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The purpose of this study was to examine trust building in a startup company from the
perspective of a financier. The purpose of the research was to find the factors influencing
trust building and its effect on granting the funding. The study was conducted as a qualitative
research, and the material was collected from semi-structured individual interviews
involving six startup financial negotiators from three different organizations. The results of

the study did not differ between organizations.

The theoretical part of the study was carried out as a literature review, and it dealt with trust,
trust building and financing of startup companies. The theoretical part presented models of
trust building, the factors influencing it, and the role of trust in the credit process, especially

from the perspective of affect- and cognition-based trust.

The results of the study were found to be mostly in line with the theories of trust, as in the
other party’s ability, integrity and benevolence are alleged to be the main factors influencing
trust. Empirical research suggests that in the early stages of a startup company, ability and
integrity play the greatest role in building trust, and benevolence was less important. The
financial negotiator’s propensity to trust people and the information provided by external
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ALKUSANAT

Takana on raskas, mutta antoisa puolitoistavuotinen kauppatieteen opintojen parissa. Aika
on mennyt hurjan nopeasti ja kuten minulle on luonteenomaista, keskenerdiset asiat tulee
saada nopeasti valmiiksi. Kauppatieteiden maisterin tutkinto on ollut kymmenvuotinen
unelmani, ja vihdoin se unelma tulee toteen. Opintojen ja tyon yhdistdmisessé
aikataulullisesti olen kohdannut valilla syvaa epéatoivoa, ja kérsinyt hetkittdin jopa
huijarisyndroomasta, mutta padosin ajatuksiani on kuitenkin hallinnut valtava inspiraatio ja

herddminen jatkuvan oppimisen tarpeeseen ja haluun.

Covid-19-pandemia sekoitti kuvioita entisestaan, kun sekd tyon ettd opiskelun osalta
siirryttiin  taydelliseen etdmoodiin. Monesti olen ollut kiitollinen siita, ettd ehdimme
opiskelijatovereiden kanssa viettaa tiiviit puoli vuotta yhdessé ennen pandemian alkamista.
Koen, etta fyysisella lasnédololla on edelleen suuri merkitys verkostoitumisessa, vaikka
globalisaatio ja teknologia mahdollistavat paljon muunlaistakin arvokasta yhteydenpitoa.
Verkostoituminen onkin ollut yksi suurimpia etuoikeuksia tdman tutkinnon suorittamisessa.
Korvaamatonta apua ovat tarjonneet upeat opiskelijatoverit, erityisesti Sanna, Jonna, Katja
ja Senni, joiden kanssa olemme yhdessd péahkailleet ryhmétoita, gradua ja muita
askarruttavia asioita. Uskon ja toivon, ettd saan tastd pitk&aikaisia kontakteja myos

opiskelujen pééattyessa.

Haluan kiittaa myos kaikkia kanssamme matkalla olleita opettajia ja professoreja, jotka ovat
tuoneet meille mittaamattoman arvokasta tietoa ja osaamista, ja osoittaneet tarpeen tullen
my0s joustavuutta tyon ja opiskelun yhteisviidakossa selvidmisen avuksi. Erityiskiitoksen
haluan osoittaa graduni ohjaajalle Mika Vanhalalle, joka sopivassa suhteessa rajojen
asettamista ja joustamista on osaltaan edesauttanut tdman tyon valmistumista. Seuraavat

opintosuunnitelmani hakevat jo muotoaan, koska vieriva Kivi ei sammaloidu.
Lahdessa 17.12.2020

Johanna Mero
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1 JOHDANTO

Luottamus on tarkeéé kaikilla elaman osa-alueilla, eika liike-elamé tee tdhan poikkeusta.
Yritysten on tarkedd luoda suhteita, ja luottamuksen merkitys on télldin suuri (Pollack,
Barr & Hanson 2017). Startup-yrityksilla luottamuksen muodostuminen on erityisen
tarkedd, koska tyypillisesti yrityksen historiaan perustuvaa luottamusta ei ole, ja suhde
on uusi molemmille osapuolille. Rahoituksen kannalta riskien ja luottamuksen
puntarointi startup-yrityksen kohdalla on hankalaa tdstd syystd. Startup-yritysten
rahoittamisen on perinteisesti mielletty lahinna riskisijoittajien tehtavaksi, mutta viime
aikoina myos pankit ja muut rahoittajat ovat alkaneet kiinnostua aiempaa enemman
startup-yrityksista. Esimerkiksi Nordean Startup and Growth-yksikdstd tehtiin 150

miljoonaa euroa rahoitusta suomalaisille startup-yrityksille vuonna 2017 (Nordea 2017).

Luottamus on rahoitustoiminnassa tarked4 seka asiakkaan etté rahoittajan nakdkulmasta.
Startup-yrityksen tarve herattdd rahoittajien ja sijoittajien luottamus on suuri, koska
usein rahoittajalla ei ole kaytettdvissa ennakkotietoa yrityksestd tai sen edustajasta.
Talléin luottamuksen muodostuminen perustuu padosin sille kasitykselle, jonka
rahoitusneuvottelija muodostaa startup-yrityksestd ja sen edustajasta. Neuvottelu
yritysrahoituksesta on usein monimutkainen prosessi, jossa rahoitusneuvottelijan on
kaytettdvd myos omaa harkintaa rahoittajan maéarittelemien puitteiden lisaksi. On
Kiinnostavaa, miten rahoitusta edeltdva luottamus muodostuu ja mitkd asiat

luottamuksen syntymiseen vaikuttavat.

Tyo6hon kuuluu Kirjallisuuskatsaus, jossa késitelldén luottamusta késitteena, eritellaan
luottamuksen ndkokulmasta avaintekijoitd luottamuksen muodostumiselle ja
perustellaan niitd jarkiperéisen ja tunneperdisen luottamuksen kautta. Toisena lukuna
kasitelladn luottamuksen muodostumista ja viimeisend teorian osiossa kasitelldan
startup-yrityksid ja niiden rahoittamista. Kirjallisuuskatsaukseen nojautuen tehtiin
empiirinen haastattelututkimus rahoitusneuvottelijoille, jotka kasittelevat startup-

yritysten rahoituksia eri organisaatioissa.



1.1 Tutkimuksen tausta

Mayerin, Davisin ja Schoormanin (1995, s. 712) luottamuksen maarittely kuvaa hyvin
suhdetta rahoittajan ja rahoitettavan yrityksen vililld: “luottamus on osapuolen
halukkuutta olla haavoittuvainen toisen osapuolen tekemien toimien perusteella, ja silla
odotuksella, etta toinen suorittaa tietyt toimet riippumatta kyvysté seurata ja hallita toista
osapuolta”. Yrityksen ulkopuolinen rahoittaja altistuu yritysten ja yrittajien toiminnalle,
ja rahoituksen nakokulmasta myds pankit, vaikkakin omaavat maineen muita sijoittajia
konservatiivisempana rahoittajana, ovat jossain maéarin riippuvaisia kohdeyrityksen
toiminnasta.  Rahoituksen tarjoajan né&kOkulmasta rahoitus tahtd& voittojen
maksimointiin matalariskisen rahoituksen kautta, ja yrityksié rahoitettaessa tavoite on
tehda hyvid luottopédatoksia ja sitd kautta véhentda riskid maksujen laiminlyonnille
(Howorth & Moro 2006).

Tutkimusaihe valikoitui tekijan omista l&htokohdista, ja kokemuksesta niin startup- kuin
muiden yritysten rahoituksessa. Startup-yritysten alkutaival yleisesti on Kkiinnostava,
mutta erityisesti siitd nakokulmasta, mik& saa rahoittajan luottamaan yritykseen ja
myontdmaan rahoitusta ilman merkittdvia ennakkotietoja. Luottamuksen rooli
rahoituksessa on yleensédkin suuri kummankin osapuolen kannalta, mutta luottamuksen
rakentuminen startup-yritykseen rahoittajan nakékulmasta neuvottelujen alkuvaiheessa

on erityisen mielenkiintoinen aihe.

Valtaosa tutkimuksesta liittyen rahoittajien pé&atoksentekoon keskittyy rahoitettavan
kohteen tai yrityksen tulevaisuuden potentiaaliin, eik& niink&an luottamuksen
muodostumiseen rahoittajan nakdékulmasta (Maxwell & Lévesque 2014). Sijoittajista ja
heiddn suhteistaan startup- ja kasvuyrityksiin tutkimusmateriaalia 16ytyy runsaasti,
samoin materiaalia ohjeistamaan startup-yritystd rahoituksen hakemisessa ja siksi
tarkoitus tésséd Pro Gradussa on keskittyd luottamuksen muodostumiseen yrityksen
ulkopuolisen rahoittajan nakdkulmasta.
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1.2 Tutkimusongelma ja rajaukset

Taman tyon tarkoitus on selvittdd, mitkd asiat vaikuttavat luottamuksen syntymiseen
rahoittajan ndkdkulmasta, kun hakijana on startup-yritys, jolla ei ole ndytt6d aiemmasta
menestymisestd. Yrityksen startup-vaiheessa rahoittajan arvioitavana ovat usein
ainoastaan mahdollinen liiketoimintasuunnitelma ja yrityksen perustajan tai muun
edustajan kuvailu yrityksen liikeideasta. Naiden pohjalta rakentuu rahoitusneuvottelijan

oma nakemys yrityksen tai yrittdjan kompetensseista ja resursseista.

Tyon tarkoitus oli tutkia luottamuksen muodostumista rahoittajan nakokulmasta, eli
miten rahoitusneuvottelija arvioi luottamusta edeltdvid ominaisuuksia. Tyossé otetaan
huomioon my6s muita luottamukseen vaikuttavia elementtejd, kuten henkildn
taipumusta luottaa ihmisiin ja ulkopuolisten osapuolten tarjoamaa informaatiota. Tyon
tarkoitus ei ole tutkia rahoitusneuvottelijan nakemysta yrityksen toimintamalliin tai

lilkeideaan, vaikka ne ovatkin tarkeitd elementteja startup-rahoituksessa.

Pro Gradun aiheena on luottamuksen muodostuminen startup-yritykseen rahoittajan

nakokulmasta, ja tutkimuskysymys on:

e Miten rahoittajan luottamus startup-yritykseen muodostuu?

Alakysymykset tukevat vastaamista varsinaiseen tutkimuskysymykseen (taulukko 1):

e Miten tunneperdiseen luottamukseen perustuvat tekijat vaikuttavat
luottamuksen syntymiseen?

e Miten jarkiperdiseen luottamukseen perustuvat tekijat vaikuttavat
luottamuksen syntymiseen?

e Miten ulkopuolisten lahteiden antama informaatio vaikuttaa luottamuksen
syntymiseen?

e Mikd on henkiloityvdn ja ei-henkildityvan luottamuksen vaikutus
luottamuksen syntymisessa?

e Miten henkilon taipumus luottaa vaikuttaa luottamuksen syntyyn?



Tutkimuskysymys

Tavoite

Vastaus

Miten rahoittajan
luottamus startup-

Selvittad, mitka tekijat
vaikuttavat luottamuksen

Vastaus teoriasta ja
startup-yrityksen

yritykseen syntymiseen rahoittajan kohdalla empiriasta.
muodostuu? nakokulmasta

Miten Selvitt44 ja verrata, mika Vastaus padosin
tunneperaiseen vaikutus luottamuksen teoriasta, empiriasta
luottamukseen syntymiseen on toivotaan vahvistusta
perustuvat tekijat tunneperaisillatekijoilla, teorianakdkulmille.
vaikuttavat kuten hyvantahtoisuudella.

luottamuksen

syntymiseen?

Miten jérkiperaiseen
luottamukseen
perustuvat tekijat
vaikuttavat
luottamuksen
syntymiseen?

Selvitté4 ja verrata, mika
vaikutus luottamuksen
syntymiseen on
jarkiperdisilla tekijoilla,
kuten kyvykkyydella ja
rehellisyydelld.

Vastaus padosin
teoriasta, empiriasta
toivotaan vahvistusta
teoriandkokulmille.

Miten ulkopuolisten
lahteiden antama
informaatio
vaikuttaa
luottamuksen
syntymiseen?

Selvittad, mika merkitys
ulkopuolisten osapuolten
tietol&hteilld on luottamuk-
sen syntymiseen

Vastaus empiriasta,
teoriassa ei kovin
syvéllista pohdintaa
aiheesta.

Mika on
henkildityvan ja ei-
henkildityvén
luottamuksen
vaikutus
luottamuksen
syntymisessa?

Selvittad, mik& merkitys on
henkildityvélla ja
organisatorisella
luottamuksella.

Vastaus empiriasta.
Néiden syntymisté ei
késitell& teoriaosuu-
dessa merkittavasti.

Miten henkildn
taipumus luottaa
vaikuttaa
luottamuksen

syntyyn?

Selvittad, onko henkilon
luottamustaipumuksilla
vaikutusta luottamuksen

syntyyn.

Teoriasta pohja-
olettama, vastaus
empiriasta.

Taulukko 1: Tutkimuskysymykset ja tavoitteet
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1.3 Keskeiset kasitteet

Tassd kappaleessa lapikdydaan tyohon liittyvat keskeisimmat kasitteet. Kasitteet
liittyvat pddosin luottamukseen, luottamuksen muodostumiseen vaikuttaviin tekijoihin

seka startup-yrityksiin.

Luottamus on psykologinen tila, jossa henkild asettuu haavoittuvaan asemaan
positiivisin ajatuksin toisen osapuolen aikomuksia kohtaan (Rousseau, Sitkin, Burt &
Camerer 1998).

Henkildityva luottamus perustuu henkildiden véaliseen suhteeseen, johon vaikuttavat
vuorovaikutus henkildiden valillg, sekd osapuolten erilaiset taipumukset (Blomqvist
2002).

Ei-henkilbityva tai organisatorinen luottamus viittaa henkilon luottamukseen

organisaatiota kohtaan (Vanhala, Puumalainen & Blomqvist 2011).

Tunneperdinen luottamus perustuu tunteeseen siitg, ettd ollaan samalla puolella. Tat4
tunnetta voivat edesauttaa henkildiden samankaltainen tausta ja usein tapahtuva
kanssakdyminen (Chowdhury 2005). Tunneperaiseen luottamukseen vaikuttaa toisen

osapuolen hyvéntahtoisuus (Tomlinson, Schnackenberg, Dawley & Ash 2020).

Jarkiperainen luottamus viittaa henkilon tunteeseen siité, ettd toinen osapuoli on
ammatillisesti pateva ja kyvykas ja hdnelld on nayttéd osaamisestaan (Chowdhury
2005). Kyvykkyys ja rehellisyys ovat tekijoitd, jotka voivat vaikuttaa jarkiperdisen

luottamuksen syntymiseen (Tomlinson et al. 2020).

Rehellisyys (integrity) viittaa osapuolen ominaisuuksiin noudattaa osapuolten
yhteisesti hyvaksyttyjé periaatteita ja kayttaytya niiden mukaisesti (Mayer et al. 1995).

Kyvykkyys (ability) tarkoittaa kokemusta toisen osapuolen Kkyvyistda ja
vaikutusmahdollisuuksista kyseessa olevan yhteistyon nakokulmasta (Mayer et al.
1995).

Hyvantahtoisuus (benevolence) on toisen osapuolen halu toimia oikein luottavaa

osapuolta kohtaan riippumatta taloudellisesta nékdkulmasta (Mayer et al. 1995).
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Nopea luottamus (swift trust tai fast trust) on luottamusta, joka voi ilmentya

henkilGiden vélilla, joilla ei ole yhteista historiaa (Robert, Dennis & Hung 2009).

Startup-yritys tarkoittaa nuorta, kasvuhakuista yritystg, joka yleensa perustetaan uuden
idean kehittamiseksi (Markova & Petkovska-Mircevska 2009).

Rahoittaja on ulkopuolinen taho, joka myontda lainoja tai takauksia yrityksille

saadakseen vastineeksi korkotuottoa (Kerr, Lerner & Schoar 2014).

Sijoittaja on yrityksen ulkopuolinen taho, joka sijoittaa omia tai muiden varoja
yritykseen ja saa sijoituksellaan osakkeita ja/tai méaardysvaltaa yritykseen (Kerr et al.
2014).

1.4 Tutkimuksen rakenne ja viitekehys

Johdannossa esitelldan tutkimuksen tausta henkilokohtaisista sekd teoreettisista
lahtdkohdista ja perustellaan tutkimusaukon perusteella tutkimuksen tarpeellisuus.
Johdantoluvussa esitellddn myds tyon keskeiset kasitteet seka tutkimuksen teoreettinen
viitekehys. Johdannon jélkeen seuraa kolme teorialukua, jotka kasittelevat luottamusta,
luottamuksen syntymistd ja startup-yritysten rahoittamista. Teorialukua seuraa tyon
empiirinen osio, jossa selitetddn tutkimuksen toteutus ja esitelladn tutkimuksen tulokset.
Viimeisena osiona on johtopaatokset-luku, jonka tarkoitus on vetda yhteen teoreettiset

nakokulmat ja tutkimuksen tulokset.

Luottamuksen teoreettisessa tutkimuksessa pohjataan yleisesti edelleen Mayer et al.
vuonna 1995 esittamadn malliin luottamuksen rakentumisesta. T&ssd mallissa
luottamuksen rakentumiseen vaikuttavat toisen osapuolen kyvykkyys, rehellisyys ja
hyvéntahtoisuus, seké luottavan henkilon taipumus luottaa ihmisiin (Mayer et al. 1995).
Malli toimii tdman tutkimuksen pohjana, jonka lisaksi hyvaksytaan vaite luottamuksen
jakautumisesta tunneperdiseen ja jarkiperdiseen luottamukseen (mm. Chowdhury 2005,
McAllister 1995). Samoja péateemoja l6ytyy myods Howorthin & Moron (2006)
kehittamastda mallista, jossa luottamuksen syntymistd tutkittiin  rahoittajan
luottoprosessin nakokulmasta. Mallista valikoitui viitekehykseen aiemmista malleista

tuttujen tekijoiden liséksi ulkopuolisten osapuolten antama informaatio luottamuksen
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kohteesta. Useiden tutkimusten mukaan kaikissa naissd malleissa esiintyvét tekijat
jakautuvat siten, ettd hyvantahtoisuuden kokemus vaikuttaa tunneperaisen luottamuksen
syntymiseen, kyvykkyys ja rehellisyys taas jarkiperdisen luottamuksen syntymiseen
(mm. Tomlinson et al. 2020, McAllister 1995). Naiden mallien pohjalta rakentui tdman
tutkimuksen  teoreettinen  viitekehys (kuva 1), jota kdytettiin  pohjana

tutkimuskysymysten asettelussa ja tutkimusosiossa.

Tunneperiinen
luottamus

Hyvantahtoisuus

Arvio luotettavoudesta Luottamus

h 4

NS

Kyvykkyys
Rehellisyys

» Jirkiperiinen luottamus

Ulkopuoliset tietoldhteet Taipumus luottaa

Kuva 1: Luottamuksen muodostuminen startup-yritykseen rahoittajan ndkékulmasta
(mukailtu Mayer et al. 1995, Tomlinson et al. 2020, Howorth & Moro 2006)
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2 LUOTTAMUS

Tassd luvussa késitelladn tutkimuksen kannalta olennaista luottamusta. Ensimmaisend
luottamukseen tutustutaan kasitteend ja sen jalkeen henkildityvén ja ei-henkildityvén
luottamuksen nédkokulmasta. Tdman jalkeen pureudutaan tunneperdisen ja jarkiperaisen

luottamuksen kasitteisiin seké& nopeaan luottamukseen.

2.1. Luottamus kasitteena

Luottamus on olennaista ihmisten eldmé&ssa ja sitd usein pidetédén itsestdadnselvyytena,
vaikka se vaikuttaa ihmisten paatoksiin ja kayttaytymiseen (Harisalo & Miettinen 2010).
Blomqvistin (1997) mukaan luottamus on itsensé asettamista haavoittuvaan asemaan
suhteessa muihin ihmisiin, luottaen heid&dn hyviin aikeisiinsa. Luottamus perustuu
uskoon siitd, ettd toinen osapuoli ei kayta tilannetta hyvékseen, ei kayttaydy
pahantahtoisesti ja on valmis pieniin uhrauksiin toisen puolesta (Ben-Ner & Halldorsson
2010). Mayer et al (1995, 712) esittdvdt seuraavan maaritelmén luottamuksesta:
“luottamus on osapuolen halukkuutta olla haavoittuvainen toisen osapuolen tekemien
toimien perusteella ja silld odotuksella, ettd toinen suorittaa tietyt toimet riippumatta
kyvysté seurata ja hallita toista osapuolta”. McAllisterin (1995, 25) mukaan luottamus
kuvaa sitd, “missd méérin henkild on luottavainen ja halukas toimimaan toisen sanojen,

tekojen ja paitosten perusteella”.

