Honkinen ym. 2016, 12.)

Tassa kohtaa voisi miettia, eikd nopean kasvun yrityksella ole jo nimi "kasvuyri-
tys”. Kuitenkin kasvuyritykseksi voidaan kuvata yritysta, jonka liikevaihto kasvaa
tietyn prosentin verran kolmen tai useamman perakkaisen vuoden aikana (Moi-
lanen 2023). Parviaisen (2017, 81) mukaan tama kyseinen kasvuprosentti on
vuositasolla 20. Eli mika tahansa kasvava yhtio voi tarkoittaa kasvuyhtiota,
my0Os esimerkiksi isohkoa porssiin listautunutta yritysta (Moilanen 2023). Moila-
nen (2023) selventaa, etta startup-yritysta pidetaan yleisesti aina kasvuyrityk-

sena, mutta kasvuyritys ei valttamatta ole startup-yritys.

On hyva kuitenkin mainita, ettd kasvun tavoitteleminen ei aina tarkoita, etta star-
tup-yritys olisi tuloksellinen. Sen sijaan nopeasti kasvavat yritykset eivat usein-
kaan ole voitollisia. Kuitenkin kasvu tai kasvuun tahtaaminen on startup-yrityk-
selle hyvinkin keskeista ja tama seikka tulee esille muun muassa sijoittajilta,
jotka usein vaativat kasvua startup-yritykselta, johon ovat sijoittaneet. (Honkinen
ym. 2016, 12.)

Toinen merkittava esille noussut seikka startupin maaritelman etsinnassa oli
skaalautuvuus. Skaalautuvuus itsessaan tarkoittaa tietyn organisaation tai sys-
teemin tehokkuuden parantamista ilman lisaresurssien tarvetta. Termia voidaan
havainnollistaa esimerkin avulla eli skaalautuva yhtio pystyy lisaamaan myynti-
aan ilman, etta sen kulut nousevat. (Pulkkinen 2017.) Ymmarrettavasti teknolo-
gia nousee vahvasti esille skaalautumisessa. Startupin maaritelmaan ei kuulu
teknologia, koska startup on voinut kehittaa esimerkiksi uuden fyysisen tuot-
teen. Kuitenkin teknologia on hyvin vahvasti lasna nykypaivan startupeissa.
Teknologia ja digitaalisuus ovat tarkeita elementteja startupeille, jotta he pysty-
vat tavoittamaan asiakkaitaan laaja-alaisesti. Tama heijastuu myos skaalautu-
vuuteen eli suurin osa startup-yrityksista kayttaa digitaalisuutta jossain muo-

dossa hyddykseen toimintansa skaalaamisessa. (Honkinen ym. 2016, 12.)



Kuten huomataan, skaalautuminen on startup-yritykselle elintarkea voimavara,
jotta saataisiin mahdollisimman paljon lisaarvoa yritykselle ilman kulujen nou-
sua. Riippuen startup-yrityksen rahoituksesta, startupeilla ei valttamatta ole

edes varoja tuottaa lisdarvoa ilman skaalautuvuutta.

Uuden kehittdminen on myo6s startup-yritykselle hyvin keskeista. Startupin
luonne perustuu jonkin konkreettisen ongelman ratkaisemiseen. Kuitenkaan
uutta ei tule ellei vanhaa jollain tavalla muuteta. Hyvana esimerkkina tasta toimii
Airbnb. Perinteiseen tyyliin maksettaisiin hotellihuone, mutta Airbnb loi uuden
tavan majoittaa inmisia toistensa koteihin. Toisena hyvana esimerkkina toimii
Spotify. Perinteiseen tapaan ostettaisiin musiikkia albumi tai kappale kerralla.
Spotify keksi tavan, ettd musiikista maksetaan kuukausimaksua. (Kormilainen
2015, 20.)

Myés "exit” nousi esille startupin maaritelmaa selvittdessani. Lyhyesti exit tar-
koittaa sita, kun startup-yrityksen omistajat ja sijoittajat myyvat osuutensa star-
tup-yrityksesta joko voitolla tai haviolla tietysti voittoa tavoitellen (Bennett 2023).
Kun startup alkaa harkitsemaan exitia, tarvitsee se exit-strategian. Exit-strategi-
alla tarkoitetaan yrityksen perustajien toimintasuunnitelmaa siita, miten, milloin
ja kenelle yritys voitaisiin myyda (Parviainen 2017, 106). Hyvalla exit-strategialla
irtautuminen sujuu jouhevasti ja myytavasta yrityksesta saadaan paras mahdol-
linen kauppahinta. Parhaimmassa tapauksessa yrityskaupassa voittaa seka
myyja etta ostaja. Strategian voi aloittaa tekemalla yritystarkastuksen, jossa
startupin toiminta tutkitaan ja kaydaan lapi huolellisesti ja puolueettomasti. Sit-

ten voidaan tutustua mahdollisiin ostajiin. (Yritystehdas 2023.)

Startup-yritys tahtaa exitiin yleisesti kolmessa erilaisessa tilanteessa. Ensim-
maisessa tilanteessa startup ei enaa kykene kasvamaan omin avuin haluamal-
laan tahdilla ja taten uusi ostaja voisi mahdollisesti toteuttaa toivottua kehitysta.
Toisessa tilanteessa oikea ostaja voi muuttaa startup-yrityksen kokemat uhat
mahdollisuuksiksi ja ostaja voi omilla voimavaroillaan, esimerkiksi olemassa
olevalla asiakaskunnalla, muuttaa startupin suunnan. Kolmannessa tilanteessa

perustajilla voi tulla into lahtea tekemaan jotain uutta ja taten olemassa olevalle



startupille voidaan mahdollisesti haluta jatkaja ja saada paaomaa uudelle ide-
alle. (Yritystehdas 2023.)

Lopuksi startupin maaritelmaa voidaan lahestya tutkimalla, milloin startup ei ole-
kaan enaa startup ja Kormilaisen (2015, 21) mukaan tarkeimpia lahestymista-

poja ovat liikevaihto ja toimintatapa.

Kun yrityksen toiminta alkaa vakiintumaan, sille syntyy liikevaihtoa. Liikevaihto
parhaassa tilanteessa kasvaa koko ajan, mutta kuitenkin jossain kohtaa liike-
vaihto alkaa tyyntymaan. Kun tasaantuminen alkaa, voidaan sanoa, etta startup
ei ole enaa startup, vaikka tiettya mittaria likevaihdon tasaantumiselle ei ole.
Kuitenkin liikkevaihdon tasaantuminen on merkki vakiintumisesta, ja kun startup
alkaa vakiintumaan, sita ei pideta enaa startup-yrityksena. (Kormilainen 2015,
21))

Toimintatapa voi kertoa myos, milloin startup ei ole enaa startup. Kun startup al-
kaa muuttumaan kohti perinteista yritysta eli lokeroitumaan ja hierarkisoitu-
maan, startup kadottaa ne piirteet, joita perinteisella startup-yrityksella on. Kun
startup alkaa muuttumaan korporaatioksi ja niin sanotusti "oikeaksi yritykseksi”
voidaan ajatella, ettei kyseessa ole enaa startup-yritys. (Kormilainen 2015, 21.)
Esimerkkina voidaan ottaa yritykset Google ja Facebook. Molemmat aloittivat
startupyrityksina, mutta nykyaan nama maaritellaan suuriksi teknologiayrityk-
siksi, eivatka ne ole enaa startupeja vaan isoja organisaatioita (Honkinen ym.
2016, 16).

Startupin maaritelmaa on yritetty kiteyttaa virkkeeksi ja alla muutama hyva yritys

tasta.

"Startup on yritys, joka tekee toita sellaisen ongelman ratkaise-
miseksi, jossa ratkaisut eivat ole ilmiselvia tai menestys ei ole taattu
-Neil Blumenthal” (Kormilainen 2015, 20).

"Startup on ihmisten luoma instituutio, jonka tarkoituksena on luoda
uusi tuote tai palvelu aarimmaisen epavarmuuden vallitessa” -Eric
Ries (Kormilainen 2015, 19).



2.2 SaaS-palvelu

SaaS-termi tulee englannin kielen sanoista software as a service. SaaS-palvelu
voidaan suomentaa sanalla pilviohjelmisto (SaaS Finland). SaaS-palvelu on pil-
vessa sijaitseva ohjelmisto, jota yllapitaa palveluntarjoaja, kuten esimerkiksi jo-

kin yritys. SaaS-palveluita yleisesti valitetdan verkkosivujen kautta, mutta se on-

nistuu myos applikaatiolla tai molempien yhdistelmana. (Pilvi 2017.)

SaaS-palvelun jakaminen perustuu siihen, etta pilviohjelmiston kayttaja ei saa
palvelua konkreettisesti itselleen, vaan palveluntarjoaja vuokraa heidan hallitse-
maa ohjelmistoa kayttajalle ja antaa kayttajalle ohjelmiston kayttdoikeuden in-
ternetin valityksella. Palveluntarjoaja kehittaa seka paivittaa SaaS-palvelua jat-
kuvasti ja tavallisesti tama sisaltda myos virustorjunnan ja tietoturvasta huolehti-
misen. Yleisesti ohjelmiston kayttaja eli asiakas maksaa tiettya kuukausihintaa
ohjelmiston kaytosta. Kuukausihinta yleensa maaritellaan kayttajan kayttdajan
tai kayttomaaran perusteella, ja palvelun taso on saumattomasti vaihdettavissa
kayttajan tarpeiden mukaan esimerkiksi lisdamalla tai vahentamalla palvelun ta-
soa. (Pilvi 2017.) Kaytannodssa SaaS-palvelua voisi karkeasti verrata jonkin suo-
ratoistopalvelun kayttamiseen, kuten esimerkiksi Netflixiin, jossa henkild mak-
saa kuukausihintaa siita, ettd paasee katsomaan elokuvia ja sarjoja Netflix-pal-

velusta.

SaaS-mallisen startup-yrityksen perustaminen on hyva vaihtoehto skaalautu-
vuutensa ansiosta, mista jo aikaisemmin puhuttiin startup-osiossa. SaaS-palve-
lut on alustavasti laadittu standardoidusti, jotta skaalautuminen onnistuu moit-
teetta. (Pilvi 2017.)

Pilviohjelmisto on kayttajalle kettera palvelu, koska hanen ei tarvitse huolehtia
paivityksista, vaan palveluntarjoaja hoitaa ne automaattisesti. Tavallisesti paivi-
tykset yritetaan tehda ajankohtina, jolloin pilviohjelmistoa ei valttamatta kayteta,
esimerkiksi viikonloppuisin. Pilviohjelmistoon paasee kasiksi kaikkialla, missa
on verkkoyhteys eli periaatteessa jarjestelmat ovat kayttajan kaytdéssa melkein

missa pain tahansa maailmaa. (Mepco 2023.)



