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Rahoituksella on merkittavéd vaikutus pienten yritysten menestymiseen. Kuitenkin monet
yritykset voivat kohdata vaikeuksia hankkiessaan rahoitusta. Julkiset instituutiot pystyvét
auttamaan  yksityisia  yrityksid rahoitusongelman ratkaisemisessa tarjoamillaan
rahoitusinstrumenteilla. Ohjelmistoalalla rahoituksen tarve korostuu sille tyypillisen
padomaintensiivisen ja nopeatempoisen tuotekehitysvaiheen takia. Kolikon k&éntépuolella
ala tarjoaa skaalautuvia innovaatioita seka kiihtyvaa talouskasvua.

Tassd tutkimuksessa tarkastellaan, onko yrityksen soveltamalla liiketoimintamallilla
vaikutusta sen saaman julkisen rahoituksen madraan. Tutkitut yritykset ovat Business
Finlandin vuonna 2020 rahoittamia ohjelmistoalan mikroyrityksid. Tutkimus toteutetaan
kvantitatiivisena vertailututkimuksena poikkileikkausaineistosta, joka sisaltdd sadan
Business Finlandin rahoittaman yrityksen liiketoimintamallien tiedot. Tutkimusmetodina
kaytetdan tutkittujen muuttujien yhteisvaihtelun eli korrelaation analyysia. Yhteisvaihtelua
mitataan pistebiseriaalisella korrelaatiolla, Spearmanin korrelaatiolla ja usean muuttujan
regressioanalyysilla. Lopuksi tydssa analysoidaan, millainen litketoimintamalli saa teoriassa
eniten rahoitusta Business Finlandilta.

Tutkimuksessa l0ydetddn yhteys saadun rahoituksen ja usean liiketoimintamallin
arkkityypin véliltd. Tulosten mukaan eniten rahoitusta saavat asiakaskeskeisyyteen
panostavat sovellukset, jotka hyodyntavat Freemiumin ansaintalogiikkaa, ovat kohdistettu
yritysmarkkinoille sek& erikoistuvat tiettyyn lisdarvoa tuottavaan arvoketjun osaan.
Tutkimuksella tuetaan rahoituspaatoksié ja liiketoimintamalleja tutkivaa kirjallisuutta. Sen
tuloksia voidaan hyodynt&é ohjelmistoalan yritysten strategiatyssa.
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Funding has a significant impact on the success of small businesses. However, many
companies may face difficulties in obtaining financing. Public institutions can help private
companies solve the financing problem with the funding instruments they offer. In the
software industry, the need for financing is emphasized due to the typically capital-intensive
and fast-paced product development phase that software companies encounter. On the other
hand, the sector offers scalable innovations as well as economic growth.

This study examines whether a company's business model has an impact on the amount of
public funding it receives. The companies surveyed are micro-enterprises in the software
sector funded by Business Finland during the year of 2020. The study is carried out as a
quantitative comparative study of cross-sectional data that includes information on the
business models of one hundred companies financed by Business Finland. The research
method used is the analysis of the correlation between the studied variables. Correlation is
measured by point-biserial correlation, Spearman’s correlation, and multivariate regression
analysis. Finally, the paper analyzes what kind of business model theoretically receives the
most funding from Business Finland.

The study finds a link between the funding received and several business model archetypes.
According to the results, the most funded companies provide customer-focused applications
that utilize Freemium earnings logic, are targeted to the business-to-business market, and
specialize in a specific value-adding part of a customer's value chain. The research
complements the literature on financing decisions and business models. The results can be
used in the strategy work of software companies.
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Lyhenne- ja maaritelmaluettelo
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Liiketoimintamallia kuvaileva ulottuvuus, jolla mitataan
yrityksen hinnoittelu- ja tuloksentekostrategian asiakas- tai

tuotekeskeisyytta.

Liiketoimintamallin  arkkityyppi, jossa yritys toimittaa
ohjelmistotuotteensa  asiakkaalle  ohjelmistorajapinnan

valityksella.

Liiketoimintamallin arkkityyppi, jossa liiketoiminnalliset
prosessit ja innovaatioiden kaupallistaminen perustuu
ulkopuolisiin  l&hteisiin  tai  resursseihin ~ (Gassmann,
Frankenberger & Csik 2014, 231-232).

Liiketoimintamallin arkkityyppi, jossa uutta arvoa luodaan
kerddmalla asiakastietoja ja valmistelemalla se hyddyllisilla
tavoilla sisdiseen kayttoon tai kolmansille osapuolille
(Gassmann et al. 2014, 198-199).

Liiketoimintamallin arkkityyppi, joka perustuu yrityksen
kykyyn muuttaa olemassa oleva hyoddyke digitaaliseksi

muunnelmaksi (Gassmann et al. 2014, 132).

Yritys, joka tuottaa erityisesti teknologisia ratkaisuja pankki-
, vakuutus-, rahoitus-, sijoitus- tai maksupalveluiden
tuottamiseen (Klein, Stuckenborg & Leker 2020, 28).

Hinnoittelumalli, jossa hyodykettd tarjotaan Kkiintedan
hintaan riippumatta siitd, kuinka paljon hyddyketta kdytetaan
(Gassmann et al. 2014, 152). Tilauspohjaisen
ansaintalogiikan yksi hinnoittelumalli.
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Liiketoimintamallin  arkkityyppi, jossa yritys tarjoaa
tuotettansa rajoitetuilla ominaisuuksilla veloituksetta ja
vastaanottaa lisdominaisuuksista maksun (Gassmann et al.
2014, 166).

Jakelijan jakelumallilla viitataan muun muassa Applen ja

Androidin sovelluskauppoihin.

Liiketoimintamallia kuvaileva ulottuvuus, jolla mitataan
kuinka keskitetylla tai hajautetulla sekd yhteistyd- tai
vaihdantaldhtoiselld tavalla yritys toimittaa tuotteensa

asiakkaalle (Rajala, Rossi & Tuunainen 2003).

Julkaisualustan jakelumallilla viitataan tilanteeseen, jossa
tutkitun yrityksen tarjooma on riippuvainen jostain toisesta

alustasovelluksesta, ja jonka paalle tarjooma on rakennettu.

Liiketoimintamallin  arkkityyppi, jossa yritys veloittaa
kiintedn  hinnan  sovitusta tuotteesta ja tuotteen

omistajuussuhde muuttuu.

Liiketoimintamallin arkKityyppi, jossa yritys erikoistuu
tiettyyn lisdarvoa tuottavaan arvoketjun osaan (Gassmann et
al. 2014, 194).

Tuotestrategia, joka koostuu toisiaan tdydentavista tuotteista.

Liiketoimintamallin  arkkityyppi, jossa yritys toimittaa
ohjelmistotuotteensa asiakkaalle pilvipohjaisen systeemin
valitykselld. Kaytetddn yleensd yhdessd tilauspohjaisen
(Subscription) hinnoittelun kanssa. (Campbell 2019).
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Standardoitu online-palvelu
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Liiketoimintamallin  arkkityyppi, jossa yritys toimittaa
ohjelmistotuotteensa asiakkaalle selainpohjaisen

kayttoliittyman vélityksella.

Selain- tai applikaatiopohjainen sovellus, joka on kayttéjasta
rilppumatta kaikille samanlainen ja tuottaa jotain spesifia

asiaa.

Nuori kasvuhakuinen yritys.

Liiketoimintamallin  arkkityyppi, jossa yritys toimittaa
ohjelmistotuotteensa asiakkaalle kolmannen osapuolen

yllapitaman sovelluskaupan vélityksella.

Porrastettu  hinnoittelumalli, jossa myyjd segmentoi
hyodykkeen hinnoittelun eri kohdemarkkinoiden mukaan
(Allcot, 2022). Tilauspohjaisen ansaintalogiikan yksi

hinnoittelumalli.

Liiketoimintamallin  arkkityyppi, jossa yritys veloittaa
kuukausittain  tai  vuosittain  toistuvan tilausmaksun
tuotteestaan (Gassmann et al. 2014, 305).

Liiketoimintamallia kuvaileva ulottuvuus, jolla mitataan
yrityksen myyvén hyddykkeen asiakas- tai tuotelahtoisyytta
sekd havainnollistetaan tapaa muodostaa tuotetarjoama
(Rajala et al. 2003).

Liiketoimintamallin arkKityyppi, jossa yritys tarjoaa alustan
kahden sidosryhman véliseen taloudelliseen vaihdantaan
(Gassmann et al. 2014, 322).



Paikan paalla

Palvelut ja implementointi

Pay Per Use

Personoitu sovellus

Piilotettu hinta

Piilotettu tulo

Yhtendinen ydintuote

Liiketoimintamallin  arkkityyppi, jossa yritys toimittaa
ohjelmistotuotteensa asiakkaalle fyysisesti; asentamalla

sovelluksen tai tuottamalla palvelun asiakkaan tiloissa.

Liiketoimintamallia kuvaileva ulottuvuus, jolla mitataan
kuinka asiakaskohtaisella tai standardoidulla tavalla yritys
tarjoaa ydintuotettaan tukevia palvelutoimintoja (Rajala et al.
2003).

Liiketoimintamallin arkKityyppi, jossa asiakas maksaa
tuotteen kéytostd yksittdisen kéyttbmaksun sen sijaan, etta

joutuisi ostamaan sitd (Gassmann et al. 2014, 245).

Yksittdinen sovellus, jonka kayttoliittyma sekd toiminnot
perustuvat ja mahdollistavat asiakaskohtaisen

kayttokokemuksen.

Ansaintamalli, jossa hyddykkeen kayttdjat eivat maksa
suoraa rahallista korvausta hyoddykkeen kaytosta, mutta
hyodykkeen kéayttamisesta itsestdadn syntyy mitattavaa arvoa

tai resurssia, tehden sen myynnisté kannattavaa.

Ansaintamalli, jossa hyoddykkeen yksi kéyttdjasegmentti
kustantaa  toisen  segmentin  hyddykkeen  kayton.
Jalkimmainen segmentti saa hyodykkeen kayttéonsa
vastikkeetta (Gassmann et al. 2014, 180).

Toisilleen  vaihtoehtoisista  hyodykkeistd  koostuvaan
tarjoama, jossa jokainen hyoddyke perustuu samaan

ydinratkaisuun.



1. Johdanto

Yritykset pystyvét luomaan kilpailuetua sek& poikkeuksellista lisdarvoa luomalla uniikin ja
innovatiivisen liiketoimintamallin. Tietty liiketoimintamalli ei kuitenkaan sellaisenaan takaa
menestysta tai tarjoa oikotietd menestykseen, niin kuin aikaisempi tutkimus osoittaa (Shafer,
Smith & Linder 2005). Sen tuottama lisdarvo perustuu standardoituun tapaan tehd&
strategiaty0ta monimutkaisessa ympéristossa. Liiketoimintamalli havainnollistaa yrityksen
strategian eri tasoja ja pakottaa yrityksen johdon arvioimaan erilaisia optioita. (Lanzolla &
Markides 2020) Liiketoimintamallien arkkityypeistd onkin puhuttu myds strategisina
orientaatioina tai suuntauksina (esimerkiksi Klein et al. 2020). Liiketoimintamalli kuvaa
tapaa, jolla yritys aikoo tehdd tulosta sen tuotetarjoomalla ja asiakaskunnallaan tietyssa
markkinassa. Liiketoimintamallin ydin rakentuu kaytanndssa yrityksen arvolupauksen,
ansaintamallin ja sen k&ytdssd olevien resurssien ympérille, sek& niistd muodostettuihin
yhdistelmiin. (Gassmann et al. 2014; Osterwalder & Pigneur 2010)

Yrityksen toimintaa voisi luonnehtia menojen maksamisena tulojen saamiseksi. Se
vastaanottaa erilaisia resursseja tuotannontekijamarkkinoilta ja tekee niistd hyodykkeita
valitsemalleen asiakassegmentille. Yrityksen tulee maksaa vastike tuotannontekijoista, seka
saada korvaus tekeméstddn hyodykkeestd. Vastaavasta liiketaloudellisesta toiminnasta
puhutaan yleensa myds yrityksen sisdisind reaali- ja rahaprosesseina. Yritys saa
lilketoimintaa mahdollistavaa rahoitusta kerryttdmalla hyddykkeiden myynnista syntyneita
voittoja tai hankkimalla sitd erikseen rahoitusmarkkinoilta. Rahoitusmarkkinoiden
tarjontapuolesta vastaavilla sidosryhmilld on usein omia Kriteereitd, jotka vaikuttavat

lopulliseen p&atdkseen rahoituksen myontamisesta. (Leppiniemi & Lounasmeri 2021)

Tassa kandidaatin tutkielmassa tarkastellaan liiketoimintamallien ja rahoituksen vélista
yhteyttd. Tutkielmassa arvioidaan, voidaanko valitulla liiketoimintamallilla mahdollisesti
vaikuttaa rahoittajien pé&atoksentekoon, kun tutkittu rahoituksen myont4jad on julkinen
instituutio. Aloittavat yrittdjat tarvitsevat rahoitusta tuotekehitykseen ja uuden tuotteen
kaupallistamiseen (Bottcher, Bootz, Zubko, Weking, Bohm & Kremar 2021).

Perustamisvaiheesta ~ selvidminen  riippuu  vahvasti  yrityksen  ensimmaisista



rahoituskierroksista. Elinkaarensa alussa olevalla yritykselld ei kuitenkaan valttdmatta ole
varsinaisen liiketoimintasuunnitelmansa lisaksi ndyttoa toimivasta liiketoimintakonseptista.
Taman takia rahoituksen saaminen voi olla vaikea tehtdva. (Fisher, Kotha & Lahiri 2016,
390-391)

1.1 Kirjallisuuskatsaus

Rahoituspaétoksiin vaikuttavien tekijoiden tutkimus on yleisesti ollut jo jonkin aikaa
kasvussa (Klein et al, 2020, 47). Eritoten kiinnostuneita ollaan henkilo- ja tietopdadoman,
patenttien ja verkostopd&doman vaikutuksesta rahoituksen saantiin (esimerkiksi Colombo &
Grilli, 2010; Haussler, Harhoff & Miller, 2009; Stuart & Sorenson, 2007).
Padomasijoitusten ja liiketoimintamallien yhteyttd ovat tutkineet aikaisemmin muun muassa
Bottcher et al (2021), Crick ja Crick (2018), sekd Klein et al (2020). Aikaisemmissa
tutkimuksissa on havaittu, ettd tiettyja piirteitd sisaltavat liiketoimintamallit korreloivat
enemman saadun rahoituksen kanssa kuin toiset. Tutkimusten tuloksista ei kuitenkaan olla
yksimielisig, silla niistd l0ytyy eroja jopa samanlaisten liiketoimintamallien vélilta.
(Bottcher et al 2021; Klein et al 2020)

Liiketoimintamallin ja yrityksen strategian valinen terminologia on ajoittain aiheuttanut
hdmmennystd, mutta kasitteiden suhde on vahitellen vakiintunut tieteellisessa
kirjallisuudessa (Rajala 2009, 21). Esimerkiksi Rajala (2009, 21) Kkuvailee
lilketoimintamallia teoreettisena tasona yhtion strategian ja yhtion operatiivisen toiminnan
valilla. Liiketoimintamallin on kuvailtu pyrkivén arvioimaan liiketoimintaa strategiasta
johdettuna kaytannon ilmentymané. (Osterwalder & Pigneur 2002, 2; Allen, Morris &
Schindehutte 2005; Tikkanen, Lamberg, Parvinen & Kallunki, 2005, 789-790)
Liiketoimintamallia on myds kuvailtu puuttuvana linkkind, joka yhdistdd strategian ja
liiketoiminnan k&ytdnnon prosessit (Osterwalder & pigneur 2002, 2). Taman liséksi
esimerkiksi Tikkasen et al. (2005, 790-791) mukaan strategia antaa merkityksen ja suunnan

yrityksen liiketoimintamallin kehitykselle.



1.2 Tyo0n rajoitteet, tavoitteet ja tutkimuskysymykset

Tutkimuksen avulla halutaan tunnistaa Business Finlandin silmissd parhaat
lilketoimintamallit ja niiden elementit. Silla tdydennetd&n olemassa olevaa kirjallisuutta
lilketoimintamallien ja rahoituksen vélisesta yhteydesta julkisen rahoittajan nakékulmalla.
Tyolla halutaan rakentaa kvantitatiivisia tuloksia, jotka mittaavat liiketoimintamallien
eroavaisuuksia ja suorituskykyd tutkituilla mittareilla. Viimeisend, tutkimuksessa
tarkastellaan erilaisia liiketoimintamalleja kilpailuedun lahteind rahoitusmarkkinoilla.
Tutkimus on myo6s ajankohtainen, koska julkisen rahoituksen hakemusmaarat ovat
kasvaneet merkittavasti koronakriisin seurauksena (Business Finland, 2022). Valittu

tutkimuskysymys on:

Miten liiketoimintamalli ja sen elementit vaikuttavat julkisen rahoituksen maaraan?

Tutkimuskysymysté lahestytddn erilaisista ndkokulmista. Ensinnékin halutaan varmistaa,
onko tutkituilla liiketoimintamalleilla vaikutusta saatuun rahoitukseen. Lisdksi
tutkimuksessa vertaillaan, millaiset liiketoimintamallit ja sen elementit saavat enemman
rahoitusta kuin toiset. Vertailussa arvioidaan mika liiketoimintamalli saisi teoriassa eniten
ja mik& vahiten rahoitusta, sekd millaisilla liiketoimintamalleilla ei ole yhteyttd saatuun

rahoitukseen.