Luottamus on jo pitk&an tunnustettu konseptina sosiaalisissa tieteissa ja psykologiassa.
Luottamuksen madritelmid on useita, ja vaikka késite aiheuttaa edelleen myos
hammennystd, sitd pidetadn yhtena tarkeimpéana menestystekijana liiketoiminnassa seké
k&ytannon toimijoiden sek& teoreetikoiden mielestd. (Blomqvist 1997) Luottamus
vaikuttaa soveltuvan paremmin tutkittavaksi henkildiden valisten suhteiden tasolla, kuin
organisaatioiden Vélill4, vaikka liikesuhteisiin sisaltyy yleensd sek& henkilGiden ettéd
organisaatioiden vélisia suhteita (Mouzas, Henneberg & Naudé 2007). Bloisin (1999)
nédkemyksen mukaan luottamus kasvaa tietdmyksen ja ymmarryksen muodostumisen
kautta niihin ihmisiin, joiden kanssa olemme tekemisissd. Osa tuntemista on tietoisuus

heidén sitoutumisestaan, seké olosuhteista, joissa koemme voivamme luottaa heihin. Ei
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ole olemassa tarkistuslistaa, jonka avulla voisimme madrittdd toisen henkilon
luotettavuuden. (Blois 1999)

Sosiaalipsykologiassa luottamus néhdaan haavoittuvuutena toista osapuolta kohtaan,
josta ei ole tarpeeksi tietoa. Luottamuksella korvataan téll6in puuttuvaa tietoa, koska
luottamuksen rooli pienenee toisen osapuolen tuntemisen myo6ta. Luottamus on myos
vastavuoroista ja itseddn ruokkivaa, jolloin luottamus lisad luottamusta ja epéluottamus
lisad epéluottamusta. Filosofit nakevét luottamuksen tiedostamattomina asenteina, jotka
eivat pohjaudu tosiasioihin tai realistisiin valintoihin. Taloustieteissa luottamuksen
merkitys on ollut perinteisesti pieni, mutta kasvanut sen myotd, kun huomio on siirtynyt
kasvottomasta Kilpailuasetelmasta pitkaaikaisten suhteiden luomiseen

yhteistyokumppaneiden kanssa. (Blomgvist 1997)

Tyler (2003) esittdd, ettd luottamuksen voi jakaa sosiaaliseen ja instrumentaaliseen
luottamukseen, jossa sosiaalinen luottamus viittaa toisen osapuolen motiiveihin ja
instrumentaalinen luottamus toisen osapuolen kyvykkyyteen ratkaista ongelmia. Flores
ja Solomon (1998) taas jakavat luottamuksen neljaan eri kategoriaan, joista kolmea

ensimmaista esiintyy liike-eldman yhteistydsuhteissa véhemman:

1) Yksinkertainen (simple) luottamus, joka perustuu luottamuksen
kyseenalaistamattomuuteen (esimerkkind lapsen luottamus vanhempiin).

2) Sokea (blind) luottamus on itsepaisté luottamusta, jossa luottaja ei ota luottamuksen
rikkomisen mahdollisuutta edes huomioon.

3) Perus (basic) luottamus on fyysistd ja emotionaalista turvallisuudentunnetta.

4) Aito (authentic) luottamus on valinnaista luottamusta, jossa luottaja ottaa huomioon

myaos sen rikkoutumisen mahdollisuuden.

Luottamus on térked tekijd monella tapaa; yhteistyén ja adaptiivisten
organisaatiomuotojen mahdollistajana, konflikteja ja kustannuksia vahentévana tekijana
seké kriisitilanteiden nopean hoidon mahdollistajana. Luottamuksesta ei kuitenkaan ole
yhtendistd yleisesti hyvaksyttyda méaéritelmaa ja sitd kaytetddn hyvin erilaisissa
yhteyksissa, joka voi olla myds ongelmallista. Usein luottamusta kéytetdan synonyymina
yhteistyolle, ja tdmé aiheuttaa epéselvyytta luottamuksen teoreettisen méarittelyn ja
kayttaytymiseen perustuvan luottamuksen eroissa. (Rousseau et al. 1998)
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Luottamus on tarke& edeltdja yhteisty0lle ja pitkaaikaisille suhteille sek& organisaation
sisdlla etta ulkoisissa suhteissa (Blomqvist & Stahle 2000). Bachmannin (2002) mukaan
luottamuksella voidaan paikata sitd, ettei pystytd ennustamaan toisen osapuolen
kayttaytymistd tulevaisuudessa. Tylerin (2003) mukaan luottamuksen rooli korostuu
lilke-elamassa yha enemmaén, koska asiantuntijatyd korvaa perinteisia tydmenetelmia ja

sitd on vaikeampi monitoroida.

Ammatillisissa suhteissa voi esiintyd kolmea eritasoista luottamusta; heikkoa (weak),
puolivahvaa (semi-strong) ja vahvaa (strong) luottamusta. Heikkoa luottamusta ilmenee
yleensd luottamussuhteen alussa ja se sisaltdd nimestddn huolimatta eniten
mahdollisuuksia kehittyd, koska se ei perustu olemassa oleviin sopimuksiin, eivatka sita
sido yhtendiset kéyttdytymisnormit. Toisin sanoen haavoittuvuuksia ei timantyyppisessa
alkuvaiheen liikesuhteessa ole. Puolivahvaa luottamusta esiintyy useimmissa
lilkesuhteissa ja se on luonteeltaan vastavuoroista. Puolivahvan luottamuksen suhteissa
haavoittuvuuden riski on olemassa, mutta usein haavoittuvuudet on suojattu erilaisin
kontrollimekanismein (kuten sopimussakko), jotta saadaan turvaa siind mahdollisessa
tilanteessa, jossa toinen osapuoli rikkoo luottamuksen. Vahvan luottamuksen
lilkesuhteet perustuvat yleensd pitkdan yhteistydbhon ja yhtendisiin periaatteisiin ja
arvoihin. Vahvoissa luottamussuhteissa on usein merkittdvia haavoittuvuuksia, mutta
luottamuksen rikkoutuminen tarkoittaa usein myds merkittavid haittoja luottamuksen

rikkovalle osapuolelle. (Barney & Hansen 1995)

Luottamus  voidaan nahdd odotuksina toisen  osapuolen  kyvykkyyteen,
hyvantahtoisuuteen ja kayttaytymiseen. Etenkin ammatillisissa suhteissa kyvykkyys, eli
luottamus toisen osapuolen tekniseen tietdmykseen ja kompetensseihin, on tarkeda.
Moraali, vastuunotto ja positiiviset odotukset ndhdaan hyvéntahtoisuuden merkkeina ja
ajan myo6td nama voivat muuttua luottamukseksi toisen kayttaytymiseen ja néin ollen
luotettavuuteen. Erimielisyyttd ilmenee siit4, voiko luottamusta tarkoituksellisesti
rakentaa ja erdiden tutkijoiden mukaan luottamusta onkin erittdin vaikeaa rakentaa ja
yllapitdd muutoin, kun kéyttaytymalla luottamusta heréttavélla tavalla koko suhteen
ajan. (Blomqvist & Stahle 2000)
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2.2 Henkiloityva ja ei-henkil6ityva luottamus

Henkildityva luottamus kuvaa sitd, missa maarin yksilot luottavat muihin yksil6ihin ja
organisatorinen luottamus kuvaa yksiléiden luottamusta organisaatioon (Pirson &
Malhotran 2011). Seppasen (2008) mukaan luottamuksen kohteena voi olla joko yksilo
tal organisaatio, mutta luottaja on aina henkild. Vaikka henkil6t ja organisaatiot voivat
kumpikin olla luottamuksen kohteina, luottamus kuitenkin muodostuu useimmiten
henkildiden vélilla, joten henkildityvéa ja ei-henkildityvéaa luottamusta voi olla vaikea
erottaa toisistaan (Blomqvist & Stahle 2000).

Ei-henkilOityvéastd  (organisatorisesta) luottamuksesta puhuttaessa tarkoitetaan
useimmiten luottamusta organisaatioon ja sen johtoon, oikeudenmukaisuuteen ja
kyvykkyyteen. (Vanhala et al. 2011). Organisatoriseen luottamukseen voi sisaltya
tekijoitd liittyen organisaation maineeseen ja imagoon sekd toimintatapoihin, mutta
niiden merkitys lienee vahaisempi verrattuna henkil6ityvaan luottamukseen (Blomgvist
& Stahle 2000). Henkiloityvalla luottamuksella tarkoitetaan yleensé henkildiden valista
suhdetta ja luottamusta toisiinsa (Blomqvist 1997). Vanhala et al. (2011) vaittavat, etta
henkildityva lahestymistapa luottamukseen on rajallinen, koska tiedon merkityksen
kasvaminen keskeiseksi resurssiksi, ja toisaalta globalisaation ja digitalisaation myota
tarve organisatoriseen luottamukseen on kasvanut, ja siitd ndkokulmasta henkilGityvan

luottamuksen kehitys on haastavaa.

Khodyakovin mukaan luottamus jakautuu kolmeen tyyppiin. Ensimmainen tyyppi on
vahva henkildityvé luottamus, jota koetaan tyypillisesti perheenjaseniin ja laheisiin
thmisiin. Tama luottamus mahdollistaa sosiaalisen vuorovaikutuksen. Toinen
luottamustyyppi on lieva henkil6ityva luottamus, jota koetaan l&hipiirin ulkopuolisten
henkildiden kanssa ja se mahdollistaa yhteistyon. Kolmas tyyppi on luottamus
instituutioihin, joka eroaa kahdesta edellisestd merkittavésti siing, ettd luottamuksen
kohteena ei ole henkild, vaan persoonaton instituutio. Vaikka institutionaalinen
luottamus kyseenalaistetaan joissain teorioissa, sen merkitys saattaa olla henkil6ityvaa
luottamusta suurempi. Tama johtuu siitg, ettd instituutioilla on yleisesti ottaen yksiloita

suuremmat resurssit tarjota keinoja tavoitteiden saavuttamiseen. (Khodyakov 2007)
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Bachmann (2002) taas jakaa luottamuksen kolmeen ryhmaéan: 1) henkilGityva luottamus,
joka perustuu yksildiden kokemuksiin toisistaan pitkalla aikavalilla, 2) systeeminen
luottamus, jota yksil6 voi tuntea sosiaalisten rakenteiden toimintaan ja luotettavuuteen
ja 3) ei-henkildityvé eli institutionaalinen luottamus, joka tarkoittaa yksilon luottamusta
persoonattomiin sosiaalisiin sdantdihin. Suurin osa luottamuksen kirjallisuudesta jakaa
luottamuksen kuitenkin vain kahteen perustavanlaatuiseen ryhmaan; henkilGityvaén ja
ei-henkildityvdan luottamukseen, ja etenkin liike-elamésséd ei-henkilGityvan

luottamuksen rooli ndhdéaan suurena.

Yhteys henkiloityvan ja ei-henkil6ityvan (organisatorisen) luottamuksen valilla ei ole
taysin selvd, koska kanssakéynti organisaatioiden vélill4 on aina ihmisten tai ryhmien
valista (Blomqvist & Stahle 2000). Luottamuksen aiempi tutkimus pohjautuu siihen, etta
henkildityvd luottamus ja ihmissuhde ovat synonyymeja, mutta mydhemmassa
tutkimuksessa ne on eroteltu toisistaan (Lewicki & Bunker 1996). Luottamus
organisaatioon tai henkiloon ovat kuitenkin rakenteeltaan ja logiikaltaan samankaltaisia,
koska molemmissa tapauksissa luottaja tekee paatoksen asettua haavoittuvaksi toisen

toimille perustuen havaintoihin toisesta osapuolesta (Kroeger 2012).

2.3 Tunneperdinen ja jarkiperainen luottamus

Luottamus on pohjimmiltaan kokemusta siit4, etta ei tule hyvéksikéytetyksi (McAllister
1995). Lewis ja Weigert (1985) esittavat, ettd luottamuksen syntymiseen vaikuttavat
sekd tunneperdiset ettd jarkiperdiset syyt. Tunneperdiseen luottamukseen vaikuttavat
emotionaaliset siteet henkil6iden vélilla, ja ne usein luovat perustan luottamukselle, kun
taas jarkiperaisen luottamuksen syntyyn vaikuttaa nimensd mukaisesti kognitiivinen
paattely (Chowdhury 2005). Chua, Ingram ja Morris (2008) toteavat, ettd kognitiivisen
paéattelyn suorittaa paa ja affektiivisen sydan. Vaikka tunneperdinen ja jarkiperdinen
luottamus yleensa muodostuvat yhdessa, niilld on molemmilla oma assosiaatiomallinsa
ja henkild voi kokea myds vain joko tunneperdistd tai jarkiperdistd luottamusta
(McAllister 1995).
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Luottamuksen motivaattorina voi toimia vahva positiivinen suhtautuminen toiseen
osapuoleen (affektiivinen luottamus) tai rationaaliset syyt (kognitiivinen luottamus).
Useimmiten luottamuksen pohjalla on kuitenkin jonkin asteinen yhdistelma naista
molemmista. Pelkkaan affektiiviseen puoleen pohjautuva luottamus johtaa helposti
sokeaan luottamukseen perustuen uskoon tai toivoon, kun taas pelkk&an kognitioon
perustuva luottamus voi ndyttdytyd omien motiivien korostumisena. Kuvassa 2 on
esitetty erilaisia luottamustyyppeja tunneperdisyyden ja jarkiperdisyyden pohjalta.
(Lewis & Weigert 1985)

Tunneperiisyys =

Korkea Matala Puuttuva
Jirkiperiisyys §
Korkea Ideologinen luottamus Jarkiperidinen Jarkiperdinen
luottamus ennakointi
Matala Tunneperiinen Rutiininomainen Todennikéinen
luottamus luottamus ennakointi
Puuttuva Usko Kohtalo Epévarmuus

Kuva 2: Tunneperdisyyden ja jarkiperdisyyden vaikutus luottamustyyppeihin (Lewis &
Weigert 1985)

Ihminen valitsee, kehen ja missa olosuhteissa han luottaa. Tdma perustuu kognitiiviseen
prosessiin, jolla ihminen erottelee luotettavat henkil6t ja instituutiot epaluotettavista.
Toisen osapuolen jonkin tasoinen tunteminen on edellytys sek& luottamukselle, etté
epéluottamukselle. Tuntemisen &aripdissa (tdydellinen tunteminen vs. taysi
tuntemattomuus) luottamukselle ei ole sijaa, mutta useimmiten toisesta osapuolesta on
jonkin verran tietoja, jotta luottamuksen muodostuminen on mahdollista. Jarkiperaisen
luottamuksen ilmentymisté voidaan kutsua “’kognitiiviseksi harppaukseksi”, joka ylittaa
jarjen ja kokemuksen edellyttdmét vaatimukset luottamukselle. Yksilon valmius tédhén

harppaukseen riippuu yksil6llisistd psykologisista valmiuksista, seka sosiaalisesta
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luottamuksesta siihen, ettd muut tekevat harppauksen h&nen mukanaan. Oletettavasti
luottamus muiden yhtymisesta liittyy kaikkiin luottamuksen muotoihin (kuva 2), vaikka
kokemuksellinen alusta voi vaihdella riippuen luottamustyypistd. Luottamuksen
tunneperdinen puoli mahdollistaa sek& tunneyhteyden osapuolten valilla, ettd
pettymyksen tilanteessa, jossa luottamusta rikotaan. Affektiivisuus vaikuttaa myos siten,
ettd ihminen luottaa herkimmin niihin, jotka osoittavat luottamusta heitd itsedén kohtaan,
ja vastaavasti pidattaytyy luottamasta niihin, jotka osoittavat epédluottamusta meihin.
(Lewis & Weigert 1985)

McAllisterin  (1995) mukaan jarkiperdinen luottamus perustuu saatavilla oleviin
todisteisiin osapuolen luotettavuudesta, ja suurimmat vaikuttavat tekijat ovat kyvykkyys
javastuullisuus. Taman ndkemyksen mukaan henkild voi valita luottamuksensa kohteet
olosuhteiden mukaan ja organisaatioymparistossd valintaan vaikuttavat eniten
kyvykkyys ja vastuullisuus. Lewicki ja Bunker (1996) taas véittavat, ettd jarkiperdisen
luottamuksen synnyn taustalla on markkinaorientoitunut taloudellinen arviointi, ja he
korostavat ennustettavuuden merkitysta. Jarkiperdistd luottamusta pidetddn usein
vahemman erityisend ja pinnallisempana, kuin tunneperdistd luottamusta, johon

panostetaan enemman aikaa ja tunteita. (McAllister 1995)

Tunneperdinen luottamus kuvaa sitd, minka asteinen emotionaalinen side osapuolten
valilla on. Tahan siteeseen vaikuttavat ihmisten tekemat investoinnit suhteisiin, joille
odotetaan vastavuoroisuutta (McAllister 1995). Lewicki ja Bunker (1996, 151) kuvaavat
tunneperdistd luottamusta “’toisten toiveiden ja aikomusten taydelliseksi sisdistamiseksi”.
Molempien kuvaukset luottamuksesta tukevat ndkemysta, etta kyvykkyys ja rehellisyys
ovat jarkiperdiseen luottamukseen vaikuttavia ja hyvéntahtoisuus tunneperdiseen

luottamukseen (Tomlinson et al. 2020).

Colquitt, Scott ja LePine (2007) ovat tutkineet luottamukseen vaikuttavia tekij6ité ja
tutkimustuloksista oli vahvistettavissa, ettd Mayer et al. (1995) madrittelemét
kyvykkyys, rehellisyys ja hyvantahtoisuus ovat térkeitd tekijoitd, vaikka joissain
konsepteissa rehellisyys ja hyvantahtoisuus saatetaan kokea samana tekijana. Chua et al.
(2008) mukaan jarkiperdisen luottamuksen perustana ovat toisen kyvykkyys ja
luotettavuus tietyissd olosuhteissa ja tunneperdisen luottamuksen perustana taas

kokemus toisen osapuolen tunteista ja motiiveista. Naiden kolmen tekijan erillisyys on
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tarkedd, kun otetaan huomioon luottamuksen kognitiiviset ja affektiiviset perusteet.
Osapuolen taitojen, kykyjen, arvojen ja periaatteiden kognitiivista arviointia Vvoi
tdydentdd affektiivisella nakokulmalla molemminpuolisesta hyvantahtoisuudesta.
Luottamuksen syntyminen edellyttdd naiden tekijoiden liséksi luottavan osapuolelta
riskinottoa ja taipumusta luottaa. On kuitenkin huomioitava, ettd ylla mainittujen kolmen

tekijan kokemus osapuolesta edesauttavat taipumusta luottaa. (Colquitt et al. 2007)

Kyvykkyys on yksi keskustelluimmista luottamukseen vaikuttavista tekijoista, ja silla
kasitetadn yleensa kompetenssit, joilla henkilon osaaminen ja taidot yhdessa
ihmissuhdetaitojen ja yleisen viisauden kanssa mahdollistavat tietyn tyon tekemisen.
Luottamukseen vaikuttaa myos luonne, joka on monitahoinen kasite sisaltden muun
muassa rehellisyyden, oikeudenmukaisuuden, avoimuuden, huolehtivaisuuden,
aikomukset ja ennustettavuuden. Naista tekijoista on jakautunut kaksi muuta
luottamukseen vaikuttavaa tekijaa; rehellisyys ja hyvantahtoisuus. Hyvantahtoisuudella
tarkoitetaan henkilén motiiveja tehda hyvaa toiselle osapuolelle ilman oman edun
tavoittelua, ja rehellisyydelld uskoa toisen moraaliin ja eettisyyteen mahdollistaen

oikeudenmukaisuutta, johdonmukaisuutta ja lupausten tayttamista. (Colquitt et al. 2007)

2.4 Nopea luottamus

Perinteiset mallit suhtautuvat luottamukseen kehittyvdna prosessina, joka pohjaa
historiaan ja kommunikointiin henkil6iden valilla, mutta luottamusta voi ilmentya myos
ilman henkil6iden valista yhteista historiaa. Tallaisesta luottamuksesta kéytetdan termia
nopea luottamus (swift trust tai fast trust). (Robert et al. 2009) Meyerson, Weick ja
Kramer (1996) madrittelivat ensimmaisind nopean luottamuksen kasitteen, joka vaatii
osapuolilta kollektiivisen kyvyn kasitella epavarmuutta, riskejé ja odotuksia. Teoriassa
usein esiintyva véite, jonka mukaan tarvitaan aikaa luottamuksen muodostumiseksi, on

saanut vahéista empiirista tukea (Cherry 2015).

Nopean luottamuksen tutkimus keskittyy padosin kriisinhallintatehtéviin, sotilaallisiin
operaatioihin ja valiaikaisiin tiimeihin, mutta sitd voidaan soveltaa myos tilanteisiin,
joissa luottamus on térkeéssa roolissa, mutta aikaa sen muodostumiseen ei ole paljon.