Kuten lahes kaikkiin verkossa tapahtuviin palveluihin, myds SaaS-palveluihin
liittyy riskeja, koska SaaS-palveluntarjoajalla voi olla paasy kayttajan sisaisiin
toimintoihin ja suunnitelmiin. Relevanteimpia riskeja ovat esimerkiksi SaaS-pal-
veluntarjoajan huono tietoturva omassa liiketoiminnassaan, joka voi aiheuttaa
riskeja, etta mahdolliset tietomurtajat voivat tunkeutua palveluntarjoajan IT-jar-
jestelmiin ja sita kautta paasta kasiksi SaaS-palvelun kayttajan jarjestelmiin.
Tietovuodot voivat myos olla uhka. Mikali SaaS-palveluntarjoaja tallentaa tai ka-
sittelee kayttajan tietoja taman puolesta ja tietomurtajat paasevat naihin kasiksi,
kayttajan tiedot saattavat kadota tai vaarantua. Lisaksi SaaS-palveluntarjoajan
toiminnan jatkuvuus on myas riski. Jos palveluntarjoaja tekee esimerkiksi kon-
kurssin, voi kayttajan tiedot joutua vaaraan ja myos kayttajan liiketoiminnan jat-

kuvuus voi karsia. (Kelly 2020.)

Riskeja voi kuitenkin hallita olemalla kriittinen SaaS-palveluntarjoajaa valitta-
essa. Kun sellaista mietitaan, on hyva arvioida sen tarjoamia palveluita ja etsia
niista mahdollisia riskeja. Sopimukset kannattaa laatia ja tarkastaa niin, etta ne
varmasti sisaltavat selkeita tietoturva- ja tietosuojalausekkeita seka lilkketoimin-
nan jatkuvuutta koskevia ehtoja. SaaS-palveluntarjoajaa voi seurata ja varmis-
taa, etta se noudattaa sovittuja standardeja ja kaytantoja liittyen tietoturvaan ja
katsoa, etta palveluntarjoajan suorituskyky on vaaditulla tasolla. Omalta osalta
on hyva varmuuskopioida kaikki tarkeimmat tiedot ja luoda hatasuunnitelma sen

varalta, jos tiedot joutuvat vaaraan. (Kelly 2020.)

2.3 SaaS-startup

SaaS-startup on siis uudehko yritys, joka tarjoaa uudenlaista ohjelmistoa palve-
luna ratkaisemaan tai parantamaan jotakin ongelmaa. Palvelut ovat saatavilla
internetin valityksella joko jasenyyden, tilauksen tai lisenssin kautta, mutta ylei-

sesti tilausmallia hyddyntaen. (Amador 2023.)

Yleisimmin SaaS-startupit ovat joitakin toimisto-, viestinta-, asiakaspalvelu-,
palkka- ja kirjanpito- seka CRM-sovelluksia. On olemassa SaaS-startup-yrityk-

sia, jotka tekevat ohjelmistoja myds liike-elaman ulkopuolelle liittyvaan. (Amador



2023.) SaaS-startup-yrityksia on olemassa monenlaisia, mutta lahtékohtaisesti
niilla on kaikilla sama tavoite tarjota helppokayttoisia ohjelmistoja, joita voidaan
tarjota laajalle kayttajakunnalle. SaaS-startup-yrityksia on syntynyt satoja viime
vuosina, ja koko ajan niita kehitetaan lisaa. Kyseisella alalla kilpailu on kovaa ja
kovinkaan moni yritys ei selvia pitkalla aikavalilla. SaaS-startup tarvitsee uskolli-
sen asiakaskunnan ja heidan pitaa luoda lisaarvoa asiakkailleen menestyak-

seen. (Moo.)

2.4 Rahoituskierrokset

Aloittavalla yrityksella on yleisesti rahoituksen alussa erilaisia rahoituskierroksia.
Monesti ensimmainen on FFF eli friends, fools & family. Talla tarkoitetaan siis
ystavia, hyvauskoisia tai hdlmoja ja perhetta, jotka ovat mahdollisesti ensimmai-
sia, jotka sijoittavat aloittavaan startupiin yrityksen lahipiirista. (Muurikainen
2022.) Alkumetreilla olevan yrityksen on helpompi saada FFF-rahoitusta kuin oi-
kealta sijoitustaholta. Kuitenkin FFF-rahoitusta kannattaa valttaa, koska perhe
ja ystavat eivat valttamatta nae riskia sijoituksessaan vaan uskovat yrityside-
aan, koska he ovat laheisia. FFF-rahoituksen ansiosta voi syntya ikavia tilan-

teita ihmissuhteiden valille. (Kormilainen 2015, 95.)

Seuraavaksi tulee pre-seed-vaihe eli esivaihe, jossa varsinaista yritysta ei ole
viela luotu, mutta tiimi ja idea on kasassa. Suomessa sijoitettu summa pre-
seed-vaiheessa on useasti 50 000—100 000 euroa. Kyseinen rahoitus tulee ylei-
sesti lahipiirilta tai bisnesenkelilta ja saatua rahoitusta kaytetaan tuotekehityk-
seen, ideointiin ja konseptiin. (Muurikainen 2022; Honkinen ym. 2016, 67.)
Tassa vaiheessa aloittavalla yrityksella ei ole viela olemassa olevaa arvoa eli si-
joitus perustuu idean, tiimin ja toteuttamisen luotettavuuteen (Pihlava 2022).
Tassa kohtaa huomataan, etta sijoituksen riski on todella suuri ja sijoituksen

menettamisen vaara on lasna.

Pre-seed-vaiheen jalkeen tulee toinen rahoituskierros, seed-vaihe, eli siemen-
vaihe. Tassa vaiheessa tiimilla on jo alustava sovitus tuotteesta tai palvelusta ja

tuotetta ja palvelua kehitetdan lahemmas kaupallistamisvaihetta eli tuotteen tai
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palvelun markkinoille viemista. Seed-vaiheessa rahoitusta kaytetaan tuotteen ja
idean kehittamiseen seka tiimin muodostamiseen. Namakin sijoitukset tulevat
hyvin pitkalti bisnesenkeleilta, joista kerrotaan myohemmin tydssa. Seed-kier-
roksen kuuluisi turvata aloittavan yrityksen jatkuvuutta ainakin 18 kuukautta yh-
den tai kahden sijoittajan voimin. Siemenvaiheessa aloittavan yrityksen omis-
tussuhde voi olla melkein puolet ja puolet sijoittajien ja tiimin valilla. (Muurikai-
nen 2022; Honkinen ym. 2016, 67; Pihlava 2022.)

Seed-vaiheen jalkeen alkaa rahoituskierrokset, joita yleensa kuvataan sanoilla
series A, series B ja niin edelleen. Tassa vaiheessa tuote tai palvelu on viety
markkinoille ja todettu toimivaksi. Uusi yritys on jo skaalautumisvaiheessa ja lii-
kevaihto on kasvanut voimakkaasti. Tuotetta voidaan viela kehittda rahoituksen
avulla ja tiimia voidaan vahvistaa uusilla palkkauksilla. A-kierroksen rahoitusta
aletaan myos kayttamaan yrityksen kovaan kasvuun ja kansainvalistymiseen.
A-kierrosta voi sanoa kriittisimmaksi ja sijoitussummaltaan merkittavaksi rahoi-
tuskierrokseksi. Sijoitussumman haitari on kasvanut edellisiin kierroksiin verrat-
tuna, ja A-kierroksen sijoitussummat kotimaassa pyorivat vajaasta miljoonasta
kymmeneen miljoonaan. Rahoituksella pyritdan suojaamaan yhtion padoman
riittoisuus noin puolesta vuodesta kahteen vuoteen. Tassa vaiheessa voi olla
tyypillista, etta sijoittajilla on suurempi omistusosuus yrityksesta kuin tiimilla ja
omistajilla tilanteen mukaan. (Muurikainen 2022; Honkinen ym. 2016, 67; Pih-
lava 2022.)

Alla esitelty kuva 1 havainnollistaa hyvin omistussuhteiden muutoksista rahoi-
tuksen edetessa. Mita pidemmalle rahoituskierrosten kanssa mennaan sita
enemman omistajien ja tiimin omistussuhde pienenee ja sijoittajat ottavat enem-
man osuutta yrityksesta. Yrittajien omistusosuus siis laskee eli syntyy diluutiota.
(Kuva 1.)
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Founding Pre-seed Seed Series A

Shares % Shares % Shares % Shares %
Founders | 1000 000 100 %| 1 000 000 81 %| 1 000 000 66 %| 1 000000 50 %
Employee
option pool 120 000 10%| 150 000 10 %| 200 000 10 %
Pre-Seed
investors 120 000 10%| 150 000 10 %| 200000 10 %
Seed
investors 225000 15%| 300000 15%
Series A
investors 300 000 15%
Total 1 000 000 100 %| 1 240000 100 %| 1525 000 100 %| 2 000 000 100 %
Dilution -19 % -199 -24 %
Sakari Pihlava, General Partner, Vendep Capital I

Kuva 1. Omistussuhteiden muutokset rahoituksen edetessa (Pihlava 2022).

3 Tyypilliset SaaS-startupin rahoituslahteet
3.1 Yksityiset sijoittajat

Yksityiset sijoittajat eli niin sanotut bisnesenkelit ovat yksityisia henkiloita, joilla
on yleensa monien vuosien kokemusta yrittajyydesta, liike-elamasta ja mahdolli-
sesti toimialasta, jossa bisnesenkelin sijoittama SaaS-startup toimii. Tata kautta
yleensa bisnesenkeli tuo muutakin, kun vain rahoitusta eli myos kokemuspaa-
omaa. (FIBAN 2021.)

Kokemuspaaomalla tarkoitetaan, etta kokemuksensa ansiosta bisnesenkeli pys-
tyy tarjoamaan osaamistaan esimerkiksi vaikean paikan tullen. Bisnesenkeli
pystyy ennakoimaan haasteita ja auttamaan yritysta ylittamaan tai ratkaisemaan
haasteet. Yleisesti bisnesenkelilla on kattavat verkostot liike-elamassa ja bisne-
senkeli voi tarpeen mukaan tarjota aloittelevalle yritykselle omia verkostojaan.
Saumaton yhteistyd bisnesenkelin ja aloittavan startupin valilla on tarkeaa, jotta

aloittava yritys saa bisnesenkelista kaiken irti. (FIBAN 2021.)
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Kokemuspaaomaa tarjoavaa bisnesenkelia voidaan kutsua aktiiviseksi bisne-
senkeliksi. Passiiviset bisnesenkelit tuovat aloitusvaiheessa olevaan yritykseen
vain rahallista padomaa, ja he pitavat yhteytta yritykseen vain harvoja kertoja
vuodessa tai jopa vahemman. Aktiivista ja passiivista bisnesenkelia voidaan pi-
taa aarirajoina ja on olemassa bisnesenkeleita, jotka sijoittuvat johonkin siihen
valille. Yleensa kuitenkin bisnesenkelia totutaan pitdmaan aktiivisena. (FIiBAN
2021.)