Yksi liiketoimintamallien hyddyllinen ominaisuus on kuvailla liiketoimintaa toimialasta
riippumattomasti, tehden osittain myos eri alojen yrityksista vertailukelpoisia (Bottcher et al
2021). Taman tutkimuksen laajuus rajoittuu Kkuitenkin vain ohjelmistoalan yritysten
lilketoimintamallien tarkastelemiseen. Ohjelmistoalan kasvu on ollut poikkeuksellisen
voimakasta viime vuosina, seké ala tyollista uusia tyontekijoité kiihtyvalla vauhdilla. Alan
kasvuun ovat vaikuttaneet useat megatrendit, muun muassa hyvat taloussuhdanteet, kiihtyva
digitalisaatio ja palveluiden ulkoistaminen muilla toimialoilla. Ohjelmistoalan yrityksilla on
keskeinen yhteys kansalliseen tuottavuuden kasvuun ja yleiseen talouskasvuun. (Ty6- ja
elinkeinoministerio 2020, 9) Yritykset rajataan entisestddn vain Business Finlandin
rahoittamiin yrityksiin. Business Finland on julkinen instituutio, joka myontéé laina- ja
apurahaa tutkimus-, kehitys- ja innovaatiotoimintaan (Business Finland 2022). Vuonna

2020 Business Finland rahoitti alan yrityksia noin 210 miljoonalla eurolla, ja instituutio oli



merkittdvin ohjelmistoalan yritysten julkinen rahoittaja Tyod- ja elinkeinoministerién
toimialakatsauksen vertailussa samana vuonna (Business Finland 2022, Tyo6- ja
elinkeinoministerid 2020, 30-31). Tutkitut yritykset rajoitetaan mikroyrityksiin, joka on
suurin Business Finlandin rahoittama yritysten kokoluokka. Mikroyritysten rahoitus vastasi
tutkimusvuonna yli puolta Business Finlandin jakamasta rahoituksesta (Business Finland
2022). Tamén liséksi mikroyritysten voisi olettaa olevan iéltaédn lahimpéané toimintaansa
aloittavia yrityksia, joiden rahoituksenhaussa valitun liiketoimintamallin tarkeys korostuu
(Fisher et al. 2016, 390-391).

1.3 Teoreettinen viitekehys

Yrityksen tulee tayttd4 rahoittajan asettamat kriteerit saadakseen rahoitusta. Téllaiset
kriteerit voivat olla erilaisia eri rahoittajilla, mutta usein sijoituspaatokseen vaikuttavat
vahintéén sijoituksen tuotto-odotus ja riskisyys (Virlics 2013, 170). Julkisen rahoituksen
erityispiirre on sen tehtavakeskeisyys eli tarve tukea jotain yleisen intressin mukaista
toimintaa. Julkisella rahoituksen avulla on aikaisemmin luotu valillisesti jopa uusia
teollisuusaloja, jotka syntyivat rahoitettujen hankkeiden seurauksena. (Mazzucato &
Semieniuk 2017, 26, 29) Esimerkiksi Yhdysvaltojen julkisesti rahoitetut avaruushankkeet
ensimmaisten kuulentojen aikaan synnyttivat useita my6hemmin kaupallistettuja

teknologisia innovaatioita (Mazzucato 2017, 7).

Vahvaan tieteelliseen tutkimukseen perustuvat hankkeet voivat tarvita lyhyella aikavalilla
paljon rahoitusta, vaikka niiden tulokset nékyisivat vasta pitkélla aikavalilla. Té&llaisiin
sijoituskohteisiin voi liittyd myo6s usein korkeaa riskia ja suurta pd&doman tarvetta, mika
luonnostaan hylkii lyhyelld aikavélilla voittoja maksimoivaa yksityistd padomaa. (Pisano
2010) Nykyaan julkisella rahoituksella pyritdén ratkaisemaan esimerkiksi useita sosiaalisia
ongelmia, kuten ilmastonmuutoksen ja véestdn ikadntymisen seurauksia (Euroopan
komissio 2014, 11). Business Finlandin (2021a) tavoitteena on luoda vaurautta Suomeen
kiihdyttamalla kohdeyrityksiensd menestymistd kansainvéliselld tasolla, keskittyméalla

taloudelliseen kasvuun, kestavyyteen ja kilpailukykyyn.

Liiketoimintamalli on sanan kirjaimellisessa merkityksessddn abstrakti malli, eli

yksinkertaistettu kuvaus todellisuudesta (Rissanen 2017). Liiketoimintaa voidaan kuvailla



tallaisissa malleissa niin verbaalisesti kuin graafisestikin (esimerkiksi Gassmann et al 2014;
Osterwalder & Pigneur 2010). Liiketoiminnan mallinnusta voidaan tehdd my®os erilaisten
prosessikaavioita muistuttavien diagrammien avulla, jossa visualisoidaan liiketoimintaan
vaikuttavia sidosryhmid, niiden toimintaa ja vuorovaikutusta (esimerkiksi Casadesus-
Mansanel & Ricart 2010, 199-200; Board of Innovation 2022). Jotta erilaisia malleja
voidaan verrata kesken&an, niita tulee tarkastella samalla abstraktion tasolla. Tassa

tutkimuksessa hyddynnetaén liiketoimintamallien arkkityyppeja ja viitekehyskuvausta.

Liiketoimintamallien viitekehyskuvaukset luovat synteettisen esityksen siitd, kuinka yritys
luo ja tuottaa arvoa seka asiakkaalle etta yritykselle (Johnson 2010, 22). Analyysiosuudessa
kaytetylla Rajalan, Rossin ja Tuunaisen (2003) viitekehykselld arvioidaan, millainen tutkittu
liiketoimintamalli on. Arkkityypit esitetddn usein identifioivalla nimelld, jota seuraa lyhyt
kuvaus liiketoimintamallin ydinolemuksesta (Massa & Tucci 2014, 21). Arkkityypeilla
pystytdan arvioimaan, mita liiketoimintamallia tutkitaan. Tutkitut arkkityypit on esitelty

seuraavassa taulukossa.

Kategoria Arkkityyppi

Tuotestrategia Datamalli, Digitalisointi, Avoin malli, Layer Player, Two-
sided market

Ansaintalogiikka Piilotettu hinta, Pay Per Use, Kiinted hinta, Tilauspohjainen
hinnoittelu, Freemium, Flat rate pricing, Tiered pricing

Jakelumalli Paikan pailld, API, Alusta, Sovelluskauppa, Saas

Taulukko 1: Tutkitut arkkityypit

Arkkityypit jaettiin kolmeen eri kategoriaan Rajalan et al. (2003) viitekehyksen mukaisesti.
Tutkimalla ohjelmistoalalle tyypillisia arkkityyppeja ja alan yritysten arviontiin tehtya
viitekehystd saadaan aikaan kokonaisuus, jolla arvioidaan liiketoimintamallien ja
rahoituksen yhteytta useasta eri nakokulmasta - mita liiketoimintamalleja tutkitaan, millaisia
tutkitut liiketoimintamallit ovat ja mikd on niistd tehtyjen muuttujien vaikutus saadun

rahoituksen maaraan.



1.4 Tutkimusmenetelmat

Tutkimus  toteutetaan  kvantitatiivisin ~ menetelmin  eksploratiivisena  vertailuna
poikkileikkausaineistosta. Kvantitatiiviset menetelmien vahvuutena on niiden tapa esittaé
tulokset vertailukelpoisessa ja vertailukohteiden eroja mittaavassa muodossa (Choy 2014,
101). Tutkimusmetodina kaytetadn tutkittujen muuttujien yhteisvaihtelun eli korrelaation
analyysia. Yhteisvaihtelua mitataan pistebiseriaalisella korrelaatiolla, Spearmanin
korrelaatiolla ja usean muuttujan regressioanalyysilla. Tutkimuksen aineisto kerataan
satunnaisotannalla Business Finlandin avoimen datan tietokannasta, josta l0ytyy tiedot
tutkittujen yritysten nimista ja saaduista rahoitusmaarista (Business Finland 2022). Aineisto
yritysten liiketoimintamalleista perustuu ulkopuoliseen havainnointiin. Havainnoinnin
taustalla on tutkijan oma esiymmarrys sekd sen perusteella tehty abduktiivinen paéattely

tunnistetuista litketoimintamallien piirteista.

1.5 Tyon rakenne

Johdanto-osuudessa taustoitettiin liiketoimintamallien ja rahoituksen valista yhteytta
tarkastelemalla aihealueiden aikaisempaa kirjallisuutta ja méérittelemalld aiheen keskeiset
kéasitteet. Johdantoa jatkettiin tutkielman rajoitteiden, tavoitteiden ja tutkimuskysymysten
méarittelylla. Taman lisédksi johdannossa kuvailtiin tutkielmassa kaytetty teoreettinen

viitekehys ja tutkimusmenetelmét.

Tutkielma koostuu yhteensd kahdeksasta kappaleesta. Johdannon jalkeen paneudutaan
syvemmin rahoitusteoriaan ja julkiseen rahoituskenttdan, seka liiketoimintamallien
mittaamiseen ja abstraktiotasoihin. Teoriaosuuden lopussa Kiteytetddn rahoituksen ja
liiketoimintamallien vélinen yhteys. Teoriaosuuksien jalkeen syvennytaan valittuihin
tutkimusmenetelmiin ja kasitteiden operationalisointiin. Viidennessa kappaleessa esitellaén
tutkimuksen tulokset ja kuudennessa kappaleessa tulokset arvioidaan. Tuloksia vertaillaan
keskenddn ja niita analysoidaan suhteessa tutkimuskysymyksiin. Tuloskappaleen lopussa
arvioidaan myds millainen liiketoimintamalli saisi teoriassa eniten rahoitusta, rakentamalla
késitteellinen liiketoimintamalli eniten rahoituksen kanssa korreloiduista elementeisté.
Viimeisessa kappaleessa kiteytetddn tulokset ja niistd tehtavat johtopaatokset, arvioidaan

tulosten reliabiliteettia ja validiteettia, sekd annetaan ehdotuksia jatkotutkimukselle.



2. Yrityksen rahoitus

Yrityksen tavoitteena on maksimoida omistajiensa varallisuutta tai kasvattaa omistaja-arvoa.
Yrityksen rahoituksen johtamisella on keskeinen vastuu tdman tavoitteen saavuttamisessa,
silld rahoituksen kautta vaikutetaan sekad suoraan etta vélillisesti yrityksen investointi-,
rahoitus- ja voitonjakopaatoksiin. (Niskanen & Niskanen 2016, 8) Rahoitusongelma syntyy
tulojen ja menojen eriaikaisuudesta, eli siitd, ettd menot yleensa edeltavét tuloa. Tulojen
eriaikaisuuden takia yritykselle syntyy p&ioman tarvetta. Rahoitusongelmaa voidaan
lahestyd kolmesta eri nédkokulmasta - mihin kohteisiin padomat sijoitetaan, paljonko
padomia investoidaan ja mistd ldhteistd tarvittava padoma hankitaan. (Leppiniemi &

Lounasmeri 2021)

Sijoituskohteen l6ytdminen ja sopivan pé&doman allokointi liittyvat yrityksen
investointiongelmaan.  Investointiongelma  ratkaistaan  yleensd investointi-  ja
kannattavuuslaskelmien avulla, jotka tukevat investointiin liittyvad péatoksentekoa.
Laskelmilla saadaan aikaan yleensd jokin numeerinen, kvantifioitavissa oleva perustieto
investoinnin laadusta. Kannattavuudestaan riippuen investointipdatés voidaan joko
hyvéksya tai hylatd. Reaali- ja finanssi-investointeja voidaan l&hestyd laskennallisesti
samoilla tavoilla. Esimerkiksi siséisen korkokannan menetelm&& voidaan kayttdd niin
koneinvestointia kuin oblikaatiosijoitusta valmisteltaessa. (Leppiniemi & Lounasmeri 2021)
Tuotto-odotuksia mallintavat laskelmat eroavat kuitenkin tuottovaatimusta mallintavista
kriteereistd. Investointipdatokseen vaikuttavat Kriteerit, Kkuten sijoitetun padoman
tuottovaatimus, voivat poiketa merkittavasti erityyppisten investointien valilla (Leppiniemi
& Lounasmeri 2021).

Padoman hankinnan ongelmat liittyva yleensa rahoituksen riittdvyyteen ja hintaan. P4doman
riittavyydelld halutaan turvata yrityksen lyhyen aikavalin maksuvalmius eli likviditeetti.
Pitkalla aikavalilla riittdvyydelld varmistetaan yrityksen vakavaraisuus eli soliditeetti.
Maksimoidakseen voittojaan yrityksen tulee etsia mahdollisimman tuottavia investointeja

mahdollisimman pienelld rahoituksen hinnalla. (Leppiniemi & Lounasmeri 2021) Nain ollen



rahoitusongelma ratkaistaan, kun investointikohteen tuotto-odotus véhintdénkin ylittdé

rahoituksen kustannukset.

2.1 Rahoituslahteet

Yrityksen rahoituslédhteet vaihtelevat sen elinkaaren vaiheen mukaisesti. Nuori yritys
rahoittaa toimintansa padosin siséisista lahteistd — yrityksen perustajan alkupddomalla, h&dnen
l&hipiirinsd mahdollisina panostuksilla ja tulorahoituksella. Jos yritys kasvaa ja tarvitsee
mahdollisesti lisda pddomaa, se voi myods hyoddyntaa ulkoisia rahoitusléhteitd; yrityslainaa
pankista, valtion tukemia apurahoja, ammattisijoittajia (enkelisijoittajat, pddomasijoittajat ja
muut institutionaaliset sijoittajat), sekd muun muassa osakeanneilla keréttya rahoitusta.
(Markova & Petkovska-Mircevska, 2009, 598-600) Kuvaaja 1 visualisoi eri rahoituksen

lahteita ja niiden sopivuutta yrityksen eri elinkaaren vaiheissa.

Korkea
Perustaja, perhe
Jaystavat Bisnesenkelit
—N

Sijoittajan Joukkorahoitus X Padomasijoittajat
oletettu
riskin-
sietokyky

Matala

Siemen Start-up Varhainen kasvu Vakiintunut
Elinkaaren vaihe

Kuvaaja 1: Aloittavan yrityksen rahoituksen lahteita (Perustuen Osnabrugge & Robinson,
2000; Holopainen, 2021)



2.2 Rahoitukseen vaikuttavat tekijat

Padomasijoitusyhtididen ja pankkien rahoituspaatoksien kriteerejd on tutkittu laajasti.
Rahoitusp&dtds on monivaiheinen prosessi, ja rahoittajien kriteerit voivat vaihdella (Hall &
Hofer, 1993; Fried & Hisrich, 1994, 31). Rahoituspéatds on ensinndkin riippuvainen itse
rahoittajasta riippuvista muuttujista, kuten rahoittajainstituution toimintatavoista,
sijoitusstrategiasta ja preferensseistd, sekd rahoittajan ja rahoituksen hakijan vélisesta
“henkil6kohtaisesta kemiasta” (Hisrich & Jankowicz, 1990). Koko prosessi on myds
haavoittuva kognitiivisille harhoille, joita voi aiheuttaa muun muassa rahoittajan liiallinen
itseluottamus (Zacharakis & Shepherd, 2001).

Rahoittajasta riippuvien tekijoiden lisdksi rahoitusprosessiin vaikuttavat monet strategiset
elementit. N&itd ovat muun muassa rahoitusta hakevan yrityksen liiketoimintaymparistoon
vaikuttavat tekijat, kuten markkinatilanne, Kilpailu ja ajankohta (Rassenfosse & Fischer,
2016, 237). Myos poliittinen ilmapiiri ja vakaus, kulttuurilliset erot ja makrotalouden ilmiot
voivat joko tehostaa investointien rahoitusta tai heikentaa sitd (Alesina, Perotti, 1993, 18—
19; Enskog, 2015; Tomak, 2013, 941).

Rahoituksen hakijasta riippuvia tekijoitd ovat my0s muun muassa yrityksen
lilketoimintamallin padomaintensiteetti ja yrityksen tiimin uskottavuus (Rassenfosse &
Fischer, 2016, 237; Berger & Udell, 1998, 2). Taloudellisia muuttujia voivat olla
voitontuottamiskyky eli kassavirran positiivisuus, vakuudet ja maksukyky (Berger & Udell,
1998, 2; Gamage, 2013, 404). Luonnollisesti eri kriteerit saavat myos erilaisen painoarvon
erilaisissa yrityksissg, riippuen muun muassa yrityksen elinkaaren vaiheesta, toimialasta ja
myo6s aikaisemmasta rahoitustaustasta. Liitteessd 1 on listattu ja luokiteltu yrityksen

rahoituksen saantiin vaikuttavia tekijoita.