Nopea luottamus muodostuu enemman péattelyn, kun todisteiden perusteella (Blomqgvist



23

2002). Robert et al. tutkimustulokset osoittavat, ettd nopean luottamuksen
muodostumiseen vaikuttavat eniten henkilon taipumus luottaa, ja kasitys toisen
osapuolen roolista ja samankaltaisuudesta. Vaikka ajan kuluessa luottamuskasitykseen
vaikuttavat yhd enemmaén osapuolen koettu kyky, rehellisyys ja hyvéntahtoisuus, nopea
luottamuksen muodostus suhteen alussa vaikuttaa my6s myohemmassd vaiheessa

suhteen luottamukseen ja sen kehittymiseen. (Robert et al. 2009)

McKnightin, Cummingsin & Chervanyn mukaan varhaisen luottamuksen syntymiseen
vaikuttavat henkilon taipumus luottaa, seka organisaatioon perustuva luottamus. Nama
tekijat yhdesséd toisen osapuolen koetun hyvantahtoisuuden, rehellisyyden ja
kyvykkyyden kanssa muodostavat kognitiivisen prosessin, jossa luottamus on
mahdollista muodostaa nopeasti (McKnight, Cummingsin & Chervany 1998).
Tilanteessa, jossa organisaatiota ei ole, luottamuksen perusta lienee vahvimmin
luottavan osapuolen taipumuksessa luottaa ja toisen osapuolen koetuissa

ominaisuuksissa, joita useat luottamuksen tutkimukset tukevat.
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3 LUOTTAMUKSEN RAKENTUMINEN

Luottamusta ei voi ostaa, koska se tapahtuu ihmisten vélisessa kanssakéymisessa
(Harisalo & Miettinen 2010). Luottamuksen rakentuminen on erityisen tarkeééa silloin,
kun luodaan suhteita potentiaalisten strategisten verkostojen kanssa, koska usein
tavoitteena on pitk&aikainen yhteistyd ja tiivis ammatillinen suhde. Ammatillisissa
suhteissa luottamuksen rakentumiseksi on yleensd tarpeen todeta sek& osapuolen
kyvykkyys, rehellisyys ettd hyvéntahtoisuus. (Mayer et al. 1995) Néiden tekijoiden
lisaksi luottamuksen syntyyn vaikuttaa kéyttdytymiseen perustuva luottamus, mutta
siihen tarvitaan pidempiaikainen kokemus kumppanista, jotta voidaan todeta osapuolen
kayttaytyvan sovittujen tapojen mukaisesti my6s myohemmissa yhteistyon vaiheissa.
(Blomqvist & Stahle 2000)

Liikesuhteet voidaan erotella epdvarmuuden asteen mukaan. Pinnallisissa suhteissa,
joissa vuorovaikutus ja yhteydenpito on véhaistd, on todennékdisesti epdvarmuus toisen
kaytoksesta korkea. Syvemmissé liikesuhteissa on mahdollista todentaa toisen osapuolen
eettinen ja rehellinen kayttaytymishistoria ja talloin epdvarmuus on véhaisempi, mutta
toisaalta haavoittuvuus kasvaa. Pinnallisemmissa suhteissa toinen ndhd&an usein vain
yhtend sidosryhmana, kun syvemmissa suhteissa toisen osapuolen merkittavyys kasvaa.
(Pirson & Malhotra 2011).

Luottamuksen luonteeseen kuuluu vastavuoroisuus ja luottamuksen muodostuminen
onkin oppimisprosessi henkildiden valilla. Luottavat osapuolet voivat aktiivisesti
osoittaa itse ja arvioida toisen kyvykkyyttd, hyvéntahtoisuutta ja rehellisyytta ja toisaalta
itse osoittaa luotettavaa kayttaytymisté toisilleen. Myos kulttuuri vaikuttaa luottamuksen
muodostumiseen, ja globaalisti toimiessa tulee ottaa huomioon kyseisen maan yleiset

liikesuhteisiin liittyvat normit. (Nguyen & Rose 2009)

Doney ja Cannon esittavat, ettd luottamuksen syntyyn vaikuttavat eri prosessit, jotka ovat
yhteydessé toisiinsa. Ennustamisen (prediction) prosessiin vaikuttaa luottavan osapuolen
kyky ennustaa toisen osapuolen kayttaytymistd. Koska luottamuksen syntyminen vaatii
toisen osapuolen luotettavuuden ja hyvéntahtoisuuden todentamista, ennustamiseen
perustuva luottamus syntyy riittavastd kokemuksesta toisen osapuolen toimista. Kykyyn

(capability) liittyva prosessi taas liittyy siihen, koetaanko toisen osapuolen kykenevén
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tayttdamaan velvollisuuksiaan, joita yhteistyohon liittyy. Toisen osapuolen aikomusten
(intentionality) tulkinta on tarkeda luottamuksen prosessissa, jotta varmistutaan
yhteisista arvoista ja ymmarryksesta. Viimeisena vaikuttajana prosessissa on kolmansien
osapuolten suositukset mahdollisesta yhteistyokumppanista, jota kutsutaan siirtdmisen
(transference) prosessiksi. Jotkut néistd tekijoista vaikuttavat useampaan eri
yllamainittuun prosessiin, kuten jatkuva yhteydenpito joka voi viitata toisen osapuolen

ennustettavuuteen seka aikomuksiin. (Doney & Cannon 1997)

3.1 Luottamuksen rakentumisen mallit

Ammatillisissa suhteissa, toisin kuin romanttisissa suhteissa, suhteen alkuun ei liity
suurta tunnesidettd, mutta luottamuksen muodostuminen tapahtuu kuitenkin vaiheittain.
Lewickin ja Bunkerin mukaan luottamus kehittyy vaiheittain riippuen siitd, kuinka kauan
henkil6t ovat olleet yhteistydssa toistensa kanssa. Luottamuksen rakentuminen on jaettu
kolmeen eri vaiheeseen perustuen suhteen kestoon (kuva 3): 1) arviointiin perustuva
luottamus (calculus-based trust), 2) tietoon perustuva luottamus (knowledge-based trust)
ja 3) yhdenmukaisuuteen (identification-based trust) perustuva luottamus. (Lewicki &
Bunker 1996)

Tuntemiseen perustuva luottamus

Tietoon perustuva luottamus

Arviointiin perustuva luottamus

Aika

L J

Kuva 3: Luottamuksen vaiheet (mukailtu Lewicki & Bunker 1996)
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Arviointiin perustuva luottamus muodostuu suhteen alkuvaiheessa, jolloin arvioidaan
luottamuksen hyodyllisyyttd, mutta myods seurauksia sen pettdmisestd. Tassd vaiheessa
toisen osapuolen kayttaytymistd arvioidaan toisaalta turvaten omaa selustaa, mutta myos
arvioiden, aiheuttaako luottamuksen rikkominen enemman harmia kuin sen pitdminen
hyOtya. Arviointivaiheessa varmistetaan, ettd luottamuksen rikkoutuessa pystytdan
irtautumaan kumppanuudesta. Jos luottamusta rikotaan téssa vaiheessa, on yhteistyon
lopettaminen helppoa ja todennékoistd, eika siitd koeta suurta haittaa. (Lewicki &
Bunker 1996).

Kun toinen osapuoli tunnetaan jo arviointivaiheen kautta ja yhteydenpito on jatkuvaa,
voi syntyd tietoon perustuvaa luottamusta. Tdma luottamus perustuu riittdvan hyvaan
tuntemukseen, jotta voidaan ennustaa toisen osapuolen kayttaytymista seka hyvassa etta
pahassa. Ennakointi toisen kéyttdytymisestd lisdd varmuutta ja luottamusta
mahdollistaen suhteen ylldpidon myds tulevaisuudessa. Luottamuksen rikkoutuminen
tietoon perustuvan luottamuksen vaiheessa voi olla hyvin vahingollista yhteistyolle,
joskin talloin saatetaan ottaa huomioon tilannesidonnaisia lieventévia asianhaaroja, ja
luottamus kokea rikkoutuneeksi vain, jos toinen osapuoli on vapaaehtoisesti rikkonut
luottamuksen. (Lewicki & Bunker 1996)

Pitkissa yhteistyOsuhteissa toisen osapuolen tuntemus on korkealla tasolla ja voidaan
puhua yhdenmukaisuuteen perustuvasta luottamuksesta. Talléin osapuolten tavoitteet ja
pyrkimykset ovat yhtenevaiset, ja he voivat luottaa toistensa kunnioittavan yhteisesti
sovittuja pyrkimyksid ja toimintatapoja, ja voidaan jopa sanoa, ettda he ajattelevat ja
toimivat yhtenevaisesti. Luottamuksen rikkoutuminen yhdenmukaisuuteen perustuvan
luottamuksen vaiheessa voi olla erittéin vahingollista yhteistydlle, ja vaikka yhteistyo ei
paattyisikdan kokonaan, se voi muuttaa yhteistydn luonnetta perustavanlaatuisella
tavalla ja luottamuksen palauttaminen voi olla vaikeaa. (Lewicki & Bunker 1996)

Luottamuksen syntymiseen vaikuttavat tekijat ovat Mayer et al. (1995) mukaan
luottavan osapuolen taipumus luottaa ja toisen osapuolen koettu kyvykkyys,
hyvéntahtoisuus ja rehellisyys. Nama toiseen osapuoleen liittyvét tekijat ovat saaneet
tukea useissa tutkimuksissa (Cherry 2015). Taipumus luottaa on sisdinen ja
henkilokohtainen tekij, ja vaikuttaa siihen, kuinka paljon luottamusta henkild voi antaa

ennen, kun saa tietoa toisesta osapuolesta. Adripaissa voivat olla sokea luottamus toisiin
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joka tilanteessa, ja toisaalta jotkut eivat useimmiten halua luottaa riippumatta
olosuhteista. Toisen osapuolen koetut kyvykkyys, rehellisyys ja hyvantahtoisuus ovat
erillisia tekijoita, mutta korreloivat keskendan luottamuksen syntymiseksi. Jos ndiden
tekijoiden koetaan olevan korkealla, osapuoli koetaan l&dhtokohtaisesti luotettavaksi.
Luottamus ei kuitenkaan ole poikkileikkaus yhdesta hetkesté vaan jatkumo, ja ndin ollen
kaikkien naiden tekijoiden vaihtelu ajan myota vaikuttaa koettuun luotettavuuteen.
(Mayer et al. 1995)

Kyvykkyys Koettu riski
Hyviintahtoisuus Luottamus Riskinotto suhteessa Lopputulos
Rehellisyys Taipumus luottaa

Kuva 4: Luottamuksen syntymisen malli (Mayer et al. 1995)

Kyvykkyydella tarkoitetaan osapuolen kompetensseja ja taitoja tietylla osa-alueella,
johon vyhteistyd osapuolten valilla kohdistuu. Rehellisyys tarkoittaa sitoutumista
sovittuihin pelisaantdihin ja tavoitteisiin, ja rehellisyyden kokemus voi riippua myos
luottavan osapuolen tavoitteista ja yhteistyon kontekstista. Osapuolen koetaan olevan
hyvantahtoinen, kun hdnen uskotaan haluavan hyvéa luottavalle osapuolelle ilman
hyvaksikayttoa ja pelkkda voitontavoittelua (Mayer et al. 1995). Tama malli (kuvio 3)
luottamuksesta on saanut kannatusta myds my6hemmissa tutkimuksissa luottamukseen
johtavista tekijoista (Cherry 2015).

Schoorman, Mayer ja Davis (2007) palasivat ndihin tekijéihin  my6hemmin
tutkimuksessaan, jossa he totesivat kyvykkyyden, rehellisyyden ja hyvéntahtoisuuden
lisdksi yhteistydnkontekstin vaikuttavan luottamuksen syntyyn. Cherryn (2015) mukaan

luottamus voi suhteen alkuvaiheessa muodostua kyvykkyyden varaan, ja vasta suhteen
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my6hemmissa vaiheissa toisen osapuolen tuntemisen myotd, on rehellisyydelld ja

hyvantahtoisuudella suurempi merkitys.

Luottamuksen rakentamiseksi etenkin ammatillisissa suhteissa toisen osapuolen koettu
kyvykkyys on perustavanlaatuinen tekijé, ja sitd arvioidaan ensimmaisesta
kohtaamisesta lahtien. Kyvykkyys voi muodostua teknisistd, taloudellisista tai
yhteistyotaidoista. Henkil6kohtaisina ominaisuuksina ne voivat ilmetd ammattitaitona,

selviytymiskykyné, tilannetajuna tai sosiaalisina taitoina. (Blomqvist & Stahle 2000)

3.2 Tunneperdisen ja jarkiperaisen luottamuksen mallit

Luottamuksen muodostumisessa vaikuttavat tunneperéinen luottamus ja jarkiperainen
luottamus. Tunneperéisen luottamuksen muodostuminen riippuu henkildiden vélisen
kanssakaymisen laadusta ja madrastd. Mitd enemman ja laheisemmin henkil6t ovat
tekemisissa, sitd todennakdisemmin pohja luottamukselle rakentuu. Jarkiperdisen
luottamuksen muodostumiseen vaikuttaa arvio henkilon ammatillista kyvykkyydesta ja
esiintymisen uskottavuus. Tunneperdisen ja jarkiperdisen luottamuksen syntyminen ei
kuitenkaan valttaméattd johda niiden molempien muodostumiseen yhtdaikaisesti, vaan
henkild voi kokea pelkkéaa tunne- tai jarkiperaista luottamusta toista osapuolta kohtaan.
(Chowdhury 2005)

Jarkiperustaista luottamusta tarvitaan yleensa ainakin jonkin verran tunneperustaisen
luottamuksen syntyyn, koska ammatillisessa kontekstissa yhteistydkumppanin koettu
luotettavuus on térkedd, ennen kun suhteeseen halutaan sitoutua. Jotta mahdollinen
kumppani koetaan luotettavana ja jarkiperdinen luottamus voi syntyd, on tarkeda
todentaa kyseiseen yhteistydéhon soveltuva kyvykkyys sekd saada kokemus toisen
rehellisyydestd. Toisen osapuolen hyvantahtoisuus on kokemus, joka voi edesauttaa

tunneperéisen luottamuksen syntya. (McAllister 1995)

Tomlinson et al. havaitsivat tutkimuksessaan, ettd kyvykkyys ja kdytokseen perustuva
rehellisuus ovat tarkeimmat vaikuttavat tekijat jarkiperédisessa luottamuksessa.
Rehellisyys voidaan madritella osapuolen sanojen ja tekojen yhtenevaisyytend ja on
tarked indikaattori jarkiperaiselle luottamukselle. Koettu hyvantahtoisuus taas vaikuttaa

eniten tunneperdisen luottamuksen syntyyn (Tomlinson et al. 2020).
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Jarkiperdinen
luottamus

Tunneperiinen
luottamus

Hyvintahtoisuus

Kuva 5: Jérki- ja tunneperéiseen luottamukseen vaikuttavat tekijat (Tomlinson et al.
2020)

McAllister esittaa toisenlaisen ndkemyksen, jonka mukaan tunneperéisen luottamuksen
syntymiseen vaikuttavat osapuolten kokemus samankaltaisuudesta ja vuorovaikutuksen
madra (kuva 6). Luottamus on sitd todenndkodisempdd, mitd enemman osapuolet ovat
yhteydesséa keskendén. Jarkiperéisen luottamuksen syntyyn taas vaikuttavat osapuolen
uskottava roolikéytoés, kulttuurietninen samankaltaisuus ja toisen osapuolen

ammatillinen patevyys. (McAllister 1995)
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Tunneperdinen luottamus

Vuorovaikutuksen
MAArE

Samankaltainen
tausta

Uskottava
roolikéytds

Kulttuuri-etninen —» Jirkiperdinen luottamus
samankaltaisuus

Ammatillinen
pétevyys

Kuva 6: Jarki- ja tunneperéiseen luottamukseen vaikuttavat tekijat (McAllister 1995)

Ihmisilla on erilaisia kokemuksia, persoonallisuustyyppeja seké kulttuuri, ja taméan takia
heilld on myo6s erilainen taipumus luottaa toisiin (Mayer et al. 1995). Blomgqvist & Stahle
(2000) mukaan luottamustaipumukseen vaikuttavat kokemus ja arvot. Barney & Hansen
(1995) esittavat, ettéd taipumus luottaa siséltada kyvyn hyvéksya riskeja, ja kommunikoida
tunteita ja odotuksia avoimesti. Eri tutkimuksissa taipumusta luottaa lahestytaan yleensa
joko pysyvand ominaisuutena tai myds tilannekohtaiset tekijat huomioonottavana
(Mayer et al. 1995). Taipumus luottaa vaikuttaa sek& suoraan, ettd vélillisesti
luottamukseen toista osapuolta kohtaan, ensimmaéisessa tapaamisessa se vaikuttaa
enemman ja myodhemmissé tapaamisissa se vaikuttaa vélillisesti muiden kolmen tekijan
arviointiin (Cherry 2015).
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4 STARTUP-YRITYS JA RAHOITTAMINEN

Tassa luvussa késitelladn startup-yrityksid ja niiden rahoittamista. Ensin kasitellaan
startup-yrityksen maaritelmid ja niiden rahoittamista. Viimeiseksi pohditaan
luottamuksen roolia startup-yritysten rahoituksessa ja esitellddn malli luottamuksen

muodostumisesta luottoprosessissa.

4.1 Startupin maaritelma

Startup-yrityksia on maaritelty kirjallisuudessa vahan, mutta Merriam-Webster! antaa
seuraavan madritelmén: “startup on teko, joka tdhtdd uuteen toimintaan tai litkkeeseen,
tai aloittava liikeyritys”. Piilaakson startup-guru Steve Blankin mukaan “startup on
tilap&inen organisaatio, jonka tarkoituksena on etsié toistettavissa olevaa ja skaalautuvaa
litkketoimintamallia” (Maliranta, Pajarinen & Rouvinen 2018). Startup-yritykseksi
voidaan yleisesti ottaen maaritelld yritys, joka on vasta liiketoimintamallin tai uuden
tuotteen luomisvaiheessa eika silla tyypillisesti ole vield liiketoimintaa tai jos onkin, niin

se ei tuota viela voittoa.

Kun uusi liikeidea kehittyy niin pitkalle, ettd sen eteenpain viemiseksi perustetaan
organisaatio, syntyy startup-yritys. Yhteiskunnallisesti startup-yritykset ndhdaén kasvun
ja tyollistymisen moottoreina, koska yrittdjan lisaksi ne tyollistavat usein myds muita
henkildité suoraan tai valillisesti. (Markova & Petkovska-Mircevska 2009, 597) Startup-
yritysten ominaisuuksia ovat usein ketteryys, innovatiivisuus ja omatoimisuus, mutta ne
tarvitsevat menestyékseen tukea (Valtioneuvosto 2016). Startup-toiminnalle on
tyypillistg, etté liikeideoita syntyy lennosta ja ne voivat vaihtua nopeallakin aikataululla
(Vimma 2018). Suurin osa startup-yrityksista epdonnistuu jo alkuvaiheessa, joka voi
johtua monista syistd, kuten rahoituksen puutteesta, tiiminhallintaongelmista,
lilkeosaamisen puutteesta tai teknologisista syistd (Salamzadeh & Kawamorita 2015).
Jotta startup-yritys voi menestya, ei riitd pelkkd kompetenssiosaaminen, vaan tarvitaan
myos talous- ja henkildstéhallinnon, rahoituksen ja myynnin osaamista (Parviainen
2017).

! Startup-yrityksen maaritelma: https://www.merriam-webster.com/dictionary/start-up
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Startup-yritys saa usein alkunsa joko henkilon tarpeesta tyollistyd tai valmiin idean
kaupallistamisesta. Startup-yrityksistd osa toimii ainakin aluksi omistajayrittajind ja
naméa henkilot ovat usein korkeasti koulutettuja ja heilld on tyohistoriaa yrityksissa,
joissa on korkea tuottavuus. Suurimpana erona omistajayrittdjien perustamissa
yrityksissé verrattuna itsensa tyollistavien startupien valilla on suurempi ty6llisyyden ja
liikevaihdon kehitys (Maliranta et al. 2018).

4.2 Startupit Suomessa

Suomessa on 286 042 yritysta, joista 93 % on alle 10 hengen yrityksid, ja uudet tydpaikat
syntyvatkin padasiassa pieniin ja keskisuuriin yrityksiin ja lisdksi kaikkien yritysten
lilkevaihdosta yli puolet syntyy pk-yrityksissa (Suomen yrittgjat 2020). Vuosittain uusia
yrityksia perustetaan 4000-5000 kappaletta, mutta Suomessa toimivista yrityksista vain
noin viisi prosenttia maaritellaén startup-yrityksiksi. Perustettavista yrityksista noin 70
% on olemassa vield viiden vuoden kuluttua, mutta merkittdvad kasvua niisté saavuttaa
vain 6-7 %. Uusien yritysten merkitys kansantaloudelle on ty6llisyyden kannalta suuri,
koska menestyessddn niiden tyollisyys kaksinkertaistuu viiden vuoden kuluessa

aloittamisesta. (Valtioneuvosto 2016).