Bisnesenkelit sijoittavat siis alkuvaiheessa oleviin yrityksiin eli aikaisemmassa
osiossa kerrotuissa pre-seed- ja seed-vaiheissa ja sijoitussumma vaihtelee 10

000-1 000 000 euron valilla. Joskus bisnesenkelit voivat sijoittaa enemmankin.

Bisnesenkelin sijoitusprosessi alkaa sopivan yhtion etsimisesta. Kun sellainen
I6ytyy, bisnesenkeli ottaa aloittavan yhtion tarkempaan seulaan ja kayttaa ta-
man tarkasteluun yleensa noin 20 tuntia. Jos tarkastelun jalkeen yhtio vaikuttaa
bisnesenkelin mielesta suotuisalta, han juttelee omistajien kanssa. Jos omista-
jat ja bisnesenkeli paasevat yhteisymmarrykseen, sopimuksen ehdoista ja miten
asiat etenevat, tehdaan osakassopimus. Osakassopimus tietysti suojelee mo-
lempia osapuolia, jos tulee jokin konflikti. Tasta eteenpain bisnesenkeli voi vai-
kuttaa sijoituksensa menestykseen olemalla aktiivinen ja luomalla lisaarvoa
aloittavalle yritykselle ylla mainituilla keinoilla. Sijoitus yleisesti kestaa noin 3—7
vuotta ja taman jalkeen voi tapahtua exit eli irtautuminen, missa bisnesenkeli

myy yhtion omistuksensa pois. (FIBAN 2021.)

Alkuvaiheessa oleva yritys voi l10ytaa itselleen sijoittajan bisnesenkeliverkoston
kautta. Suomessa naita ovat esimerkiksi FIiBAN ry (Finnish Business Angel Net-
work) tai Padomasijoittajat ry. Alkuvaiheessa oleva yritys voi jattaa hakemuksen
bisnesenkeliverkostoon esimerkiksi FIBAN ry:n hankerekisteriin. Kaikki hanke-
rekisteriin jatetyt relevantit ja valmiit yritysprofiilit seulotaan FiBAN ry:n 6-8 si-
joittajajasenen toimesta. Tasta eteenpain kiinnostavimmat yritykset paasevat
esittelemaan eli "pitchaamaan” yritystaan ja ideaansa FIBAN ry:n jarjestamassa
FiBAN Pitch Finland -tapahtumassa joukolle bisnesenkeleitd. Tapahtumassa

yrityksilla on kolme minuuttia aikaa esittaa ideansa, jonka jalkeen bisnesenkelit
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voivat kysya kysymyksia yrityksilta. Pitchaus-tilaisuuksia jarjestetaan noin kah-
deksan kertaa vuodessa ja joka tapahtumaan valitaan enintaan kymmenen yri-
tysta FiBAN ry:n 6-8 sijoittajajasenen toimesta. Esitykset jaavat FiBAN ry:n
hankevirtaan kolmeksi kuukaudeksi, josta bisnesenkelit voivat etsia yrityksia
oman osaamisalueen, toimialan tai sijaintinsa mukaan. Bisnesenkelit voivat ot-
taa myOs suoraan yhteytta aloittavan yrityksen omistajiin. (FIiBAN; Salminen
2022.)

Viime vuonna (2023) FiBAN ry:n kautta sijoitettiin 173 startup-yritykseen ja sijoi-
tussummien yhteen laskettu maara oli 26 miljoonaa euroa. Vuonna 2022 sijoi-
tettiin 248 startup-yritykseen ja yhteen laskettu sijoitettu summa oli 37 miljoonaa
euroa. Vuonna 2022 sijoitetuin toimiala oli ohjelmistot 16 prosentilla kaikista si-
joitetuista toimialoista. (FIBAN 2023.) Niin kuin alla olevasta kuvasta nahdaan,

bisnesenkeleiden sijoittaminen on laskenut vuonna 2023. (Kuva 2.)

60 M€
52 52,3
50 M€
40 M€ 356 37,3
327

30 M€ 27,2 26 4
20 M€
10 M€

0 M€

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Kuva 2. FiBAN ry:n jasenten sijoittamat summat vuosittain (FIBAN 2023).
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3.2 Venture capital -rahoitus

Venture capital -rahoitus (VC-rahoitus) eli suomeksi riskipddoma on yksityisen
paaoman edellyttdamaa sijoittamista listaamattomiin yrityksiin, jotka ovat yri-
tysuran alkutaipaleilla ja kasvupotentiaalin mahdollisuus on todettu merkitta-
vaksi ja vauhdikkaaksi. Yleisesti nailla yrityksilla tarkoitetaan kasvun hakuisia
startup-yrityksia. Sijoittaminen startup-yrityksiin tapahtuu padomarahaston
kautta, jota suitsivat hallinnointiyhtio. Hallinnointiyhtio keraa varoja sijoittajilta
VC-rahastoon, joka sijoittaa aloittaviin kasvunhakuisiin startup-yrityksiin tai
isompiin VC-rahastoihin. VC-rahastoa hoitaa ammattitaitoiset salkunhoitajat.
(Business Finland Venture Capital 2024, 4, 9; Parviainen 2017, 105.)

VC-rahastoon ei paase kasiksi kuka vain ja yleisimmat VC-rahastosijoittajat
Suomessa ovat tydelakeyhtiot, vakuutusyhtiot, varakkaat yksityishenkilot seka
yhdistykset ja saatiét. VC-rahastosijoittaminen on riskillista sijoittamista, minka
vuoksi sijoittajat ovat yleensa ylla mainittuja niin sanottuja ammattimaisia sijoit-
tajia. Tavallisen yksityishenkilon voi olla vaikea paasta kasiksi VC-rahastoihin,
koska sijoitussummat ovat suuret. Usein minimisijoituksen summa vaihtelee
100 000 ja 1 000 000 euron valilla. (Business Finland Venture Capital 2024, 4,
9; Parviainen 2017, 105.)

Riskipaaoma kuuluu osaksi yksityista paaomaa (Private Equity), joka nimensa
mukaan tarkoittaa etteivat markkinat ole avoimia kaikille vaan enemmankin
aiemmin mainituille niin sanotuille ammattimaisille sijoittajille. Kuitenkin nyky-
aan, kun puhutaan PE:sta (Private Equity), tarkoitetaan rahastoja, jotka sijoitta-
vat jo ikaantyneempiin yrityksiin, joilla on jo huomattavasti liikevaihtoa ja liiketoi-
minta on vakiinnuttanut paikkansa markkinoilla. Sen sijaan Venture capital-ra-
hastot sijoittavat uusiin startupeihin, joilla ei valttamatta ole edes viela liikevaih-
toa. Erona nailla on myos se, ettd PE-rahasto monesti pyrkii ostamaan koko yri-
tyksen tai ainakin suuren osuuden osakekannasta, kun taas VC-rahasto voi os-
taa alle puolet osakekannasta, yleisesti noin 15-35 % yrityksen osuudesta.
(Kaukinen 2020.)
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Venture capital -rahoituksen yhteistyo voi lahtea kayntiin esimerkiksi joistain
startup-verkostoitumisryhmissa tai kiihdyttamoissa. Jos aloitteleva yritys on teh-
nyt vaikutuksen sijoittavaan tahoon heidan ideallaan ja liiketoiminnallaan, teke-
vat sijoittajat kattavan analyysin yhtiosta, sen liiketoimintamallista, tuotteista tai
palveluista, taloudellisesta tilanteesta seka suorituskyvysta. Jos sijoittava taho
edelleen nakee potentiaalin, he ehdottavat rahoituksen maaraa ja kuinka monta
prosenttia he ottavat yhtion osakekannasta vastineeksi. Sopimuksessa voi olla
my0s muita ehtoja esimerkiksi paljonko yhtion pitaa itse kerata varoja. Lisaksi
VC-sijoittajat usein haluavat liittya hallitukseen, jotta saisivat danivaltaa yhtion
paatoksissa. Venture capital-rahoitus yleensa tapahtuu seed- eli siemenvai-
heessa ja siita eteenpain. Joskus rahoitus voi tapahtua myos pre-seed-vai-
heessa. (Silicon Valley Bank.) Exit eli irtautuminen tapahtuu usein noin 4-10
vuoden jalkeen ensimmaisesta sijoituksesta, jolloin yhtion osuudet myydaan ja

sijoittajat saavat rahansa (Hayes 2024).

Venture capital -rahoitus tarjoaa nuorelle SaaS-startup tai startup-yritykselle
muutakin kuin vain rahoitusta. Jos nuorella yhtiélla on alkuun korkeat kustan-
nukset eika niinkaan likkevaihtoa, voi VC-rahoittajat ottaa riskin nuoren yhtion
kanssa, jos nakevat kasvupotentiaalin ja tarjota omia resurssejaan kasvun mah-
dollistamiseen. (Silicon Valley Bank.) Tasta huomataan, ettd VC-rahoitus toimii
melkein samanlailla kuin bisnesenkelit. Molemmathan kuuluvat padomasijoitta-
misen piiriin. Nailla rahoitusvaihtoehdoilla on kuitenkin eroja, esimerkiksi bisne-
senkeli sijoittaa omia varojaan, kun taas VC-rahoittaja sijoittaa varoja rahas-
tosta, jotka ovat keratty aiemmin mainituilta ammattimaisilta sijoittajilta. Lisaksi
sijoitussummat vaihtelevat naiden valilla tilanteen mukaan niin, ettd VC-rahoitta-
jan sijoitussumma on suurempi. Kun bisnesenkeli sijoittaa yleensa kymmenia
tuhansia euroja niin VC-rahoittaja sijoittaa puolesta miljoonasta yléspain. (Tynk-
kynen 2023.)