2.3 Julkisyhteis6t rahoittajina

Suomen valtio osallistuu kotimaisille ja kansainvalisille rahoitusmarkkinoille seké
luotonantajana  ettd  rahoittajana.  Valtion  kotimainen  velka on  pd&osin
joukkovelkakirjalainaa, joita myydaan yleisélle ja rahoituslaitoksille. Valtio voi ottaa myds

luottoa suoraan pankeilta ja vakuutusyhtioiltd. Merkittdvd madré valtion luotonotosta on
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hankittu ulkomaisista rahoituslahteistd. Suomea pidetaan suhteellisen suuresta ulkomaisesta
velasta huolimatta luotettavana maksajana, jonka takia Suomen valtion luotettavuusarviot
ovat korkeat. Tamén takia rahoituksen kustannukset ovat Suomelle kansainvalisessé

vertailussa edulliset. (Leppiniemi & Lounasmeri 2021)

Erilaiset julkisyhteisOt vaikuttavat monin tavoin kansallisiin rahoitusmarkkinoihin ja
yksittéisten yritysten investointien paatoksentekoon, sek& valillisesti tai suoraan.
Esimerkiksi  verolainsadadannolla on merkittdvd vaikutus erilaisten rahoitus- ja
sijoitusmuotojen kannattavuuteen. (Leppiniemi & Lounasmeri 2021) Suomessa julkisten
rahoittajien skaala tarjoaa potentiaalista rahoitusta miltei kaikkiin yrityksen elinkaaren
vaiheisiin. Pelk&stadn rahoittajainstituutioiden maaré on suuri. Muun muassa paikalliset
ELY-keskukset, Business Finland, llmastorahasto Oy, Finnvera, Suomen opetus- ja
kulttuuriministerid, Ulkoministerid, Audiovisuaalisen kulttuurin edistdmiskeskus, Suomen
elokuvasadtio, Finnfund, Sitra, Suomen Teollisuussijoitus Oy, Solidium Oy sekd Tyo- ja
elinkeinotoimistot myontévat joko suoraan tai valillisesti erilaisia yritystukia tai -lainoja ja
neuvontaa, unohtamatta EU-tason rahoitusinstrumentteja. Monet instrumentit ovat
kohdennettu tai rajattu esimerkiksi tietyn toimialan yritysten rahoittamiseen tai tiettyihin
kayttotarkoituksiin. Taméan liséksi rahoituksen saaminen saattaa edellyttdd yritykselta
erilaisia litketoiminnallisia ehtoja ja tavoitteisiin sitoutumista. Julkiset rahoittajat tarjoavat
yksityisille  yrityksille  muun muassa lainoja, tukirahoitusta, pé&&omasijoituksia,
osakesijoituksia, takauksia, seka yrityskohtaisia kehittdmispalveluita. (Elinkeino-, liikenne-
ja ymparistokeskus 2021; Business Finland 2021a; llmastorahasto 2021; Finnvera 2021;
Opetus- ja kulttuuriministerio 2021; Ulkoministerio 2021; AVEK 2021; Suomen
elokuvasaitio 2021; Finnfund 2021; Sitra 2021; Tesi 2021; Solidium 2021; Ty6- ja

elinkeinoministerié 2021)

Rahoitusmarkkinoilla toimii my0ds useita tukiorganisaatioita, jotka pyrkivat edistdmaan
markkinoiden toimintaa. Téllaiset organisaatiot toimivat myds usein eri osapuolten
etujarjestdind. Usealla organisaatiolla 16ytyy myds ulkomaisia sisarjarjestoja, ja monet ovat
jasenid erityisalansa kansainvélisessa yhteisossa. Téllaisia organisaatioita ovat muun muassa

Finanssiala ry, Suomen Porssisaatio ja Invest in Finland. (Leppiniemi & Lounasmeri 2021)
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2.3.1 Business Finland rahoittajana

Business Finland tarjoaa rahoitusta innovaatioihin ja kansainvélisen kasvun
kiihdyttdmiseen. Muita palveluita ovat erilaiset neuvonta- ja asiantuntijapalvelut. Business
Finland myo6ntaa seka laina- ettéd tukirahoitusta. Rahoitusta voidaan instrumentista riippuen
kayttdd uuden teknologian pilotointiin, tuotekehitykseen ja kaupallistamiseen,
markkinakartoituksiin, ulkopuoliseen asiantuntijaty6hon, sekd myos liiketoimintamallien
kehittdmiseen ja testaamiseen. (Holopainen, 2021, 235; Business Finland, 2021b; Business
Finland, 2021c; Business Finland, 2021d) Rahoitusmaarét vaihtelevat muutamista tuhansista
yli miljoonaan euroon, riippuen haetusta rahoitusinstrumentista, rahoitettavan hankkeen

luonteesta ja rahoitusta hakevasta yrityksesta (Business Finland 2022).

Vaikka julkisen rahoittajan tavoitteet ovat todenndkoisesti samanlaisia kuin monen
yksityisen pédomasijoittajan, niita ei kuitenkaan voida pitdd suoraan verrannollisina.
Julkisena tahona Business Finland panostaa todennékdisesti enemman kansallisen
lilketoimintaympériston kasvun mahdollistajiin, siind missa yksittaistd sijoittajaa Vvoi
kiinnostaa enemmaén esimerkiksi sijoitetun pddoman tuoton maksimointi. T&sta huolimatta
vaikka yksityisten ja julkisten rahoittajien tavoitteet eivat vélttdmattd aina kohtaisi,
molemmat todennékdisesti etsivat pitkéalla aikavalilla parhaiten skaalautuvia, uutuusarvolla

erottautuvia ja kilpailuetua omaavia sijoituskohteita.
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3. Liiketoimintamalli

Liiketoimintamalli on systemaattinen rakennelma, joka siséltaa useita komponentteja, seka
niiden keskindisid riippuvuuksia ja dynamiikkaa (Massa & Tucci 2014, 18).
Liiketoimintamallin on kuvattu heijastavan johdon hypoteesia siitd, mitd hyodykkeita
asiakkaat haluavat, mill4 tavalla he haluavat hyodykettd ja kuinka yritys voi organisoitua
vastatakseen parhaiten asiakkaiden tarpeisiin, saada siitd maksun ja tuottaa voittoa (Teece

2010). Liitteessa 2 visualisoidaan litketoimintamallien sisaista dynamiikkaa.

Liiketoimintamalleja késittelevissa kirjallisuuskatsauksissa on tunnistettu useita aiheeseen
perehtyvia tutkimuskenttia. Liiketoimintamallien konseptia on tutkittu laajasti, mutta sen
méaritelmat eroavat myaos eri tutkimuskenttien vailla sekd jopa samojen tutkimuskenttien
sisalla. (Rissanen 2019, 18; Rissanen 2016, 2) Muun muassa Zott et al. (2011, 3)
luokittelevat liiketoimintamalleja tutkivan kirjallisuuden elektronisen liiketoiminnan, seka
strategian ja innovaatioiden tutkimuskenttiin. Myéhemmin yrittajyys on noussut tarkeéksi
tutkimuskentéksi aihealueen Kkirjallisuudessa (Demil, Lecocq, Ricart & Zott 2015).
Liiketoimintamallien tutkimusta voidaan myds jakaa eri mittausyksikkdjen valilla. Malleja
voidaan analysoida yksittdisen tuotteen tasolla, mutta myos liiketoimintayksikon ja
yrityksen tasolla, seka yrityksen ulkopuolella toimialan ja verkoston tasolla (Wirtz, Pistoia,
Ullrich & Gottel, 2016, 3-4). Ensimmadiset liiketoimintamallien tutkimukset arvioivat
lilketoimintamalleja yksittdisissd tuotteissa. Digitalisaatio johti painopisteen siirtymisen
yritystason tutkimukseen. Viime aikoina liiketoimintamallien tutkimus on keskittynyt

toimialojen verkostotason tai ekosysteemien tutkimiseen. (Rissanen 2019, 29)

Jotta kandidaatintyon empiriaosuudessa kasiteltéisiin liiketoimintamalleja ymmarrettavasti
ja yhtendiselld abstraktion tasolla, syvennytdan seuraavaksi liiketoimintamallien teoriaan.
Teoriaa pohjustetaan liiketoimintamallien ja strategian vertailulla, jota seuraa
lilketoimintamallien syvempi tarkastelu eri abstraktiotasojen valilla. Taméan jélkeen
arvioidaan litketoimintamallin erilaisten viitekehysten elementtijakoa, sekda syvennytéan

Rajalan et al. (2003) viitekehyskuvaukseen.
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3.1 Liiketoimintamallit yrityksen strategiassa

Osterwalder ja Pigneur (2002, 2) kuvaavat strategian ja liiketoimintamallin suhdetta liitteen
3 tavalla, missd liiketoimintamalli toimii strategian arkkitehtuurina kaytannon tason
lilketoimintaprosesseissa. Rajala (2009, 21) kdyttda miltei vastaavaa jakoa tarkastellessaan
strategiaa  yritystasolla, liiketoimintamallia  liiketoimintayksikén  tasolla, ja
liiketoimintaprosesseja kaytannon tasolla. Molemmat erottavat liiketoimintamallit ja
strategian toisistaan erillisind kokonaisuuksinaan, jotka vaikuttavat toisiinsa, ja jossa

strategia ohjaa liiketoimintamallien olemassaoloa. (Liite 3)

Liiketoimintamallia ja strategiaa on voitu nékokulmasta riippuen tarkastella osittain
kuitenkin myds synonyymeina. Liiketoimintamallien maéaritelmiin verrattavia strategian
madritelmid ovat tehneet muun muassa Robert (1993, 34, 41) sekd Tregoe, Zimmerman,
Smith ja Tobia (1990, 5). Nickols (2016, 10) maarittelee Kirjallisuuskatsauksen kautta
strategian koostuvan myds eri tasoista — missiosta ja visiosta, yritysstrategiasta (corporate
strategy) seka Kilpailustrategiasta (competitive strategy). Maéritelmdan mukaan
yritysstrategia arvioi millaisessa ymparistossa yritys toimii, sekd esimerkiksi mité
asiakassegmentteja yrityksellda on. Vastaavasti liiketoimintamallit arvioivat samoja asioita.
Kilpailustrategiassa taas arvioidaan toimialan yleisndkymid ja kasvutavoitteita, mutta myos
lilketoimintamallien tapaan ansaintalogiikkaa, resursseja ja hankintapdatoksia seka
kumppanuussuhteita. Porter (xxiv-xxv, 2004) madrittelee Kkilpailustrategian ensinnékin
paamaarien ja keinojen yhdistelména (ends and means) tietyssd ymparistéssa, mutta myos
Porterin  k&yttdma maéaéaritelma vastaa kysymyksiin yrityksen asiakassegmenteista,
jakelumallista ja ydintoiminnoista, liiketoimintamallien tavoin. Vastaavien yksittdisten
elementtien on todistettu vaikuttavan rahoituspaatoksiin. Muun muassa Rassenfosse ja
Fischer (2016, 246-247) todentavat yrityksen resurssien, tdssé tilanteessa patenttien ja

aineellisen padoman yhteyden saatuun rahoitukseen.

Liiketoimintamallin ja yrityksen strategian vélinen yhteys riippuu siis toisaalta kaytettavasta
strategian madritelmastd ja strategia-ajattelun syvyydestd, eli termin méaaritelméan
abstraktiudesta tai konkreettisuudesta. Mintzberg (1994, 23-27) huomioi kirjassaan, ettd

ihmiset kayttavét strategia-termid useilla erilaisilla tavoilla, mutta yleisimmin seuraavasti:
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1) Strategia on suunnitelma; "miten”, keino pédstd paikasta A paikkaan B.

2) Strategia on toimintamalli; esimerkiksi yritys, joka markkinoi sdannéllisesti erittain
kalliita tuotteita, kayttad ’high end”-strategiaa.

3) Strategia on asema; se kuvastaa paatoksia tarjota tiettyj& tuotteita tai palveluita
tietyilla markkinoilla.

4) Strategia on perspektiivi; yrityksen visio ja suunta.

Tarkastelemalla liiketoimintamallin erilaisia maaritelmid, niiden voidaan havaita tayttavan
yleensd véhintaan Mintzbergin tasot kaksi ja kolme, toimintamallin ja aseman. N&in paastaan
liitteen 4 tilanteeseen, jossa liiketoimintamalli on siséllytetty yrityksen strategiaan.
Pyramidiin on sisallytetty yrityksen identiteetti osaksi perspektiivin tasoa (liite 4).
Esimerkiksi Kanzen ja lyengarin (2017, 4) tutkimuksen mukaan yrittdja, joka kuvailee
itsedén ja yritystadn disruptiivisena, saa todennakoisesti miltei kaksi kertaa enemmaén

padomasijoittajilta rahoitusta kuin yritys, joka kuvailee itsedan jotain uutta rakentavana.

3.2 Liiketoimintamallien abstraktiotasot

Liiketoimintamallien kuvailemiseen ja suunnitteluun liittyvét vaikeudet ovat saaneet tutkijat
sekd ammatinharjoittajat kehittdmaan useita erilaisia tapoja mallintaa liiketoimintaa. Tahan
prosessiin on kehitelty erilaisia mallinnustapoja, joita ovat muun muassa erilaiset verbaaliset
yleistykset, viitekehysesitykset ja ontologiat. Vastaavat tyokalut ~muodostavat
lilketoimintamalleista monenlaisia kirjoitettuja, sanoin kuvailtuja ja ad hoc -tyylisesti tehtyjé
esityksid. N&ma tyokalut mahdollistavat liiketoimintamallien teorian ja kéytannon
rajapintojen yhdistamisen. (Massa & Tucci 2014, 18) Kaytetty liiketoiminnan mallinnustapa
muodostaa yhtendisen viitekielen yrityksen sisdiseen tuotekehitykseen eri alojen
asiantuntijoiden valille, edistden vuoropuhelua ja yhteisymmarrystd, seka tukien
kollektiivista paatoksentekoa liiketoiminnallisia mahdollisuuksia arvioitaessa (Zott & Amit
2010, 217). Taman liséksi erilaiset mallinnukset mahdollistavat graafisten esitysten
tekemisen, jotka yksinkertaistavat informaation prosessointia ja tarjoavat mahdollisuuden
virtuaaliseen liiketoimintamallien kokeiluun. Kolmanneksi liiketoiminnan mallinnus tarjoaa
esitystapoja, joiden avulla esimerkiksi nuoret yrittajat voivat ilmaista yrityksensa arvoa, seké
saavuttaa sen valitykselld muun muassa uskottavuutta, rahoitusta ja muita resursseja. (Massa
& Tucci 2014, 19)
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Erilaiset liiketoiminnan mallinnukset saattavat korostaa tiettyja liiketoimintaan liittyvia
ominaisuuksia ja sivuuttaa toisia. Esimerkiksi joidenkin mallinnustapojen vahvuus piilee
niiden yksinkertaistavassa tavassa kuvailla todellisuutta. Toiset mallinnustavat voivat olla
yksityiskohtaisempia. Yksityiskohtaisten mallinnusten kéyttdminen voi olla hieman
monimutkaista, mutta ne mahdollistavat paremman késityksen liiketoimintamallien
sisdisesta dynamiikasta. Liiketoimintamallien kuvailuun kehitetyt mallinnustavat on esitetty
yleisella tasolla seuraavassa kuvaajassa, jossa ne on jasennelty useille tasoille riippuen
niiden monimutkaisuudesta ja abstraktion syvyydestd. Samalla voidaan havaita missé
madrin erilaiset tyokalut ja esitystavat irtaantuvat todellisuudesta, jota ne myods pyrkivat
kuvaamaan. (Massa & Tucci 2014, 19)

Abstraktion taso °

A

Narratiivit

% Arkkityypit

Graafiset viitekehykset (ontologiat)

\g Tarkennetut graafiset viitekehykset

lg % Meta-mallit

Yritys ja sen
verkosto

Q\; :Ki Toimintajirjestelmat

Kuvaaja 2: Liiketoimintamallit abstraktion eri tasoilla (Massa & Tucci 2014)

Korkeimmalla abstraktion tasolla (narratiivit) liiketoimintamallit ovat kertomuksia, jotka
kuvailevat sanallisesti, miten yritys toimii (Perkman & Spicer, 2010; Magretta 2002).
Kuvailevan luonteensa liséksi liiketoimintamallien narratiiveilla on myds normatiivisia
funktioita. Liiketoimintamallien narratiivit voivat olla muun muassa olennaisessa roolissa,
kun niill&d kuvaillaan yrityksen tulevaisuutta, ja siten pyritdédn heréttdmaén kiinnostusta ja

odotuksia yrityksen liiketoiminnasta (Perkman & Spicer, 2010). Narratiivit mahdollistavat
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esimerkiksi vertailun esiteltavan yrityksen ja menestyvan kilpailijan liiketoiminnan valilla.
(Massa & Tucci 2014, 21)

Toistuvien piirteiden tunnistaminen liiketoimintamallien rakenteessa on johtanut
liiketoimintamallien — arkkityyppien syntymiseen. Arkkityyppi voidaan ymmartaa
ihanteellisena esimerkkind tietynlaisesta lilketoimintamallin tyypista. Tunnettu esimerkki on
Acrobatin kaltaisten yritysten kayttama Freemium-liiketoimintamalli. Freemiumissa
tuotteen perusversion toimitetaan ilmaiseksi ja vastike keratd&dn maksullisesta premium-
versiosta. (Massa & Tucci 2014, 21) Gillette teki suosituksi Partakoneen ja partateréan
liiketoimintamallin, jossa yritys myy suhteellisen halpoja partakoneita, saadakseen
asiakkaansa ostamaan melko kalliita partaterid (Zott & Amit, 2010, s. 218). Arkkityypit
esitetddn usein identifioivalla nimelld, jota seuraa lyhyt kuvaus liiketoimintamallin
ydinolemuksesta. (Massa & Tucci 2014, 21) Arkkityypeilld on useita tehtdvié - niiden avulla
lilketoimintamalleista voidaan tehdd esimerkiksi "roolimalleja”, eli kuvauksia, joita

seurataan ja jaljitelld&dn (Baden-Fuller & Morgan, 2010).

