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Esipuhe

Elimme 2020-luvulla mielenkiintoisia aikoja, eikd vahiten rahoitus-
palveluiden osalta. Alalla on paljon puhetta digitaalisista rahoitus-
palveluista, fintechistd ja mobiilipankeista. Paljon palvelukehitysta ja
uusia palveluita. Toisaalta niin vahdn todella uutta. Asiakkaat eivat
pidd nykyisistd palveluista, ja tyytyvaisyyskyselyt nayttavit historialli-
sen alhaisia lukemia. Pankit vetoavat sdantelyn painolastiin. Fintechit
uhoavat disruptoivansa rahoitustoimialan. Ja sitten vield virtuaaliva-
luutat, jotka tarjosivat yhden historian komeimmista spekulatiivisista
kuplista.

Kirjan lihtokohta on hahmottaa timan kaiken keskelld asioita ja
1lmioitd, joiden ympdrille kohkaaminen kietoutuu. Kirja pyrkii tuo-
maan nakemystd, mista on kyse ja mitd on tapahtumassa.

Kuka tai mikd muuttaa pankkitoimintaa, rahoitusmarkkinoita tai
talousjdrjestelmad? Keskuspankin padjohtajat, litkepankkien hallituk-
set vai presidentit? Eivat tietenkddn, koska suurten instituutioiden tar-
koituksena on pitda ylla jarjestelman vakautta ja ansaita omaisuuksia
valta-asemallaan. Ehkd tdssd ajassa tekninen ja taloudellinen kehi-
tys digitalisaation muodossa harmillisesti ja jatkuvasti hdiritsee tatda
vakautta.

Digitalisaatio muuttaa talouden toimintaymparistod voimakkaasti
koko ajan. Tdhdn mennessd on lahinnd kopioitu reaalieldmén toimin-

tamalleja digitaalisille alustoille. Kullakin toimialalla tuntuu olevan

Esipuhe
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menossa omanlaisensa mullistus. Digitalisaatio mahdollistaa my0s tay-
sin uudet toiminta- ja yhteiskuntamallit. Niistd on saatu vasta ensivai-
kutelmia.

Kaikki toimialat ovat sidoksissa keskenddn rahoitusjdrjestelman
kautta. Kun rahoitusjarjestelmd mullistuu, muuttuvat kaikkien mui-
denkin toimialojen toimintaymparistot merkittavasti.

Yha pienempi osa omaisuudesta sijaitsee ja yhid pienempi osa kau-
pasta tapahtuu fyysisen maailman puolella. Yha suurempi osa tuotan-
nosta on palvelutuotantoa. Yhd suurempi osa yritysten arvosta poh-
jautuu osaamiselle, patenteille ja briandeille, joita ei reaalimaailman
puolella juuri voi havaita. Yha suurempi osa talousjarjestelmasta on
immateriaalista ja digitaalista.

Naissd olosuhteissa on vanhassa vara parempi vai kuinka? Perinteis-
ten pankkien, teollisuudenalojen ja tyontekijoiden elantomahdollisuu-
det ovat henkihieverissd ja huomenna vieldkin enemman. Mutta jos
jossain on positiivista kasvua, on se 1oydettivissa digitaalisesta talous-
jarjestelmdstd, vaihdannasta ja my6s rahoitustoiminnasta. Katsomalla
sithen suuntaan voi 10ytaa itselle, omalle teollisuudelle ja pankille mie-
lekasta tekemistd digitaalisessa maailmassa. Pankkitoiminta, kauppa,
palvelut ja ansaintamahdollisuudet eivit ole lakkaamassa vaan pdin-
vastoin. Maailmassa on yhd enemmain ihmisid, yha enemman mark-
kinoita, yhd enemmain kauppaa ja yhd parempia tekniikoita niiden
hyodyntdmiseen. Vakauden yllapidollakin on rajansa. Tai voihan sitd
seivastd pitdd vakaasti pystyssd keskelld autiuttakin. Nélkd siind kui-
tenkin tulee.

Talouskuvion ymmartamisessd kannattaa harkita oma paikkansa
huolella.

Siksi kirjoitin tdméan kirjan.



Johdanto: ilmidita ajassa

Johdanto:
ilmioita ajassa

Digitaalisten rahoituspalveluiden kehittymiseen liittyvit puheenaiheet
ovat vahvasti sidoksissa ajanhetkeen. Milloin on mikakin koodisana
muotia ja kaikki palvelut ryhmittyvit sen teeman alle. Samalla vai-
kuttaa siltd, ettei todellista muutosta saada aikaiseksi. Hypettamisen
jalkeen seuraa kuitenkin hiljainen vaihe, jolloin varsinaiset investoin-
nit lisaantyvat ja pitkdjanteinen rakennustyo kdynnistyy. Pidemmalla
ajanjaksolla tarkasteltuna muutokset ovatkin ylldttavin isoja ja peruut-
tamattomia.