VC-rahoittajilla on olemassa hyvia resursseja aloittavan yrityksen tukemiseksi.
Nama rahoittajat voivat toimia mentorina yrityksen alkutaipaleilla ja tarjota opas-

tusta ja konsultaatiota nuorelle yritykselle omien kokemuksien perusteella. Ylei-



16

sesti VC-rahoittajat ovat toimineet monien nuorten yritysten kanssa ja kerrytta-
neet kokemusta mahdollisesti esimerkiksi toimialasta, jossa heidan sijoittama
yritys toimii. (Silicon Valley Bank.) He voivat my0s auttaa liiketoimintamallin ke-
hittmisessa, kansainvalistymisessa, palkkauksissa ja uuden rahoituskierroksen
edistdmisessa, jos sellaista tarvitaan (Tynkkynen 2023). VC-rahoittajilla on
usein kattavat verkostot ja suhteet liike-elamaan seka toimialaan ja voivat nai-
den avulla tarjota esimerkiksi osaamista skaalautumista varten. (Silicon Valley
Bank.)

VC-rahoitus on takaisin maksun puolesta riskitonta rahoitusta nuorelle yrityk-
selle, koska toisin kuin lainan tapaan, saatua paaomaa ei tarvitse maksaa takai-
sin, ellei sopimuksessa ole siita mainintaa. Mydskaan lainan lyhennyksia ei tar-

vitse maksaa, mikd auttaa yrityksen kassanhallinnassa. (Silicon Valley Bank.)

VC-rahoituksesta voi ilmeta myds huonoja puolia. VC-rahoitus ei aina takaa me-
nestysta, koska VC-rahoittajien sijoitusfilosofiaan kuuluu tietamys siita, etta
kaikki heidan sijoittamistansa startupeista ei selvia. Tama luonnollisesti tarkoit-
taa, ettda VC-raha ei auta kaikkia. Lisaksi VC-sijoittajilla saattaa olla monta star-
tup-yritysta portfoliossaan, joka voi tarkoittaa, etta resurssien eli esimerkiksi
mentoroinnin, konsultaation ja verkostojen jakaminen ei riita kaikille yrityksille.
Usein ne yritykset, joilla menee hyvin ja kasvu on jopa odotettua suurempaa,
saavat he sijoittajien huomion seka konsultaation. Puolestaan yritykset, joiden
kasvu takkuaa, eivat valttamatta saa taytta kokemusta VC-rahoituksesta eli ko-

kemus jaa vain rahan saamiseen. (Filtness 2021.)

Viime vuonna (2023) 91 startup-yritysta sai VC-rahoitusta. Sijoitussumma oli yh-
teensa 102 miljoonaa euroa, josta 71 miljoonaa euroa tuli kotimaisilta sijoittajilta
ja 31 miljoonaa tuli ulkomaisilta sijoittajilta. Suomalaiset VC-rahastot saivat ke-
rattya yhteensa 265 miljoonaa uusia varoja sijoitettavaksi. (Padomasijoittajat
2023.)
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Kuten alla olevasta kuvasta 3 huomataan, sijoitetuin toimiala oli ITC-ala yli puo-
lella sijoitetuista toimialoista. Kyseinen ala kattaa siis esimerkiksi ohjelmistot,
sovellukset, viestinta- ja tietokoneteknologian ja elektroniikan. (Paaomasijoitta-
jat 2023.) Statistiikasta nahdaan, etta VC-rahoitus on suosittua ohjelmisto pai-

notteisissa startupeissa. (Kuva 3.)

VC-sijoitukset suomalaisiin startupeihin toimialoittain
H1/2023 (kpl yritykset)
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Kuva 3. VC-sijoitukset suomalaisiin startupeihin toimialoittain (Paaomasijoittajat
2023).

3.3 Julkinen rahoitus

Julkinen rahoitus on rahoitusta, jonka tarjoaa aikaisemmin kerrottujen yksityis-
ten rahoittajien sijasta julkinen sektori. Nama eroavat siten, etta yksityiset ra-
hoittajat ovat yksityisia henkildita ja toimijoita, kun taas julkinen sektori tarkoittaa
valtioita ja kuntia. Julkisen rahoituksen tarkoitus on tukea alkuvaiheen yrityksen
kasvua, rahoittamalla investointeja, kansainvalistymista ja innovaatiohankkeita.
Julkinen sektori voi tarjota rahoitusta joko lainarahoituksella tai avustuksilla. Lai-

narahoituksen korko on usein pienempi, jos verrataan esimerkiksi yksityiseen
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lainarahoitukseen. Julkinen lainarahoitus pitaa maksaa takaisin normaalin lai-
nan tapaan, mutta avustuksia ei. Avustus ei kata koko rahoitustarpeen kustan-
nuksia vaan yleensa noin 40-65 % riippuen rahoitustarpeen luonteesta ja yrityk-
sen koosta. Julkisen rahoituksen tarkoitus valtion nakokulmasta on luoda lisaa
tydpaikkoja ja kasvattaa verotuloja seka viennin kasvua. (Rahoitusneuvoja;
Grants 2020.)

Suomessa alkuvaiheessa oleva yritys voi hakea julkista rahoitusta esimerkiksi

seuraavilta yleisimmilta sijoitustahoilta

e Business Finland
e ELY-keskus

e Finnvera

Nailla kaikilla julkisilla rahoittajilla on sama tavoite auttaa uusia yrityksia kasva-

maan ja kehittymaan, mutta nama toimivat kuitenkin hieman eri toimintatavalla.

Business Finlandin tavoitteena on luoda Suomelle vaurautta ja tehostaa tuorei-
den yritysten kestavaa kasvua. Heidan aikomuksensa on auttaa nuoria yrityksia
kasvamaan globaalisti seka rohkaista luomaan uutta liikketoimintaansa. Busi-
ness Finlandin rahoitustuki pyorii vahvasti tutkimusten, tuotekehityksen ja muun
liketoiminnan kasvattamisen ymparilla. Erityisesti pienet ja keskisuuret yritykset
ovat Business Finlandin rahoituksen kohderyhmaa. Business Finland on jok-
seenkin uusi yritys, joka syntyi Tekesin ja Finpron fuusioitumisella. Tekes oli ai-
kaisemmin tunnettu Suomalainen julkinen rahoittaja, joka rahoitti yrityksien kehi-

tysprojekteja. (Rahoitusneuvoja; Business Finland.)

ELY-keskus (Elinkeino-, liikenne- ja ymparistokeskus) niin ikdan rahoittaa pien-
ten ja keskisuurten yritysten investointeja ja kehityssuunnitelmia. Kuitenkin pai-
nottaen yrityksia, joilla on haluna kansainvalistyminen. ELY-keskus haluaa si-
joittamaltaan pk-yritykselta kykenevia resursseja suorittaa kilpailukykya tehos-

tava kehitysprojekti onnistuneesti. Lisaksi ELY-keskuksen ehtona on, etta sijoi-
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tettava yritys maksaa puolet kehitysprojektista itse. ELY-keskuksella on ole-
massa lainsaadantoon perustuvia vaatimuksia, jotka liittyvat heidan rahoituk-
sensa yleisiin valintaperusteisiin. Seuraavat vaatimukset rahoituksen saami-
seen liittyvat kasvuun ja kilpailukykyyn. Nama ovat ELY-keskuksen erityisia va-

lintaperusteita. (Rahoitusneuvoja.)

Finnvera kehittdd Suomalaisten yritysten kilpailukykya lainoilla, takauksilla ja
vientitakuilla. Kasvavat ja kansainvalistyvat yritykset ovat Finnveran mielenkiin-
non kohteena ja he rahoittavat kasvavien yritysten investointeja, omistajavaih-
doksia ja vientia. Heidan tavoitteenansa on vaikuttaa yrityksiin eli kasvattaa lii-

kevaihtoa, tulosta ja luoda tyopaikkoja. (Finnvera a.)

Finnvera on myds vientitakuulaitos, joka auttaa yrityksia viennin rahoitukseen
liittyvissa poliittisissa ja kaupallisissa riskeissa (Finnvera a). Alla olevasta ku-
vasta 4 nahdaan, kuinka paljon Finnvera on tarjonnut tukea yrityksien kotimaan

rahoitukseen ja viennin rahoitukseen rahallisesti vuosien varrella. (Kuva 4.)

Tarjottu rahoitus (mrd. €) 2023 2022 2021 2020 2019
Kotimaan rahoitus* 21 13 1,7 1,7 1,0
Viennin rahoitus** 5.1 57 43 29 52
Yhteensé 7.2 6,9 6,1 4,6 6,2

* sisdltaa lainat, takaukset, vientitakaukset ja pk-vientitakuut
** gisdltad vientitakuut ja erityistakaukset

Kuva 4. Finnveran tarjottu rahoitus kotimaahan ja vientiin (Finnvera b).

Tuore startup-yritys voi hakea julkista rahoitusta kyseisilta tahoilta monissa eri
toiminnan vaiheissa. Kuitenkin idean pitaa olla toimiva sekd muutettavissa inno-

vaatioksi, josta sitten tuottavaksi liiketoiminnaksi. Liiketoiminnan on tarkoitus
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vallata uusia markkinoita ja edistaa kasvua, tyollistymista seka kansainvalisty-
mista. Julkista rahoitusta voi hakea jattamalla hakemuksen julkiselle rahoitta-
jalle ja asiantuntijat ottavat yhteyttd hakevaan yritykseen. ELY-keskus yleisesti
kehottaa ottamaan ensin yhteytta asiantuntijaan ennen hakemuksen jattamista.

(Rahoituskeskus.)

Julkisilla rahoittajilla on usein edulliset ehdot ja kustannukset, eivatka he ylei-
sesti ota omistusosuuksia yrityksesta toisin kuin yksityiset sijoittajat. Julkiset ra-
hoittajat mahdollistavat laajaa kasvua ja kehittymista ammattitaitoisuuden ja
vankan rahoituspohjan ansiosta. Kuitenkin rahoituksen hakuohjelma voi olla ai-
kaa vieva prosessi ja byrokraattinen. Kun hakemus on tehty, rahoitus voi kuiten-
kin olla epavarmaa eika taattua. Julkisen rahoituksen kayttamiseen saattaa liit-

tya myos joitakin ehtoja ja raportointivelvoitteita. (Tuomola.)

3.4 Bootstrapping

Bootstrapping on rahoitusta, jossa yritys rahoittaa itse itseaan yrityksen omalla
rahalla, tuotoilla ja saastailla. Tarkoittaen siis, etta yritys ei kaytd paaomarahoi-
tusta millaan tavalla. Jotta Bootstrapping onnistuu, yrityksen on pidettava kulut
mahdollisimman alhaisena. Yrityksen on mietittava, mita se oikeasti tarvitsee
jatkuvuuden kannalta. Esimerkiksi, montako tyontekijaa yritys oikeasti vaatii tai
tarvitaanko toimistotiloja vai voidaanko tehda toita kotoa kasin. Yrityksen taytyy
my0s pitaa kassavirrat hallussa, jotta yritys saa tililleen rahaa mahdollisimman

nopeasti. Tama edellyttaa esimerkiksi nopeaa laskutusta. (Rahoituskone 2024.)