Vaikka narratiivit ja arkkityypit voivat olla hyddyllisid sopivissa olosuhteissa, niitd on
yleensa vaikea manipuloida ja ohjata. Esimerkiksi pelkén arkkityypin perusteella voi olla
vaikea arvioida liiketoimintamalliin vaikuttavien osa-alueiden muutoksia, sek& muutosten
seurauksia koko liiketoimintaymparistéon. Liiketoimintamallin graafiset viitekehykset
késitteellistavat ja formalisoivat liiketoimintamalleja luettelemalla sen olennaisia
elementtejd. Ne voivat tarjota tarkempaa kuvailua ja syvallisempaa lahestymistapaa
litketoimintamallien analysointiin. (Massa & Tucci 2014, 21) Suosittu esimerkki graafisesta
viitekehyksestd on Business Model Canvas. Business Model Canvas tarjoaa
yksinkertaistetun esityksen liiketoimintamallista, visualisoimalla mit4 sen kehittdjat pitavat

lilketoimintamallin yhdekséna kriittisend elementtind. (Osterwalder & Pigneur, 2010)

Massan ja Tuccin (2014, 22) mukaan liiketoimintamallien arkkityyppien ja viitekehysten
suosio johtuu niiden yksinkertaisuudessa. Viitekehyksissa ja arkkityypeisséd on kuitenkin
puutteita, koska ne eivét pysty kuvailemaan liiketoimintamallin dynamiikkaa taydellisesti.
(Massa & Tucci 2014, 22) Liiketoimintamallin metamallit voivat ratkaista timan ongelman.
Esimerkiksi Casadesus-Mansanel ja Ricart (2010) méaérittelevat liiketoimintamallin

jarjestelmallisen dynamiikan avulla, joka tarjoaa tavan esittaa liiketoimintamalleja erilaisten
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valintojen  ja  syy-seuraus-suhteiden  perusteella.  Muun muassa  Ryanairin
lilketoimintamallissa markkinoiden halvimmat lentohinnat kasvattavat volyymid, joka
edesauttaa neuvotteluvoimaa tavarantoimittajien kanssa, joka laskee kiinteitd kustannuksia
ja siten samalla mahdollistaa halvempia lentohintoja. Syy-seuraus-silmukat auttavat
ymmartdméaan, kuinka liiketoimintamalliin vaikuttavat valinnat ohjaavat mallin yleista
luonnetta ja johtaa tietynlaiseen seurausten kokoonpanoon. (Casadesus-Mansanel & Ricart
2010, 197-200)

Zott ja Amit (2010) ovat ehdottaneet toimintajérjestelman (activity system) ndkokulmaa
uusien liiketoimintamallien suunnittelun tueksi. Ndkdkulman mukaan liiketoimintamalli on
toisistaan riippuvaisten toimintojen jarjestelma eikd pelkéstddn valintojen ja seurausten
summa. Toimintajarjestelmissé tarkastellaan yksittaisen yrityksen sekd sen sidosryhmien
toimintaa. Kohdeyrityksen liiketoimintamallissa tapahtuva toiminto (activity) on minka
tahansa sidosryhman inhimillisten tai fyysisten resurssien sitomista liiketoimintamalliin,
jonka sidosryhma tekee edesauttaakseen omaa etuaan. (Zott & Amit 2010, 217) Kohdeyritys
itse tekee osan toiminnoista, mutta osan tekevdat muun muassa yrityksen toimittajat,
yhteistybkumppanit, rahoittajat ja asiakkaat. N&in ollen liiketoimintamalli muotoutuu eri
toiminnoista, niiden yhteyksistd, ja toimintojen tekijastd — liiketoimintamalli vangitsee
kohdeyrityksen paikan sen “ekologiassa”. (Zott & Amit 2010, 218)

3.3 Liiketoimintamallin viitekehysten elementit

Liiketoimintamalleja kuvaavien viitekehysten siséllosta on kehitetty useita erilaisia
vaihtoehtoja viimeisten vuosikymmenten aikana. On Kiistelty, mitk& elementit ottavat
parhaiten huomioon yrityksen liiketoimintaan vaikuttavia asioita (Zott, Amit & Massa 2011,
1). Muun muassa Osterwalder ja Pigneur (2010) jakavat liiketoimintamallin yhdeksaan
elementtiin, kun taas muun muassa Ojala (2016, 24), Rajala, Rossi ja Tuunainen (2003), sek&
Gassmann et al (2014, 5-6) luettelevat nelja liiketoimintamalliin vaikuttavaa elementtia.
Liiketoimintamalleja on myos jaettu vain kolmeen kokonaisuuteen. Kolmijakoisuudessa
yleensa kuvaillaan yritysten tapaa tuottaa ratkaisu asiakkaansa ongelmaan (value
proposition), kuinka ratkaisu toteutetaan (value creation) ja miten ratkaisun tekemisesté
tehdaan kannattavaa liiketoimintaa (value capture) (Clauss 2017, 1; Li 2020, 11-12,
Skarzynski & Gibson 2008, 112). Tamén lisdksi kirjallisuutta 10ytyy myos
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lilketoimintamallin viisi- ja kuusijakoisuudesta (Chesbrough & Rosenbloom 2002, 15-16,
31; Skarzynski & Gibson 2008, 113). Liitteessa 5 vertaillaan erilaisia liiketoimintamallien

viitekehyksia ja niiden elementteja.

Rajalan et al. (2003) tekema viitekehys ohjelmistoalan yritysten arviointiin méarittelee
litketoimintamallin koostuvan neljéstéd kategoriasta; tuotestrategiasta, ansaintalogiikasta,
jakelumallista, sekd ydintoimintoja tukevista palveluista ja tuotteen implementoinnista.
Viitekehyksessd arvioidaan jokaista kategoriaa ansaintalogiikkaa lukuun ottamatta
akselistolla, joka antaa arvion Kkategorian luonteesta ja siitd, kuinka asiakas- tai
tuotekeskeista tutkittavan yrityksen liiketoiminta on. Esimerkiksi Palvelut ja implementointi
-kategorian toisessa ddripddssd ovat ”IT Consulting & customer- spesific system work™, seka
toisessa ddripadssa “Self-service” (liite 6). Muokkaamalla ansaintalogiikan akseliston
arvopisteit, siitd saadaan rakennettua samanlainen mittari kuin muista kategorioista. Tall6in
jokainen viitekehyksen akselisto mittaa liiketoimintamallin asiakas- ja tuotekeskeisyytta.

Alla kuvaaja muokatusta viitekehyksesta.

Asiakaskeskeinen Tuotestrategia Standardoitu
< | | | ] | >
- I | | 1 | v
Kustomoitu Personoitu Yhtenédinen Modulaarinen Standardoitu
tuote/ratkaisu sovellus ydintuote tuoteperhe online-palvelu
Asiakaskohtainen Ansaintalogiikka Standaroitu
< | | | | | »
- I | | | | v
Kustomoitu Osamaksu Piilotettu Eri Kiinted
hinta hinta hinnoittelu- hinta
paketit
Kesitetty / Hajautettu /
yhteistyovetoinen Jakelumalli Vaihdantavetoinen
- | | | | | >
- 1 1 I | 1 v
Suora yhlByS Jalleenmw.]a Julkaisualusta Jakcllja Ku_rnppani-
asiakkaisiin tai verkosto
agenttimalli
. . Palvelut ja .
Asiakaskohtainen implementointi Standaroitu
» | | | | | -
- I I I 1 I v
IT konsultointi & Systeemi- Ohjelmiston Online- Itsepalvelu
asiakaskohtaiset integrointi toimittaminen palvelut

palvelut

Kuvaaja 3: Ohjelmistoalan yrityksen liiketoimintamallin viitekehys, mukaillen Rajala et al. (2003)
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4. Liiketoimintamallien ja rahoituksen yhteys

Crickin ja Crickin (2018, 36) mukaan potentiaaliset sijoitusmahdollisuudet eivét eivat
valttdmatta johda sijoituspaatoksiin ilman kehittyvan liiketoimintamallin arviointia ja
sijoittajien tarpeiden ymmartamista. Kaikilla rahoitusta hakevilla yrityksill ei ole kunnolla
suunniteltua liikketoimintamallia ensimmaisell& rahoituskierroksellaan (Crick & Crick 2018,
38). Muun muassa Chesbrough (2010, 354) huomauttaa, ettd sama mahdollisuus tai
teknologia voidaan kaupallistaa useiden erilaisten liiketoimintamallien avulla, joista
luonnollisesti seuraa erilaiset taloudelliset seuraukset. Maksimoidakseen voittojaan, monet
rahoitusta tarjoavat tahot todennakoisesti arvostavat liiketoiminnan ennustettavuutta ja
paatoksenteon kontrollointia (Crick & Crick 2018, 36).

Zott ja Amit (2010, 216-217) kertovat esimerkkitapauksen FriCSosta (Friction Control
Solutions Ltd.), jossa yrityksen rahoittajilla oli merkittdva vaikutus liiketoimintamallin
asiakassegmenttien, ansaintalogiikan ja tuotestrategian valintaan. FriCSo kehittaa
teknologiaratkaisuja autoteollisuuden kayttéon. Yrityksen perustajat ja sijoittajat paattivat
yhdessé  luopua  autoteollisuuden laitevalmistajan  liiketoimintamallista ~ sen
paddomaintensiteetin ja kovan Kkilpailun takia. Sen sijaan yritys alkoi valmistamaan
teollisuuden tydkoneiden korjaustyokaluja, jolloin yritys asetutti itsensé autovalmistajien
toimittajaksi. Yrityksen myymill4 tuotteilla oli suurta immateriaalioikeuksiin perustuvaa
lisdarvoa. Jos perustajat olisivat valinneet laitevalmistajan mallin, he eivat olisi
todenndkdisesti saaneet tarvitsemaansa padomaa riskipddomasijoittajilta, ja koska heilla ei
olisi ollut varoja kdynnissa olevan tutkimus- ja kehitystyon rahoittamiseen, yritys olisi
mahdollisesti joutunut lopettamaan toimintansa. (Zott & Amit 2010, 218) Tapauksessa
FriCSon liiketoimintamalli muotoiltiin uudelleen rahoituksen takia, eli potentiaalisella

rahoituksella oli vaikutusta valittuun liiketoimintamalliin.

Painvastaisesti, myos valitulla liiketoimintamallilla voi olla vaikutusta saatuun rahoitukseen.
Aikaisempi tutkimus osoittaa, ettd yksittaisilla liiketoimintamallien arkkityypeilla voi olla
yhteys saadun rahoituksen mééraan ja rahoituksen saannin todennakdisyyteen. Klein et al.

(2020, 46) huomaavat muun muassa digitalisointiin perustuvan tuotestrategian olevan
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erittdin suosittu pddomasijoittajien silmissa rahoitusalan teknologiayrityksissd. Samaa aikaa
mallit, jotka tarvitsevat suuren kayttajakunnan ollakseen kannattavia, kuten
ilmaispalveluihin perustuva Freemium-malli, heréttivat vahemman kiinnostusta (Klein et al,
2020, 46). Bottcherin et al. (2021) tutkimuksessa taas Two-Sided Market, Layer Player ja
Freemium-malli johtivat merkittdvéasti korkeampaan padomarahoitukseen kuin muut
liiketoimintamallit. Kyseiset arkkityypit ovat suosittuja erityisesti ohjelmistoalan
yrityksissd. Business Model Innovation Lab (2021) tunnistaa myds Piilotetun tulon,
Tilauspohjaisen hinnoittelun mallin, sek& Datamallin suosituiksi arkkityypeiksi 1T-alalla.
Battcherin et al. (2021) tutkimuksessa nailla arkkityypeilld ei kuitenkaan ollut merkittavaa
yhteyttd saatuun rahoitukseen. Bottcherin et al. (2021) tutkimuksessa ei mydskaan havaita
yhték&an tilastollisesti merkittdvad negatiivista Kkorrelaatiota arkkityyppien ja saadun
rahoituksen valilla. Tutkimusten valilta 16ytyy kuitenkin eroja yksittdisten arkkityyppien
vaikuttavuudesta (Klein et al, 2020, 46; Bottcher et al. 2021). Tasta huolimatta aikaisempi
empiirinen tutkimus osoittaa, ettd strategisella paatoksenteolla on vaikutusta saatuun
rahoitukseen, jolloin strategiapadtokset voivat antaa suuntaa rahoituksen saannin
onnistumiselle (Klein et al. 2020, 46).
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5. Aineisto ja tutkimusmenetelma

Liiketoimintamallien ja Business Finlandin rahoituksen yhtyetta tutkitaan kvantitatiivisilla
tutkimusmenetelmilld. Pohja-aineistona kéytetddn Business Finlandin julkista tietokantaa,
jossa luetellaan vuonna 2020 mydnnetyt yrityskohtaiset rahoitustiedot (Business Finland
2022). Yritysten kokoluokka rajattiin Business Finlandin oman madarittelyn mukaisesti
mikroyrityksiin ja toimialaan ”Ohjelmistot, konsultointi ja siihen liittyvé toiminta”. Pohja-
aineistosta rajattiin alle 10 000 euroa rahoitusta saaneet yritykset, koska tutkimuksessa
halutaan keskittyd suurempiin rahoitussummiin. Samoin merkittdvimmat outlierit poistettiin
rahoitusta eniten saaneista yrityksistd. Lopputuloksena pohja-aineisto koostui 727
yrityksestd, josta Kerdttiin satunnaisesti 100 yrityksen tutkimusotos. Tutkimuksessa
analysoitiin kohdeyritysten kdyttamét arkkityypit ja yritysten ominaisuudet Rajalan et al
(2003) viitekehyksen mukaisesti.

51 Arkkityypit

Seuraten Bottherin et al. (2019) tutkimusta, tutkitut liiketoimintamallit koodattiin
vastaamaan bindérilukuja. Bindariluvut kertoivat, noudattaako analysoitu yritys etsittya
liiketoimintamallia (1) vai ei (0). Sama yritys saattoi noudattaa useata liiketoimintamallin
arkkityyppid, mutta yleensa véhintddn kolmea perustuen yrityksen tuotestrategiaan,
ansaintalogiikkaan ja jakelumalliin. Ansaintalogiikan kategorian elementit Flat rate pricing
ja Tiered pricing kuvailevat kahta Tilauspohjaisen (Subscription) ansaintalogiikan sisaista
hinnoittelutapaa. Niiden avulla pyrittiin tarkastelemaan syvemmin Tilauspohjaisen

ansaintalogiikan luonnetta.

Tutkittavien arkkityyppien valinta perustui arvioon siitd, kuinka hyvin yksittdinen
arkkityyppi kuvaa yrityksen tuotestrategiaa, ansaintalogiikkaa tai jakelumallia. Valitut
kategoriat perustuivat Rajalan et al. (2003) liiketoimintamallien viitekehykseen. Rajalan et
al. (2003) viitekehyksen neljattd kategoriaa, palvelut ja implementointi, ei huomioitu
elementtien valinnassa, koska tdtd kategoriaa kuvaavia yksittéisia arkkityyppeja ei
tunnistettu olennaisesti tutkimuksen kannalta. Muiden kategorioiden sisaltd perustui

aikaisempaan tutkimukseen sekd empiirisiin havaintoihin. Jakelumallien valinta perustui
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niiden korkeaan kayttoasteeseen pohja-aineiston yrityksissd. Tutkimusotokseen ei
hyvaksytty yrityksid, jotka eivat hyoddyntdneet tutkimuksen kohteena olevia

lilketoimintamallin elementteja.

Kéytettyjen liiketoimintamallien arvioinnissa hyodynnettiin yrityksisté julkisesti saatavilla
olevia tietoja, yritysten nettisivuja, uutisia ja haastatteluja. Mikali jonkin yrityksen
yksittéista liiketoimintamallin elementtid ei voitu suoraan tunnistaa, otoksessa kaytettiin
tapauskohtaista arviointia elementin koodaamisesta kaytetyksi tai kayttdmattoméaksi.
Tapauskohtainen arviointi perustui laajalti saman tyylisten yritysten vertaisarviointiin.
Taman lisdksi koodauksessa analysoitiin, onko tutkitulla elementilla merkittava ja
olennainen vaikutus koko yrityksen liiketoiminnan logiikkaan ja olemassaoloon.
Esimerkiksi moni yritys saattoi digitalisoida mekaanista tyota (Digitalisointi), mutta
digitalisointi saattoi perustua puhtaasti asiakasdatan hyddyntamiseen (Datamalli), jolloin
tutkittu yritys tayttdd molempien tuotestrategioiden kriteerit. Tamén liséksi arvioinneissa
kaytettiin vallitsevan elementin priorisointia. Muun muassa monet sovellukset saattoivat olla
saatavilla pelkéastdaan jonkin tunnetun jakelijan (Sovelluskauppa) vélitykselld, mutta
sovelluksen kayttoon toissijaisesti liittyvad dataa saatettiin tallentaa pilvipalveluun (Saas).
Kuitenkin téllaisessa tilanteessa pilvipalvelu ei muodosta todellista jakelumallia eiké tayta
yll& mainittuja elementin kriteereja, jolloin sit4 ei huomioitu tutkimusotoksessa. Kuvaaja 6

visualisoi tunnistettujen elementtien maaran tutkituissa yrityksissa.
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Kuvaaja 4: Elementtien yleisyys
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Viisi yleisinta elementtid olivat Datamalli (12 %), Digitalisointi (12 %), Layer player (9 %),
Tilauspohjainen hinnoittelu (9 %), sek& Kiintea hinta (8 %). Kokonaisuutena tutkimusotos
nayttdd selkedsti vinoutuvan sellaisiin liiketoimintamallien arkkityyppeihin, joita

sovelletaan yleisesti ottaen useasti digitaalisissa tuotteissa ja palveluissa.

5.1.1 Arkkityyppien analyysi

Liiketoimintamallien elementtien ja rahoituksen vélistd yhteytta tutkitaan pistebiseriaalisilla
korrelaatiotesteilld. Testi kayttdytyy kuin Pearsonin Kkorrelaatio, jossa yksi muuttuja on
intervalli tai jatkuva muuttuja ja toinen muuttuja on dikotominen. Pistebiseriaalinen
korrelaatio mittaa korrelaation vahvuutta ja suuntaa. Testi olettaa jatkuvan muuttujan
noudattavan suurin piirtein normaalijakaumaa, sekd sen varianssien olevan yhta suuret
dikotomisen muuttujan molemmissa luokissa. (Bonett 2020, 113) Yksittdisia elementteja
verrataan yritysten saamista rahoitusmaéristé tehtyyn intervallimuuttujaan, jossa ne on jaettu
50 000 euron luokkiin. Viimeinen luokka sisaltaa kaikki tapaukset, joissa yritys on saanut
vahintd&n 150 000 euroa rahoitusta. Luokitellun rahoitusmuuttujan normaalijakautuneisuus

todennettiin Shapiro-Wilkin testilld, sekd varianssien tasaisuus erillisella varianssitestilla.