Viime vuosina Suomessa startup-yritysten rahoitus on kehittynyt positiiviseen suuntaan.
Vuonna 2019 suomalaiset startupit saivat sijoituksia yli puoli miljardia euroa, josta
padosa tuli ulkomaisilta sijoittajilta. Sijoitukset suomalaisiin startup-yrityksiin ovat
nousseet viimeisen kymmenen vuoden aikana nelinkertaisesti. Startup-yritysten
kiinnostavuuden kasvu nékyy myds siing, ettd vuonna 2019 Suomeen perustettiin
lukuisia uusia padomasijoitusyhtioité, ja olemassa olevien padomasijoitusyhtididen koko
kasvoi. Keskimaarin yksittdinen sijoitus startup-yritykseen on 20 000 euroa ja mediaani
sijoituskierrosta kohden on 240 000 euroa, liséksi etenkin enkelisijoittajat ké&yttavat

startupien kehittdmiseen paljon aikaa ja osaamista. (Padomasijoittajat 2020)

Suomessa perustetaan yhd enemman sijoittajia kiinnostavia startup-yrityksia. Useimmat
kiinnostavista yrityksistd toimivat ohjelmistoalalla ja innovaatiotoiminnassa seka
kayttivat yrityshautomojen ja -kiihdyttdmojen palveluja. Niilld oli myds suuremmat

kasvuodotukset muihin startupeihin n&hden. (Maliranta et al. 2018) Viime vuosina
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suomalaiset startup-yritykset saaneet huomattavasti enemman rahoitusta sek&
kotimaisilta ettd ulkomaisilta pd&omasijoittajilta, ja niissda nahddén potentiaalia

tulevaisuuden tyollistajind (P4domasijoittajat 2020).

Viime vuosikymmenind startup-yritysten merkitys kansallisesti sek& tyollistajiné etta
veronmaksajina on huomattu, ja Suomeenkin on kehittynyt aktiivinen ”startup-skene”
eli hyvin verkostoitunut joukko startup-yrittdjia, sijoittajia ja muita asiantuntijoita.
Esimerkkejad tdman joukon aikaansaannoksista on useita, suurimpina suomalaisen
peliteollisuuden kehitys kansainvéliseksi menestykseksi seka valtavaksi kasvanut Slush-
tapahtuma, joka tuo yhteen startup-yrittdjid, asiantuntijoita ja sijoittajia ympari
maailman. Erikoinen ominaisuus suomalaisessa startup-maailmassa verrattuna muualle
on se, etta erilaiset asiantuntijat ja sarjayrittdjat antava osaamistaan usein ilmaiseksi

startupien kayttoéon. (Vimma 2018)

4.3 Startup-rahoitus

Startup-yrityksen ja liikeidean alkutaival voidaan rahoittaa sisdisistd lahteistd, kuten
yrittdjan henkilokohtaisista tai perheen varoista, mutta usein myo6s ulkopuolista
rahoitusta tarvitaan siséisten lahteiden lisdksi varmistamaan yrityksen kehitys ja kasvu.
Talloin yritys tarvitsee rahoitusta ulkoisista lahteistd, kuten pankeilta, valtion tukemilta

organisaatioilta tai ammattisijoittajilta. (Markova & Petkovska-Mircevska 2009)

Startup-yritysten rahoitus koostuu keskimé&arin 2-5 rahoituksen l&hteestd ja usein
mukana on yritt4jan omia varoja, padomasijoituksia ja pankkilainaa (Atherton 2010).
Kasvua tavoittelevan startup-yrityksen tyypillinen rahoitussuunnitelma sisaltaa useita eri
vaiheita, joista ensimmaisessa kerdtddn omat ja l&hipiirin varat kdyttéon (bootstrapping)
sekd otetaan pankkilainaa, ja vasta my6hemmissa vaiheissa rahoituskierroksilla mukaan
tulee ulkopuolisia sijoittajia, jotka vaativat osuuden yrityksen osakkeista (Vimma 2018).
Davilan, Fosterin ja Guptan (2000) mukaan p&&omasijoittajan mukanaolo startup-
yrityksen alkutaipaleella johtaa useimmiten yrityksen nopeampaan kasvuun johtuen

siitd, etta pddomasijoittajat investoivat rahan lisdksi myds osaamistaan yritykseen.
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Rahoitusten tai sijoitusten saaminen riippuu startup-yrityksen pitkan aikavalin
potentiaalista. On olemassa kolmen tyyppisid startup-yrityksia; eldamantapa-,
keskimaardisia ja potentiaalisen suuren kasvun yrityksid. Suurin osa uusista yrityksistéa
on eldméntapakategoriassa, joiden tarkoitus on tuottaa elinkeino lahinn& omistajalleen,
eivétka ne juurikaan kiinnosta sijoittajia. Keskiméaaréisten yritysten osuus on alle 10 %
perustettavista yrityksistd, ja ndille voi l0ytyd Kkiinnostusta enkelisijoittajilta ja
rahoituslaitoksista. Suuren kasvun potentiaalin omaavia yrityksia perustettavista on alle
1 %, joista ovat yleensa kiinnostuneita kaikki sijoittajat ja rahoittajat. (Markova &
Petkovska-Mircevska 2009)

Startup-yritysten rahoituksessa liiketoimintasuunnitelmalla on perinteisesti ollut suuri
rooli. Liiketoimintasuunnitelmasta rahoittaja saa tdrkeéa tietoa yrityksen liikeideasta,
toimintaperiaatteista ja liiketoiminnan kehityssuunnitelmista. Huolellisesti laadittu
lilketoimintasuunnitelma antaa myo6s tietoa yrittdjan omistautuneisuudesta ja
suunnitelmallisuudesta. ~ Kirchin,  Goldfarbin ja  Geran (2009) mukaan
lilketoimintasuunnitelman olemassaolo on térkedd, mutta sen siséllolld ei ole suurta
merkitysta luottopaatoksen tekemisessd, vaan suunnitelmalla on enemmén

seremoniallinen merkitys rahoitushakemuksen liitteend.

Vaikka pankkien politiikka startup-rahoitukseen mielletddn yleensd nihkeéksi, on
pankkilaina yleinen tapa rahoittaa toimintaa monille startupeille, etenkin jos omistus
halutaan pitaa yrittdjilla sen sijaan, ettd osa siitd annettaisiin sijoittajille. Toisaalta jos
osakkeiden sailyminen omassa omistuksessa ei ole tarkeinté tai tavoitteena on kasvaa ja
listautua my6hemmin porssiin, voi enkeli- tai pd&domasijoittaja olla hyva vaihtoehto

startup-yrityksen alkurahoitukseen. (Vimma 2018).

Pankkien né&kokulmasta rahoitus tdhtdd suurimmalta osin voittojen maksimointiin
matalariskisen rahoituksen kautta. Yrityksia rahoitettaessa tavoite on tehda hyvia
luottopa4toksia ja sité kautta vahentéa riskia maksujen laiminlydnnille. Jos pankki nakee
yrityksen rahoittamisen riskin suurena, sitd kompensoidaan korkeammilla koroilla.
Aiempi tutkimus osoittaa, ettd luottamuksella on huomattava rooli, kun tehdaan
paatoksia tilanteissa, jotka ovat monimutkaisia, korkeariskisia ja saatavilla olevan

informaation maaré on pieni. (Howorth & Moro 2006)
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Tiimityd
Ommat varat Yhtidn arvostus Organisaatiojarjestelyt
Lahipiiri Keskikokoiset Yritvsrahoitus
Pienet investoinnit investoinnit Suuret investoinnit
Enkelisijoittajat Kiihdyttamo- tai Piidomasijoitukset
hautomotoiminta
' g
Alkuvaihe Siemenvaihe Luomisvathe
A b

Kuva 7: Startup-yrityksen rahoituksen elinkaari (Salamzadeh & Kawamorita 2015)

Startup-yrityksen alkuvaiheessa, kun idea on vasta aluillaan ja sen ymparille kerat&an
tiimid, yrittaja itse yleensa tekee toimia ja kayttaa ensisijaisesti omia ja l&hipiirin varoja
idean muuttamiseksi kannattavaksi liiketoiminnaksi (Salamzadeh & Kawamorita 2015).
Alkuvaiheessa, jota kutsutaan my6s kuolemanlaaksoksi, liikevaihto on olematonta
kulujen kasvaessa liikevaihtoa nopeammin ja tdman vuoksi rahoituksen saaminen on

elintarkeaa (Parviainen 2017).

Alun jalkeen tulee siemenvaihe, jossa tiimity6lla, rahoituksella ja yrityshautomo tai -
kiihdyttamotoiminnalla on suuri merkitys (Salamzadeh & Kawamorita 2015). Tassakin
vaiheessa tuote on yleensa edelleen kehityksessa ja rahoitusvaihtoehdot rajautuvat
padosin enkelisijoittajiin, julkisiin tukiin tai mahdollisuuksien salliessa pankkilainaan
(Parviainen 2017). Siemenvaiheessa liiketoiminta on viela melko pientd tai olematonta

ja moni startup-yritys epdonnistuu tassa vaiheessa (Salamzadeh & Kawamorita 2015).

Luomisvaiheeseen paastydan yritykselld on valmis tuote tai palvelu, jonka se tuo
markkinoille, ja kasvun varmistamiseksi rahoittajien ja sijoittajien merkitys kasvaa
(Salamzadeh & Kawamorita 2015). Tassa vaiheessa yritykselld on usein jo liikevaihtoa
ja nayttéd nopeasta kasvusta, jonka turvin tehdddn ensimmadinen rahoituskierros

mahdollistaen kasvun jatkumisen (Parviainen 2017).
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Startup-yritysten ulkopuoliset rahoittajat

Startup-yrityksille on tarjolla sekd oman ettd vieraan pddoman ehtoista rahoitusta. Oman
padoman ehtoisella rahoituksella osasta yrityksen osakkeita joudutaan luopumaan
rahoitusta vastaan ja vieraan pddoman ehtoisessa rahoituksessa taas osakkeet voidaan
pitéé yrittdjien omistuksessa. Yleisimmin vierasta pddomaa tarjoavat pankit ja julkiset
rahoittajat ja oman padoman ehtoisia sijoituksia ammattisijoittajat, kuten enkeli- ja

padomasijoittajat.

Enkelisijoittajat ovat yksityishenkildita, jotka korkean nettovarallisuutensa puitteissa
sijoittavat omia varojaan startup-yrityksiin. Enkelisijoittajat voivat toimia myos kahden
tai useamman sijoittajan yhteisond mahdollistaen suuremmat sijoitukset ja paremman
riskin jakautumisen. Tutkimusten mukaan enkelisijoitukset parantavat startup-yritysten
suoriutumista merkittavasti, ja useamman enkelisijoittajan mukanaolo parantaa

yrityksen ty6llisyyttd, selviytymisté ja verkkosivujen litkennetté. (Kerr et al. 2014)

Paaomasijoittajat tai sijoitusyritykset ovat yrityksid, jotka valittdvat rahoitusta
sijoittajilta kohdeyrityksiin. P4domasijoittajien tarkoitus on saada kohdeyritykset hyvaan
kasvuun ja maksimoida oma tuottonsa, seké irtautua tietylla aikavélilla kohdeyrityksesta
joko myynnin tai osakeannin kautta. Padomasijoittajat ovat houkutteleva rahoitusmuoto
startup-yrityksille, koska ne eivét yleensé vaadi nayttda yrityksen toimintahistoriasta ja
ovat kiinnostuneita riskisijoituksista, mutta toisaalta vaativat usein myos paatantavaltaa
kohdeyrityksessa. (Kerr et al. 2014)

Joukkorahoitus on verrattain uusi rahoitusmuoto, jonka taustaideana on
joukkoistaminen ja tarkoituksena on keraté tietylle kohdeyritykselle rahoitusta suurelta
maaréaltd  yksittaisia sijoittajia  (Hemer 2011). Joukkorahoituksella haetaan
kohdeyritykselle sijoituksia tai lahjoituksia yrityksen osuuksia tai tiettyd vastiketta
(kuten alennuksena valmiista tuotteesta) vastaan ja viime vuosina joukkorahoituksen

alustat ovat lisdantyneet niin kansainvélisesti kuin Suomessakin (Business Credit 2020).

Julkista rahoitusta startup-yrityksen on mahdollista saada eri lahteistd. ELY-keskus
tarjoaa yrityksille kehittdmisavustuksia, Finnvera tarjoaa valtion takauksia seka
yrityslainoja ja Business Finland rahoitusta ja tukia tutkimus- ja kehitystyéhon yrityksen

eri vaiheissa (Business Credit 2020).
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Pankkirahoitus on perinteisesti ollut hankalaa startup-yrityksille, mutta viime vuosina
pankitkin ovat rahoittaneet aiempaa enemman startup-yrityksia (Nordea 2017). Pankit
eivat kuitenkaan ole halukkaita ottamiaan yhtd suuria riskejd, kun muut ulkoiset
rahoittajat, vaan vaativat usein sekd nayttda yrityksen toiminnasta ettd vakuuksia
rahoituksen pantiksi. (Kerr et al. 2014)
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5 LUOTTAMUKSEN ROOLI STARTUP-RAHOITUKSESSA

Tassa luvussa kasitelladn luottamuksen roolia rahoituksessa yleensa, seka esitellaan
malli sen muodostumiseksi. Luvussa késitellddn luottamuksen merkitystd myds

erityisesti startup-yrityksen ndkokulmasta.

51 Luottamuksen muodostuminen luottoprosessissa

Luottopéatokset perustuvat yleensa sekd kovalle ettd pehmeélle tiedolle. Kovaa tietoa
edustavat luottoluokitus tai tilinpaatokset, jotka ovat julkista tietoa. Pehmeaa tietoa ovat
esimerkiksi kolmansien osapuolten antama informaatio, kuten suositukset tai kasitys
maineesta. Liséksi luottamuksen muodostumisella on suuri rooli paatdksenteossa.
Yhdistelma néista tiedoista yleensa johtaa padtokseen myontéa tai evatd haettu rahoitus.
(Howorth & Moro 2006) Parayitamin ja Dooleyn (2009) mukaan jarkiperusteinen
luottamuksen kokemus paatoksenteossa auttaa ymmartdmaan ja tulkitsemaan tietoa, ja
tunneperdinen luottamus antaa rohkeutta toimia. Jarkiperdista luottamusta vahvistaa
kokemus hakijan kyvykkyydesta ja rehellisyydestd, tunneperdistd taas kokemus toisen
hyvantahtoisuudesta ((Tomlinson et al. 2020).

Howorth ja Moro esittavat mallin luottamuksen muodostumisesta, ja sen vaikutuksesta
luotonantoon. Perustana on Mayerin et al. (1995) malli luottamuksen syntymiseen
vaikuttavista tekijoista (kuva 4). Howorth & Moron mallissa luottamukseen vaikuttavat
tekijat on jaettu ulkoiseen kontekstiin, luottavan osapuolen ominaisuuksiin, suhteeseen
osapuolten vélilla, yrittdjan ominaisuuksiin sekd muihin virallisiin ja epévirallisiin
informaatioléhteisiin. Néaistd muodostuu arvio luotonhakijan luotettavuudesta, jonka
pohjalta arvioidaan hakijan rehellisyyttd, kyvykkyytté ja hyvantahtoisuutta. Tama arvio
yhdessa siséisen kontekstin (rahoittajan politiikka ja vastuullisuus) kanssa vaikuttaa
luottamuksen muodostumiseen ja sitd kautta lainan myoéntamiseen. (Howorth & Moro
2006)
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Ulkoinen konteksti:
Sosiaalizet vailmutukset . Lo .
Lainopilliset vaikutukset Ulkcoiset (viralliset tai
Kulttuuriset vaikutukset _ epaviralliset]
informaatiolZhteet
Luottava osapuoli:
Ominaisundet
Taipumus lucttaa Sisdinen konteksti Lai
Panikin politiikka T e
Vastunllisuns 24
Subdetekijit: N el

Kesto ja vahvums .

. ) . Arvio luotettavuudesta
Ajemamat kohtaamiset Rehellisvy Luottamuksen

Jaetut arvot : Y e muodostuminen
Eyvvkkyys
Hyvintahtoisuus /
Yrittdja: Kognitiivinen prosessi
Luonteenpiirtest Iuottamuksen
Yhteizéllinen osallistuminen muodoestumizesn
Arvot

Kuva 8: Luottamuksen muodostuminen luottoprosessissa (mukailtu Howorth & Moro
2006)

5.2 Luottamuksen merkitys startup-rahoituksessa

Rahoituksesta neuvoteltaessa luottamuksen merkitys on suuri molemmilla puolin
neuvottelupdytad. Tutkimusten mukaan varsinkin pienet yritykset lainaavat usein vain
yhdesta rahoituslaitoksesta kerrallaan, ja pankkisuhde kestdd keskimaarin yhdeksan
vuotta. Rahoituslaitoksia kayttavét kuitenkin lahes kaiken kokoiset yritykset pienesté
keskikokoisiin, vain suurimmat yritykset kayttavat padrahoitusmuotona julkista
rahoitusta. (Berger & Udell 1998)

Maxwellin ja Lévesquen mukaan luottamuksella on suuri merkitys rahoittajan
paétoksenteossa liittyen startup- tai kasvuyrityksen rahoittamiseen. Jos yritt4j4 osoittaa
merkkej&d luotettavuudesta, kuten hyvantahtoisuudesta ja rehellisyydestd, on
todennakdisempad, ettd rahoitus jarjestyy, kuin jos rahoittaja havaitse merkkeja
epaluotettavuudesta, kuten epdjohdonmukaisuuksia tai oman edun tavoittelua. (Maxwell
& Lévesque 2014)
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Todenndkoisesti luottamuksen kehittyminen uudessa hankkeessa vaatii muutakin, kuin
suhteen pitkaa kestoa (Welter & Smallbone 2006). Kun kyseessa on uusi hanke tai
vastaperustettu yritys, aiemman kokemuksen tai yhteistyon rakentamaa luottamusta eli
ole. Talloin yritys solmii ensimmaisia suhteita sidosryhmiin ja luottamuksen
rakentaminen alkuvaiheessa on ainutlaatuista. Sidosryhmien hallinta on Kriittinen tekija
alkuvaiheessa, kun rakennettavia suhteita on paljon. Tutkimus osoittaa, ettd taipumus
luottamukseen seké havainnot kyvykkyydesta ja rehellisyydesté voivat tassa yhteydessa

olla tarkeampia tekijoita kuin koettu hyvéntahtoisuus. (Pollack et al. 2017)

Koska luottamuksella on rooli koetun riskin ja epdvarmuuden alentamisessa, sen
rakentaminen uuden hankkeen tai yrityksen kohdalla on erityisen tarkedd, koska
luottamus toimii liimana uuden yrityksen ja verkostojen vélilla (Welter & Smallbone
2006). Uutta hanketta voidaan ajatella testiympéristona seka yrittajélle, etta
sidosryhmille, jossa vuorovaikutuksen tiheys ja aika yhdessé indikoivat luottamuksen
positiivista kehitysta (Cherry 2015). Yrittdjan on luotava itsestddn kuva luotettavana
henkilona, jotta hanelld on mahdollisuus saada rahoitusta myds ulkopuolisista lahteista.
(Welter & Smallbone 2006)

Vaihe Luottamuksen perusta Piittely
Ensimméiinen kohtaaminen Taipumus luottaa Ei tietoa, tunteen mukaan
Alkuvaiheet Kyvykkyys Vihiinen vuorovaikutus

Historia muodostuu
Myéhemmiit vaiheet Hyvéntahtoisuus Tieto miti odottaa
Rehellisyys Vihemmin objektiivinen

Taulukko 2: Luottamuksen painotus suhteen eri vaiheissa (Cherry 2015)
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Jos rahoittaja uskoo, etta yrittdjalla ei ole kykyja, tai tdima osoittaa halua vahingoittaa
kumppania tai toimia epdarehellisesti, voidaan olettaa, ettei hén luota yrittdjaan.
Luottamukseen vaikuttavat tekijat (kyvykkyys, hyvéantahtoisuus ja rehellisyys) voidaan
asettaa aikajanalle suhteen kestoon perustuen (Taulukko 2). Cherryn mukaan on esitetty
vditteitd, ettd hyvantahtoisuudella on muita tekijoitd suurempi merkitys pitkélla
aikavalilla, mutta alussa merkittavin epéluottamukseen johtava tekijé on heikoksi koettu
kyvykkyys. Sidosryhmien nékokulmasta yrittdjan koettu kyvykkyys on selvd merkki
siitd, kannattaako yrittdjaén luottaa, emmehan luota ihmisiin, joilta puuttuu taitoa, kykya
tai tietoa liittyen tiettyyn tilanteeseen. Kyvykkyys ei kuitenkaan yksin riité luottamuksen
syntyyn, vaan kokonaisvaltainen luotettavuus vaikuttaa ja siihen kuuluvat myods

hyvantahtoisuus ja rehellisyys. (Cherry 2015)
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6 TUTKIMUKSEN TOTEUTUS

Tassa kappaleessa esitellddn case-tutkimuksen kohdeyritykset, tutkimusasetelma ja

aineistonkeruusuunnitelma, sekd pohditaan tutkimuksen luotettavuutta.