Bootstrap -rahoitus vaatii yritykselta paljon suoraviivaisuutta, ennakointia ja rea-
gointi kykya muutoksiin. Kaikki aika pitaa kayttaa hyodyllisesti esimerkiksi tuote-
kehityksen ja myynnin saralla. Aikaa ei kannata tuhlata ei valttamattomiin asioi-
hin, jotka eivat edista liiketoimintaa. Yrityksen pitaa tietda kassavirtansa tarkasti,
milloin rahaa on tulossa ja milloin sita on menossa, jotta voidaan reagoida
muuttuviin tilanteisiin. Tuote tai palvelu kannattaa saada markkinoille myyntiin
niin nopeasti kuin mahdollista, jotta yritys saa kassavirtaa ja maksettua mahdol-

lisia kuluja. Tuotteen tai palvelun kehittamista voi jatkaa viela lanseeraamisen
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jalkeen, mutta yksi tarkeimmista asioista on saada tuote markkinoille. (Rahoi-
tuskone 2024.)

Bootstrapping vaatii perustajaltaan vahvaa osaamista eri liiketoiminnan osa-alu-
eista, koska esim. ulkoistaminen on minimoitu. Bootstrap -rahoitus ajaa yritta-
jan/yrityksen luomaan tuottoisaa lilkketoimintaa ja olemaan luova, koska ilman

tuottoa ei ole rahoitusta. (Rahoituskone 2024.)

Hyvaa kyseisessa rahoituksessa on se, etta omistajuus pysyy koko ajan perus-
tajalla/tiimilla, koska omistuksia ei tarvitse jaella rahoituksen edetessa. Taten
my0Os paatosvalta pysyy yrityksen omistajalla/omistaijilla ja yrityksen ulkopuolisia
henkil6ita ei ole paattdmassa asioista. (Rahoituskone 2024.) Bootstrapping on
rahoituksen kannalta yrittajalle riskitonta. Jos yritys epaonnistuu, yrittaja menet-
taa vain omat -ja yrityksensa rahat, eika ole lainoja tai muita lainan tapaisia inst-
rumentteja, joita pitaisi maksaa takaisin. Muutenkin ulkopuolisen rahoituksen
hankkiminen voi olla aikaa vieva ja mahdollisesti stressia aiheuttava prosessi.
llIman ulkopuolisen rahoituksen aikaa ja vaivaa, yrittaja voi kayttaa kaiken ai-
kansa tuotteen tai palvelun myymiseen ja kehittdmiseen. Kuitenkin, jos ulkopuo-
lista rahoitusta haluaa myéhemmin, sen saaminen on helpompaa. Rahoituksen
saaminen helpottuu, koska rahoittajat ovat nahneet, etta yritys on parjannyt vain

kassavirran avulla eli tiedetaan, etta tuote tai palvelu on toimiva. (CFl Team.)

Bootstrap -rahoituksella yrityksen kasvu voi olla vaikeaa. Yritykselle voi kayda
niin, ettd kysyntaa on liikaa ja yritys ei pysty vastaamaan siihen tarvittavalla ta-
valla vain kassaan tulevalla rahalla. Tahan liittyy lisaksi suurten investointien te-
keminen, joka on vaikeaa ilman ulkopuolista rahoitusta. Bootstrap -rahoituk-
sesta 16ytyy myds oma riskinsa, koska yrittaja ottaa kaiken taloudellisen vas-
tuun itselleen eika jaa sitd muiden sijoittajien kanssa. Tama voi olla yrittajalle
stressaavaa vaikeiden tilanteiden tullen, yrittajan stressinsietokyvyn mukaan.
(CFl Team.)
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4 Tutkimus

4.1 Haastatteluiden toteutus

Tama opinnaytetyo on kvalitatiivinen tutkimus, mika tarkoittaa, etta tutkimuson-
gelmaan tarvittava aineisto kerataan syventymalla yksildiden kokemuksiin ja na-
kokulmiin haastattelemalla ja havainnoimalla. Haastatteluista pyrittiin saamaan
irti mahdollisimman relevantteja ja asiaan kuuluvia kaytannon kokemuksia. Kay-
tannon kokemukset antavat mahdollisesti parhaat nakemykset tutkimusongel-

man kannalta.

Haastattelut toteutettiin puolistrukturoituina eli teemahaastatteluina. Tama tar-
koittaa, etta haastateltaville esitetaan samat kysymykset lahes samassa jarjes-
tyksessa kuitenkin niin, etta kysymysten paikat voivat vaihtua haastateltavien
valilla. (Saaranen-Kauppinen & Puusniekka 2006.) Haastatteluissa kysymykset
vaihtoivatkin paikkaa, koska haastateltavat saattoivat vastata yhdella vastauk-
sella kahteen kysymykseen. Taten muutin muutamaa kysymysta haastattelujen

yhteydessa.

Haastattelut saivat elaa vapaasti keskustelunomaisesti haastateltavan kanssa.
Haastattelijana yritin kuitenkin pitda haastateltavan aiheessa ja haastattelun

teemoissa. Haastatteluissa pyrin kysymyksillani ohjaamaan haastateltavat vas-
taamaan mahdollisimman monipuolisesti niin, etta kaytannon kokemukset tule-
vat tarpeiden mukaan esille. Haastatteluissa kysyttiin myds lisakysymyksia tar-

peen vaatiessa.

Haastateltaville lIahetettiin viesti, jossa kysyttiin kiinnostuksesta osallistua haas-
tatteluun. Kerroin viestissa itsestani ja opinnaytetyostani eli mihin haastattelu
liittyy. Sain hyvia kontakteja mahdollisista haastatteluihin osallistuvista henki-

I6ista toimeksiantajani avulla.
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Sain haastatteluihin kaksi SaaS-startup-yrittajaa, jotka ovat vaikuttaneet SaaS-
startup-alalla. He ovat olleet paattamassa rahoitukseen liittyvista asioista. Haas-
tateltavat pysyivat anonyymeina, joten tekstissa esiintyy haastateltava A ja
haastateltava B. Olisi ollut hyva saada enemmankin haastateltavia, mutta haas-
teena oli kuitenkin loytaa yrittajien yhteystietoja ja yrittajien kiire tuotti myos vai-
keuksia. Lisaksi aika koitui haasteeksi opinnaytetyon valmistumisen kannalta.
Sain haastateltavaksi kuitenkin kaksi kokenutta yrittdjaa. Haastateltava A:n yri-
tys on ollut jo lBhemmas kymmenen vuotta markkinoilla, ja liikevaihto oli Iahes
kymmenen miljoonaa. Han on ollut lisdksi mukana toisessakin SaaS-star-
tupissa. Haastateltava B:n yritys on hiljattain perustettu SaaS-startup, mutta
odotettu liikkevaihto pyorii yli miljoonassa. Jalkimmainen haastateltava on kuiten-
kin ollut aikaisemmin mukana muissakin SaaS-startupeissa ja tehnyt exiteja.
Nain ollen sain relevanttia dataa SaaS-startup-yritysten rahoituksesta. Pyysin
haastateltavia vastaamaan tiettyihin kysymyksiin miettien myos heidan taman-
hetkisten yritystensa rahoituksen ulkopuolelta, kun sain kuulla, etta haastatelta-
vat ovat olleet muissakin SaaS-startupeissa mukana. Taten sain monipuolisem-

paa nakokulmaa SaaS-startupien rahoituksesta.

Haastattelut tehtiin etdna. Ensimmainen haastattelu suoritettiin Google Meets -
sovelluksessa ja jalkimmainen haastattelu puhelimen valityksella. Haastattelut
tallennettiin, jotta vastauksia on helpompi analysoida jalkeen pain. Toisessa

haastattelussa ilmeni hieman teknisia ongelmia, mutta niista selvittiin.

4.2 Haastattelukysymykset

Haastattelukysymykset laadittiin, kun viitekehys oli valmis. Pyrin luomaan haas-
tattelukysymykset niin, etta niiden vastaukset antaisivat mahdollisimman paljon
tietoa tutkimusongelmaa varten. Kysymyksia oli yhteensa 11 ja kysymysrunko
pysyi melkein samana haastateltavien valilla (lite 1). Mielestani 11 kysymysta
oli riittdava maara ja yritin saada haastattelut valmiiksi 15-45 minuutissa. Tahan

aikahaarukkaan paastiin.
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Jaoin kysymysrungon naennaisesti kolmeen osaan, joista tuli haastattelujen
teemat. Ensimmaisessa osassa kysyin taustatietoja haastateltavien yrityksista
esim. mita he tekevat ja milla liikevaihdolla. Nailla kysymyksilla sain haastatte-
luille pohjan, jotta tiedan, keta haastattelen ja milla volyymilla haastateltavien
yritykset toimivat. Kysyin myos, mitka olivat heidan motiivinsa perustaa yritykset

ja milloin ne on perustettu.

Toisessa osassa paneuduttin enemman haastateltavien yhtioiden rahoituk-
seen. Kyselin rahoituksen alkuvaiheista eli miten ja milla rahoituslahteilla haas-
tateltavien yritykset olivat rahoitettu. Tiedustelin myos molempien rahoitusstra-
tegioista ja kasvurahoituksesta. Lisaksi toisessa osassa halusin tietaa, miten
valitut rahoituslahteet olivat toimineet yrityksen alkuvaiheissa ja milla instrumen-
teilla rahoituskaaren eri vaiheet olivat rahoitettu. Voisi sanoa, etta tutkimuksen
kannalta tama osa oli haastatteluiden tarkein osa. Kyseisilla kysymyksilla pyrin
saamaan mahdollisimman monipuolisesti tietoa ja kokemuksia tutkimusongel-

man kysymyksia varten.

Kolmannessa osassa kyselin enemman rahoituksen mahdollisista ongelmista
sita hankkiessa. Lisaksi kysyin haastateltavilta, onko olemassa rahoitusta, jonka
kanssa kannattaisi olla varovainen tai mahdollisesti valttaa. Naiden kysymysten
tarkoituksena oli tuoda nakokulmaa rahoituksen haasteista. Kolmannessa
osassa paneuduttiin miettimaan rahoitusta myds haastateltavien muun koke-
muksen perusteella eika vain heidan tamanhetkisten yritysten nakdkulmasta.

Haastattelurunko kokonaisuudessaan I0ytyy tyon liitteesta 1.