5.2 Viitekehys

Tassd tyossa kaytetadn Rajalan et al (2003) tutkimukseen perustuvaa viitekehystd, joka
esiteltiin teoriaosuudessa. Alkuperdistad viitekehystd on muokattu paivittaméalla yksittéisia
arvopisteitd eri kategorioista sopivammaksi analysointiin. Liséksi ansaintalogiikan kategoria
on muokattu vastaamaan muiden kategorioiden kaltaista akselistoa. Tutkimusotokseen
tehtiin kategorioiden pohjalta likert-asteikolliset parametrit. Myos likert-asteikollisten
muuttujien arvioinnissa kaytettiin tapauskohtaista arviointia, mikali sopivan arvopisteen
valintaan ei 16ytynyt suoraa vastausta. Jos arviointia ei voitu luotettavasti tehda, jatettiin se

kyseessa olevan yrityksen kohdalla tyhjaksi.
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5.2.1 Viitekehyksen analyysi

Likert-asteikollisista muuttujista tehtiin faktorianalyysi p&akomponenttimenetelméa
soveltaen. Faktorin tulkinnassa hyddynnettiin ortogonaalista varimax-rotaatiomenetelmaa.
Analyysilla 16ydettiin yksi faktori, joka mittaa yleisesti yrityksen liiketoimintamallin
erikoistumista asiakaskeskeisiin tai standardoituihin hyddykkeisiin. Faktorin selitysaste oli
noin 58 prosenttia, ja se sisdltdd kaikki nelja likert-asteikollista muuttujaa (Liite 7).
Faktoreiden valintaperusteena kaytettiin vahintaan ykkosta suurempaa eigenvalue-arvoa eli
ominaisarvoa. Jos ominaisarvo on yli tdman raja-arvon, faktori selittdd muuttujien
vaihtelusta enemman kuin yksittdinen muuttuja. Jokaisen tutkitun muuttujan lataus ylitti 0,7
raja-arvon. Hyvéksytty “uniqueness”-raja oli 0,5, jonka jokainen tutkittu muuttuja alitti.
(Liite 7)

Faktorin reliabiliteettitarkastelussa hyddynnettiin Cronbachin alphaa. Cronbachin alpha
mittaa yhdistetyn summa-asteikon siséistd yhtendisyytta (Bonett & Wright 2015, 3).
Faktorin alphan arvo ylittaa raja-arvon 0,6, sen ollessa noin 0.75 (Liite 7). MSA (Measure
of Sampling Adequacy), eli muuttujan soveltuvuus faktorianalyysiin, mitataan Kaiser-
Meyer-Olkin-arvolla. Sen tulisi olla vahintaan 0,5, ja valituilla muuttujilla arvot vaihtelevat
valilla 0,73-0,81 (Liite 7). Faktorin validiteettia tarkastellaan niiden keskindisilla
korrelaatiolla MTMM (Multitrait-Multimethod) -korrelaatiomatriisissa. Faktorin sisdiset
korrelaatiot vaihtelivat valilla 0,37-0,52 (Liite 7).

Sekaé faktorin ettd viitekehyksen yksittéisten kategorioiden ja rahoituksen yhteytté tutkitaan
Spearmanin korrelaatiotestilla. Spearmanin jérjestyskorrelaatiokerroin on Pearsonin
korrelaatiokertoimen erikoistapaus, jossa mitattavien muuttujien arvot on Kkorvattu
jarjestysluvuilla. Testi ei vaadi normaalijakautuneisuutta Pearsonin korrelaation tapaisesti,
joka mahdollistaa kategorioiden vertaamisen suoraan saadun rahoituksen kanssa. (Hauke &
Kossowski 2019, 87) Jos yksittaisten arkkityyppien, kategorioiden ja saadun rahoituksen
valiltd l0ydetddn tilastollisesti merkitsevid yhteyksid, niitd tutkitaan vield erikseen
lineaarisella regressioanalyysilla korkeimman selitysasteen l1oytamiseksi. Regressioanalyysi
on fundamentaalinen tyokalu tilastollisissa analyyseissa (Beck 2017, ix). Silla tutkitaan eri
muuttujien vélisid riippuvuussuhteita, joiden perusteella muuttujien valista vaihtelua

voidaan mitata, ennustaa ja selittdd (Nicko 2005, xiii). Regressioanalyysilla pyritdén
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selittdmaan saadun rahoituksen vaihtelua eri luokissa perustuen siihen, kuinka asiakas- tai

tuotekeskeinen yrityksen liiketoimintamalli on, seké toisaalta mité arkkityyppié sovelletaan.
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6. Tulokset

Tuloksia alustetaan elementtien ja viitekehyksen kategorioiden keskinéisten korrelaatioiden
tarkastelulla. Liitteessa 8 esitetddn kaikkien tutkittujen parametrien keskindiset korrelaatiot,
pois lukien korrelaatiot saadun rahoituksen kanssa. Poikkeuksellisen vahvat korrelaatiot
indikoivat selke&std yhteydestéd kahden elementin tai kategorian vélilla. VVahvat korrelaatiot

on merkitty matriisiin varjatylla pohjalla.

Vahvaa korrelaatiota syntyi muun muassa Kiintean hinnan, Tilauspohjaisen hinnoittelun,
Paikan paalla -jakelumallin, ja Ansaintalogiikan kategorian vélilla. Vastaavat korrelaatiot
antavat suuntaa tutkimusotoksen ja pohja-aineiston siséllosta. Poikkeuksellisen vahvat
korrelaatiot eivét kuitenkaan nayté yleisiltd. VVoidaan péatelld, ettd ohjelmistoalan sisalta
I6ytyy yksittdisia strategisen suuntautumisen keskittymid, johon kuuluvat yritykset
hyddyntavét samanlaisia liiketoimintamallien elementtien yhdistelmid. Vastaavat klusterit

eivét kuitenkaan muodosta koko toimialan enemmist6d, sen ollessa enemman pirstaloitunut.

6.1 Pistebiseriaalinen korrelaatio

Pistebiseriaalisten korrelaatiotestien tuloksia esitelladn taulukossa 2. Positiivinen ja
negatiivinen koeffisientti (Coef.) indikoi saadun rahoituksen kasvusta tai laskusta, kun
tutkittua elementtia kaytetadn. Kun kerroin saa arvon nolla, rahoituksen ja elementin vélilla
ei havaita korrelaatiota. P-arvot kuvaavat korrelaation tilastollista merkittavyytta eli

todennakdisyyttd, jolla tutkitulla elementilld on vaikutus julkiseen rahoitukseen.

Taulukossa 2 esitelladn kymmenen suurimman korrelaation omaavaa elementtid. Tutkituista
elementeistd  seitsemdn  omasi  suuremman  Kkorrelaatiokertoimen  kuin  0,1.
Tutkimusotoksessa Freemium-, Paikan paalld- ja Selainpohjainen -elementit saivat
merkittdvimmat korrelaatiokertoimet, niiden ollessa yli 0,2. Negatiivisen korrelaation saivat
pelkéstddn Paikan paalla ja Kiinted hinta -elementit. Kuitenkin pelkastaan yli 0,2

korrelaatiokertoimen omaavien elementtien korrelaatiot olivat tilastollisesti merkitsevia.
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Elementti N Coef. P> |t]*
Freemium 13 0.2675 0.0074
Paikan pailla 36 -0.2632 0.0100
Selainpohjainen 27 0.2125 0.0338
Tilauspohjainen 48 0.1431 0.1665
Datamalli 64 0.1350 0.1828
Piilotettu hinta 15 0.1187 0.2421
Flat rate pricing 32 0.1006 0.3400
Layer Player 48 0.0853 0.3986
Kiinted hinta 45 -0.0866 0.3990
Tiered pricing 16 0.0773 0.4638

Taulukko 2: Pistebiseriaaliset korrelaatiot.

*Nollahypoteesi hylataan, kun p-arvo ylittaa riskitason 5 %.

Kuvaajat 5 ja 6 visualisoivat tutkimusotoksessa ilmenevéaa korrelaatioefektid Freemium- ja
Paikan paalla-elementtien sek& saadun rahoituksen vélilla. Freemiumia hyddyntévien
yritysten (n = 13) rahoituksen kvartiilien vaihteluvéli oli noin 60 000-350 000 euroa, seka
mediaani noin 236 000 euroa. Yritykset, jotka eivat hyodyntaneet Freemiumia (n = 86),
kvartiilien &ariarvot olivat noin 50 000 ja 100 000 euroa, seka mediaani noin 94 000 euroa.
Outliereiden suuren maéran takia on kuitenkin mahdollista, ettd kvartiilien vaihteluvali tulisi

lievasti kasvamaan otoskokoa kasvattaessa.

Paikan paélla-jakelumallia hyddyntavien yritysten (n = 36) kuvaajasta voidaan nahda
negatiivinen korrelaatio saadun rahoituksen kanssa. Mallin reliabiliteettia parantaa myos
vahadinen outliereiden maard. Elementtid soveltavien yritysten kvartiilien vaihteluvali oli
noin 35 000—100 000 euroa, sek& mediaani noin 86 000 euroa. Vastaavasti yritysten, jotka
eivat soveltaneet kyseistd jakelumallia, alakvartiili oli 50 000 euroa ja ylakvartiili noin

180 000 euroa, sekd mediaani noin 100 000 euroa.
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Kuvaajat 5 ja 6: Elementtien Freemium ja Paikan paalla laatikko-jana-kuvaajat.

6.2 Spearmanin korrelaatio

Spearmanin Kkorrelaatiotestien tulokset on esitetty taulukossa 3. Spearmanin Rho eli

korrelaatiokerroin  kuvaa muuttujien vélista tilastollista

riippuvuutta.

Positiivinen

korrelaatiokerroin indikoi kasvavasta rahoitusméaéarasté kategorisen muuttujan kasvaessa, eli

tassé tilanteessa enemmaén tuotekeskeisesta liiketoimintamallista. Negatiivinen Kkerroin

indikoi painvastaisesti laskevasta riippuvuudesta. Korrelaatiokertoimen ollessa nolla,

muuttujien vélilla ei vallitse tilastollista riippuvuutta. Samoin kuin pistebiseriaaliessa

korrelaatiossa, P-arvot kuvaavat korrelaation tilastollista merkittavyytta.

Kategoria N Coef. P> |t*
Tuotestrategia 100 0.0027 0.9788
Ansaintalogiikka 95 0.1225 0.2371
Jakelumalli 100 0.0618 0.5416
Palvelut ja implementointi 99 0.0353 0.7290
Viitekehyksen faktori 100 0.0653 0.5188

Taulukko 3: Viitekehyksen ja kategorioiden suhde rahoitukseen.

*Nollahypoteesi hylataén, kun p-arvo ylittaa riskitason 5 %.
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6.3 Lineaarinen regressioanalyysi

Usean muuttujan regressiomalli mahdollistaa liiketoimintamallin elementtien, viitekehyksen
ja rahoituksen jo todennettujen yhteyksien syvemmaén tutkimuksen. Mallilla tavoitteena on
I6ytdd mahdollisimman tarkka ja luotettava ennuste rahoituksen maarélle, kun sité selitetdén
liiketoimintamalleilla. Seuraavassa taulukossa esitetddn pienimmén nelibsumman
menetelmalld (OLS) arvioidut regressiot, jossa rahoituksen luokiteltua muuttujaa selitetdén

tuotestrategialla ja korkean korrelaation omaavien liiketoimintamallien elementeilla.

Yhdistelma N r? P> |t*
Tuotestrategia ja Freemium 70 0.1855 0.0010
Tuotestrategia ja Paikan péallad 66 0.0725 0.0934
Tuotestrategia ja Selainpohjainen 71 0.0756 0.0691

Taulukko 4: Kahden selittdvan muuttujan regressiomallien selitysasteet.

*Nollahypoteesi hylataan, kun p-arvo ylittaa riskitason 5 %.

Tutkimusotoksen koko mahdollistaa useamman kuin kahden selittdvédn muuttujan
samanaikaisen tutkimuksen ilman ylisovittamista. Mahdollisimman korkean selitysasteen
Ioytdmiseksi Tuotestrategiaa ja Freemiumia verrattiin erikseen saatuun rahoitukseen vield
kolmannen selittdvan muuttujan kanssa. Korkeimman selitysasteen saaneet yhdistelmat on

lueteltu seuraavassa taulukossa.

Yhdistelmi N r? P=|t*
Tuotestrategia, Freemium ja Layer Player 70 0.2099 0.0013
Tuotestrategia, Freemium ja Sovelluskauppa 70 0.2043 0.0017
Tuotestrategia, Freemium ja Selainpohjainen 70 0.1951 0.0024

Taulukko 5: Kolmen selittavan muuttujan selitysasteet.

*Nollahypoteesi hylataan, kun p-arvo ylittaa riskitason 5 %.

Yksittdisten muuttujien regressiokertoimet on esitetty tarkemmin liitteessa 9. Muuttujien
keskindista korrelaatiota tarkasteltiin korrelaatiomatriisin avulla. Tutkitut muuttujat eivat
korreloineet liikaa keskenaan, kertoimien jaddesséd alle 0,50 hyvaksytyn rajan (Liite 8).

Mallin homoskedastisuutta tutkittiin Breusch-Paganin ja Cook-Weisbergin testilld seka



30

White -testilla. Kaikissa malleissa todettiin testien perusteella vakioinen varianssi (Liite 9).
Mallien multikollineaarisuutta tutkittiin VVIF-arvoilla. Merkittavadd multikollineaarisuutta ei
I6ydetty, VIF-arvojen vaihdellessa arvojen 1,01-1,17 vélilla (Liite 10). Mallien residuaalit
olivat Shapiro-Wilk-testill4 mitattuna normaalijakautuneet. Erillisten kuvaajien perusteella
voidaan kuitenkin havaita ajoittaista poikkeamaa normaalijakautuneisuudesta (Liite 11).
Kaikkien mallien validiteettia tarkasteltiin edelleen RESET-testilla. Testien mukaan
malleihin ei tarvitse lisdtd muuttujia (Liite 9). Tutkimalla regressioiden residuaali- ja
leverage-kuvaajia havaittiin yksittdinen outlier, jonka poistaminen paransi mallien sek&
erityisesti tuotestrategian ja Freemiumin selitysastetta ja tilastollista merkittavyytta (Liite
12).
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7. Tulosten analyysi

Analyysiosuudessa kédydaan lapi olennaiset havainnot jokaisen testin tuloksista. Ensin
syvennytaan korrelaatiotestien tuloksiin, seka arvioidaan niiden taustalla olevia vaikuttajia.
Lopuksi kdydaan lapi regressioanalyysin tulokset, jonka pohjalta arvioidaan oletuksellisesti
eniten rahoitusta saava liiketoimintamalli. Tuloksia analysoidaan suhteessa aikaisempaan
tutkimukseen, Business Finlandin sijoitusstrategiaan ja tietyille liiketoimintamalleille

tyypillisiin piirteisiin.

7.1 Freemium

On mielenkiintoista verrata Freemiumin tuloksia aikaisempaan tutkimukseen.
Vastakkaisuus Kleinin et al. (2020) tuloksiin johtunee osittain toimialarajauksesta, silla
heidén artikkelissaan tarkastellaan vain finanssialan teknologiayrityksid. Artikkelissa
ké&sitellddn suurin piirtein  samoja liiketoimintamallien arkkityyppeja, mutta niiden
esiintyvyys poikkeaa merkittdvasti tasta tutkimuksesta. Kleinin et al. (2020, 42)
tutkimuksessa Layer player (35,6 %) ja Pay per Use (33,7 %) muodostavat merkittdvimman
osan tunnistetuista malleista. Havaittujen korrelaatiokertoimien vélilta 16ytyy my0s eroja.
Kleinin et al. (2020, 42) tutkimuksessa kaikkien arkkityyppien korrelaatiokertoimet jadvat
alle 0,1, Freemiumin kerroimen ollessa -0,079, Pearsonin testilla mitattuna.

Kleinin et al. (2020, 46) tutkimuksessa suuren kayttajakunnan vaativat arkkityypit, kuten
Freemium, eivét olleet kiinnostavia rahoittajien silmissd. Paatelma ei kuitenkaan valttamatta
sellaisenaan ole tosi tarkasteltaessa kaikkia Freemiumia hyddyntavia yrityksia. Kleinin etal.
(2020) tutkimat Freemiumia hyddyntavat Fintech-yritykset saattoivat keskittyd enemman
kuluttaja-asiakassegmentteihin, kun taas tdssé tutkimuksessa ohjelmistoalan yritykset
nayttivat  tutkimusotosta  kerdatessd  keskittyvdn  enemman  yritysasiakkaisiin.
Kuluttajamarkkinoilla liiketoiminnan kannattavuus voi rakentua tdysin Freemiumin
menestymisen varaan, mutta yritysasiakkaiden markkinoilla Freemium-versio voi toimia
enemmankin tarjoustuotteena, jolla yritysasiakas houkutellaan kokeilemaan premium-
tuotetta. Kuluttajamarkkinoilla liiketoiminnan kannattavuus saattaa perustua enemmén

kriittisen massan saavuttamiseen, “winner-takes-it-all”’-markkinoihin tai ensimmaisen
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toimijan etuun. Yrityspuolella se saattaa enemmankin vain tukea varsinaisen tuotteen

myyntié.

Kaytannossé téllainen tilanne voi syntyé esimerkiksi silloin, kun potentiaalinen asiakasyritys
haluaa automatisoida laskutustansa. Myyjayritys voi esimerkiksi tarjota laskutusalustallaan
kymmentd laskua kuukaudessa ilmaisversiona, jolloin asiakas paéasee testaamaan palvelua.
Testauksen jalkeen potentiaalinen asiakas todennakaisesti joko ostaa maksullisen version tai
siirtyy toiseen palveluntarjoajaan. Sen sijaan kuluttajamarkkinalla potentiaaliset asiakkaat
saattavat jadda kayttdmaan ilmaisversiota, koska kysyntda maksulliselle palvelulle ei ole
tarpeeksi suuri ja ilmaisversio on sellaisenaan monelle kuluttajalle riittava -
esimerkkitapauksena Spotify ja Youtube. Ndissé tapauksissa muun muassa kriittisen massan
saavuttaminen, ensimmadisen toimijan tuoma etu ja mahdollinen monopolistinen asema
saattavat saada enemman merkitystd mallin kannattavuuden kannalta. Toisaalta edelld
mainitut yritykset hyoédyntdvat myO0s muita ansaintamalleja ja tuotestrategioita
samanaikaisesti, muun muassa personoitua markkinointia sek& asiakasdatan kerd&dmista ja
myyntid, joka tekee myds ilmaisversion yll&dpidosta mahdollisesti kannattavampaa
lilketoimintaa (Gupta 2021; Kushwaga 2022).