6.1 Tutkimusmenetelma ja aineistonkeruu

Tassa tutkimuksessa kéytettiin laadullista tutkimusmenetelmad, tarkemmin case- eli
tapaustutkimusta. Case-tutkimus soveltuu hyvin, kun tutkittavana on tietty
toimintaymparisto tai yksittdinen ilmid, ja tutkimus kohdistuu nykyhetkeen ja todelliseen
tilanteeseen. Lahtokohtana tapaustutkimuksessa on yksildiden kyky tulkita tapahtumia
ja niiden merkityksid siind maailmassa, jossa he toimivat. Tapaustutkimus etenee
yhdistelemé&lla taustateorioita ja menetelmi& tutkittavaan ilmioon. (Syrjéla, Ahonen,
Syrjaldinen & Saari 1996).

Tassa tutkimuksessa aineistonkeruu toteutettiin puolistrukturoituina teemahaastatteluina
yhteensa kuudelle henkil6lle, jotka toimivat kolmessa eri organisaatiossa startup-
yritysten rahoituksen parissa. Haastattelu on joustava menetelmad, joka toimii erilaisissa
tutkimustarkoituksissa ja suora yhteys haastateltavaan luo mahdollisuuden porautua
mya0s vastausten taustoihin (Hirsjarvi & Hurme 2010). Teemat ja haastattelukysymykset
olivat etukéateen méariteltyjd, mutta vastausvaihtoehdot puuttuivat, jolloin haastateltavat
pystyivat vapaasti kuvailemaan né&kemyksiddn (Eskola & Suoranta 2014).
Teemahaastatteluista puuttuu lomakehaastattelulle tyypillinen kysymysten tarkka muoto
ja jarjestys, ja se antoi paremman mahdollisuuden palata aiempiin aiheisiin haastattelun
edetessa (Hirsjarvi & Hurme 2010).

Haastattelut toteutettiin vallitsevan maailmantilanteen (Covid-19-pandemia) mukaan
etdkeskusteluina, jotka tallennettiin Microsoft Teamsin avulla. Haastattelun runko
rakentui luottamuksen muodostumisen teorioiden pohjalta johdetun tutkimuksen
viitekehyksen ympdrille (kuva 1). Haastattelut perustuivat haastateltavien
vapaaehtoisuuteen ja haastateltaville kerrottiin, ettd he voivat luottaa siihen, ettd heidan
antamiaan vastauksia kasitelladn luottamuksellisesti (Hirsjarvi & Hurme 2010).
Haastattelua koskeva tietosuojailmoitus on toimitettu haastateltaville kutsun mukana ja

siihen viitattiin haastattelun alussa.
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Haastateltavien valinta

Haastateltavat henkilt edustivat kolmea eri organisaatiota, jotka kaikki toimivat startup-
yritysten rahoittajina. Tyon tarkoitus oli tutkia luottamuksen muodostumista rahoittajan
nakokulmasta, ja sen vuoksi haastateltavat valikoituivat organisaatioista, jotka eivat

tarjoa sijoituksia, vaan rahoitusta startup-yrityksille.

Ensimmaéinen case-yritys (organisaatio 1) on suuri eurooppalainen pankki, joka toimii
20 eri maassa ja tyontekijoitd on ldhes 30 000. Yrityslainoissa pankilla on noin
kolmanneksen markkinaosuus Suomessa ja se palvelee yritysasiakkaita alkaen pienista
toiminimistd p&atyen suuriin porssiyhtiéihin  (Suomen pankki 2020). Case-yritys
valikoitui silla perusteella, etté silla on kilpailijoihin ndhden melko edistynyt katsomus
startup-yritysten rahoitukseen. Liséksi pankissa on yksikkd, joka vastaa startup- ja

kasvurahoituksista. Tasta yksikosta haastatteluihin osallistui nelja henkil64.

Toinen case-yritys (organisaatio 2) on pieni suomalainen rahoitusyhtid, jolla on
toimintaa péaasiassa Etela-Suomessa. Yritys tarjoaa eri kokoisia rahoituksia seké
pienille aloittaville, ettd kasvaville yrityksille investointeihin ja kassanhallintaan.
Haastateltava henkild on yhtion johtaja, jolla on pitk& kokemus neuvottelusta startup-

yritysten kanssa useammassa eri organisaatiossa.

Kolmanneksi haastateltavaksi valikoitui rahoituspaallikkd, joka edustaa julkista
rahoitusta tutkimuksessa (organisaatio 3). Han neuvottelee muiden yritysten ohessa
my0s startup-yritysten rahoituksesta yli 20 vuoden ammattitaidolla ja antoi ndkemysta

julkisen rahoituksen puolelta.

Haastateltaville annettiin haastattelukutsussa tiedoksi seuraavaa:

e Tietosuojailmoitus

e Vakuutus, ettd kaikki vastaukset tallennetaan ja séilytetddn luottamuksellisesti ja
nimettomasti.

e Oikeita tai vaaria vastauksia ei ole, vaan tarkoitus on tutkia haastateltavien omia
nékokulmia tutkittavaan aiheeseen.

e Tutkimuksessa on tarkoitus tutkia startup-yrityksid, jotka ovat elinkaarensa

alkupadssé
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Haastateltava Startup- Organisaatio Haastattelun kesto
tyokokemus
H1 5-10v Organisaatio 2 35 min
H2 5-10v Organisaatio 1 44 min
H3 3-5v Organisaatio 1 48 min
H4 5-10v Organisaatio 1 31 min
H5 3-5v Organisaatio 1 29 min
H6 Yli20v Organisaatio 3 22 min

Taulukko 3: Tietoja haastateltavista

Haastattelun runko

Haastattelukysymykset pohjautuivat teemoitteluun, joka suoritettiin luottamuksen
muodostumisen teorian pohjalta (taulukko 4). Luottamuksen muodostumisen teorioiden

perusteella tekijat jaoteltiin ja niiden pohjalta asetettiin avoimet haastattelukysymykset.

Teema Teoreettinen tausta Haastattelukysymys
Herattelya Ei teoriataustaa Minkalaisia asioita arvioit
luottamukseen ensimmaisessa

tapaamisessa startup-
yrityksen kanssa?

Herattelya Luottamuksen merkitys Minkalainen vaikutus
luottamukseen rahoitukselle (mm. luottamuksella on
Howorth & Moro 2006) mielestasi
rahoituspaatokseen?
Luottamuksen Ei teoriataustaa Mitk& ovat nakemyksesi
rakentuminen mukaan tarkeitd tekijoita
luottamuksen

rakentumisessa?



Tunneperainen ja

jarkiperdinen luottamus

Jarkiperéinen
luottamus

Kyvykkyyden,
rehellisyyden ja
hyvantahtoisuuden
merkitys
luottamukseen

Kyvykkyyden,
rehellisyyden ja
hyvantahtoisuuden
merkitys
luottamukseen

Henkildityva ja ei-

henkildityva luottamus

Nopea luottamus

Muut tekijat

Muut tekijat

Tunneperdisen
luottamuksen syntyminen
(mm. McAllister 1995
Tomlinson et al. 2020)

Jarkiperéisen luottamuksen
rakentuminen (mm.
McAllister 1995 Tomlinson
et al. 2020)

Luottamuksen
rakentumisen teoriat
(pohjalla Mayer et al. 1995)

Luottamuksen
rakentumisen teoriat
(pohjalla Mayer et al. 1995)

Henkildityva ja ei-
henkildityva luottamus
(mm. Pirson & Malhotra
2011, Vanhala et al. 2011)

Nopean luottamus (mm.
Meyerson et al. 1996)

Luottamuksen syntymisen
teoriat (mm. Mayer et al.
1995, Howorth & Moro
2006)

Luottamuksen syntyminen
luottoprosessissa (Howorth
& Moro 2006)
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Miten mielestasi
luottamuksen syntyyn
vaikuttavat tunneperéisyys
ja jérkiperaisyys?

Mitka asiat ndkemyksesi
mukaan vaikuttavat
jarkiperdiseen luottamuksen
syntymiseen?

Miten koet kyvykkyyden,
rehellisyyden ja
hyvéntahtoisuuden
vaikuttavan luottamuksen
syntymiseen?

Miten arvioit kyvykkyytta,
rehellisyytta ja
hyvéantahtoisuutta?

Miten mielestasi eroavat
luottamus yritykseen ja
yrittajiin?

Mitka tekijat ndkemyksesi
mahdollistavat nopean
luottamuksen synnyn?

Minké&lainen vaikutus
luottamuksen syntyyn on
néakemyksesi mukaan
omalla kokemuksellasi ja
taipumuksellasi luottaa
ihmisiin?

Miten luottamuksen
muodostumiseen
vaikuttavat ulkopuoliset
suositukset tai muiden
rahoittajien paatokset?
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Muut tekijat Liiketoimintasuunnitelman = Minké&lainen merkitys
merkitys (Kirch, Goldfarbi  liiketoimintasuunnitelmalla
& Gera 2009) on luottamuksen syntyyn?

Muut tekijat Ei teoriapohjaa Haluaisitko lisata jotain, tai

korostaa jotain
luottamukseen vaikuttavaa
tekijaa?

Taulukko 4: Teemoittelu ja haastattelukysymykset

6.2 Aineiston analysointi

Tutkimuksen ydin on aineiston analyysi, tulkinta ja johtopadtdsten teko.
Teemahaastatteluilla kerattya aineistoa kertyi runsaasti, eikd kaikkea keréattyd ollut
tarpeen tai mahdollistakaan kayttaa (Hirsjarvi & Hurme 2010). Aineiston tarkistuksen,
tdydentdmisen  ja  jarjestamisen  jalkeen  selvisi, minkalaisia  vastauksia
tutkimusongelmaan on saatu (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2008). Aineiston
analysoinnin tarkoitus oli saada selkeytta aineistoon, ja siten luoda uutta tutkimustietoa
tiivistamalla vastauksia, kuitenkin pyrkien sailyttdmaan olennainen tieto (Eskola &
Suoranta 2014).

Tassa tutkimuksessa kéytettiin abduktiivista eli teorialahtoistd l&hestymistapaa, koska
teoriasta on johdettu tietyt olettamat, ja sekd haastattelukysymykset ettd
haastatteluaineisto analysoitiin sen valossa (Hirsjarvi & Hurme 2010). Abduktiivisessa
analyysissa tutkittavaa ilmiot4 pohjaa valmis teoria, eli pyritddn kokeilemaan valmista
mallia uudessa kontekstissa (Tuomi & Sarajarvi 2018).

Aineisto teemoiteltiin, jossa aineistosta kerataan tiettyihin teemoihin liittyvat vastaukset
ja kommentit (Tuomi & Sarajdrvi 2018). Teemoittelun onnistuminen riippuu teorian ja
empirian vuorovaikutuksesta, ja tutkimustuloksissa empiriasta tuleva aineisto esitetdan
usein sitaatteina, joskaan ne eivat vélttdmattd mahdollista kovin analyyttisia
johtopaatoksia (Eskola & Suoranta 2014). Nauhoitetut haastattelut litteroitiin sanasta
sanaan jattden pois ainoastaan arkipuheessa ilmenevat téytesanat ja asiakkaiden tai

yritysten nimet tai yksilivat tiedot, aineisto purettiin ja jaoteltiin teemoittain, koska
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monessa haastattelun vaiheessa voi ilmetd keskustelua samoista aiheista (Hirsjarvi &
Hurme 2010). Tamén jalkeen aineisto analysoitiin teoreettisten olettamien valossa ja

Kirjoitettiin tulokset ja johtopéaatokset auki.

6.3 Tutkimuksen luotettavuus

Tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti tarkoittavat yleisesti ottaen sité, ettd tutkija
paésee tarkastelemaan ilmiota objektiivisesti (Hirsjarvi & Hurme 2010). Validiteetti
kuvaa sitd, onko tutkimuksessa tutkittu sitd, mitd on luvattu ja reliabiliteetti kuvaa
tutkimustulosten toistettavuutta, mutta niiden kayttéa laadullisessa tutkimuksessa on
Kritisoitu (Tuomi & Sarajarvi 2018).

Reliabiliteettia voidaan maaritelld esimerkiksi niin, ettd tutkittava henkild vastaisi
samalla tavalla useammalla tutkimuskerralla, tai kaksi tutkittavaa antaisivat samat
vastaukset. Validiteettia taas maéaritell&&n tutkimuksen ennustettavuudella. Laadullisessa
tutkimuksessa ja etenkin haastattelututkimuksessa vastaukset ovat kuitenkin
poikkileikkaus haastateltavien ndkdkulmasta ilmioon kullakin ajanhetkelld, ja vastaukset
voivat muuttua ajan kuluessa tai eri henkil6t voivat ndhdé asiat eri tavalla. (Hirsjarvi &
Hurme 2010)

Tassa tutkimuksessa oli melko pieni otanta, koska tutkimusmuotona haastattelut ovat
aikaa vievid seké toteuttaa ettd analysoida. Kustakin organisaatiosta oli pieni maaré
haastateltavia, joten laajaa yleistystd ei voida kéyttdd, vaikka haastatteluvastaukset
kautta linjan olivat samansuuntaisia. Haastattelukysymykset mietittiin huolellisesti ja
haastattelun aineisto litteroitiin pian haastattelun jalkeen. Huolellinen litterointi on
tutkimustulosten kannalta tarkedd (Hirsjarvi & Hurme 2010). Laadullisessa
tutkimuksessa ei ole pyrkimyksena tehd& yleistavia péatelmid teorian valossa, vaan
tarkoitus on kuvata ilmiota ja sen tulkintoja. Tdmén vuoksi on ensisijaisen tarkeda
kohdistaa haastattelut sellaisiin henkil6ihin, joilla on kokemusta tutkittavasta ilmidsta
(Tuomi & Sarajérvi 2018).
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Pienen otannan lisaksi haasteita voi tuoda eri kasitteiden tulkinta. Valmiiksi maaritellyt
tekijat (kyvykkyys, rehellisyys ja hyvantahtoisuus) nostavat riskid siitd, etta
haastateltavat ymmartévat termit eri tavoin samassa kontekstissa. Vaikka kyseiset termit
ovat hyvin universaaleja ja yleisesti hyvaksyttyja, voivat ne ilmeta eri tavoin ja lopulta

henkilén oma tulkinta maaréaa niiden kokemuksen.
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7 TULOKSET

Tassa luvussa kdydaan lapi empiirisen tutkimuksen tulokset ja verrataan niitd aiemmin
kasiteltyyn teoriaan ja luottamuksen syntymisen malleihin. Tulososiossa kaytetéan
suoria lainauksia teemojen havainnollistamiseksi. Lainaukset on erotettu muusta
tekstistd sisennykselld ja kursiivilla. Kohdeyrityksid ei erotella tuloksissa, koska
haastateltavien vastauksissa ei tullut esiin merkittdvia eroja organisaatioiden valilla.
Tulokset on otsikoitu teemoittain tutkimuksen viitekehyksen (kuvio 1) mukaisesti, ja
muut tutkimuksessa esiin tulleet tekijat kasitelladn lopuksi. Tomlinson et al. 2020
esitteleman mallin (kuva 4) mukaisesti kyvykkyys ja rehellisyys késitellaan jarkiperéisen

luottamuksen alla ja hyvéntahtoisuus tunneperaisen luottamuksen alla.

Tutkimustulokset tukivat pédosin teoriassa esitettyja ilmidita ja véitteitd, mutta
muutamia teorioista poikkeavia tekijoitda myds havaittiin. Jotkut teoriassa esiintyvat
luottamukseen vaikuttavat tekijét eivat néyttdisi startup-yritysten rahoituksessa olevan
niin tarkedssa roolissa ja toisaalta tutkimuksessa tuli esiin uusia tekijoitd, jotka ovat

tarkeita.

7.1 Luottamuksen merkitys rahoituksessa

Tutkimuksen tulokset vahvistavat vaitteen, ettd luottamus on startup-yritysten
rahoittamisessa erittéin tarkedd, koska tietoa yrityksen historiasta ei ole saatavilla (mm.
Maxwell & Lévesque 2014, Welter & Smallbone 2006). Luottamuksellinen suhde
rahoittajan ja startup-yrityksen valilla on avaintekija rahoituksen kannalta.
Luottamuksen tarkeys korostuu myods suhteen edetessd, koska rahoittaja on usein
matkalla mukana yrittdjan kanssa pitk&an, jopa mahdolliseen pdorssilistautumiseen tai
yrityksen myyntiin saakka. Haastattelujen perusteella luottamus on yhteistyén perusta,
kuten myds Blomaquvist ja Stahle (2000) totesivat.

Se (luottamus) on erittdin suuri, sanoisin et ainakin yli 50 % kaikesta
asioinnista perustuu kuitenkin sille, et ilman luottamusta ei 00

asiakassuhdettakaan, saati rahoitusta.

Se yhtalo ei vaan toimi, jos ei siind oo luottamusta ja rehellisyytta.
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Jos luottamusta ei synny tai sen perusta ei ole kunnossa, on darimmadisen vaikeaa luoda
toimivaa suhdetta rahoittajan ja yrityksen valilla. Erityishaasteena startup-yritysta
rahoitettaessa on puuttuva “kova” tieto yrityksestd ja sen historiasta, joka normaalisti
yritysten rahoittajalla on kaytossédan. Suurin osa luottopaatoksistd normaalisti perustuu
alempaan tietoon, kuten tilinpadtoksiin ja menestykseen (Howorth & Moro 2006).
Startup-yritykselld nédiden tietojen puuttuessa luottopdatokseen vaikuttaa suurelta osin

pehmet tiedot ja arvot kuten luottamus.

Luottamuksen rakentamistahan se on, ma en ainakaan yhteenkdan firmaan

rahoita, jos ma en saa luottamusta siihen ihmiseen tai toimintaan.

Haastateltavat kuvailivat luottamuksen olevan avaintekija rahoituksen jarjestymisen
kannalta. Startup-yrityksistd vain pieni osa menestyy keskimadrédistd paremmin
(Salamzadeh & Kawamorita 2015), ja rahoitusneuvottelijan tehtavé on arvioida, mitka

yritykset todennakdisimmin menestyvat ja luottamuksella on suuri merkitys tassa.

On silla (luottamuksella) ihan pirun iso merkitys, koska jos ma mietin mun
caseja, niin ehka 10 % vieddan eteenpain. Siind nimenomaan se luottamus

nakyy.

7.1.1 Henkiloityva ja ei-henkil6ityva luottamus

Tutkimustuloksissa tuli laajalti esiin, ettd yrityksen startup-vaiheessa luottamus
henkildityy varsin vahvasti yrityksen edustajaan tai tiimiin. Tamé johtuu péaaasiallisesti
siitd, ettd startup-vaiheessa yrittdjan koetaan olevan yrityksen toimeenpaneva voima,
eikd yritykselld ole ndytt6a aiemmasta suoriutumisestaan. Erds haastateltavista kuvaili
startup-yritystd vastasyntyneend, jonka ensimmaisten vuosien kehityksestd vastaa

kokonaan vanhempi, téssa tapauksessa yrittaja tai perustaja.

Kaikki haastateltavat ilmaisivat yksimielisesti luottamuksen muodostuvan startup-
vaiheessa ainoastaan yrittdjadn tai yrityksen perustajaan henkilond, sekd héanen
antamaansa vaikutelmaan sekd tapaansa toimia. Vastauksissa kéavi ilmi, ettd mikali
luottamusta ei synny yrityksen edustajaan tai yrittajaan, niin talléin todennékoisesti koko

hanke hylatédan eika rahoitusta ole mahdollista jarjestéa.
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Se luottamus on pelkastaan siihen yrittajaan, ei yritykseen noissa tilanteissa.

Jos yrittajalla itsellaédn on omat asiat niin sanotusti levallaan, niin kylla se

pistaa kulmakarvoja nostamaan, sitten kun tarkastellaan yritysta.

Myo6hemmaéssa vaiheessa yrityksen elinkaaressa luottamuksen organisatoriset piirteet
nousevat esiin. Yrityksen toiminnan jatkuttua muutamia vuosia alkavat yrityksen
liiketoimintamallit ja ansainnan edellytykset olla selvill&, eiké luottamus enda henkildidy
yhté vahvasti henkiloon. Etenkin suurta kasvua tekevéssa yrityksessa avainhenkil6t ja
johto saattavat vaihtua esimerkiksi omistuksen hajautuessa, ja talléin yrityksen
perustajalla tai yrittajalla voi olla pienempi vaikutusvalta paatoksissé. Tallgin rahoittajan
yhteyshenkilona yrityksessd saattaa olla hallituksen puheenjohtaja tai toimitusjohtaja,
jotka startup-yrityksessa saattavat olla ulkopuolisia hallitusammattilaisia tai
palkkajohtajia. Ulkopuolisten johtajien astuessa kuvaan, korostuu alkua enemmén

yrityksen referenssit, eika luottamus henkilGidy niin vahvasti.

Harvoin olis niin, etta luottais yhtidon, jos ei luottais toimariin tai hallitukseen.

Kyl se alkuvaiheessa henkil6ityy aika paljon.

Ei siina oikeastaan ensimmaisen vuoden-kahden aikana, jos lahetédan nollasta
rakentaa startupia, niin kyl se on se yrittdja, kehen luotetaan, tiimi kehen

luotetaan, ei se yritys.