4.3 Haastatteluiden analysointi

Kun haastattelut olivat valmiit, litteroin ne eli kirjoitin haastatteluista saadut vas-
tukset erilliselle Word -dokumentille luettavaan muotoon. Nain vastauksia oli
helpompi analysoida ja tulkita. Haastattelut onnistuivat hyvin viimeisen haastat-

telun teknista ongelmaa lukuun ottamatta.
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Haastattelut pysyivat suunnitellun ajan haarukassa eli keskiarvolta haastattelui-
hin meni noin 15-20 minuuttia. Aika oli sopiva ja vastukset olivat riittavat aikaan
nahden. Haastattelija eikd haastateltavat kokeneet, etta aika olisi ollut lilan lyhyt

tai liian pitka.

Haastattelut pysyivat hyvin aiheissa, vaikka haastattelut muodostuivat keskuste-
lutyylisiksi. Haastateltavien vastaukset olivat kattavia ja kokemuksiin perustuvia.

Analysoin saatuja vastauksia tutkimuskysymyksia hyodyntaen.

5 Tutkimuksen tulokset

5.1 SaaS-startup-yrityksen rahoitusmahdollisuudet

Kaytin SaaS-startup-yrityksen rahoitusmahdollisuuksien analysoinnissa hyodyk-
seni viitekehysta ja haastattelujen tuloksia. Suomessa SaaS-startupilla on vaih-
toehtoisia tapoja rahoittaa itsensa ja rahoitus on tarkea osa SaaS-startupin kas-
vua, kehitysta ja toiminnan yllapitamista. llman minkaanlaista rahoitusta (mu-
kaan lukien tulorahoitusta), SaaS-startup ei luonnollisesti tule parjaamaan. Sita
varten esimerkiksi alkuvaiheessa olevan yhtion on hyva tehda suunnitelma, mi-

ten aikoo rahoittaa itsensa.

Tutkimuksessa tarkasteltiin keskindisempia rahoituslahteita SaaS-startupille.
Haastatteluista ei selvinnyt muita rahoituslahteita ja kaikista haastatteluissa il-
menneista rahoituslahteista on kerrottu viitekehyksessa. Nain taman hyvana
asiana. SaaS-startupille on olemassa muitakin rahoituslahteita, mutta tdssa
tydssa keskityttiin nakemykseni mukaan keskinaisimpiin ja yleisempiin rahoitus-
muotoihin. Tutkimuksesta ilmeni seuraavia rahoituslahteita, joita nahdaan jok-

seenkin usein SaaS-startupien rahoituksessa.

e Bisnesenkelit (yksityiset rahoittajat)
¢ Riskirahoitus (venture capital -rahoitus)
e Julkinen rahoitus

e Tulorahoitus (bootstrapping)
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Ylla olevien rahoituslahteiden kayttaminen riippuu useista tekijoista, jotka liitty-
vat yrityksen tilanteeseen. Rahoituksen valintaan liittyvia tarkeimpia seikkoja
ovat esimerkiksi yrityksen ika, toimiala, yrityksen kasvutavoitteet ja omistajien
riskinottokyky seka tavoite, mita yritykselta haluaa. Rahoituspaatoksia tehdessa
kannattaa olla tarkkana ja valita rahoituslahteet harkiten. Yrittajan kannattaa

myos olla tietoinen ehdoista rahoitukseen liittyen ennen sopimuksien tekemista.

5.2 Optimaaliset rahoitusratkaisut

Opinnaytetydssa yritettiin selvittaa, mitka olisivat optimaalisempia rahoitusrat-
kaisuja SaaS-startupille. Tutkimuksen ja haastatteluiden edetessa huomattiin,
etta optimaalisten rahoitusratkaisujen |0ytaminen on todella vaikeaa, koska

SaaS-startupien rahoittaminen on erittain tapauskohtaista.

Rahoitusratkaisuja on saatavilla paljon eri variaatioilla. Lisaksi yrittgjilla on usein
erilaisia nakemyksia, mita he haluavat yritykseltdan. Osa haluaa tehda rajah-
dysmaisen kasvun, jonka jalkeen tehda irtautumisen eli exitin. Toiset taas puo-
lestaan haluavat kehittaa kestavaa liiketoimintaa ja tahdata pitkaaikaiseen kas-
vuun. Yrityksien tilanteet vaikuttavat myos rahoitukseen eli halutaanko lahtea
esimerkiksi kansainvalistymaan tai tarvitseeko tuotekehitys rahoitusta. Naihin
molempiin skenaarioihin liittyy erilaisia rahoitusratkaisuja. Rajahdysmaisten kas-

vutarinoiden myota SaaS-startupeilla on erilaisia ylla mainittuja luonteita.

Vaikkakin optimaalisimpia rahoitusratkaisuja on vaikea 10ytaa, haastatteluista
silti selvisi nakemyksia optimaaliseen rahoitukseen. Haastatteluista saadut na-
kemykset eivat kuitenkaan ole kultainen keskitie, koska SaaS-startupin rahoitta-

minen on niin tapauskohtaista.

Ensimmaisessa haastattelussa haastateltava A kertoi omia kokemuksiaan
SaaS-startupien rahoituksesta. Haastateltava A:n nykyinen SaaS-startup kasvoi

yrityksen alkuvaiheissa kassaan tulevalla rahalla. Haastattelusta kavi ilmi, etta
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haastateltava on ollut myos mukana paattamassa ainakin kolmesta rahoituslah-
teesta eri yrityksissa. Nama rahoitusmuodot olivat VC-rahoitus, bisnesenkelit ja
julkinen rahoitus. Haastattelusta selvisi, etta on vaikea sanoa yhta ja parasta ra-
hoituslahdetta, joka sopisi kaikille, koska yrityksilla on olemassa erilaisia tavoit-
teita. Kuitenkin han Iahtisi yrityksen alkuvaiheessa hakemaan julkista rahoitusta

ja bisnesenkelia.

Haastateltava A hakisi julkista rahoitusta, koska Suomessa on hyvat mahdolli-
suudet hakea julkista rahoitusta ja julkiset rahoittajat eivat ota omistusosuuksia

yrityksista.

Haastattelussa haastateltava A korosti etta bisnesenkelia valittaessa pitaa olla

tarkkana ja han muotoili asian nain:

"Bisnesenkelin valinnassa pitda kattoo kuka tuo sulle lisdarvoo ja
pystyis opastaa sua siina matkalla, etta paaset oikeisiin tuloksiin.
Olisi hyva, jos bisnesenkeli pystyy tuomaan oikeesti lisdarvoa ja

kasvua yritykselle.” (Haastateltava A.)

On siis tarkeaa, etta omistajilla ja bisnesenkelilld arvot ja tavoitteet kohtaavat.

Haastateltava puhui siis viitekehyksessa mainitusta aktiivisesta bisnesenkelista.

Yrityksen alkuvaiheissa haastateltava A ei valttamatta ottaisi yritykseen mukaan
VC-rahoittajaa omistusosuuksien takia, koska siitd syntyy omistajille diluutiota.
Eli mita aikaisemmassa vaiheessa VC-rahoittaja tulee mukaan yritykseen, sita
isomman omistusosuuden se syd omistajilta ja yritykselta. Jos yritysta pystyy
kasvattamaan esimerkiksi tulorahoitteisesti jarkevan kokoiseksi, omistajat pysty-
vat myyda pienemman osuuden yrityksesta VC-rahoittajalle, koska yrityksella
on talléin enemman valuaatiota. Jos VC-rahoittaja tulee aikaisessa vaiheessa
mukaan yritykseen, voi kayda niin, ettd omistajien yritys on kohta VC-yritys ja
omistajat ovat pienemmassa osassa yritysta. Tamakin kuitenkin riippuu sopi-
muksesta seka VC-rahoittajan luonteesta ja tavoitteista. Haastateltava A jakoi

oman mielipiteensa seuraavasti:
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"Kannattaa kasvattaa yritysta ja oppia koko tuote ja kehittaa tuo-
tetta asiakaspalautteen mukaan. Kun tiedat mita asiakkaat hakee
niin sa pystyt kylla kasvaa hyvin jarkevasti. Siina vaiheessa kun
pystyt osoittaa hyvia numeroita, saat hyvat valuaatiot.” (Haastatel-
tava A.)

Haastateltava A jakoi havainnollistavan esimerkin omistusosuuksista. Mietitaan,
etta jos hypoteettisesti yrityksen arvo on kymmenen miljoonaa euroa ja yrityk-
sessa on viisi omistajaa. Omistajuus on jaettu tasan eli yksi yrittdjista omistaa
20 prosenttia eli kaksi miljoonaa euroa yrityksesta. VC-rahoittaja voi tarjota ra-
hoitusta 30 prosentin omistusosuutta vastaa. Jos taman tarjouksen hyvaksyy,
omistajan omistusosuus pienenee 14:aan prosenttiin ja omistus yrityksesta ra-
hallisesti pienenee alle puoleentoista miljoonaan. Kun yrittaja haluaa kasvattaa
yritysta ja taten omistuksensa arvoa, joutuu yritys kasvamaan aina 30 prosenttia
enemman. Nain omistaja saisi saman tuloksen, mita ilman VC-rahoittajaa. Tie-

tysti VC-rahoittaja auttaa kasvussa, mutta sekaan ei ole aina taattua.

Toisessa haastattelussa haastateltava B on myos ollut mukana paattamassa ra-
hoituksesta. Haastateltava on ollut jokseenkin monissa SaaS-startupeissa mu-
kana ja perustamassa niita. Hanella on myos kokemusta viitekehyksessa maini-
tuista rahoituslahteista. Haastattelusta ilmeni yhtenevaisyys aikaisemman haas-
tattelun kanssa siita, ettd on vaikea 16ytaa kaikille sopivia rahoituslahteita juuri

tapauskohtaisuuden vuoksi.

Toisessa haastattelussa kuitenkin kavi ilmi, etta jos mahdollista, toiminnan ylla-
pito seka kasvu kannattaa rahoittaa omalla- ja tulorahoituksella. Nain paatos-
valta ja omistusosuudet pysyvat omistajilla, ja omistajat pystyvat toimimaan
omien tavoitteiden mukaisesti. Talloin mukana ei ole ketaan, joka voisi toimia
yrityksen omistajien paamaarien vastaisesti. Lisaksi kun kasvua on saatu tar-
peeksi tulorahoitteisesti, muiden rahoituslahteiden saaminen helpottuu, kun yri-
tyksen arvo on suurempi. Talléin rahoittajat huomaavat, etta yritys pystyy toimi-

maan ilman ulkopuolista rahoitusta eli tuote tai palvelu on kannattava.
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Haastateltava B mainitsi myos bisnesenkeleista. Han kertoi, etta hanella on ko-
kemusta ainakin kahdesta bisnesenkelirahoittajasta, ja haastateltava jakoi koke-
mukset kanssani. Tapaukset avasivat hyvin, minkalaista tukea bisnesenkeli voi

antaa yrityksessa.