Rahoitusala on aina ollut konservatiivinen uusien toimintamallien
kayttoonotossa. Usein ala uudistuu vain pankkikriisien kautta. Toi-
saalta asiakkaiden palvelutapojen vaatimukset seurailevat muualla
yhteiskunnassa yleistyvia kauppatapoja. Sosiaalisen median, mediapal-
veluiden, verkkokaupan ja jopa viranomaistoiminnan digitalisoituessa
rahoitusala yrittda pysya mukana tahdissa.

Muistan hetken pitimaistani esityksestd erddn ison teknologiayri-
tyksen auditoriossa. Kerroin yleisélle, ettda trenditarkastelussa nakyy
yhd useammin RIA-teema. Yleisostd nosti kidtensd rahoitusalalle pal-

veluja tarjoavan osaston johtaja ja kysyi, mita tuo RIA tarkoittaa. Vas-

n
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tasin “rich internet applications” ja hapesin. Vuosi oli 2010 ja hipe-
sin, koska tiesin koko yleison tydskentelevan 80- ja 90-luvulta periisin
olevien jarjestelmien parissa. Termit kuten “main frame” tai "AS400”
eivit olleet mitenkdédn tavattomia. Lisdksi pelkdsin vaikuttavani tdysin
hupparihorholta.

Samantyyppisen pysdyttivan hetken koin vuonna 2012 erddn suu-
ren pankin tydpajassa, jossa kerroin muilla toimialoilla yleisesta open
innovation -ajattelusta, jonka avulla innovaatioita ja alan kilpailuky-
kyd voitaisiin kehittda. Avasin myos kasitetta open source -tuotteista,
joiden ansaintalogiikka perustuu verkostovaikutuksille. Kohtasin kiu-
saantuneen vastaanoton. Ja hdpesin jilleen. Ehka tassd vaiheessa myos
kuulijoiden puolesta. Silloin minusta tuntui, ettd olisin halunnut jattda
koko konservatiivisen rahoitusalan.

Vuosia mychemmin entinen kollegani puhui siitd, kuinka fintech
mullistaa toimialan. Han kysyl minulta, olinko tietoinen “open ban-
kingistd” ja uusista startup-yrityksistd, jotka muuttavat toimialan palve-
luita. Nyt oli kuulemma iso muutos kaynnissd. Mietin, ettd onkohan sit-
tenkddn. Onhan se hyva, ettd RIA-ohjelmistoja tekeville yrityksille oli
saatu termi. Olihan sekin totta, ettd noin vuodesta 2015 eteenpdin paa-
omasijoittajat alkoivat kaataa rahaa fintech-alaan ja se jatkuu edelleen.

Tassd luvussa tarkastelemme pahimpia stereotypioita, hiukan tilas-
totietoja ja pohdimme, miksi tamé kaikki tapahtui ndiden vuosien

aikana.

1.1 Mita fintech tarkoittaa?

Fintech on tdssd vaiheessa jo inflaation kérsinyt sateenvarjotermi, jol-
la tarkoitetaan kaikkea rahoitus- ja taloustoimintaan littyvaa tek-
nologiakehittdmistd ja startup-toimintaa. Fintech liitetddn yleensa

erityisesti mobiiliymparistoissd tarjottavien rahoituspalveluiden asia-
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kaskokemukseen. Kadytannossa tama kattaa vain jaavuoren huipun (jos
sitakdan) siitd, mitd tarvitaan palvelujen tarjoamiseen. Termilld kuva-
taan my0s muutosta, jossa uudet startup-yritykset, teknologiayritykset
jarahoituslaitokset pyrkiviat muuttamaan tapaa, jolla rahoituspalveluja
tarjotaan suurelle yleisolle ja yrityksille.

Toisaalta fintech on jakautunut useaksi eri alatermiksi, joita ovat

muun muassa:
e insurctech
¢ wealthtech

* regtech.

Insurtechilld tarkoitetaan uusiin teknologioihin perustuvia vakuutuspal-
veluja. Naitd uusia palveluntarjoajia on Suomessa nahty vihemmaén,
mutta maailmalla kylld enemmin. Esimerkkejd ovat ainoastaan autova-
kuutuksiin keskittyva Bambi Dynamic tai henkivakuutuksiin keskitty-
va Ladder. Insurtech-yritykset ovat usein panostaneet yhteen vakuutus-
tyyppiin ja hinnoittelevat palvelut toisin kuin perinteisemmaét toimijat.