7.12 Jarkiperainen luottamus

Tutkimustulosten mukaan jarkiperdisilla syilla on suuri merkitys rahoittajan
luottamuksen syntymiseen startup-yritystd kohtaan. Tomlinson et al. (2020) mukaan
jarkiperdisen luottamuksen muodostumiseen vaikuttavat kyvykkyys ja rehellisyys, ja
ndma tekijat olivat my6s tdméan tutkimuksen mukaan merkittdvida asiakassuhteen
alkuvaiheessa. Mikéli toinen ndistd tekijoistd koettiin vaillinaiseksi, se vaikuttaisi

estavan luottamuksen syntymisen kokonaan.

Rahoittajan nakokulmasta huomattava merkitys on myds jarkiperaisiksi mielletyilla

konkreettisilla suunnitelmilla ja tulosennusteilla, joiden perusteella yrityksen
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menestymisen mahdollisuuksia arvioidaan. Naiden tekijoiden haastateltavat kuvailivat
vaikuttavan jarkiperaiseen paattelyyn luottamuksessa. Rahoittajat edellyttavéat startup-
yrityksilta tarkkoja ennusteita tulevista tilikausista, ja mikali nama ennusteet ovat joko

epéatarkkoja tai eparealistisia, luottamuksen pohja voi murentua lahes kokonaan.

Kyvykkyys

Kyvykkyyden merkitys on tutkimustulosten mukaan erittdin suuri luottamuksen
rakentumisessa. Kaikki vastaajat toivat kyvykkyyden merkityksen esiin jo kysyttdessa
luottamukseen vaikuttavia tekijoita yleisesti. Kyvykkyytta tulee haastateltavien mukaan
Ioytyd sekd yrittajalta etta tiimiltd, ja vaikka kyky liikeidean eteenpéin viemiseksi
koettiin tarkeimmaksi, myos taloudellinen kyvykkyys tuli esiin useiden haastateltavien
vastauksissa.  Haastateltava kokivat luottamukseen vaikuttavaksi kyvykkyydeksi
substanssiosaamisen tuotteen tai palvelun ymparilla, taloudelliset taidot ja kokemuksen
yrittdjyydesta tai startupeista. Osaaminen liikeidean ja startupin toimintamallin puitteissa
on erittain tarkedd, mutta yrityksen perustamisen kontekstissa rahoittajan kannalta lahes
yhté tarkeaa vaikuttaisi olevan kyky johtaa liiketoimintaa kannattavaan suuntaan ja

hallita luotettavien suunnitelmien ja ennusteiden laatiminen.

Kyllahan kyvyt on kaiken A ja O. Oon tavannut kymmenid, ellen satoja
tyyppej4, joilla olisi tuote, mutta ne ei saa rakennettua siita bisnesta ihan vaan

sen takia, et niil ei talouspuoli ole hallussa.
Bisnesosaaminen ja realistiset puitteet on tarkeita myos.

Kyvykkyys henkildityy startup-vaiheessa pitkélti yrityksen perustajaan tai perustajiin.
Haastateltavien keskuudessa yksi ensimmaisid arvioinnin kohteena olevia asioita on
perustajien koulutus, tyohistoria ja aiemmat néytot startup-maailmassa. Koulutus
vaikutti tuovan lisdarvoa luottamukseen, mutta tarkeimpané tekijané koettiin henkilon

tyohistoria ja kokemus.

Taustat vaikuttaa, eli koulutus, tyékokemus ja mité on tehnyt aikaisemmin. Jos

on ik&a ihmisell& jo, niin kyll& se record jotain kertoo.

Aiempi kokemus yrityksen perustamisesta tai startup-maailmasta katsottiin vastauksissa

luottamusta herattavaksi, mutta ei valttamattomaksi ominaisuudeksi. Haastateltavien
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keskuudessa oli selvésti luottamusta heréttavad, jos yrityksen avainhenkil6illa on
kokemusta yrittdjyydestd, startupeista tai yrityksen myymisesta eteenpdin. Mikali
aiempaa kokemusta yrittdjyydestd on, vaikka se olisi paatynytkin konkurssiin, se
katsottiin luottamusta herattavaksi tekijéksi. Jos kokemusta yrittdjyydesta ei ole, ei se
kuitenkaan esté yhteistyota ja luottamuksen syntymistd, joskin talloin se saattaa vieda

pidemmaén ajan.

Jos se on vaikka 3—4 firmaa jo perustanut ja myynyt, ja ehka jonkun kayttanyt

konkassakin, tietda kylla sitten asioista jo aika paljon enemman.

Rehellisyys

Rehellisyys koettiin tutkimuksessa yhdeksi tarkeimmista tekijoista liittyen luottamuksen
rakentumiseen. Haastatteluissa ilmeni, ettd l&htokohtaisesti oletetaan luotonhakijoiden
olevan rehellisid, vaikkakin siihen suhtaudutaan varauksella, mikali viitteit4 toiseen
suuntaan ilmenee. Kaikki haastateltavat kokivat, etta pitkén tyokokemuksensa myoté he
osaavat paatella henkilon yleisestd kayttdytymisestd, onko han rehellinen. Liséksi he
osasivat kasityksensa mukaan esittdd kysymyksia, jotka nopeasti paljastivat yrityksen
johtaa heit& harhaan.

No se (rehellisyys) on ensiarvoisen tarkedd, muuten se luottamus romuttuu

siina.

Rehellisyyden nahtiin puuttuessaan olevan tekijd, joka voi estaa yhteistyon kokonaan.
Haastattelujen perusteella voidaan tulkita rehellisyyden olevan perusta, jolle luottamus
rakentuu, ja eparehellisyyden koettiin nollaavan luottamuksen kokonaan. Haastateltavat
esittivat hyvin suorasukaisen ja yhdenmukaisen linjan siitd, ettd jos hakija paljastuu

eparehelliseksi, rahoitushanat menevat kiinni lopullisesti.

Jos ma& mietin, ettd mulla olisi asiakas, joka ei olis mulle rehellinen, niin kyl se

aika nopee sais lahtea.

Kéaytannossa se on 100 % tai nolla. Jos se on nolla, niin silloin ei enada leikita,

silloin se on kaytannossa kerralla seis.

Rahoitusneuvottelijan kyky havaita eparehellisyydesta johtuvat epdjohdonmukaisuudet

hakijan kertomuksessa on tarke&4 sekd rahoitusneuvottelijalle itselleen, ettd koko
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rahoitusta tarjoavan organisaation nakokulmasta. Luottamuksen ndkdkulmasta
luotonhakijan rehellisyys asettuu télloin laajempaan perspektiiviin. Haastatteluissa
ilmeni, ettd mikali luotonhakijan eparehellinen kuvaus yrityksen suunnitelmista tai
omasta osaamisestaan ei tule ilmi rahoitusneuvottelijalle, se voi asettaa my6s hanet
huonoon valoon. Etenkin suurempien rahoitusten kohdalla rahoitusneuvottelijalla ei
valttamatta ole valtuuksia p&attaa rahoituksesta yksin, vaan kollega tai johtaja osallistuu
paatdksentekoon. Yhteisessa paatoksenteossa hakijan tavanneen rahoitusneuvottelijan

nakemyksella yrityksen ja yrittajan luotettavuudesta on suuri merkitys.

Siin& on sekin, et jos joku valehtelee sulle ja s& uskot sen, ja viet asian niilla
tiedoilla eteenpain, ja sit kaykin ilmi et se on valhe ja kaikki romuttuu ja tulee

luottotappio, ni séhan nayttaydyt itse tosi huonossa valossa.

Rehellisyydeksi koettiin luotonhakijan avoin ja realistinen kuvailu yrityksen
suunnitelmista ja tulevien vuosien ennusteista. Eparehellisyydeksi koettiin suora
valehtelu, mutta my06s epérealistinen kuvaus yrityksen tuottomahdollisuuksista.
Eparehellisyydeksi koettiin myos se, ettd jatettiin kertomatta ongelmista tai haasteista
yritystoiminnassa. Haastateltavat totesivat yksimielisesti, ettd ongelmat tulevat aina
ennemmin tai my6hemmin esiin, ja on luottamusta heréttavad kertoa niistd avoimesti ja

rehellisesti heti. Tall6in niiden korjaaminen on usein helpompaa ja rahoittaja voi auttaa.

Kyl sil on ihan torkean iso vaikutus, et jos tosiaan kay ilmi, ettd asiakas on
eparehellinen, niin kyl se ainakin meikalaisella loppuu se peli siihen. En ma

lahe leikkii sellasen kaa, koska ei sil oo mitdan pohjaa endé sen jalkeen.

Mul oli just sellai tarina tossa, mis oli huikee tarina ja hienot luvut, mut musta

tuntu et aina, kun ma kysyin silta jotain, niin se jatti jotain kertomatta.

Haastatteluissa tuli ilmi vahvasti se, ettd koska rahoitus on luottamukseen perustuvaa
lilketoimintaa, tulisi rehellisyyden olla molemminpuolista. Muutoin luottamuksellinen
asiakassuhde ei voi muodostua. Haastateltavat kokivat myds omaksi velvollisuudekseen
olla rehellisid luotonhakijalle sek& hyvissé ettd huonoissa asioissa, ja edellyttivat tata

myos toiselta osapuolelta.
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7.13 Tunneperainen luottamus

Tunneperdisen luottamuksen merkitys startup-rahoituksessa on haastattelujen
perusteella aivan alkuvaiheessa melko pieni, mutta se rakentuu nopeasti tihedn
kanssakaymisen vuoksi. Vastauksissa oli havaittavissa tunneperéisen luottamuksen
kehittyminen sen mukaan, kuinka avointa ja s&&nnollistd kanssakdyminen on, kuten
teoriassakin todetaan (Chowdhury 2005, McAllister 1995). Haastateltavista osa
kuitenkin painotti myos tunteen merkitysta kaikissa asiakasneuvotteluissaan. Monet
asiat voidaan péaatelld jarkiperusteisesti, ja tdhan pyritdankin haastateltavien mukaan
ensisijaisesti. Tunneperéisyyteen vaikutti haastateltavien mukaan ideasta ja ihmisesta
syntyvét tunteet, joihin kuitenkin muista vastauksista pé&atellen vaikuttavat paljon

jarkiperdiseen luottamukseen viittaavat tekijat, kuten kyvykkyys ja rehellisyys.

Kyllahan faktoilla perustellaan niin pitkélle, kun pystytdan, ja koska on
startupista eli aloittelevasta liiketoiminnasta kyse, faktoilla ei pysty
perustelemaan niin sanotusti tappiin saakka, joten niitd jatketaan sitten
olettamuksilla, joiden pohjalla on tunteisiin liittyvat jutut, niinku vaikka

luottamukseen.

Varsinkin jos puhutaan startupeista, niin kyl se alkuun menee aika
fiilispohjalta. Ma tarkoitan fiilispohjalla sita, ettd mika fiilis mulla tulee niista

yrittajista, mika fiilis mul tulee siita ideasta.

Haastateltavat kuvailivat saavansa joskus asiakkaasta omituisen tunteen, vaikka kaikKki
nayttaisi pintapuolisesti olevan hyvin. He painottivat tdmén tunteen kehittymista ajan
saatossa ja sen kuuntelemista, vaikka se olisi vastoin jarjellisia syitd. Yksi
haastateltavista  kaytti  tallaista tunnetta herattdvastd henkilostd  kuvausta
“autokauppiasmainen”, josta tulee tunne, ettd ongelmia saatetaan peitelld tai maalataan

lilan positiivista kuvaa tilanteesta.
Aina, kun sulle tulee semmoinen fiilis, niin ala ikind rahoita.

Startup-yrityksen alkuvaiheessa tunneperdiselld luottamuksella néyttdisi rahoittajan
kannalta olevan melko pieni merkitys luottamuksen muodostumiseen. Tunneperdisen
luottamuksen merkitys kasvaa tutustumisen myotd, kun saadaan kokemuksia toisen

osapuolen kayttaytymisesta.
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Hyvantahtoisuus

Hyvéntahtoisuuden merkitys luottamukselle jakoi mielipiteitd haastateltavien
keskuudessa ja ymmadrrys siitd, mitd termi tdssd yhteydessa tarkoittaa, heratti
hammennystd. Suurin o0sa vastaajista pyysi tarkentamaan hyvéntahtoisuuden
ilmentymistd ja teoriasta haettu kuvaus helpotti termin ymmarrystd. Kaikki
haastateltavat olivat yhtd mielta siitd, ettd yleisesti ottaen hyvantahtoisuus on ihailtava

piirre ihmisessd, mutta startup- ja yrityskontekstissa mielipiteet jakautuivat.

Jos miettii hyvantahtoisuutta, niin se ei valttdmatta vaikuta siihen

luottamukseen niin paljon.

Haastateltavista henkildista kaksi totesi hyvantahtoisuuden olevan térkeda, mutta ei
vaikuta luottamuksen syntyyn merkittavasti. Hyvantahtoisuus startup-kontekstissa

kasitettiin sidosryhmien, lahinna rahoittajien ja sijoittajien, huomioimisena.

Kyl m& sanon et se on tarkeetd, et johto on hyvantahtoinen tai ainakin
ymmartaa eri ndkokulmat, eivat oo ehdottomia tai mitdan muuta, koska silloin

ei hommat mydskaan etene.

Monet haastateltavista kokivat, ettd menestyvan yrityksen johtamisessa ja kehittdmisessa
litallinen hyvéntahtoisuus voi olla jopa haittatekija. Luottamuksen muodostumisessa
tarkedmmaksi koettiin pdinvastoin tiettyyn pisteeseen saakka oman edun ajaminen,
koska yritysmaailmassa ja erityisesti startupien keskuudessa Kilpailu on erittdin kovaa ja

oma liikeidea pitaa tuoda rohkeasti ja paattavaisesti esille

Siella pitdd olla paattavaisyyttd, rohkeutta, oikeanlaista royhkeyttd ja

itseluottamusta vieda niita asioita eteenpain.

Hyvantahtoisuus, se on positiivista totta kai, mutta liiallisena ja vaarissa
asioissa se on negatiivista. /.../ Jonkinndkoisesta tunnedlystahan se kielii ja

sen lukeminen ei varmaan 0o huonoksi, jos palveluita kehittaa.
Bisnesmaailma on aika raaka, ei siind loputtomiin hyvantahtoisuudella pelata.

Haastattelujen perusteella hyvéntahtoisuus ei vaikuta merkittavésti luottamuksen

rakentumiseen startup-yrityksen kohdalla. Haastateltavat kokivat hyvéntahtoisuuden
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hyvana piirteend, mutta ei yhdistettyna yritysmaailmaan, jossa he kokivat siita olevan
enemman haittaa kuin hyotya. Haastatteluissa painotettiin kykyé ja halua vieda yritystéa
eteenpdin, jos ei nyt keinoja kaihtamatta, niin ainakin jonkin asteisella itsekkyydella ja
royhkeydelld. Vaikuttaisi silt4, ettd Cherryn (2015) oletus, ettd hyvantahtoisuudella on
suurempi merkitys suhteen myohemmissa vaiheissa, pitdisi paikkansa startup-yritysten

rahoituksen nakokulmasta.

7.14 Nopea luottamus

Tutkimustulosten perusteella nopean luottamuksen muodostuminen startup-yritykseen
on epatodenndkoistd, ainakin ensimmaisten kohtaamisten perusteella. Useimmat
haastateltavat kuvailivat startup-yrityksen kanssa tehtdvaa yhteistyota hyvin tiiviiksi ja
siltd pohjalta startup-yrityksilla tiiviin yhteydenpidon vuoksi aikaperspektiivi
luottamuksen syntymiseen saattaa ndin olla kuitenkin tavanomaista nopeampi.
Chowdhuryn (2005) esittdmé nakdkulma, jonka mukaan tiivis ja l&heinen yhteydenpito
nopeuttaa luottamuksen syntyd, pitédd tutkimuksen mukaan paikkansa. Haastateltavien
keskuudessa oli kuitenkin havaittavissa varauksellisuutta startup-yrityksiin, joilla ei
yleensa ole historiaa. Yleisin lahestymistapa luottamuksen rakentamiseen onkin pitka

aikavali.

Kyl m& vaitan, et se luottamus syntyy nopeammin siind mielessd, et me
mennaan aika syvalle yhtion suunnitelmiin ja muutenkin. Yleensa sitten kylla
vaatii jonkun onnistuneen, vaikka rahoituksen tai jonkun muun, tai sitten tosi

avointa ja syvaa sparrailua tai keskustelua, et siité syntyy luottamus.

Jos ihminen lahtee ensimmaista kertaa yrittajaksi, eika ennakkotietoa ole, niin

ma teen luottopaatoksia silla tavalla, et askel kerrallaan mennaan.

Tietyissd olosuhteissa luottamus kuitenkin voi haastateltavien kertoman mukaan
muodostua hyvin nopeasti. Luottamuksen syntyminen voi olla nopeampaa silloin, kun
yritystd edustavalla henkil6lld tai yrittdjalla on aiempaa kokemusta yrityksen
perustamisesta ja etenkin startup-yrityksista. Talldin luottamuksen perustana on yrittajan

erittdin vahva kyvykkyys ja kokemus.
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Aika paljon vaikuttaa historia, et jos siell& on yks onnistunut startup ja exit jo

taustalla, niin se tuo kylla sit aika paljon péytéaan uskoa ja luottamusta.

Kokemuksen liséksi tietyt tekijat voivat edesauttaa luottamuksen nopeampaa syntymista.
Osa haastateltavista toi esiin yrittdjan vakuuttavan kaytoksen ja esityksen, sek& uskon
omaan liiketoimintaan luottamusta edesauttavina tekijoiné. Liséksi erityisesti sijoittajien
ja muiden rahoittajien kiinnostus startup-yritystd kohtaan edesauttoi nopeamman
luottamuksen syntymisté. Lahtokohtaisesti kuitenkin tilanteessa, jossa yrittdjélla ei ole
aiempaa kokemusta startupista tai sijoittajat eivat ole osoittaneet erityisen suurta
kiinnostusta hanketta kohtaan, luottamus syntyy vaiheittain ja yrittdjan tulee jossain
madrin todentaa luotettavuuttaan kaytokselladn ennen todellisen luottamuksen

syntymista.

7.15 Taipumus luottaa

Ihmisten erilainen taipumus luottaa toisiin ithmisiin néyttaisi haastattelujen perusteella
vaikuttavan luottamuksen syntymiseen. Useat haastateltavista vertasivat liikesuhteita

parisuhteisiin ja aiempien suhdekokemusten merkitysté luottavaisuuteen.

Se miten ihminen muodostaa luottamussuhteita, niin se on jokaisella erilainen,

osa tekee sitd nopeasti ja osa hitaasti, osa vahan eri kriteerein.

He kuitenkin painottivat, ettd voi olla hankalaa toimia startup-yrityksen rahoittajana, jos
on lahtokohtaisesti skeptisyyteen taipuvainen, eikd herkasti luota toisiin ihmisiin.
Haastattelujen perusteella yrittdjan tehtava on saada myds rahoittaja innostumaan ideasta
tai hankkeesta, ja ndin uskomaan sen kannattavuuteen. Tallgin vaikuttaisi silta, etta
startup-rahoitusneuvottelijat ovat lahtokohtaisesti taipuvaisempia luottamaan ihmisiin,

ainakin verrattuna perinteisten yritysten kanssa neuvotteleviin henkildihin.
Taal ois vaikeaa olla toissa, jos lahtokohtaisesti epailisin kaikkea.

Haastateltavat painottivat kokemuksen merkitystd myods taipumuksessa luottaa. Useat
heistd kuvailivat startup-rahoitusuransa alkutaivalta siten, ettd kokemuksen puute sai

heidat epar6imé&an useimpien yritysten luotettavuuden suhteen. He Kertoivat
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huomanneensa samanlaista kéyttdytymistd myods uudempien kollegojensa joukossa,
joten voidaan péatella tyokokemuksen tuovan varmuutta ja uskallusta myds

luottamukseen.

Siita paistaa semmoinen pieni skeptisyys koko ajan, et ne on vahan epavarmoja
ja takajaloillaan, et uskaltaako tdhan vai eikd uskalla. Vaikka ois kuinka hyva

case.

Vaikka lahtokohtaisesti haastatellut omaavat pitkédn kokemuksen startupeista ja kuvaavat
olevansa melko taipuvaisia luottamaan ihmisiin, heidan valilladn on silti eroja.
Haastateltavat korostivat tietynlaisen Kkriittisen ajattelun tarkeyttd, mutta kokivat
toisaalta luottamuksen muodostumisen mahdottomaksi, jos olisivat hyvin epéilevéisia
asiakkaidensa suhteen. Erds haastateltava kuvaili omaa taipumustaan luottaa siten, etta
asuntomuuton yhteydessa jattaisi arvotavarat luottavaisena rappukéytavaan, kun toinen

taas kuvaili kokemuksen myota tulleensa kyynisemmaksi uusia hankkeita kohtaan.

Kuulee valilla, etta joku kollega on lahtenyt messiin johonkin caseen, jonka

tiedan ja olin ite ajatellut, etta en kylla uskaltaisi valttamatta rahoittaa.