Ensimmainen kokemus bisnesenkelin kanssa tehdysta yhteistyosta oli haasta-

teltavan mukaan negatiivinen. Haastateltava B kertoi nain:

"Alkuun sanottiin, ettd hyva meininki ja nain, mutta kun asiat ei
mennyt suunnitelmien mukaan niin kommentti oli, etta arvelinkin et
noin varmaan tapahtuu ja ajattelin, etta te tiedatte paremmin. Kuraa
tuli niskaan, vaikka oltiin kysytty neuvoa ja sita ei saatu. Vaikka tie-
tysti itse ollaan vastuussa.” (Haastateltava B.)

Tassa on hyva esimerkki tilanteesta, jolloin bisnesenkeli ei ole valttamatta hyo-

dyksi muuten kuin rahallisesti, vaikka apua olisi kaivattu.

Toinen kokemus oli kuitenkin positiivinen. Haastateltavalla oli ollut yritykses-

saan mukana bisnesenkeli, joka oli todella hyvin lasna yrityksen toiminnassa.

"Yhdessa firmassa meilla oli mukana yks (mainitsee nimen), joka oli
todella hands on kaikessa esim. hinnoittelussa. Han antoi sparria ja
oli aktiivisesti mukana.” (Haastateltava B.)

Haastateltava B kertoi, etta sama bisnesenkeli oli otettu mukaan toiseen yrityk-

seen myos, koska han tiesi mihin kyseinen bisnesenkeli kykenee.

Samoin kuin haastateltava A myds haastateltava B korosti kokemuksillaan ole-
maan huolellinen bisnesenkelia valittaessa. Han mainitsi, etta kannattaa tutus-
tua bisnesenkeliin kunnolla. Lisaksi on hyva tutustua, milla toimialalla bisnesen-
keli on toiminut ja mita han on urallaan tehnyt. Bisnesenkelin ja yrittdjien valinen

yhteisty6é onnistuu varmemmin, kun tavoitteet ja kemiat kohtaavat.

5.3 Rahoituksen haasteet

Opinnaytetyon tavoitteena oli myds selvittaa, mita haasteita SaaS-startup voi

kohdata rahoittaessaan toimintaansa. Kun yritys lahtee hakemaan rahoitusta,
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voi siihen liittya aina mahdollisia haasteita. SaaS-startupit tarvitsevat padomaa
kasvaakseen ja sailyttdakseen kilpailukykyansa. Lisaksi SaaS-alalla on kova kil-
pailu yrityksien valilla. Nama seikat voivat luoda painetta alkuvaiheessa oleville
yrityksille ja aiheuttaa stressia rahoituksen hankkimiseen. Haasteet on hyva yrit-
taa tiedostaa ennen rahoituksen hankkimista, mutta aina tulevaisuutta ei voi en-

nustaa ja haasteet voivat olla yllattaviakin.

Molemmilta haastateltavilta tuli patevia nostoja kokemuksista, jotka kannattaa
ottaa huomioon rahoitusta miettiessa. Huomiot haasteista ja siita, missa yrityk-
sen vaiheessa tietynlaista rahoitusta kannattaisi valttaa, kohdistuivat suurim-

maksi osaksi VC-rahoitukseen.

Haastateltavat nostivat esiin VC-rahoituksen, eli he korostivat, mita pitaa ottaa
huomioon VC-rahaa nostaessa. Haastateltavat kertoivat VC-rahoituksesta seu-
raavasti. VC-filosofia perustuu lahtdkohtaisesti siihen, etta yksi kymmenesta
VC-sijoituksesta onnistuu. Tama johtaa siihen, etta yrityksiltd odotetaan todella

voimakasta kasvua.

Loppujen lopuksi VC-rahoittajalle on lahes saman tekevaa, meneeko jokin VC-
rahoittajan sijoittamista yrityksista konkurssiin, koska he yrittavat saada kaikilta
yrityksilta maksimituloksen ja joku yrityksista yleensa onnistuu. Maksimitulok-

sella tarkoitetaan siis, ettda VC-rahoittaja yrittdd saada sijoituksilleen moninker-
taisia tuottoja. Nama seikat johtavat siihen, ettd VC-rahoittajan sijoittama yritys
joutuu ottamaan todella suuria riskeja, jotta he paasevat VC-rahoittajan tavoit-

teisiin.

Haastateltavat nostivat esiin sen, kuinka erilaisia VC-rahoittajia on olemassa.
Rahoituksen hankkiminen riippuu myds paljon yrittajan tavoitteista ja yrityksen
tilanteesta. Jos yritys haluaa kasvaa rajahdysmaisesti ja tavoitella vain maksimi
kasvua, niin silloin VC-rahoittaja voi olla hyva, koska kasvutavoitteet mahdolli-
sesti kohtaavat. Jos kuitenkin haluaa rakentaa liiketoimintaa ja kasvua pitkajan-
teisemmin ilman aikataulupaineita, silloin on todella tarkeaa valita oikea VC-ra-

hoittaja.
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Jos loytaa yrittajan tavoitteille sopivan VC-rahoittajan, VC-rahoitus voi olla hyva
vaihtoehto, koska VC-rahoittajilla on kokemus- ja rahapadomaa. Jos omistajat
ottavat vaaranlaisen VC:n mukaan yritykseen ja osapuolien filosofiat eivat koh-
taa, silloin VC-rahoittaja ei valttamatta ole paras vaihtoehto, koska osapuolilla

voi olla eriavat nakokulmat riskien ottamiseen.

Haastateltava B jakoi kokemuksiaan myos julkisen rahoituksen haasteista:

"Sa et valttamatta saa sita riittavasti ellei sulla ole riittavasti omaa
paaomaa kuitenki. Esim. NIY-rahoituksessa valtio ei suostu myos-
kaan siihen, etta he vain yksin rahoittaa, vaan sulla pitaa olla ulko-
puolisia rahoittajia kanssa ketka sita yritysta rahoittaa. Jos NIY-ra-
hoituksesta halutaan se 300k, niin kakkosvaiheessa sun pitaa pys-
tya saamaan se sama summa ulkopuolisilta rahoittajilta. Tama ei
ole niin yksinkertaista, etta noh haetaan valtiolta niin sanotusti il-
masta rahaa.” (Haastateltava B.)

Eli vaikka julkinen rahoitus voi olla hyva rahoitusmuoto SaaS-startupille, se ei

ole kuitenkaan itsestaan selvyys.

6 Paatanto

6.1 Johtopaatokset

Tutkimukseni SaaS-startup-yrityksen rahoitusmuodoista toi esille tietoa startup-
yrityksen luonteesta, SaaS-palvelusta, keskeisimmista SaaS-startupien rahoi-
tuslahteista ja rahoituksen haasteista. Haastatteluista nousi ilmi samoja asioita,
joita on kerrottu viitekehyksessa. Tama nostaa viitekehyksen sisallon osuvuutta,
kaytannon kokemuksiin ja nakemyksiin verrattuna. Haastateltavien kokemukset
SaaS-startupien rahoituslahteista oli kaikki mainittu viitekehyksessa, mika ker-

too viitekehyksessa kerrottujen rahoituslahteiden olennaisuudesta.

Tutkimuksesta kavi ilmi, ettd SaaS-startup-yritykselle on olemassa verrattain
monia rahoituslahteita yrityksen eri tavoitteisiin ja tilanteisiin nahden. Tama
seikka tekeekin opinnaytetydn tutkimusongelman optimaalisten rahoituslahtei-

den selvittamisesta vaikeaa.
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Optimaalisten rahoituslahteiden valinta perustuu hyvin paljon siihen, mita yritys
itseltddn haluaa. Koska SaaS-alalla toimivilla yrityksilla on mahdollisuus tehda
rajahdysmaisia kasvuja, se tuo rahoituslahteiden valintaan uutta nakokulmaa.
Tietyt yrittgjat voivat perustaa SaaS-startupin siina toivossa, etta yritys saavut-
taa rajahdysmaisen kasvun nopeasti. Suuren kasvun jalkeen yrittajat voivat
tehda irtautumisen ja myyda yrityksensa huomattavien tuottojen toivossa. Toiset
yrittajat voivat puolestaan pyrkia tekemaan kestavampaa liiketoimintaa niin, etta
he ovat yrityksen mukana pitkaan. Nain voi tapahtua esimerkiksi tilanteessa,
jossa yrittaja on aikaisemmin perustanut yrityksia seka tehnyt irtautumisia ja nyt

haikailee pysyvampaa liiketoimintaa.

Nopean kasvun tavoittelemiseen 16ytyy vaihtoehtoisia rahoituslahteita. Esimer-
kiksi VC-rahoituksen luonne yleisesti perustuu siihen, etta sijoitetulta yritykselta
halutaan voimakasta kasvua. Jos VC-rahoittajan ja yrittdjan ajatukset kasvusta
kohtaavat, VC-rahoittaja voi olla yrittajalle suuri apu nopeiden kasvutavoitteiden
saavuttamisessa juuri sen takia, koska se on VC-rahoituksen luonteen mu-

kaista.

Toisena esimerkkina bisnesenkeli pystyy mahdollisesti myds auttamaan nopean
kasvun tavoittelemisessa. Nopean kasvun tavoitteleminen voi olla esimerkiksi
joidenkin bisnesenkeleiden osaamisaluetta. Bisnesenkelilla voi olla aikaisempaa
kokemusta nopean kasvun tavoittelemisesta ja taten han pystyy kokemuksel-

laan auttamaan yritysta tekemaan niita liikkeita, jotka tukevat nopeaa kasvua.

Molemmissa kyseisissa esimerkkitapauksissa pitaa muistaa ottaa huomioon,
ettd nopean kasvun tavoittelemiseen liittyy yleisesti aina riskeja. Riskit kannat-

taa ottaa huomioon rahoitusratkaisuja miettiessa.

Jos yrityksella on hillitympi kasvutavoite, ja tuote tai palvelu on hyvin skaalattu,
kannattaa kasvu rahoittaa tulorahoituksella, jos se on suinkin mahdollista. Tuot-
teesta tai palvelusta riippuen, kasvu on yleensa luonnollisesti maltillisempaa
kuin ulkopuolisen rahoittajan avulla. Kuitenkin SaaS-alan nopeatempoinen ja

muuttuva toimintaymparistdé voi mahdollistaa SaaS-startupille nopeaa kasvua
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myos tulorahoitteisesti, jos asioita on tehty oikein. Tulorahoittaminen turvaa

omistajille paatdsvallan yrityksessa ja kaikki omistusosuudet.