Freemium-mallin ja rahoituksen vélinen positiivinen korrelaatio I0ydetadn myds Bottcherin
et al. (2021) konferenssijulkaisussa. Julkaisun tutkimusotosta ei olla rajattu tiettyyn
toimialaan ja tutkimuksessa keskitytdan pelkéstdan startup-yrityksiin, joiden voisi olettaa
olevan kokoluokaltaan lahelld mikroyrityksia. Bottcher et al. (2021) my0s toteavat, ettd
kayttajat ostavat maksullisen version todennakdisemmin, jos he voivat ensin kokeilla

tuotetta ilmaiseksi. Arvio antaa tukea varsinaista myyntia tukevalle ilmaisversioille.

7.2 Paikan paéalla

Paikan paalla-elementti kuvaa jakelumallia, jossa yrityksen ydintuotteen jakelu perustuu
l&hikontaktiin asiakkaan kanssa. Tallaisten yritysten tuotestrategia voi perustua esimerkiksi
ohjelmistoalan asiantuntijaty6hon, konsultointiin, tai sellaiseen jakeluun, jossa ohjelmisto
toimitetaan asentamalla se asiakkaan tiloissa. Tutkimusotosta tehdessa kuitenkin havaittiin,
ettd merkittdvin osa elementtid hyodyntévista yrityksista koostui alan konsultti- ja

asiantuntijayhtidista. Kyseinen jakelumalli on uniikki, silld se on ainoa elementti, joka sai
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tilastollisesti merkittavan negatiivisen korrelaation haetun rahoituksen kanssa. Korrelaatio
on kuitenkin odotettavissa, kun sitd verrataan Business Finlandin strategiaan. Business
Finland pyrkii auttamaan globaalisti menestyvia yrityksid, jotka kehittdvat uutta, rohkeaa ja
kestdvaa liiketoimintaa (Business Finland 2021e). Koska asiantuntijayritysten
litketoiminnan kasvattaminen riippuu lahtokohtaisesti henkiloston kasvattamisesta, niiden
kansainvélistymisprosessiin liittyy hitautta ja epdvarmuutta suhteessa sovelluspohjaisiin
tuotteisiin. Vaikka asiantuntijayrityksen kilpailuetu perustuisi teknologiaosaamiseen, sen
ydintarjooma ei valttamatta perustu teknologiseen ratkaisuun. Asiantuntijayritysten
kulurakenne ei myosk&dn skaalaudu esimerkiksi ohjelmiston varaan rakennetun
lilketoiminnan tavalla. Lisaksi asiantuntijayritysten ydinliiketoiminta ei vélttamatta sisalla
yht&d merkittavasti rahoituksen kéyttokohteeksi tarkoitettuja kuluja. Business Finland ei
hyvaksy rahoitusta kaytettdvaksi muun muassa tuotantoon, markkinointiin ja hallintoon
liittyviin palkkakustannuksiin (Business Finland 2021f). Tarjottava hytdyke ei myosk&éan
valttdméatta sellaisenaan sisdlld uutuusarvoa tai ole ainutlaatuista. Business Finlandin
strategiset tavoitteet tai rahoitusehdot eivét siten tue vastaavien yritysten perinteisen

lilketoiminnan rahoittamista.

Koska kuitenkin merkittdvd méaard rahoitetuista yrityksista on asiantuntijayrityksid, on
todennékadista, etta Business Finland rahoittaa merkittavasti vastaavien yritysten joitain
yksittéisia rahoituskelpoisia hankkeita.  Asiantuntijayrityksistd  kuitenkin  l6ytyy
todennékoisesti paljon ohjelmistoalaan liittyvd& osaamista ja aineetonta pddomaa, jonka
paalle rahoitusehdot téyttavia hankkeita voidaan rakentaa. Esimerkiksi vastaava yritys voisi
saada rahoitusta jonkin uuden teknologian tuotteistamishankkeelle, joka tayttdd Business
Finlandin rahoituspaatoksen kriteerit. Yritykset ovat siten voineet esimerkiksi laajentaa
toimintaansa perinteisten toimialarajojen yli tilanteeseen, jossa sen liiketoiminta rakentuu
modulaarisen tuoteperheen ympérille — asiantuntijapalveluihin ja johonkin suhteessa
skaalautuvampaan tuotteeseen. Vastaavat yritykset ovat myds voineet vaihtoehtoisesti
kehittdd jo olemassa olevaa liiketoimintaansa skaalautuvampaan ja helpommin
kansainvalistettdvaan muotoon, esimerkiksi jollain sovelluspohjaisella ratkaisulla tai uudella
liiketoimintamallilla. Tulosten perusteella voidaan kuitenkin arvioida, etteivat
asiantuntijayritykset tee keskimé&arin huomattavaa maaréé rahoitusta vaativia hankkeita
suhteessa muihin alan toimijoihin. Vaihtoehtoisesti asiantuntijayritykset voidaan kokea

Business Finlandilla muita alan yrityksia riskisimpind. Toisaalta tutkimusotoksen
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rajaaminen yli 10000 euroa rahoitusta saaneisiin yrityksiin voi vaaristdd kuvaa
riskisyydesta. Vaikkei vastaavien yritysten hankkeet korreloi suuren rahoitusmaéran kanssa,
niiden osuus voi olla tutkimusotokseen verrattuna vield merkittdvampi kaikissa Business
Finlandin rahoittamista hankkeista, ja siten altistaa Business Finlandin rahoitusta yhté paljon

riskille kuin ei-asiantuntijayrityksissa.

7.3 Viitekehyksen analyysi

Yhtion liiketoimintaa kuvaavalla faktorilla arvioidaan, korreloiko tietyn tyylinen
(asiakaskeskeinen — tuotekeskeinen) liiketoimintamalli suuremman rahoituksen kanssa.
Spearmanin korrelaatiotestin tulostaulukosta néhtiin, ettd faktorin yhteys rahoitukseen on
kuitenkin suhteellisen pieni (Taulukko 3). Korrelaatiokerroin j&& noin seitsemaén
prosenttiin, eiké se ole tilastollisesti merkitseva. Tuloksesta voidaan vetaa johtopaatds, jonka
mukaan liiketoimintamallin enemman asiakas- tai tuotekeskeinen luonne ei sellaisenaan

korreloi saadun rahoituksen kanssa.

Taman liséksi testien tuloksista voidaan péatelld, ettd yksittaisten kategorioiden ja saadun
rahoitusmaardn  kanssa ei  vallitse tilastollisesti  merkitsevdd  korrelaatiota.
Korrelaatiokertoimet ovat keskiméérin todella pienid, niiden yhteysvaikutusta mittaavan
faktorin tapaisesti. Tarkastelemalla kuitenkin Tuotestrategia-kategorian ja luokitellun
rahoitusmuuttujan valista yhtyettd visuaalisesti, riippuvuus voidaan havaita. Alla oleva
hajontakuvio antaa suuntaa vditteelle, jonka mukaan enemmaén asiakaskeskeinen
tuotestrategia korreloisi suuremman rahoitusmaarédn kanssa, kun mallissa ei huomioida

asteikon déripdatd, arvopistettd "Kustomoitu tuote/ratkaisu”.
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Kuvaaja 7: Tuotestrategian ja rahoituksen valinen hajontakuvio

Koodaamalla akseliston pienemmén aaripddn arvot puuttuviksi, saadaan Spearmanin
korrelaatiokertoimeksi -0,2554, seka p-arvoksi 0,0303. Korrelaatio on siis viiden prosentin
riskitasolla tilastollisesti merkitsevd, ja suurempi rahoitusmaédra nayttéisi korreloivan
vahemman tuotekeskeisten tuotestrategioiden kanssa. Taysin kustomoitavat tuotteet ja
ratkaisut painavat rahoituksen maaraé alaspéin todennédkoisesti sen takia, ettd arvopiste
koostuu merkittavin osin alan konsultti- ja asiantuntijayrityksistd. Analyysi tukee
pistebiseriaalisen korrelaation aikaisempia tuloksia. Samalla 16ydetddn uusi yhteys
rahoituksen ja liiketoimintamallien véliltd; asiakaskeskeisemmat tuotteet Kkorreloivat
suuremman rahoitusmaéran kanssa, &aripaata lukuun ottamatta. Mallin reliabiliteettiin
saattaa kuitenkin vaikuttaa ”Personoidun sovelluksen” yksittdinen outlier, sekd arvopisteen
”Yhtendinen ydintuote” alhainen havaintojen madrda (N = 3). Poistamalla outlierin ja
koodaamalla kyseisen arvopisteen arvot puuttuviksi, Spearmanin korrelaatiokertoimeksi
saadaan kuitenkin -0,2518, havaintojen méaarén ollessa kattava (N = 68) ja korrelaation

tilastollisesti merkitseva p-arvolla 0,0383.
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7.4 Liiketoimintamallit kokonaisuutena

Regressioanalyysissa kéytetyssd tuotestrategian muuttujassa ei huomioitu arvopisteen
”Kustomoitu tuote/ratkaisu’ havaintoja Spearmanin testin tulosten takia. Regressioanalyysin
syvempi analyysi mahdollistaa rahoituksen ja liiketoimintamallien vélisen yhteyden
paremman ymmartdmisen. Regressiomallien mukaan rahoitusta selittavat parhaiten
Freemiumin arkkityyppi ja tuotestrategian kategoria. Tuloksia paransivat entisestdan Layer

Player-, Sovelluskauppa- ja Selainpohjaisen liiketoimintamallin arkkityypit. (Taulukko 5)

Layer player- sekd Sovelluskaupan elementit tarjoavat lisatietoa erityisesti Freemiumia
kayttavista yrityksistd. Tutkimusotosta kerdtessa huomattiin, ettd merkittdva osa Freemiumia
kayttavista yrityksista tarjosi joko kuluttajille tarkoitettuja sovelluspohjaisia pelituotteita tai
yrityksille tarjottavia erilaisia sovellusalustoja. Vastaavat pelituotteet eivét tarjoa arvoketjun
yksittéista osaa niiden kayttajille Layer player-elementin tyylisesti, vaan kokonaisvaltaisen
ratkaisun, mik& koostuu esimerkiksi kokonaisesta pelistd tai modulaarisesta pelikirjastosta.
Samoin Sovelluskaupan jakelumalli on erityispiirre nimenomaan kuluttajasegmentin
pelialustoille. Layer player -elementin beta-kerroin eli standardoitu regressiokerroin oli
positiivinen ja Sovelluskaupan kerroin negatiivinen. Kuitenkaan kummankaan elementin
regressiokerroin ei yksin&én ollut tilastollisesti merkittava, vaikkakin muuttujat kasvattivat

mallien selitysastetta kokonaisuuksina.

Tuloksista voidaan paatelld, ettd asiakaskeskeiset ja personoitavat sovellukset, jotka
hyodyntavat Freemiumin ansaintalogiikkaa saavat eniten julkista rahoitusta Business
Finlandilta. Tarkempi tarkastelu osoittaa, ettd erityisesti ne Freemiumia hyodyntévat
sovellukset, jotka on kohdistettu yrityksille eikd kuluttajille, saavat eniten rahoitusta.
Asiakassegmenttien valilla ei kuitenkaan voida todentaa tilastollisesti merkittdvaa eroa,
koska testeissa ei tutkita suoraan asiakassegmentteihin perustuvaa muuttujaa. Tastd
huolimatta tutkittujen elementtien luonne ja niihin liittyvat erityispiirteet néayttaisivat

tukevan segmenttijakoon perustuvaa johtopaatosta.
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8. Johtopaatokset

Teknologinen kehitys ja innovaatiot ovat kiihdyttdneet ohjelmistoalan kehitystd, seké
kasvattaneet alan tarkeyttd kansantaloudelle. Alan yritykset tuottavat innovaatioita,
tyopaikkoja ja taloudellista kasvua. Kuitenkin vain osa alan yrityksistd selvidd ja saa
tarpeellisen liiketoimintaa mahdollistavan rahoituksen. Julkiset instituutiot ovat eniten
kiinnostuneita  rahoittamaan  yrityksid, jotka tuottavat ratkaisuja globaaleihin
megatrendeihin, kuten ilmastonmuutokseen ja ikadntyvéan véestorakenteeseen. Tassa
kandidaatintydssa tutkittiin, miten erilaiset liiketoimintamallit ja niiden elementit

vaikuttavat ohjelmistoalan yritysten saaman julkisen rahoituksen maaréan.

Tutkimuksessa todettiin, ettd liiketoimintamallien joillakin ominaisuuksilla on selke&
tilastollisesti merkittdva yhteys saatuun rahoitukseen. Yhteysien véliltd 1oytyy myos
erovaisuuksia, silld elementtien korrelaatiot vaihtelivat negatiivisen ja positiivisen
korrelaatioiden valilla. Kuitenkin suurimmalla osalla liiketoimintamallien elementeista ei
ollut merkittdvéad yhteyttd saatuun rahoitukseen. Tutkimuksessa todettiin, ettd teoriassa
eniten  rahoitusta saavat yritykset hyoddyntdvat Freemiumin  ansaintamallia,
asiakaskeskeisyyteen panostavaa Layer Player -tuotestrategiaa, sek& tarjoavat tuotteitaan
yritysmarkkinoille. Freemium saa tutkimusotoksessa merkittdvimman korrelaation saadun
rahoituksen kanssa. Aihealueen aikaisemmat tulokset ovat toisinaan antaneet yksittaisten
lilketoimintamallien suhteen vaihtelevia tuloksia. Kuitenkin empiirinen tutkimus on yhta
mielta siitd, etta strategisella paatdksenteolla voidaan vaikuttaa saadun rahoituksen méaéraéan

ja sen saannin todennékdisyyteen, jota myo6s tdman tutkimuksen tulokset tukevat.

Empiriaosuudessa havaitaan uutena asiana asiantuntijayritysten ja saadun rahoituksen
valisen yhteyden negatiivinen luonne. Negatiivisen korrelaation arvioidaan johtuvan muun
muassa henkilOstosta riippuvasta kasvusta ja vaikeasti skaalattavasta kulurakenteesta.
Tuloksista ei  kuitenkaan voida péaatelld, ettd asiantuntijayritykset saisivat
epatodennakodisemmin rahoitusta, kuin esimerkiksi pelkk&é ohjelmistoa tarjoavat yritykset.
Asiantuntijayritysten saamat rahoitukset ovat kuitenkin kiistatta keskimaarin pienempia kuin

vertailukohdillaan.
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Vaikka liiketoimintamallin asiakaskeskeisyydelld olettaisi olevan merkittdva vaikutus
saatuun rahoitukseen, tassa tutkimuksessa vastaavaa yhteytta ei I0ydetd. Tulosten mukaan ei
voida vaitta, etta lilketoimintamallin asiakas- tai tuotekeskeisyys ei sellaisenaan olisi avain
suurempaan rahoitukseen. Syvempi tarkastelu kuitenkin osoittaa, ettd kun liiketoimintamalli
puretaan kategorioihin, tuotestrategian asiakaskeskeisyydell& ja saadun rahoituksen valilla
vallitsee yhteys. Mita asiakaskeskeisempi tuotestrategia keskimé&arin on, sitd suuremman
rahoituksen maarén kanssa se korreloi. Kuitenkaan tdysin asiakaskeskeiset tuotteet, kuten

esimerkiksi konsultointipalvelut, eivat korreloi saadun rahoituksen kanssa.

8.1 Tulosten rajoitteet

Vaikka analyysiosuudessa l0ydetaan tilastollisesti merkittavid yhteyksia erilaisten
liiketoimintamallien ja rahoituksen valilla, sen tuloksia tulisi tulkita vain rajatussa
ymparistossd. Tutkimus ei todista, ettd yksittaiset liiketoimintamallit sellaisenaan takaisivat
tai sulkisivat pois erilaisia rahoitusmahdollisuuksia. Yleisesti ottaen tietyn arkkityypin
soveltaminen ei myodskdan ole paras tapa saada rahoitusta (Bottcher et al. 2021).
Liiketoimintamallin muotoilua voidaan pitdd yhtd paljon taiteena kuin systemaattisena
prosessina, joten luovuudella ja innovatiivisuudella on merkittdva vaikutus yrityksen

lopulliseen menestymiseen (Bottcher et al 2021).

Liiketoimintamalli on dynaaminen rakennelma, joka muuttuu ajassa (Demil & Lecocq
2010). Tama tutkimus tarjoaa staattisen tilannekatsauksen tutkittujen yritysten
lilketoimintamalleista tiettynd ajanhetkend. Loydetyt lopputulokset voivat olla luotettavia
vain rajattuna aikana, silla tutkitut korrelaatiot voivat muuttua tulevaisuudessa. Toisinsanoin
tulokset eivat ole stabiileja. Tulosten arvioinnissa on myos hyva tiedostaa tutkimusotoksen
suhteellisen pieni koko. Luotettavamman yleistettdvyyden saavuttamiseksi tutkimus tulisi

toistaa isommassa mittakaavassa.