Henkilon taipumuksella luottaa nayttaisi olevan tutkimuksen perusteella suuri merkitys
luottamuksen syntymiseen. Henkilokohtaiset ominaisuudet vaikuttavat taipumukseen
luottaa, mutta taipumus nayttdisi myds muuttuvan ajan myo6td, koska vastauksissa
korostui tyokokemuksen merkitys. Startup-rahoitusuransa alkuvaiheessa haastateltavat
kokivat olevansa epailevdisempid, koska osaamista oli vahemmaén, ja kokemuksen
karttuessa he kokivat kehittdneensd taidon “erotella jyvét akanoista”, jolloin olivat

taipuvaisempia luottamaan.

7.1.6 Ulkopuoliset tietolahteet

Muista tietol&hteistd saadut tiedot olivat poikkeuksetta kaikkien vastaajien ndkemyksen
mukaan erittdin tarkeitd. Ne eivat ole valttdmattémié luottamuksen muodostamiseksi,
mutta helpottavat ja nopeuttavat luottamuksen muodostumista huomattavasti. Merkitysté
on suuresti sill4, mista tietoldhteestd informaatiota tulee. Tunnettujen sijoittaja- ja

rahoittajaverkostojen kautta tulevat suositukset ovat todella térkeitd ja etenkin oman
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pdédoman ehtoisten sijoittajien myonteisyys startup-yritystd kohtaan arvostetaan
korkealle rahoittajan silmissa. Rahoittajat lainaavat padosin rahaa yrityksille korkoa
ja/tai vakuuksia vastaan, mutta sijoittajat sijoittavat omia varojaan yrityksiin, jolloin
heiltd tulevat suositukset toimivat todisteena luottamuksesta yritystd tai yrittdjaa
kohtaan. Ammattimaisilla sijoittajilla ja sijoitusyhtioilla on usein kaytossaan laaja
asiantuntemus startup-maailmaan ja uudempiin teknologioihin, joten heidan arvioitaan
startup-yrityksen menestymismahdollisuuksista arvostetaan korkealle

rahoitusmaailmassa.

Siind kohtaa, kun pa&omasijoittajat sijoittaa yrityksiin, niin silloinhan me

monesti ollaan ite tulossa mukaan.

Kyllahan se validoi sita aika paljon, ja kun sielld on kokeneita enkeleita tai
superenkeleitd, mitka yleisesti eivat ole huonommissa caseissa mukana, niin

kyllahan se sita (luottamusta) sitten kasvattaa.

Erityisen luottamusta heréattaviksi haastateltavat kokivat sellaiset startup-yritykset, jotka
tulevat heiddn tietoonsa suoraan suosituksena joltakin yhteisty6kumppanilta.
Yhteistydsuhteiden ollessa luottamuksellisia ja laheisia padomasijoittajiin, he kuvasivat

luottavansa heidén arviointikykyynsa.

Mielellaén katsotaan se case, siel on luottamuspadomaa valmiina, ettei tarvii

nollasta lahtea.

Osa haastateltavista kertoi hakevansa startup-yrityksesta tai -yrittdjasta tietoa muista
lahteistd my0s itsendisesti. He kuvailivat hakevansa internetistd ja sosiaalisesta mediasta
tietoa yrittgjistd, ja loytdessadn yhteisia tuttavia, he saattavat kysyd mielipidetta
yrittdjastd. Laaja verkostoituminen on hyvin tirkedd startup-maailmassa ja yhteison
ollessa kuitenkin pienehkd, lahes kaikki ammattimaisesti toimivat sijoittajat ja rahoittajat

ovat luoneet laheisia suhteita keskenaan.

Nykyisin, kun sd saat aika monista l&dhteistd tietoa jostain firmasta ja
ihmisestd, et jos m& tapaan jonkun ekaa kertaa, niin ma tutkin kaikki

mahdolliset lahteet.
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Suositusten puute tai sijoittajien vetdytyminen sen sijaan toimivat varoitusmerkkina
rahoittajille. Haastateltavat kertoivat luottamuksen hyvin harvoin syntyvan yritykseen
tai yrittdjaan, jolla on ollut vaikeuksia saada lahipiirin ulkopuolista rahoitusta

hankkeelleen.

Sit jos joku sijoittaja tai sijoittajat ei luota johonkin firmaan, niin ei mekaan

voida niihin oikein luottaa.

Ulkopuolisten lahteiden tarjoamat tiedot, suositukset ja paatokset vaikuttavat
tutkimuksen mukaan suuresti luottamuksen muodostumiseen. Startup-yrityksilla ei
tyypillisesti ole tarjota faktoja tai tietoa yrityksen aiemmasta menestyksestd, joten
muiden osapuolten usko yritykseen ja sen menestykseen tarjoaa nakemystd, joka auttaa
luottamuksen  muodostumisessa.  Haastatteluissa  kuitenkin  korostettiin,  ettd
ulkopuolisten tietojen puute ei esta startup-yrityksen rahoittamista, mutta talléin edetdan
rauhallisemmin ja luottamus muodostuu hitaammin kuin tapauksessa, jossa

ulkopuolinen sijoittaja on ilmaissut kiinnostustaan startup-yritykseen.

7.2 Muut tekijat

Ennen pureutumista teorian antamiin luottamukseen vaikuttaviin tekijoihin
haastatteluissa esitettiin alussa avoin kysymys: “Mitkd ovat ndkemyksesi mukaan
tarkeitd tekijoitd luottamuksen rakentumisessa?”. Tdssd haastateltava saivat vapaasti
ilman ennakkotietoa kuvailla heidan nakemystaan luottamuksen muodostumiseen
vaikuttavista tekijoistd. Tassa osiossa kasitelladn ne tekijat, jotka haastateltavien mukaan
vaikuttavat luottamuksen muodostumiseen rahoittajan ndkokulmasta. Haastatteluissa
tuli esiin useita teorian ulkopuolisia tekijoitd, ja tuloksissa esitetdén ne, jotka esiintyivét
kolmessa tai useammassa haastattelussa. Yksi tekijoista, realistisuus, esiintyi kaikissa
haastatteluvastauksissa, joten sen voidaan olettaa olevan hyvin merkityksellinen tekija
luottamuksen muodostumisessa. Muiden harvemmin esiin tulleiden tekijoiden merkitys
luottamuksen ~ muodostumiseen  oletettavasti  vaihtelee  henkilon ~ mukaan.
Liiketoimintasuunnitelman merkitys luottamukseen kasitellddn my0s tdssé osiossa,

koska se ei ole mukana tutkimuksen viitekehyksessa.
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Realistisuus

Kuvaillessaan vapaasti luottamukseen vaikuttavia tekijoita kaikki kuusi haastateltavaa
mainitsivat realistisuuden tarkedksi tekijaksi. Startup-maailmassa yleistd ja
toivottavaakin ovat suuret kasvuodotukset ja -ennusteet, joilla sijoittajia on helpompi
saada mukaan. Rahoittajan ndkokulmasta on kuitenkin tarkedmpéa, ettd odotukset ovat

realistisia, jolloin toteutumisen todennakdisyys on suurempi.

Mun mielestd se on iso osa luottamusta ja rehellisyyttd, ettei mydskaan

maalailla liian kaunista kuvaa siité tulevaisuudesta.

Ainakin mun mielestéa semmoinen tietynlainen jalat maassa, etta jos on kovasti

yliampuvaa ja kovin ruusuista kaikki, niin se ei oo realistista.

Osa realistisuutta haastateltavien mukaan on myds suunnitelmallisuus ja sitoutuminen
sithen, mika on taménhetkinen tilanne ja mitd suunnitelmia yritykselld on tuleville
vuosille. Jos yrittaja tai yrityksen edustaja ei ollut tarpeeksi perehtynyt toimialaan,

markkinoihin ja rahoitusvaihtoehtoihin, se herétti epaluottamusta.

Realistisuus, sit tietenkin ymmarrys siita, mita ollaan tekemdassa, se paistaa

aika nopeasti lapi, jos semmoista ei ole.

Eli semmoinen realistinen ote siihen tekemiseen, ja tiedetdan ettd lahdetaan
tekee  pitkékestoisesti ty0td sen eteen, ettd tehdd&dn omasta
tuotteesta/palvelusta ja ideasta se seuraava suuri juttu, ja otetaan maltillisesti

askel kerrallaan.

Realistisuus on otettava huomioon tarkeéné luottamukseen vaikuttavana tekijana, koska
se tuli esiin kaikissa haastatteluissa. Useimmat haastateltavat mainitsivat realistisuuden
heti haastattelun alussa, ja liséksi viimeisen kysymyksen (“Haluaisitko lisdtd jotain tai
korostaa luottamukseen vaikuttavaa tekijdd”) kohdalla moni palasi vield tdhén, ja halusi

korostaa realistisuuden merkitysta luottamukseen positiivisesti vaikuttavana tekijana.
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Verkostoituminen

Verkostoituminen nousi esiin useamman haastateltavan vastauksista merkittavéksi
tekijaksi luottamuksessa. He kokivat verkostoitumisen olevan ensinnékin elintarkeda
startup-yrityksille, mutta my0ds osoittavan avoimuutta ja uskoa omaan liiketoimintaan.
Verkostoituminen rahoittajien ja sijoittajien kanssa koettiin erityisen tarkeaksi, mutta
my6s muunlainen verkostoituminen riippuen toimialasta ja yrityksen startup-vaiheesta

koettiin tarkeéksi.
Verkostoituminen on tarkeaa kaiken kannalta, myds luottamuksen kannalta.

Aivan startup-yrityksen alkuvaiheesta ldhtien verkostoituminen sek& sijoittajien ja
rahoittajien, ettd neuvonantajien kanssa Kkoettiin luottamusta herattavaksi.
Verkostoitumisen merkityksessé voisi ajatella olevan pohjalla myds aiemmin mainittu
kolmansien osapuolten tarjoama informaatio, joka lisdd luottamusta. Sijoittajien ja
ammattilaisten tekemd yhteistyd startup-yrityksen kanssa koettiin rahoittajan
nakokulmasta luottamusta herattavaksi.

Avoimuus

Luottamuksen muodostumiseen koettiin vaikuttavan merkittavasti yrittdjan avoimuus.
Aktiivinen avoimuuden osoittaminen rahoittajaa kohtaan ja yhteydenotot pienissakin
muutostilanteissa, olivat ne positiivisia tai negatiivisia muutoksia, auttoivat
luottamuksellisen suhteen muodostamisessa. Jos yrittdja koettiin avoimeksi, halukkaaksi
kertomaan yrityksen asioista ja keskustelu sujui omalla painollaan, se herétti
luottamusta. Small talk ja hankkeen ulkopuolisista asioista keskusteleminen auttoi
haastateltavien mukaan luomaan avointa ja luottamuksellista ilmapiirid. Mikali taas
yrittdja pysytteli tiukasti pelkdstdédn asiassa, eika osoittanut halukkuutta rentoon

vuorovaikutukseen, se heratti epaluottamusta ja huolta, salaako henkil6 jotain.

Ja kuitenkin térke& osa luottamuksen rakentamista on se, et sa vahan juttelet

muistakin asioista siina.

Kun ne viestii meille pain aktiivisesti, se on tarkedd, ja auttaa myos siina

luottamuksen luomisessa.
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Avoimuus  yrityksen asioissa ja etenkin  ongelmatilanteissa voi  antaa
rahoitusneuvottelijalle kokemusta yrittajan rehellisyydestd. Kuten tuloksissa on aiemmin
todettu, rehellisyyden merkitys on erittdin suuri. Sen todentaminen alkuvaiheessa on
kuitenkin hankalaa, kun ei ole ké&yttdytymiseen perustuvaa kokemusta toisesta
osapuolesta ja avoimuuden kokemus voi toimia indikaattorina rehellisyydelle.

Innostus

Haastateltavat toivat esiin innostuneisuuden merkitysta liikeideaa kohtaan. Heidén
mukaansa on vaikea luottaa yrittdjan kykyyn ja mahdollisuuksiin vieda liikeideaa
eteenpéin, mikali tdma ei itse vaikuta innostuneelta ideastaan. Heiddn mukaansa
rahoittajalle tulee esittd4 suunnitelma ja idea samalla innostuksella kuin sijoittajillekin,
ja erds haastateltava kuvasi onnistunutta innostuneisuutta silla, ettd voisi

henkilokohtaisestikin sijoittaa rahansa kyseiseen yritykseen.

Aarimmaisen innostunut vahan heikommallakin bisnesidealla paisee

pidemmalle kun pikkusen paremmalla bisnesidealla flegmaattinen.

Jos se on semmoista, et en ma tiia ja katotaan sitten vuoden paasta niin se ei

vakuuta.

Henkilokemia ja samankaltaisuus

Suurin osa haastateltavista mainitsi jossain kohdassa haastattelua henkilokemioiden ja
samankaltaisuuden merkityksen. Osa haastateltavista koki henkilokemioiden
vaikuttavan luottamuksen syntyyn ja osa taas koki, ettei niilld ollut merkitysta. Ne
haastateltavat, jotka kuvailivat henkilokemioilla olevan merkitystd, kokivat niiden
nopeuttavan luottamuksen syntymistd. Erds haastateltava kuitenkin koki, ettd jos

henkilokemiat maarittelisivat luottamuksen syntyd, ei luottamusta syntyisi niin usein.

Helpompi uskoa ja luottaa ihmiseen, et ootte myds henkisella tasolla samalla
aaltopituudella ja tykkaatte ees vahan samoista asioista, vahan kuin

parisuhteessa, jos te tykkaatte ihan eri asioista, niin kyl se tokkii.

Pitaa osata erottaa, et miké& on henkilokemiaa, ja mika johtuu vaikka siita, etta

valehdellaan.
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Aihe ei sisaltynyt haastattelurunkoon tai -kysymyksiin, vaan tuli esiin avoimessa
kysymyksesséd luottamukseen vaikuttavista tekijoistd. Mielipiteiden vaihtelun vuoksi
henkilokemian tai samankaltaisuuden merkitystd luottamuksen syntyyn ei téssa

tutkimuksessa voida todentaa.
Liiketoimintasuunnitelma

Kirchin et al. (2009) véite, ettd liiketoimintasuunnitelman merkitys on ainoastaan
seremoniallinen, nayttdisi tdméan tutkimuksen mukaan pitdvdn paikkansa.
Haastateltavien vastaukset liiketoimintasuunnitelman merkityksestd luottamuksen
syntyyn vaihtelivat jonkin verran, mutta yhteinen linja vaikutti olevan se, ett4
lilketoimintasuunnitelman tai vastaavan Kkirjallisen tuotoksen olemassaolo lisda
luottamuksen tunnetta. Sen siséltd ei kuitenkaan vaikuta luottamuksen rakentumisessa
muutoin, kun jos sité ei koeta laadukkaaksi. Laadukkaaksi suunnitelma koettiin, jos se
tarjosi laaja-alaisesti tietoa liikeideasta, markkinoista ja mahdollisista riskeista. Toisin
sanoen Kkirjallinen suunnitelma tulee olla, mutta luottamuksen muodostumiseen sen

vaikutus ei ole yhta merkittava, kuin yrittdjan sanallinen kuvailu hankkeesta.

Eihan sil suunnitelmalla oo mitdan merkitysta oikeasti. Se on tarkeintd, mita

sen (yrittajan) paasta tulee.

Iso merkityshan silla on, et jossei sitd 0o tehty niin sehdn on taas melkoinen

punainen vaate.

Vasemmalla kadella tehdyll& ei saa kylla tdssa bisneksessa oikein mistaan

mitaan.
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7.3 Y hteenveto

Luottamuksella on tdman tutkimuksen perusteella suuri merkitys startup-yrityksen
rahoituksessa, ja alkuvaiheessa luottamus henkil6ityy taysin yrittdjaan tai yrityksen
edustajaan eikd organisatorisen luottamuksen muodostumista tapahdu. Jarkiperéiselld
luottamuksella nayttdisi olevan tunneperéistd luottamusta suurempi merkitys startup-
yrityksen alkuvaiheen rahoittamisessa. Luottamukseen vaikuttavia tekijoitd ovat
tutkimuksen perusteella yrittdjan kyvykkyys ja uskottava esiintyminen, jotka
McAllisterin  (1995) mukaan vaikuttavat jarkiperdisen luottamuksen syntymiseen.
Tomlinson et al. (2020) méarittelivat, ettd kyvykkyys ja rehellisyys vaikuttavat
jarkiperdisen, ja hyvéntahtoisuus tunneperdisen luottamuksen syntyyn. T&man
tutkimuksen mukaan néistd kolmesta luottamuksen muodostumiseen vaikuttavasta
ominaisuudesta kyvykkyydella ja rehellisyydella on selvésti hyvantahtoisuutta suurempi
merkitys startup-yritysten alkuvaiheessa. Haastateltavien kuvailema tunne yrittdjasté ja
hankkeesta, jonka voisi tulkita tunneperéisyydeksi, pohjaa haastattelujen perusteella
kuitenkin enemman jarkiperaisiin tekijoihin. Kyvykkyyden ja rehellisyyden lisaksi
henkilon taipumus luottaa vaikuttaa tutkimuksen mukaan luottamuksen syntymiseen.
Myds Howorth & Moron (2006) mallissa esiintyvé toissijaisten I&hteiden tarjoama tieto
on merkittava indikaattori luottamuksen syntymisen kannalta.
Liiketoimintasuunnitelmalla on merkitystd luottamuksen rakentumisessa tutkimuksen
perusteella ainoastaan silloin, jos se puuttuu kokonaan tai sen sisaltd koetaan

puutteelliseksi.

Tassa tutkimuksessa ilmeni teoriamalleista poikkeavia tekijoitd luottamuksen
muodostumiseen. Haastateltavat kokivat erityisesti realistisuuden, verkostoitumisen, ja
avoimuuden merkittaviksi luottamusta herattaviksi tekijoiksi. Henkilokemioiden ja
samankaltaisuuden kokemus oli osalle haastateltavista tirkedd, mutta kaikki
haastateltavat eivét olleet timan ndkemyksen takana. Vaikka startup-yrittajilta vaaditaan
muutoskykyd ja vankkumatonta uskoa omaan liiketoimintamalliin tai -ideaan, on
realistinen  suhtautuminen tulevaisuuteen  kuitenkin  tdrke&d.  Luottamuksen
muodostumisen mallien ulkopuolisista tekijoista realistisuus nousikin esiin suurimpana
luottamukseen vaikuttavana tekijana. Realistisuuden voitaneen siis olettaa olevan
startup-yrityksen rahoittamisessa luottamukseen vaikuttava tekijd. Muiden teoreettisten

mallien ulkopuolisten tekijoiden merkitys ei tullut yhtd selvéasti esiin haastatteluissa.
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Realistisuuden vaikutusta tunneperdiseen tai jarkiperdiseen luottamukseen ei tdman

tutkimuksen perusteella voida arvioida.

Tunneperdinen luottamus ja erityisesti hyvéntahtoisuus ei tutkimuksen perusteella

nayttéisi vaikuttavan luottamuksen syntyyn startup-yrityksen ja rahoittajan suhteessa

alkuvaiheissa. Sen sijaan jarkiperdisen luottamuksen syntya tutkimustulokset tukevat.

Jarkiperéiseksi arvioitujen kyvykkyyden ja rehellisyyden liséksi realistisuus nousi

tutkimuksessa tarkedksi luottamukseen vaikuttavaksi tekijéksi. Samoin toissijaisten

ldhteiden antama informaation ja henkilon taipumuksen luottaa koettiin vaikuttavan

luottamuksen syntymiseen. Tutkimuksen tulokset on j&sennelty kuvaan 8 viitekehykseen

pohjautuen korostaen tutkimuksessa l6ydetyt uudet tekijét.

Hyviantazhioisuus

Tunneﬁiineu
luottarims

Kyvvkkyys
Rehellisyys

Jirkiperiinen luottamus

Arvio luotettavaudesta

N
/

A

Luottamus

Avoimuus
Realistisuus

Verkostoituminen

L

Ulkopuoliset tietolidhteet

Tatpumus luottaa

Kuva 9: Luottamuksen rakentuminen startup-yritykseen rahoittajan nakokulmasta
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8 POHDINTA JA JOHTOPAATOKSET

Tassa luvussa pohditaan tulosten merkitysta ja tuodaan teoriasta yhdistavia tekijoita,
sekd pohditaan uusien loydosten merkitystd. Liséksi luvussa esitetddn kaytdnnon

merkityksi4, jatkotutkimuskohteita ja tutkimuksen rajoitteita.
Tutkimuskysymys

Tassa Pro Gradussa tutkittiin luottamuksen muodostumista startup-yritykseen
rahoittajan nakokulmasta. Teoriaosuudessa kasiteltiin luottamusta yleisesti seké
yleisimmin kéaytettyja luottamuksen muodostumisen malleja. Teoriaosuudessa kaytiin
lapi myo6s startup-yrityksia, niiden rahoittamista sekd luottamuksen merkitysta
rahoituksessa. Teorian jalkeen esiteltiin tutkimusmenetelméat, aineistonkeruu ja
tutkimuksen tulokset. Johtopaattkset-osiossa on tarkoitus tuoda teoria ja
tutkimustulokset yhteen, vertailla niitd ja pohtia, mitda ne merkitsevat startup-yritysten

rahoittamisen kannalta. Tyon varsinainen tutkimuskysymys kuului seuraavasti:
Miten rahoittajan luottamus startup-yritykseen muodostuu?