Ennen minkaan pysyvan rahoituspaatoksen tekemista tuoreella SaaS-startupilla
on hyva olla rahoitusstrategia ja selkea nakemys siita, mita yritykselta halutaan
ja mihin rahoitusta tarvitaan. Jos rahoitusta haetaan sokkona, eika perehdyta
rahoituksen ehtoihin, yritys voi menna nopeasti omistajien nakemysten vastai-
seen suuntaan. Eri rahoittajat voivat tarjota rahallista tukea ja rahoituksen eh-
toja heidan nakemysten mukaan. Jos nakemykset eivat kohtaa yrityksen tavoit-

teiden kanssa, rahoitusta kannattaa luonnollisesti valttaa.

Alkuvaiheessa olevan yrityksen kannattaa siis tutustua rahoittajien ehtoihin huo-
lella. Rahoitukseen liittyy erinaisia valtuuksia ja veto-oikeuksia, joiden kanssa
taytyy olla tarkkana. Nuoret ja kokemattomat yrittdjat saattavat tehda hataisia
ratkaisuja rahoituksen toivossa. Kannustan siis nuoria ja kokemattomia yrittajia
kysymaan apua kokeneimmilta henkildilta, jos rahoituksen hankkiminen tuottaa

epavarmuutta. Nain valtytaan ikavilta tilanteilta rahoituksen suhteen.

6.2 Pohdinta

Tassa opinnaytetydssa haluttiin selvittaa, mita rahoitusmahdollisuuksia SaaS-
startupilla on, mitka olisivat optimaalisimmat rahoitusratkaisut ja kasiteltiin rahoi-
tuksen haasteita. Tutkimusmenetelmana kaytettiin kvalitatiivista menetelmaa eli
tutkimusaineisto kerattiin haastattelemalla. Haastatteluilla pyrittin saamaan
mahdollisimman hyvia kaytannon kokemuksia ja nakemyksia SaaS-startup-yri-

tyksien rahoituksesta.

Tulokseksi saatiin, ettd SaaS-startupeilla on suotuisia vaihtoehtoja rahoittaa it-
seaan. Rahoitusvalintaa tehdessa pitaa vain tietaa, mitka ovat yrityksen tavoit-
teet. Optimaalisimmat rahoitusratkaisut riippuvat todella paljon yrityksen tilan-

teesta ja maaran paasta. Kaikki viitekehyksessa mainitut rahoitusratkaisut ovat
hyodyllisia, kunhan rahoittajan ja omistajien tavoitteet kohtaavat. Jos kuitenkin
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SaaS-startupin omistaijilla on paljon tietotaitoa ja he haluavat pitda omistusosuu-
det ja paatosvallan itsellaan, tulorahoitus lienee optimaalisin rahoitusmuoto.

Tama vaatii hyvin skaalattua ja suureen kysyntaan vastaavaa tuotetta tai palve-
lua. Tutkimuksesta nousi esiin, etta rahoituksen haasteena voivat olla vaarinym-
marrykset omistajien ja rahoittajien valilla. Myos yrityksen riittava varallisuus ra-

hoituksen saamiseen voi koitua haasteeksi rahoituksen hankkimisessa.

Opinnaytetyon tutkimusongelman selvittaminen vaikeutui tutkimuksen edetessa.
SaaS-startupeilla on erilaisia luonteenpiirteita, jotka vaativat erilaisia rahoitusrat-
kaisuja. Tasta huomataan, ettd SaaS-startupin rahoittamiselle ei ole kultaista
keskitieta vaan rahoituksen hakeminen riippuu paljon yrityksen paamaarista.
Tutkimuksessa yritettiin kuitenkin selvittda optimaalisia rahoitusratkaisuja eri ti-

lanteisiin nahden parhaan mukaan.

Tutkimuksen luotettavuutta mitattiin reliabiliteetin ja validiteetin avulla. Reliabili-
teetti mittaa tyon luotettavuutta eli toistuvatko tutkimustulokset samaa tutkimus-
menetelmaa kayttaessa vastaavanlaisessa tutkimuksessa. Toisin sanoen,
ovatko tutkimuksen tulokset pysyvia. Validiteetti kertoo, miten hyvin tutkimus ka-

sittelee tutkittua aihetta eli tulosten oikeellisuutta. (Avoin tiede 2018.)

Reliabiliteetin kannalta kvalitatiivinen tutkimusmenetelma oli mielestani hyva rat-
kaisu tutkimusongelman selvittamiseen, koska haastatteluilla sai hyvia kaytan-
non kokemuksia ja nakemyksia tutkimusongelman selvittdmiseksi. Reliabilitee-
tin vahvistamiseksi, haastattelut nauhoitettiin, jotta voitiin kitkea mahdolliset vir-
heet haastatteluja analysoidessa. Haastatteluiden tuloksissa ja viitekehyksessa
oli kohtuullisesti yhtenevaisyyksia. Tama kertoo, etta haastatteluissa oli oikeita
henkildita ja korrekteja mainintoja nousi esiin haastatteluista. Koska haastattelu
oli kvalitatiivinen ja haastateltavia oli kaksi, on hyva huomata subijektiivisuus tut-
kimuksen tuloksissa. Tutkimuksen reliabiliteettia heikentaa haastateltavien pieni
maara ja haastateltavien samankaltaiset taustat.

Validiteetin parantamiseksi haastattelut pyrittiin tekemaan kokonaisuudessaan

niin, etta ne tuovat esille oikeita asioita tutkimusongelmaa varten. Validiteettia
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tavoiteltiin tekemalla mahdollisimman osuvat haastattelukysymykset ja kysy-
malla lisdkysymyksia tarvittaessa. Opinnaytetydssa haluttiin selvittda SaaS-star-
tupien rahoitusta, joten luonnollisesti haastateltaviksi valittiin SaaS-startup-yrit-
tajia. Mielestani tutkimus ei saavuttanut saturaatiota, vaikka jo kahdesta haas-
tattelusta saavutettiin kohtalaisesti yhtenevaisyyksia. Tama johtuu luultavasti

haastateltavien samankaltaisista taustoista.

SaaS-startupilla on monta vaihtoehtoa rahoittaa itseaan, joten olisi ollut hyva
kuulla enemman nakemyksia tutkimuksessa esiin nousseista rahoituslahteista
tai jopa uusista rahoituslahteista, joita ei astunut esiin tutkimuksesta. Tama tar-
koittaa, etta tutkimuksesta esiin nousseet tulokset eivat koske kaikkia SaaS-
startup-yrityksia, vaan luultavasti on olemassa muitakin nakemyksia. Eli myds
validiteetin parantamiseksi haastateltavia olisi voinut olla enemman. Tama olisi

tuonut enemman nakemyksia tutkimusongelmaa varten.

Lahteina kaytettiin kirjallisuutta ja verkkosivuja. Mielestani lahteita oli riittavasti
ja ne olivat luotettavia. Kirjalahteista sai vankkaa perustietoa aiheista ja verkko-

lahteista paivitetympaa seka tuoreempaa tietoa opinnaytetyon aiheisiin liittyen.

Opin todella paljon uutta ty6ta kirjoittaessa. Vaikka tietyt asiat olivat entuudes-
taan tuttuja, niihin syventyminen toi esille paljon uutta tietoa aiheista. Myos
haastatteluiden tekeminen opetti esimerkiksi uusia termeja liittyen SaaS-startu-
peihin ja rahoittamiseen. Opinnaytetydn kirjoittamista helpotti kiinnostus aihetta

kohtaan. Kiteytettyna opinnaytetyon kirjoittaminen oli uusi ja antoisa kokemus.

Opinnaytetyon toimeksiantaja saa tasta tyosta tietopaketin tyypillisimmista
SaaS-startup-yrityksen rahoituslahteista. Tutkimuksen tuloksista toimeksiantaja
saa vastauksia kysymyksiin miten, missa vaiheessa, milla rahoituslahteilla yritys
voidaan rahoittaa. Tutkimuksesta voi herata ajatuksia siita, mita toimeksiantaja
yritykseltaan haluaa ja miettia rahoitusratkaisuja sen mukaan. Mielestani toi-
meksiantajan kannattaa harkita rahoitusratkaisut tarkasti yrityksen paamaarien
mukaan. Jos rahoitusta hakiessa nousee epavarmuuksia rahoituksen ehdoista,

konsultaatio kokeneemmalta voi olla paikallaan. Ehdotan myods toimeksiantajaa
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tekemaan rahoitusstrategian rahoituspaatosten tukemiseksi. Toimeksiantajan
lisaksi tydsta voi hyotya muut SaaS-startup-yrittajat tai yrityksen perustamista

miettivat. Lisaksi muut aiheesta kiinnostuneet saavat informaatiota.

Jatkotutkimusehdotuksena voisi paneutua vielda syvemmin SaaS-startup-yrityk-
sen optimaalisiin rahoitusratkaisuihin etsimalla esimerkiksi menestyneimpia
SaaS-startupeja ja tutustumalla naiden rahoitukseen. Nain voisi saada dataa,
miten onnistuneet yritykset ovat rahoittaneet itseaan ja referoida naiden yrityk-
sien rahoitusratkaisuja. Tyon tuloksena voisi syntya esimerkiksi jonkinlainen

kaavio, josta nakee, miten onnistuneet SaaS-startupit ovat rahoittaneet itsensa.
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Haastattelukysymykset

Kertoisitko lyhyesti yrityksenne toiminnasta, mita teette?

Mika on teidan liikkevaihtonne?

Milloin perustitte yrityksen ja mika oli motiivinne sen perustamiseen?

Milla rahoituslahteilla alun perin rahoititte yrityksenne?

Millainen strategia teilla on rahoituksen hankkimiseen ja sen kayttoon teidan yri-
tyksenne kasvuvaiheissa?

Kuinka paljon rahoitusta tarvitsitte alkuvaiheessa, ja mihin kaytitte nama varat?
Enta kaytittekd eri rahoituslahteita eri rahoituskierroksilla?

Toimivatko valitsemanne rahoituslahteet odotuksien mukaisesti?

Miten valittu/valitut rahoitusratkaisut ovat vaikuttaneet SaaS-startupin toimin-
taan ja kasvuun?

Onko joitakin rahoitusratkaisuja tai lahestymistapoja, joiden kanssa olisitte varo-
vaisia tai jopa valttaisitte?

Oletteko kokeneet tai nahneet tapauksia, joissa tietyn tyyppinen rahoitus on ai-

heuttanut ongelmia SaaS-startupille?
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