On myo6s hyvd muistaa, ettd saatu rahoitus ei sellaisenaan korreloi yrityksen pidemman
aikavalin selviytymisen kanssa. Muun muassa Weking, Bottcher, Hermes ja Hein (2021)
arvioivat, ettd suuri rahoitusmaéra liittyy enemmankin korkeaan sijoitetun padoman tuotto-
odotukseen. He myds l0ytdvat negatiivisen yhteyden esimerkiksi Layer Player-, ja

Datamallin tuotestrategian seka yrityksen selviytymisen valilld kahden vuoden péasti
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yrityksen perustamisesta. Todettakoon kuitenkin, ettd muun muassa rahoituksen kanssa
vahvasti korreloiva Freemium sen sijaan omasi positiivisen yhteyden yrityksen selvidmisen
kanssa. (Weking et al. 2021, 5)

8.2 Tulosten luotettavuus

Tulosten luotettavuuden arviointia tarkastellaan ensin validiteetin ndkokulmasta. On
olennaista arvioida, mittaako valitut tutkimusmenetelmét pelkastaan liiketoimintamallien
vaikutusta saatuun rahoitukseen. Tutkimuksessa ei hyodynnetty esimerkiksi erilaisia
kontrollimuuttujia, joilla olisi voitu eristadd yrityksen muiden piirteiden vaikutus yrityksen
rahoitukseen. Tallaisia piirteitd ovat muun muassa yrityksen ika, spesifimpi toimialarajaus
ja asiakassegmentit. Toisaalta useiden kontrollimuuttujien tutkiminen olisi kasvattanut
analyysiosuutta yli kandidaatin tutkielman vaatimusten. Niin kuin teoriaosuudessa lueteltiin,
yritysten rahoitukseen vaikuttavat myds monet liiketoimintamallista, sekd jopa koko
yrityksesta riippumattomat asiat. tutkimuksen tarkoituksena ei mydskaan ole loytaa
lopullisia ja ehdottomia tuloksia, vaan suuntaa antavaa néayttoa liiketoimintamallien yleisesté

vaikutuksesta julkiseen rahoitukseen.

Tutkimusotoksen kerdamiseen ja eri arkKityyppien tunnistamiseen voi liittyd myos
objektiivisuutta haittaavaa harhaa. Niin kuin tutkimusotoksen esitellyssa todetaan,
yksittéisia arkkityyppejé ei aina voitu suoraan tunnistaa. Vaikka tutkimusotosta kerétessa
pyrittiin mahdollisimman luotettavaan arviointiin, sen reliabiliteettia voitaisiin parantaa
muun muassa toistomittauksella tai hyédyntdmalla useampaa arvioijaa samanaikaisesti.
Esimerkiksi Bottcherin et al. (2021) tutkimuksessa kéytettiin kahden tutkijan samanaikaista

arviointia arkkityyppien tunnistamisessa.

Pistebiseriaalisissa korrelaatiotesteissa sekd regressioanalyysissa kéytettyd luokitellun
rahoitusmuuttujan konsistenssia rajoittaa myds muuttujan luokkien vahdinen maara.
Neliluokkaisen muuttujan pitdminen intervalli- tai suhdelukuasteikollisena ei valttamatté ole
optimaalista. Neljaan luokkaan jako oli kuitenkin ainoa tapa muodostaa normaalijakautunut
rahoitusta mittaava parametri ilman merkittdvien muutosten tekoa tutkimusotokseen.
Shaprio-Wilk-testilla mitattu normaalijakautuneisuus saavutetaan kuitenkin  myos

logaritmisella muuttujamuunnoksella, kun tasan 100 000 euroa saaneet yritykset ja osa
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10 000 euroa saaneista yrityksistd jatetddn huomioimatta tutkimusotoksessa. Tama johtuu
pohja-aineiston selke&std vinoumasta yksittaisiin arvopisteisiin. Esimerkiksi tasan 100 000
euroa saaneiden yritysten méaard pohja-aineistosta oli vuonna 2020 noin 20 prosenttia
kaikista rahoituspaatoksistd. Vastaavasti vuonna 2019 sama osuus oli 0,4 prosenttia.
(Business Finland 2022) Sadan ja kymmenen tuhannen euron arvopisteet ovat korostuneet
tutkittuna vuonna 2020 todennakdisesti poikkeuksellisen koronapandemiaan liittyvan tuen
takia, “Liiketoiminnan kehitysrahoitus héiritilanteessa”. Tukea myOnnettiin nimensa
mukaisesti erilaisiin  kehityshankkeisiin. Hankkeiden esiselvityksi& on rahoitettu
enimmilld&n juuri 10 000 euron, seka itse hankkeita itsessdédn enimmillain tasan 100 000
euron edestd. (Business Finland 2021g) Konsistenssin varmistamiseksi liitteessd 13 on
esitetty myos logaritmisen rahoitusmuuttujan ja tutkittujen elementtien korrelaatiot.
Logaritmisen muuttujan kayttamisen seurauksena tutkimusotos pienenee 25 yritykselld.
Kuten liitteistd voidaan kuitenkin havaita, eniten tarkasteltujen arkkityyppien, eli
Freemiumin ja Paikan péaélld -jakelumallin, tilastollinen  merkittavyys tai

korrelaatiokertoimet eivat kuitenkaan eroa verrannollisissa tuloksissa.

8.3 Kontribuutiot ja mydhempi tutkimus

Tutkielman tuloksia voidaan hyodyntdd muun muassa ohjelmistoalan tuotekehityksessa tai
uuden teknologian tuotteistamisessa. Tyon avulla yritykset saavat teoreettista nayttoa sille,
miten uusia innovaatioita voidaan kaupallistaa julkista rahoitusta houkuttelevalla tavalla.
Tulokset voivat toimia my6s tukena yritysjohdon péétoksenteolle, kun arvioidaan oman
tuotteen positiointia ja suhdetta kilpailijoihin. Aiheesta kiinnostuneet yritykset voivat
arvioida, voidaanko parhaaksi havaittuja liiketoimintamalleja soveltaa heiddn omassa
litketoimintaymparistdssaan. Yksittdisen abstraktin liiketoimintamallin noudattaminen ei
kuitenkaan tulisi olla yrityksille itseisarvo. Yrityksen ei tule sopeutua tiettyyn
liiketoimintamalliin, vaan liiketoimintamalli tulee sopeuttaa yritykselle sopivaksi -

perustuen olemassa olevaan asiakastarpeeseen ja yrityksen sisaisiin kyvykkyyksiin.

Tulokset tukevat argumenttia, jonka mukaan liiketoimintamalli on yrityksen kilpailuedun
ldhde ja mittari, jolla voidaan mitata yrityksen suorituskykyd (Brea-Solis, Casadesus-
Masanell & Grifell-Tatié 2015, 29-30). Tuloksilla tdydennetdédn myos liiketoimintamallien

empiirisen tutkimuksen tutkimusaukkoa (Zott et al. 2011, 24-25). Tutkimuksella tuetaan
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ohjelmistoalaa tutkivaa Kirjallisuutta tdydentamalla sitd tilannekatsauksella erilaisten
ohjelmistoalan yritysten liiketoimintamalleista. Tutkimus on luonteeltaan ensimmaisten
joukossa, jossa kehitetddn otos julkista rahoitusta saaneiden yritysten liiketoimintamalleista.
Tuloksia voidaan hy6édyntdd muun muassa myohemmassd liiketoimintamallien ja

rahoituksen vélisessa kausaliteettisuhteiden kokeellisessa tutkimisessa.

Yritysten liiketoimintamallit ja rahoitustarpeet vaihtelevat ajassa ja yritysten eri
elinkaarenvaiheissa. Jotta ndiden muuttujien valistd dynamiikkaa ja suhdetta yrityksen
menestymiseen voitaisiin - ymmartdd vield paremmin, aihetta voidaan ldhestya
pitkittaistutkimuksella. Jatkotutkimusta voitaisiin tehdd muun muassa seurantaan perustuvan
aikasarja-analyysin avulla. Usean tarkasteluajankohdan avulla pystyttdisiin arvioimaan

lilketoimintamallien ja rahoituksen valista evoluutiota.



42

Lahdeluettelo

Alesina, A. & Perotti, R. (1993) Income distribution, political instability, and investment.
National Bureau of Economic Research. Cabridge, Massachusetts.

Allcot, D. (2022) What Are Tiered Pricing Models? [verkkosivu] [viitattu 2.2.2022].

Saatavilla: https://www.uschamber.com/co/start/strategy/tiered-pricing-models

Allen, J., Morris, M. & Schindehutte, M. (2005) The entrepreneur's business model: toward
a unified perspective. Journal of Business Research, 58, 726-735.

Avek (2021) AVEKIN TUET JA HAKUOHJEET. [verkkosivu] [Viitattu: 16.10.2021].
Saatavilla: https://www.kopiosto.fi/AVEK/tuen-hakijoille/avekin-tuet-ja-hakuohjeet/

Baden-Fuller, C. and Morgan, (2010) ‘M. S. Business Models as Models’, Long Range
Planning, 43, 156-171.

Beck, V. (2017) Linear Regression: Models, Analysis and Applications. Nova Science
Publishers. Hauppauge, New York.

Berger, A. & Udell, G. (1998) The Economics of Small Business Finance: The Roles of
Private Equity and Debt Markets in the Financial Growth Cycle. Journal of Banking and
Finance, 22.

Board of Innovation (2022) 50+ business model examples. [verkkosivu] [viitattu 14.2.2022].

Saatavilla: https://www.boardofinnovation.com/guides/50-business-model-examples/

Bonett, D. (2020) Point-biserial correlation: Interval estimation, hypothesis testing, meta-
analysis, and sample size determination. British Journal of Mathematical and Statistical
Psychology, 73, 113-144.



43

Bonett, D. & Wright, T. (2015) Cronbach’s alpha reliability: Interval estimation, hypohesis
testing, and sample size planning. Journal of Organizational Behavior, 36, 3-15.

Business Finland (2022) Rahoitustiedot. [verkkosivu] [viitattu 14.2.2022]. Saatavilla:
https://www.businessfinland.fi/suomalaisille-asiakkaille/tietoa-meista/rahoitustiedot

Business Finland (2021a) Tutkimus- ja kehitysrahoitus. [verkkosivu] [Viitattu: 16.10.2021].
Saatavilla: https://www.businessfinland.fi/suomalaisille-

asiakkaille/palvelut/rahoitus/tutkimus-ja-kehitysrahoitus

Business Finland (2021b) Innovaatioseteli. [verkkosivu] [Viitattu: 16.10.2021]. Saatavilla:
https://www.businessfinland.fi/suomalaisille-asiakkaille/palvelut/rahoitus/tutkimus-ja-

kehitysrahoitus/innovaatioseteli

Business Finland (2021c) Temporahoitus. [verkkosivu] [Viitattu: 16.10.2021]. Saatavilla:

https://www.businessfinland.fi/suomalaisille-asiakkaille/palvelut/rahoitus/tempo-rahoitus

Business Finland (2021d) Strategia. [verkkosivu] [Viitattu: 16.10.2021]. Saatavilla:

https://www.businessfinland.fi/suomalaisille-asiakkaille/strategia

Business Finland (2021e) Rahoitusehdot. [verkkosivu] [Viitattu: 16.10.2021]. Saatavilla:
https://www.businessfinland.fi/4b0d7e/globalassets/finnish-customers/01-funding/08-
guidelines--terms/funding-terms/yritysten_tutkimus-
_ja_kehitystoiminnan_rahoituksen_ehdot.pdf

Business Finland (2021f) Liiketoiminnan kehitysrahoitus hairidtilanteissa. [verkkosivu]
[Viitattu: 16.10.2021]. Saatavilla:
https://www.businessfinland.fi/49bee2/globalassets/finnish-customers/01-funding/08-

guidelines--terms/instructions/liiketoiminnan_kehitysrahoitus_hairiotilanteissa__ga.pdf

Business Model Innovation Lab (2022) Information Technology. [verkkosivu] [viitattu:
3.2.2022].  Saatavilla:

https://businessmodelnavigator.com/industry?industry=Information%20Technology



44

Brea-Solis, H., Casadesus-Masanell, R., Grifell-Tatje, E. (2015) Business Model Evaluation:
Quantifying Walmart's Sources of Advantage. Strategic Entrepreneurship Journal, 9, 12-33.

Béttcher, T., Bootz, V., Zubki, T., Weking, J., Béhm, M. & Krcmar, H. (2021) Enter the
Shark Tank: The Impact of Business Models on Early Stage Financing. Teoksessa: 16th

International Conference on Wirtschaftsinformatik, Essen, Saksa, marraskuu.

Campbell, P. (2019) The Saas Business Model: Stages, Pros and Cons, and Tools to Get
Ahead. [verkkosivu] [viitattu 2.2.2022]: Saatavilla:

https://www.profitwell.com/recur/all/saas-business-model

Casadesus-Masanell, R., & Ricart, J. (2010). From strategy to business models and to

tactics. Long Range Planning, 43, 195-215.

Chesbrough, H. (2010) Business model innovation: opportunities and barriers. Long Range
Planning, 43, 354-363.

Chesbrough, H. & Rosenbloom, R.S. (2002) The role of the business model in capturing
value from innovation: evidence from Xerox Corporation’s technology spin-0ff companies.

Industrial and corporate change, 11(3), 529-555.

Choy, L. (2014). The Strengths and Weaknesses of Research Methodology: Comparison and
Complimentary Between Qualitative and Quantitative Approaches. I0SR Journal of
Humanities and Social Science, 19(4), 99-104.

Crick, C. & Crick, J. (2018) Angel investors’ predictive and control funding criteria The
importance of evolving business models. Journal of Research in Marketing and
Entrepreneurship 20 (1) 34-56.

Clauss, T. (2017). Measuring business model innovation: Conceptualization, scale

development, and proof of performance. R&D Management, 47(3), 385-403.



45

Colombo, M. G., & Grilli, L. (2010). On growth drivers of high-tech start-ups: Exploring
the role of founders’ human capital and venture capital. Journal of Business Venturing,
25(6), 610626

Demil, B., Lecocq, X., Ricart, J. E., & Zott, C. (2015). Introduction to SEJ special issue on
business models: Business models within the domain of strategic entrepreneurship. Strategic

Entrepreneurship Journal, 9, 1-11.

Demil, B., Lecocq, X. (2010) Business Model Evolution: In Search of Dynamic Consistency.
Long Range Planning 43, 227-246.

Elinkeino-, liikenne- ja ymparistokeskus (2021) Yritysrahoitus. [verkkosivu] [Viitattu:
16.10.2021]. Saatavilla: https://www.ely-keskus.fi/yritysrahoitus

Enskog, D. (2015) How Culture Impacts Investment Behavior. Credit Suisse.
[verkkosivu] [viitattu 20.2.2022]. Saatavilla: https://www.credit-suisse.com/about-us-
news/en/articles/news-and-expertise/how-culture-impacts-investment-behavior-
201502.html

Euroopan komissio (2014) Horizon 2020 in brief - The EU Framework Programme for
Research &  Innovation.  [verkkodokumentti] [viitattu ~ 19.2.2022].  Saatavilla:
https://ec.europa.eu/programmes/horizon2020/sites/default/files/H2020_inBrief EN_Final
BAT.pdf

Finnfund (2021) Vaikuttavuussijoittamista kehitysmaissa. [verkkosivu] [Viitattu:
16.10.2021]. Saatavilla: https://www.finnfund.fi/

Finnvera  (2021) Finnvera.  [verkkosivu] [viitattu:  16.10.2021].  Saatavilla:

https://www.finnvera.fi/

Fisher, G., Kotha, S., Lahiri, A. (2016) Changing with the Times: An Integrated View of
Identity, Legitimacy, and New Venture Life Cycles. Academy of Management Review 41,
383-400.



46

Fried V. & Hisrich R. (1994) Toward a model of venture capital investment decision

making. Financial Management, 23(3), 28-37.

Gamage, P. (2013) Determinants Of Access To Bank Finance For Small And Medium-Sized
Enterprises: The Case Of Sri Lanka. Corporate Ownership & Control, 10, (3).

Gassmann, O., Frankenberger, K. & Csik, M. (2014) The Business Model Navigator: 55
Models That Will Revolutionise Your Business. Pearson Education Limited.

Gupta, J. (2021) Spotify Business Model - How Does Spotfiy Make Money?.
[verkkosivu] [viitattu 20.2.2022]. Saatavilla: https://www.feedough.com/how-does-spotify-

make-money/

Hall, J. & Hofer, C. (1993) Venture capitalists decision criteria in new venture evaluation.
Journal of Business Venturing 8(1) 25-42.

Hauke, J. & Kossowski, T. (2011) Comparison of values of Pearson’s and Spearman’s

correlation coefficient on the same sets of data. Quaestiones Geographicae, 30(2), 87-93.

Hisrich R. & Jankowicz A. (1990) Intuition in venture capital decisions: an exploratory study

using a new technique. Journal of Business Venturing, 5(1), 49-62.

Holopainen, T. (2021) Yrityksen perustamisopas, Kaytannon perustamistoimet. Asiakastieto

Oy, Espoo.

Hé&ussler, C., Harhoff, D., & Miiller, E. (2009). To Be Financed or Not... - The Role of
Patents for Venture Capital Financing. ZEW - Centre for European Economic Research

Discussion Paper, 09-003.

llmastorahasto (2021) Etsitkd rahoitusta ilmastoratkaisulle? [verkkosivu] [Viitattu:
16.10.2021]. Saatavilla: https://www.ilmastorahasto.fi/



47

Johnson, M. (2010) Seizing the white space. Business Model Innovation for growth and

renewal. Harvard Business Press: Boston, Massachussetts.

Kanze, D. & lyengar, S. (2017) Startups That Seek To "Disrupt" Get More Funding Than
Those That Seek To "Build". Harvard Business Review, Article Entrepreneurship.

Klein, J., Stuckenborg, L., & Leker, J. (2020) Hot or not — Which features make FinTechs

attractive for investors? The Journal of Entrepreneurial Finance, 22(1).

Kushwaha, M. (2022) Youtube Business Model - How Does Youtube Make Money?
[verkkosivu] [Viitattu 15.2.2022]. Saatavilla: https://seoaves.com/youtube-business-model-

how-does-youtube-make-money/

Lanzolla, G. & Markides, C. (2020) A Business Model View of Strategy. Journal of
Management Studies in press, 14.

Leppiniemi, J. & Lounasniemi, S. (2021) Yritysrahoitus. Helsinki, Sanoma Pro.

Li, F. (2020). The digital transformation of business models in the creative industries: A

holistic framework and emerging trends. Technovation, 92-93.