Varsinaisen tutkimuskysymyksen tukena oli joukko alakysymyksid, jotka kasittelivét
tunneperdista ja jarkiperéaista luottamusta, henkildityvaa ja ei-henkildityvaa luottamusta,
nopeaa luottamusta seké viitekehyksesta johdettuja muita tekijoita. Tassa tutkimuksessa
sekd teorian, ettd empirian pohjalla oli hyvin tunnettu Mayer et al. (1995) malli
luottamuksen syntymisestd. Mallista on johdettu sekd muita teoriaosuudessa esiteltyja
eri tutkijoiden malleja, ettd tamén tutkimuksen teoreettinen viitekehys (kuva 1). Mayer
et al. madrittelemat kolme toiseen osapuoleen liittyvaa tekijaa luottamuksen syntyyn
jaettiin tassa tutkimuksessa siten, ettd kyvykkyys ja rehellisyys vaikuttavat jarkiperaisen
luottamuksen syntymiseen, ja hyvéntahtoisuus tunneperdisen luottamuksen syntyyn.
Tama lahestymistapaa ovat alkuperdisté tuoreemmissa tutkimuksissaan kdyttaneet muun
muassa Tomlinson et al. (2020) ja Pollack et al. (2017).

Luottamus on rahoituksessa erittdin tarkedd, kuten useampi haastateltava totesi
tutkimuksen aikana. Startup-rahoituksessa luottamuksen muodostuminen on erilaista
kuin perinteisessa yritysrahoituksessa, koska historiatekijat puuttuvat useimmiten taysin.

Kovan faktatiedon puuttuminen merkitsee sitd, ettd luotettavuuden indikaattoreiksi
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muodostuvat hiukan eri tekijat, joita pehmeiksi arvoiksikin voidaan kutsua (Howorth &
Moro 2006). Yrityksen historiatiedoista, yhdistettynd kokemukseen yrittajasta, voi
paatellda monenlaisia asioita, myds kyvykkyyttd, rehellisyyttd ja hyvéntahtoisuutta.
Historiatiedon puuttuessa padttely saattaa tapahtua tdysin tapaamisten perusteella
arvioiden néitd ominaisuuksia henkilossd ja vaikuttavia tekijoitd ovat toki myods
yrityksen liikeidea, suunnitelmat ja ennusteet. Startup-yrityksen kohdalla luottamuksen
muodostuminen on erityisen tarkeéd, jotta yhteisty6 sidosryhmien kanssa voi kdynnistya.
Rahoittaja on usein térkedssd asemassa yrityksen alkutaipaleella, jolloin sijoittajien
varoja ei vélttdmattd vield ole kéytettavissd, vaikka he kiinnostustaan olisivat jo

ilmaisseetkin.

Alakysymykset

Kuten Pirson & Malhotra (2011) kuvaavat, myo6s tutkimustuloksissa ilmeni
luottamuksen henkilditymista startup-yrityksen alkuvaiheessa yrittdjaan tai yrityksen
edustajaan. Haastatteluissa tuli ilmi luottamuksen perustuvan alkuvaiheessa pitkalti
arviointiin, kun tietoa toisesta osapuolesta ei ole (Lewicki & Bunker 1996).
Luottamuksella korvataan alkuvaiheessa tiedonpuutetta ja toisen osapuolen
kayttaytymisen ennustamattomuutta (Bachmann 2002). Alkuvaiheen luottamus startup-
yritykseen on lievdd henkildityvad luottamusta, joka mahdollistaa yhteistyon
aloittamisen rahoittajan ja startup-yrityksen vélilla (Khodyakov 2007). Kun aiempaa
tietoa toisesta osapuolesta ei ole, rahoitusneuvottelija pyrkii arvioimaan yrittdjan
luotettavuutta, mutta vaiheittaisella etenemisellda varmistaa mahdollisuuden irtautua

yhteistydsta luottamuksen rikkotuessa (Lewicki & Bunker 1996).

Mayer et al. (1995) mukaan ammatillisissa suhteissa luottamuksen muodostumiseksi on
yleensd tarpeen todeta toisen osapuolen kyvykkyys, rehellisyys ja hyvantahtoisuus,
mutta Pollack et al. (2017) osoittivat tutkimuksessaan, ettd havainto toisen osapuolen
kyvykkyydestd ja rehellisyydestd, ja henkilon taipumus luottaa voivat olla
hyvéantahtoisuutta tarkedmpia tekijoitd. Cherryn nédkemyksen mukaan alkuvaiheessa
luottamus voi muodostua pelkan kyvykkyyden varaan, ja vasta toisen osapuolen
tuntemuksen myo6ta rehellisyys ja hyvéntahtoisuus vaikuttavat luottamuksen syntyyn

(Cherry 2015). Téssa tutkimuksessa tehdyn empiirisen tutkimuksen tulokset viittaavat
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Pollack et al. (2017) nakemykseen, koska kyvykkyyden ja rehellisyyden vaikutus
luottamuksen syntyyn oli ilmeinen, hyvéntahtoisuuden taas huomattavasti vahaisempi.
Cherryn (2015) nékemystd tukee kuitenkin se, ettd haastateltavat kuvailivat

rehellisyyden varmentuvan vasta kokemuksen my6té.

Useissa aiemmissa tutkimuksissa on esitetty luottamuksen syntymiseen vaikuttavan seka
tunneperdiset, etta jarkiperdiset syyt (mm. Lewis &Weigert 1985, Chowdhury 2005,
Chua et al. 2008). Koska téssa tutkimuksessa jarkiperaisen luottamuksen indikaattorit
(kyvykkyys ja rehellisyys) koettiin hyvéntahtoisuutta selvésti tarkedmmiksi
luottamuksen rakentumisen alkuvaiheessa, tukee tutkimustulos McAllisterin (1995)
vditettd, ettd tarvitaan jonkin verran jarkiperdistd luottamusta tunneperdisen
luottamuksen syntymiseen. Koska tunneperdisen luottamuksen syntymiseen vaikuttaa
henkildiden valisen kanssakaymisen laatu ja maard, sen muodostuminen ensimmaisten
tapaamisten perustella on epatodenndkadista (Chowdhury 2005). Td&mén perusteella voisi
paatelld, ettd suhteen alkuvaiheessa jarkiperdinen luottamus on rahoittajan kannalta

tarkedmpad, kuin tunneperéinen luottamus.

Kyvykkyyden, rehellisyyden, ja hyvéntahtoisuuden lisdksi tutkimuskohteina olivat
rahoitusneuvottelijan oma taipumus luottaa ihmisiin ja ulkopuolisten antama
informaatio. N&ma tekijat osoittautuivat tutkimuksessa térkeiksi luottamukseen
vaikuttaviksi tekijoiksi. Luottamukseen vaikuttavien tekijéiden painotus vaihtelee
suhteen eri vaiheissa. Cherry (2015) esitti, ettd ensimmaisessé kohtaamisessa henkilon
taipumuksella luottaa on suurin merkitys ja alkuvaiheissa kyvykkyydelld, kun taas
rehellisyyden ja hyvantahtoisuuden merkitys korostuu vasta suhteen mydhemmissa
vaiheissa. Téssé tutkimuksessa ilmeni samankaltaista luottamuksen rakentumista, koska
sekd yrittajan tai tiimin kyvykkyys, ettd oma taipumus luottaa koettiin merkittaviksi
tekijoiksi startup-yrityksen alkuvaiheen luottamuksen synnyssa. Rehellisyyden kokemus
alkuvaiheessa koettiin myo6s tarkeéksi, mutta sen varsinainen todentaminen tapahtuu

vasta suhteen mydhemmissa vaiheissa.

Ulkopuolisten osapuolten antama informaatio tarjoaa tarked& rohkaisua luottamuksen
syntymiselle startup-yrityksen kanssa, jolloin yritys on uusi eikd historiatietoa ole
kaytettdvissa. Verkostoituminen nousi tarkedksi luottamukseen vaikuttavaksi tekijaksi,

ja sen voisi olettaa linkittyvéan ulkopuolisten antamaan informaatioon, joka voi rohkaista
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rahoitusneuvottelijan luottamuksen rakentumista startup-yritykseen. Henkilolla voi
epavarmassa tilanteessa olla sosiaalinen tarve sille, ettd muut tekevat luottamukseen
johtavan harppauksen hdnen mukanaan (Lewis & Weigert 1985). Erityisesti startupin
verkostoituminen sijoittajien kanssa jo varhaisessa vaiheessa yrityksen elinkaarta antaa
rahoittajalle kuvan sek& yrittdjan hyvasta valmistautumisesta ja sitoutumisesta
hankkeeseen, ettd uskoa sen menestymiseen. Startup-yritysten kohdalla saatavan
“kovan” informaation médrd on pieni, ja mikd tahansa tieto, joka voi edesauttaa

luottamuksen syntymiseen tai painvastoin sen heikkenemiseen, on tervetullutta.

Nopean luottamuksen muodostuminen startup-yritykseen on tutkimuksen mukaan
mahdollista, joskin epatodennékdista. Tutkimuksessa ilmeni, ettd nopea luottamuksen
muodostuminen on mahdollista niissa olosuhteissa, kun yrittajalla on startup- tai
yrittdjyyskokemusta ennestdén, tai vaihtoehtoisesti jos sijoittajat ovat kiinnostuneita
yrityksestd. Jos luottamuksen rakentuminen alkaa ilman kokemusta tai ulkopuolista
informaatiota tdysin tyhjastd, se ottaa enemman aikaa eikd muodostu yhtd nopeasti.
Etenkin padomasijoittajien kiinnostus alkuvaiheessa tarjoaa valmista luottamuspadomaa,
koska he kiinnostuvat padosin vain hyvista startupeista ja toisaalta usein heidan
mukanaolonsa ennustaa yritykselle nopeampaa kasvua (Davila et al. 2000). Tutkimuksen
mukaan nopean luottamuksen syntymiseen vaikuttavat myds henkilon taipumus luottaa
ja erityisesti kokemus startup-yrityksistd. Kokemus tuo varmuutta ja paattelykykya, joka
myo6s Blomqvistin (2002) mukaan vaikuttaa enemméan nopean luottamuksen syntyyn

kuin todisteet.
Uudet havainnot

Tutkimuksessa ilmeni muitakin luottamuksen syntymiseen vaikuttavia tekijoitd, kuin
viitekehyksessd ennakkoon maééritellyt tekijat. Haastateltavat kokivat startup-
kontekstissa erittdin tarkeiksi tekijoiksi myds erityisesti realistisuuden, verkostoitumisen
ja avoimuuden. Realistinen ote startup-yritykseen voitaneen tulkita olevan osa yrittdjan
kyvykkyyttd, ja ndin vahvistavan sen tarkeyttd luottamuksen syntymisessé.
Verkostoitumisen voisi ajatella vaikuttavan rahoitusneuvottelijan halukkuuteen saada
ulkopuolista informaatiota tapauksesta, koska se edesauttaa péaattelyd yrittajan
luotettavuudesta ja kyvykkyydestd. Avoimuuden taas voi olettaa vaikuttavan

rehellisyyden kokemukseen, jonka rahoitusneuvottelija saa yrittdjasta ensimmaisten
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tapaamisten kohdalla. Toisaalta avoimuus voi viitata rehellisyyden lisaksi myos
hyvantahtoisuuteen, vaikka sitd eivat haastateltavat kokeneet merkittavaksi
luottamuksen kannalta. N&iden tekijéiden esiintulon voisi tulkita vahvistavan paatelméaa,
etta startup-yritysten kohdalla jarkiperdisen luottamuksen vaikutus on tunneperdista

suurempi.
Y hteenveto

Rahoittajan luottamus startup-yritykseen muodostuu tutkimuksen perusteella padosin
jarkiperdisten tekijoiden, kuten kyvykkyyden ja rehellisyyden, sekd uskottavan
esiintymisen perusteella. Tunneperdisten tekijoiden merkitys korostuu vasta suhteen
my6hemmissa vaiheissa, kun toisen osapuolen kéyttaytymisen analysointi mahdollistuu.
Alkuvaiheessa luottamus henkil6ityy hyvin pitkélti yrityksen edustajaan tai yrittajaan,
jonka ominaisuudet vaikuttavat merkittavasti luottamuksen tai epaluottamuksen
syntymiseen. Merkitystd on myos rahoitusneuvottelijan tyokokemuksella startupien
parissa seka silla, kuinka taipuvainen rahoitusneuvottelija on luottamaan ihmisiin.
Ulkopuolisten l&hteiden antama informaatio joko edesauttaa tai heikent&a luottamuksen
syntymista, riippuen siitd onko informaatio luonteeltaan luottamusta herattavaa. Nopea
luottamuksen  muodostuminen  startup-yritykseen on epétodennakdistd, mutta

mahdollista tietyin edellytyksin.

Tutkimuskysymys Vastaus

Luottamukseen vaikuttavat
ensisijaisesti kyvykkyys ja rehellisyys
seka tutkimuksessa ilmenneet niihin
liittyvat tekijat (verkostoituminen,
realistisuus, avoimuus).

Miten rahoittajan luottamus
startup-yritykseen muodostuu?

Ulkopuolisten lahteiden antama
informaatio ei ole pakollista, mutta
ollessaan olemassa voi nopeuttaa
luottamuksen syntya ja antaa
indikaatiota yrityksen tai yritt4jan
luotettavuudesta ja kyvykkyydesta.

Liséksi rahoitusneuvottelijan taipumus
luottaa ihmisiin vaikuttaa jonkin
verran.
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Miten tunneperéiseen
luottamukseen perustuvat tekijat
vaikuttavat luottamuksen
syntymiseen?

Tunneperainen luottamus ei vaikuta
merkittavasti luottamuksen
syntymiseen rahoittajan ja startup-
yrityksen alkuvaiheen kohtaamisissa.

Hyvéntahtoisuudella ei ole suurta
vaikutusta alkuvaiheen luottamuksessa,
ennemminkin péinvastoin siita
vaikuttaisi olevan haittaa startup-
yritykselle.

Tunneperaisyyden vaikutus
luottamukseen astuu kuvaan vasta
startup-yrityksen myohemmissa
vaiheissa.

Miten jarkiperaiseen
luottamukseen perustuvat tekijat
vaikuttavat luottamuksen
syntymiseen?

Jarkiperaiseen luottamukseen
vaikuttavat tekijat ovat ensisijaisia
suhteen alkuvaiheessa.

Kyvykkyys ja rehellisyys koettiin
erittain tarkeiksi vaikuttajiksi
luottamuksen syntymisessa.

Haastatteluissa painotettiin
jarkiperdisyyden tarkeytta yritysten
rahoituksessa, mutta erityisesti startup-
yritysten kohdalla.

Miten ulkopuolisten lahteiden
antama informaatio vaikuttaa
luottamuksen syntymiseen?

Jos informaatiota ei ole saatavilla, se ei
estd rahoitusta. Mikali tietoa on
saatavilla, se vaikuttaa erittdin
merkittavasti

Etenkin pddomasijoittajien kiinnostus
antaa luottamuspéaaomaa valmiiksi.

Informaation vaikutus riippuu
lahteestd; jos tietoldahde koetaan
luotettavaksi, on tieto arvokkaampaa.
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Miké& on henkildityvan ja ei-
henkil6ityvén luottamuksen
vaikutus luottamuksen
syntymisessa?

Luottamus henkildityy alkuvaiheessa
merkittavasti yrittajaan tai tiimiin.
Organisatorista luottamusta ei synny

alkuvaiheessa lainkaan.

Organisatorisen luottamuksen merkitys
kasvaa, kun yrityksen koko kasvaa ja
johtohenkil6std saattaa muuttua.

Miten henkilon taipumus luottaa
vaikuttaa luottamuksen syntyyn?

Rahoitusneuvottelijan taipumus luottaa
vaikuttaa merkittavéasti luottamuksen
syntymiseen.

Tyo6kokemus tuo varmuutta ja vaikuttaa
rahoitusneuvottelijoiden taipumuksiin
luottaa.

Taulukko 5: Vastaukset tutkimuskysymyksiin

8.1 Kaytannon merkitykset

Tama tutkimus tukee useita teoreettisia nakemyksia siita, ettd tarkeimpia tekijoita

luottamuksen syntymiseen startup-yritysta kohtaan ovat kyvykkyys ja rehellisyys. Naméa

ovat keskeiset ominaisuudet, joita tulisi arvioida jokaisen startup-yrityksen kohdalla.

Luottamuspd&domaa antaa my0ds verkostoituminen ulkopuolisten osapuolten, erityisesti

sijoittajien, kanssa. Heidan mahdollisesti antamansa positiivinen ndkemys yrityksesta,

lilkeideasta tai yrittajasta edesauttaa luottamuksen syntya merkittavasti. Kaytannossa

tdma tarkoittaa sitd, ettd rahoitusneuvottelijoiden tulisi seurata ndiden ilmididen

toteutumista neuvotellessaan startup-yritysten kanssa rahoituksesta. Haastattelujen

perusteella luottamusta pidettiin itsestdan selvand ja merkittdvana tekijana startup-

yritysten kanssa tyoskennellessa, mutta siihen vaikuttavia tekijoitd ei ollut pohdittu

tarkemmin. Taémén kaltainen tarkempi luottamuksen osatekijoiden tarkastelu voisi olla

hyddyllista rahoittajan paatoksenteossa.
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Toisaalta startup-yrittajien tulisi kiinnittdd huomiota siihen, ettd yrityksen sisalla olisi
riittdvad kyvykkyytta liikeidean lisdksi myods muissa yrityksen johtamiseen liittyvissa
asioissa ennen yrittdjyyteen ryhtymistd, jotta heilld olisi mahdollisuus toimia
kannattavasti ja luoda toimintaa tukevia sidosryhmasuhteita. Rehellisyyden kokemus on
merkittdvad kaikissa ihmisten valisissd suhteissa, mutta erityisesti rahoittajien ja
sijoittajien kohdalla. Ongelmien tai epédkohtien salaaminen luo kuvan eparehellisyydesta,

ja tdma vaikuttaisi estavan yhteistyon jopa kokonaan.

8.2 Tutkimuksen rajoitteet ja jatkotutkimusaiheita

Koska haastattelut ovat aikaa vieva tutkimusmuoto, tutkimus on melko suppea. Olisi
mielek&std tutkia luottamuksen rakentumista startup-yrityksiin laajemmalla otannalla
rahoituskentéssa. Tutkimuksia sijoittajien suhteista startup-yrityksiin on paljon, mutta
sijoittajia konservatiivisempien rahoittajien nakokulmasta tutkimusmateriaalia on
vahemman. Osasyy tédhan lienee se, ettd rahoittajat eivét ole aiemmin aktiivisesti olleet
mukana startup-toiminnassa sen korkean riskin vuoksi, mutta selvd muutos on ollut
havaittavissa viime vuosina. Taméan vuoksi jatkotutkimus aiheesta olisi hyddyllista ja

mielekasta.

Melko vah&n materiaalia toisaalta 16ytyy myds luottamuksen roolista liittyen
perinteiseen pienyritysrahoitukseen Suomessa. Startup-yrityksiin verrattain toimivilla
yrityksilla 16ytyy myos historiatietoa. Voisi olla hyddyllista tutkia historian tarjoaman
tiedon ja luottamuksen valistd suhdetta ja niiden painotuksia rahoituspéaatoksissa.
Rahoitus on luottamusta vaativaa liiketoimintaa, ja tutkiminen antaisi lisatietoa seka

rahoittajille ett4 rahoitusta hakeville pienyrityksille.
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LIHTTEET

Liite 1: Haastattelukysymykset

© © N o

10.

11.
12.

Minkalaisia asioita arvioit ensimmaisessd tapaamisessa startup-yrityksen
kanssa?

Minkalainen vaikutus luottamuksella on mielestasi rahoituspéatokseen?

Mitké ovat ndkemyksesi mukaan térkeita tekijoité luottamuksen rakentumisessa?
Miten mielestdsi luottamuksen syntyyn vaikuttavat tunneperdisyys ja
jarkiperdisyys?

Miten koet kyvykkyyden, rehellisyyden ja hyvéntahtoisuuden vaikuttavan
luottamuksen syntymiseen?

Miten arvioit kyvykkyytta, rehellisyytté ja hyvantahtoisuutta?

Miten mielestasi eroavat luottamus yritykseen ja yrittajiin?

Mitka tekijat nakemyksesi mahdollistavat nopean luottamuksen synnyn?
Minkalainen vaikutus luottamuksen syntyyn on nakemyksesi mukaan omalla
kokemuksellasi ja taipumuksellasi luottaa ihmisiin?

Miten luottamuksen muodostumiseen vaikuttavat ulkopuoliset suositukset tai
muiden rahoittajien paatokset?

Minkalainen merkitys liiketoimintasuunnitelmalla on luottamuksen syntyyn?

Haluaisitko lisata jotain, tai korostaa jotain luottamukseen vaikuttavaa tekijaa?