Magretta, J. (2002) Why Business Models Matter. Harvard Business Review.
Markova, S. & Petkovska-Mircevska, T. (2009) Financing options for entrepreneurial
ventures. The Amfiteatru Economic Journal, 11(26), 597-604.

Massa, L & Tucci, C. (2014) Business Model Innovation. Chapter 21, The Oxford Handbook

of Innovation Management, Oxford University Press, UK

Mazzucato, M. (2017) Mission-Oriented Innovation Policy. UCL Institute for Innovatio and
Public Purpose. [verkkodokumentti] [viitattu 19.2.2022]. Saatavilla:
https://www.thersa.org/globalassets/pdfs/reports/mission-oriented-policy-innovation-

report.pdf



48

Mazzucato, M. & Semieniuk, G. (2017) Public financing of innovation: new questions.
Oxford Review of Economic Policy. 33(1), 24-48.

Mintzberg, H. (1994) The Rise and Fall of Strategic Planning. Basic Books.

Nicko, V. (2005) Applied Linear Regression. 3rd Edition. John Wiley & Sons, Inc.,

Hoboken, New Jersey.

Nickols, F. (2016) Strategy: Definitons and Meanings. Distance Consulting.
[verkkodokumentti] [viitattu 19.2.2022]. Saatavilla:
http://50.87.121.26/strategy_definitions.pdf

Niskanen, J. & Niskanen, M. (2016) Yritysrahoitus. Helsinki, Edita Publishing Oy.

Ojala, A. (2016). Business models and opportunity creation: How IT entrepreneurs create
and develop business models under uncertainty. Information Systems Journal, 26 (5), 451—
476.

Opetus- ja kulttuuriministerio (2021) Opetus- ja kulttuuriministerion avustusten hakuaikoja-
[verkkosivu] [Viitattu: 16.10.2021]. Saatavilla: https://okm.fi/hakuaikoja

Osterwalder, A., & Pigneur, Y. (2010). Business model generation: A handbook for
visionaries, game changers, and challengers. John Wiley & Sons.

Perkmann, M., and Spicer, A. (2010). What are business models? Developing a theory of
performative representation. Emerald Group Publishing Limited, 29, 265-275

Pisano, G. (2010) The Evolution of Science-based Business: Innovating How We Innovate.
Working Paper 10-062. Teoksessa: Industrial and Corporate Change, Special Issue in Honor
of Alfred D. Chandler.

Porter, M. (2004) Competitive Strategy: techniques for analyzing industries and competitors.

Free Press, New York.



49

Rajala, R. (2009) Determinants of Business Model Performance in Software Firms.

Véitoskirja. Helsingin kauppakorkeakoulu, Helsinki.

Rajala, R., Rossi, M. & Tuunainen, V. (2003) A framework for analyzing sowtfare business
models. Teoksessa: ECIS European Conference on Information Systems, Napoli, Italia,
kesékuu 18-22, 2003. European Conference on Information Systems (ECIS).

Rassenfosse, G. de, & Fischer, T. (2016). Venture Debt Financing: Determinants of the
Lending Decision. Strategic Entrepreneurship Journal, 10(3), 235-256.

Rissanen, T. (2019) Perspectives on business model experimentation in internationalizing
high-tech companies. Vaitoskirja. Lappeenrannan-Lahden teknillinen yliopisto LUT,

Lappeenranta.

Rissanen, T. (2017)  Liiketoimintamallien  kehittdminen  tekodlyn  avulla.
[verkkodokumentti] [viitattu 9.2.2022]. Saatavilla:

https://www slideshare.net/tommirissanen/liiketoimintamallien-kehittminen-tekolyn-avulla
Rissanen, T. & Sainio, L.M. (2016) Business model experimentation in incumbent and
startup companies. Teoksessa: Proceedings of XXCII ISPIM Innovation Conference. Porto,
Portugali, Kesakuu.

Robert, M. (1993) Strategy: Pure and Simple. McGraw-Hill.

Shafer, S., Smith, H. & Linder, J. (2005) The power of business models. Business Horizons
48, 199- 207.

Sitra (2021) Rahoitus hankkeisiin. [verkkosivu] [Viitattu: 16.10.2021]. Saatavilla:

https://www_sitra.fi/aiheet/rahoitus-hankkeisiin/

Skarzynski, P. & Gibson, R. (2008) Innovation to the Core: A Blueprint for Transforming

the Way Your Company Innovates. Harward Business Press.



50

Solidium (2021) Solidium lyhyesti. [verkkosivu] [Viitattu: 16.10.2021]. Saatavilla:

https://www.solidium.fi/fi/

Stuart, T. E., & Sorenson, O. (2007). Strategic networks and entrepreneurial ventures.
Strategic Entrepreneurship Journal, 1(3-4), 211-227.

Suomen elokuvaséétio (2021) Kansainvélinen rahoitus. [verkkosivu] [Viitattu: 16.10.2021].

Saatavilla:https://www.ses.fi/kansainvalinen-toiminta/kansainvalinen-rahoitus/

Teece, D. (2010) Business Models, Business Strategy and Innovation. Elsevier, Long Range
Planning 43, 172-194.

Tesi (2021) Tam& on Tesi. [verkkosivu] [viitattu 16.10.2021]. Saatavilla:
https://www.tesi.fi/

Tikkanen, H., Lamberg, J.A., Parvinen, P. & Kallunki, J.P. (2005) Managerial Cognition,
Action and Business Model of the Firm. Management Decision, 43(6), 789-809.

Tilastokeskus (2008) Toimialaluokitus 2008. [verkkosivu] [Viitattu: 16.10.2021].
Saatavilla:https://www.tilastokeskus.fi/fi/luokitukset/toimiala/toimiala_1_20080101/?code
=62

Tregoe, B., Zimmerman, J., Smith, R. & Tobia, P. (1990) The Driving Force. Planning
Review, 18 (2), 4-16.

TyO- ja elinkeinoministerio (2021) Yritysrahoitus. [verkkosivu] [viitattu 16.10.2021]
Saatavilla: https://tem.fi/yritysrahoitus

Tyo- ja  elinkeinoministerio6  (2020)  Toimialaraportit,  Ohjelmistoala  2020.
[verkkosivu] [viitattu 19.2.2022] Saatavilla:
https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/bitstream/handle/10024/162047/TEM_2020_6.pdf



51

Ulkoministerio (2021) Investoinittuki kehitysmaille. [verkkosivu] [Viitattu: 16.10.2021].

Saatavilla: https://um.fi/investointituki-kehitysmaille

Vanhala, E. (2015) The role of business model in computer game development

organizations. Vaitoskirja. Lappeenrannan-Lahden teknillinen yliopisto LUT, Lappeenranta.

Virlics, A. (2013) Investment Decision Making and Risk. Procedia Economics and Finance
6, 169-177. Teoksessa: International Economic Conference of Siviu Post Crisis Economy:
Challenges and Opportunitites, IECS 2013.

Weiner, N. & Weisbecker, A. (2011) A Business Model Framework for the Design and
Evaluation of Business Models in the Internet of Services. 2011 Annual SRIl Global

Conference. IEEE Computer Society, 21-33.

Weking, J., Bottcher, T., Hermes, S. & Hein, A. (2019) Does Business Model Matter for
Startup Success? A Quantitative Analysis. Teoksessa: Twenty-Seventh European

Conference on Information Systems (EC1S2019), Stockholm-Uppsala, Ruotsi.

Wirtz, B.W., Pistoia, A., Ullrich, S. & Gottel, V. (2016) Business Models: Origin,
Development and Future Research Perspectives, Long Range Planning, 49(1), 36-54.

Zacharakis, A. & Shepherd, D. (2001) The nature of information and overconfidence on

venture capitalists' decision making. Journal of Business Venturing, 29, 704—721.

Zott, C., and Amit, R. (2010) Designing your future business model: An activity system
perspective. Long Range Planning, 43, 216-226.

Zott, C., Amit, R., & Massa, L. (2011). The business model: Recent developments and future
research. Journal of Management, 37(4), 1019-1042.



Liitteet

Liite 1: Yritysrahoitukseen vaikuttavia tekijoitd, luokiteltuna lahteen perusteella.

52

Rahoitukseen vaikuttavat
tekijit \
Ympiiristokohtaiset Yrityksesti riippuvat Rahoittajasta riippuvat
tekijat tekijit tekijit
Markkinatilanne Kassavirta Riskinottokyky
Kilpailu Vakuudet Sijoittajan preferenssit
Ajankohta Maksukyky Sijoitusstrategia
Makrotalous Aikaisempi rahoitus Kognitiiviset harhat
Kulttuuri Liiketoimintamalli Yrittdjan ja f:nc:iit:ajan valinen
Politiikka Yritttsjé ja tiimi Pidoman maird

Liite 2: Vanhalan (2015) yksinkertaistettu liiketoimintamallin visualisointi (perustuen
Chesbrough & Rosenbloom 2002, Osterwalder & Pigneur 2010a; Weiner & Weisbecker

2011)
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Liite 3: Liiketoimintamalli strategian ja prosessien vélissa. (Perustuen Osterwalder ja
Pigneur 2002, 2; Rajala 2009, 21)

. Strategia
Suunnittelu g Yritystaso
Liiketoimintamalli L )
Arkkitehtuuri / \ Liiketoimintayksikon taso
Liiketoimintaprosessit
Implementointi Kiytidnnon taso

Liite 4: Liiketoimintamalli yrityksen strategiassa, perustuen Mintzbergin (1994) strategian

tasoihin.

Yrityksen strategia

Missio,
visio, tavoitteet,
identiteetti

Arvolupaus, ansaintamalli,
ydintoiminnot, resurssit,
asiakassegmentit

Operatiivinen toiminta: muun muassa tuotanto,
markkinointi, myynti, talous, logistiikka ja tuotekehitys




Liite 5: Liiketoimintamallin viitekehysten vertailu

Viitekehys Yhdeksén elementtid | Kuusi elementtia Viisi elementtid Nelja elementtid Kolme elementtid
Osterwalder & Chesbrough & Skarzynski & Gibson . . . .
Tekijé(t Rajala (2019 Rajala et al. (2013 Ojala (2016 G et al. (2014 Li (2020 Cl 2017
() Pigneur (2010a)  Rosenbloom (2002) (2008) ajala (2019) Fala et al. (2013) jala (2016) assmann et al. (2014) i(2020) auss (2017)
Asiakassegmentit Markkinasegmentti ~ Miti toimitetaan Asiakassegmentti
Tuotos Asiakassuhteet Suhteet ?alvclut & L.
implementointi
Jakelukanavat M_l 112_" e Jakelumalli Arvon toimittaminen Arvon arkkitehtuuri
toimitetaan
Tulovirrat Ml_tm Ui Ansaintamallit Ansaintalogiikka Ansaintamalli thnn.tunFtalms- Arvon kaappaaminen
voittoa mekanismi
Tuotantofunktio | Arvolupaus Arvolupaus Mité tarjotaan Tarjooma Tuote/Palvelu Arvolupaus Arvolupaus Arvolupaus
. Kilpailullinen . . . . .
Ydintoiminnot . Miten differoidutaan Tuotestrategia Arvon tuottaminen
strategia
Resurssit Arvoketju Resurssit Arvoketju Toiminnallinen arkkitehtuuri
Tuotannontekijit |Kumppanit Arvoverkostot Arvoverkosto
Kulurakenne Hintarakenne




Liite 6: Rajalan et al (2003) liiketoimintamallin viitekehys

Product Strategy
Customer-specific Standardised
< I I % I —»
Customised Product Uniform Modular Standardised
product/solution  platform core product product family on-line service

Revenue Logic

] | | ] ]
I I I I 1

Effort-, cost- or  License sales Revenue Hybrid models Other, e.g.
value-based and royalties sharing and loss-leader media model
pricing (Cases 1, 3, 4 (Case 3) pricing* (Case 4)
Centralised / Distribution model Decentralised /
Collaborational Transactional
< i 1 i I i >
Direct contact Reseller or Republisher / Distributor or Partner
with customers agent model = OEM model dealer model network

Services and
Implementation

Complex / tailored Standardised
< i I I I I >
IT Consulting & System Software On-line services  Self-service

customer-specific  integration deployment  (Case 2,4 and 5)  (Case 4)
system work projects (Case 1,2,3



Liite 7: Faktorianalyysin tulokset

Muuttuja Faktorin rotatoidut lataukset Uniqueness Kaiser-Meyer-Olkin
Tuotestrategia 0.77 0.40 0.76
Ansaintalogiikka 0.74 0.46 0.79
Jakelumalli 0.72 0.48 0.81
Palvelut ja implementointi 0.82 0.33 0.73

KMO Overall 0.77
Proportion (selitysaste) 0.58

Cronbach alpha (reliabiliteetti) 0.75

Korrelaatiomatriisi | Tuotestrategia ~ Ansaintalogiikka  Jakelumalli  Palvelut ja implementointi
Tuotestrategia 1.0000

Ansaintalogiikka 0.3998 1.0000

Jakelumalli 0.3649 0.3800 1.0000

Palvelut ja implementointi 0.5239 0.4850 0.4364 1.0000




1 Avoin malli

2 Datamalli

3 Digitalisointi

4 Layer Player

5 Two-sided market
6 Freemium

7 Kiinted hinta

8 Tilauspohjainen

9 flatrate pricing
10 tiered pricing

11 Piilotettu hinta

12 API

13 Selainpohjainen
14 Sovellus kauppa
15 Baas

16 Paikan pdilli

17 Tuotestrategia

18 Ansaintalogiikka
19 Jakelumalli
20 Palvelut ja implementointi

Liite 8: Muuttujien korrelaatiomatriisi
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1.0000
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0.0575
0.3105
-0.2179
-0.3247
0.2313
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Liite 9: Regressiomallin tulokset

Luokiteltu rahoitus-muuttuja

Luokiteltu rahoitus-muuttuja

Luokiteltu rahoitus-muuttuja

Selittd vt muuttujat

Kerroin

Beta t

P4

Kerroin Beta t

P>

Kerroin Beta t

P>t

Vakiotermi
Tuotestrategia
Freemium
Layer Player
Sovelluskauppa
Selainpohjainen
Mallin tiedot

F

Vapausasteet
R2

Adj. R2
Tilastolliset testit
Reset test p
White's test p

Weisberg test p

Breuch Pagan & Cook-

Shapiro Wilk residual p

3.01
-0.28
1.12
0.36

9.29
-0.33 -2.92
0.40 3.44
0.17 1.43

5.84
(3;66)
0.21
0.17

0.78
0.36

0.84

0.32

0.00
0.01
0.00
0.16

3.27 10.02
-0.26 -0.31 -2.80
1.12 0.40 3.37

-0.32 -0.15 -1.25

5.65
(3:66)
0.20
0.17

0.70
0.12
0.86

0.33

0.00
0.01
0.00

0.22

3.03 8.91
-0.24 -0.28 -2.52
0.97 0.34 312

0.22 0.10 0.89

533
(3:66)
0.20
0.16

0.66
0.12

0.99

0.05

0.00
0.01
0.00

0.38




Liite 10: Regressiomallin VIF-arvot ja osittaiskorrelaatiot

Selittdvit muuttujat VIF 1/VIF VIF 1/VIF VIF 1/VIF
Tuotestrategia 1.04 0.96 1.02 0.98 1.03 0.98
Freemium 1.14 0.88 1.17 0.86 1.01 0.99
Layer Player 1.14 0.87
Sovelluskauppa 1.15 0.87
Selainpohjainen 1.02 0.98
Mean VIF 1.12 1.13 1.02

Luokiteltu rahoitus-muuttuja Luokiteltu rahoitus-muuttuja Luokiteltu rahoitus-muuttuja
Selittivit muuttujat Osakorr. nelié Puoliosakorr. nelid Osakorr. nelié Puoliosakorr. nelid Osakorr. nelié Puoliosakorr. nelid
Tuotestrate gia 0.09 0.08 0.08 0.07 0.06 0.06
Freemium 0.11 0.10 0.10 0.10 0.08 0.08
Laver Player 0.03 0.03
Sovelluskauppa 0.03 0.02
Selainpohjainen 0.02 0.02




Liite 11: Residuaalien normaalijakautuneisuus
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Liite 12: Outlier- ja leverage-tarkastelu

Layer Player -regressiomalli

-y . -1 "E

: : .,' . . o L :
ih - O N S - —— :
i 1B R :
“ . - . . '_‘.: .
' _ - O : z ; T
Leverage kuvaajat

"! N. . NE .
B ' ' ': :
j I : - It E
EWE . i(: . . Eﬁi :

¢ E L ¢ : : S z g ; N :
Residuaalien riippumattomuus

I | ‘H| h | ‘ “ ‘||| m\ | || |\|| | ‘HH
e ‘ S | S A (1A | |‘ e
] ‘ U T ¢
Piikkikuvaajat

e o . 24 e

L
* L]
*e

- ¢ . ° B - . .

éc . .' - . g . '. ..

i ‘e, 5

. . - -
. w e .
= ® . . *®® o . b e
® . . ... . .
a0 L]
. (=]
1.5 2 2.5 3 3.‘5 0 02 . .N_ (;6
Fitted values Normalized residual squared

Homoskedastisuus ja outlier- tarkastelu



Sovelluskauppa -regressiomalli
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Selainpohjainen -regressiomalli
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Liite 13: Logaritmisen rahoitusmuuttujan korrelaatiot

Elementti N Coef. P > |t|*
Paikan paillé 25 -0.2946 0.0126
Freemium 13 0.2725 0.0180
Tilauspohjainen 39 0.2705 0.0215
Selainpohjainen 18 0.1975 0.0894
Tiered pricing 13 0.1807 0.1374
Kiinted hinta 31 -0.1715 0.1469
Sovelluskauppa 24 0.1365 0.2430
Flat rate pricing 26 0.1057 0.3874
Datamalli 48 0.1033 0.3810
Layer Player 29 0.1018 0.3848
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