Wealthtech keskittyy puolestaan varallisuudenhoidon palveluihin.
Usein tdmdén termin alla téormdd roboadvisory-palveluihin tai suo-
meksi robottivarainhoito-palveluihin. Kyseessd on usein indeksituottei-
siin perustuva varallisuudenhoitopalvelu, jota hoidetaan yksinkertais-
tetun mobiilikdyttoliittyman kautta. Yhdistimalla palveluun tekoalyid
voidaan automatisoida ennen varallisuudenhoitajan henkilokohtaisesti
toteuttamat toimenpiteet ja saavuttaa parempi lapindkyvyys seka kus-
tannustehokkuus suhteessa perinteisiin palveluihin.

Regtech taas viittaa palveluihin, joissa sddntelyn vaatimia toimen-
piteitd ja muutoksia hoidetaan uusilla teknologisilla menettelytavoilla.
Saantely on yhd pidemmalle menevia riskienhallintaa, asiakastieto-

jen kasittelya ja seurantaa sekd raportointia (nain pahkinankuoressa
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kuvattuna, mutta todellisuudessa saantelyn noudattaminen kay vuosi
vuodelta ty6laammaéksi — kuitenkin hyvistd syistd). Naitd perustoimin-
toja voidaan toteuttaa erittdin tehokkaasti uusilla teknologioilla; muun
muassa tekodlyd hyédyntamalla. Myds Suomessa on jonkin verran reg-
tech-alan startup-yrityksia. Maailmalta hyvind esimerkkind mainitta-
koon Finomial, joka tarjoaa asiakassuhteen hoitoon littyvid palvelu-
polkuja lainmukaisuusvaatimusten mukaisesti toteutettuna.

Fintech-yrityksid toimii jo ldhes kaikilla rahoitusalan osa-alueilla,
my6s Suomessa.

awaBeuei yesm

il E e
s\ @ m,,;,:“
® . E Wq- - je""f”‘

Lahde: Helsinki Fintech Farm 2020
Kuvio 1.  Fintech-yritysten jaottelua Suomessa
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Fintech-toimintaa on mahdollista tarkastella myos perinteisen rahoi-

tustoiminnan ndakokulmasta, kuten ylla olevassa Helsinki Fintech Far-

min tekemassd jaottelussa.

Fintech-termi yhdistetdan yleensd startup-yrityksiin ja pddoma-

sjoittamiseen. Onhan se niinkin, mutta ajattelu on jossakin mairin

harhaanjohtavaa. Suurimpien fintech-yritysten arvot lasketaan mil-

jardeissa euroissa. Toisin sanoen, ne ovat suurempia kuin monet pai-

kalliset pankit. Jos suuret teknologiayritykset laskettaisiin fintech-toi-

mijoiksi, niin fintech-yritykset olisivat suurempia kuin monet globaalit

rahoituslaitokset.

Top Public LS, FinTech Companies

Company Market Cap? ($8)
Prove 90.50
B square 14.85
a shopify 10.26
AN MarkerAxsss: 7.33

.am 303
B 215
¥ sLackune 191
Qietborieng 178
FELendingClub 173
ondeck 037

Kuvio 2. Suurimpien fintech-yritysten arvot vuonna 2019

Top Private LS. FinTech Companies

Company Market Cap? ($8)

stripe 9.20
E{ﬂ SoFi 4.50
Gmen&k? 3.80
credit karma 3.50
oscar 2.90
Mozda 240
avant 190
PROSPER 180
Bavidxchange 140
# robinhood 130
Clover 1.20
K.a:t:!ga .

Nearly 51758 in
total combined
FinTech Market Cap

Léhde: Techcrunch 2019

Vuonna 2019 suurimmat fintech-yritykset toimivat maksuliikenteen ja

varallisuudenhoidon aloilla.
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1.2 Miksifintech?

Tietokoneet, televiestintd ja tietoverkot — tai lyhyemmin ylipaansa tek-
nologia selittdd fintechin menestyksen. Hakellyttavan yksikertaista
ja kuitenkin niin vaikeaa taysin ymmartaa. Ehkapa sukupolvien tay-
tyy vaihtua my0s rahoituslaitoksissa, jotta muutos voi tdysin toteutua.
Sindnsa tamankaltaisessa teollisessa uudistumisessa el ole mitaan uut-
ta. Taloustieteessd esitetddn usein ns. schumpeterildinen uudistuminen
erddanlaisena lahtokohtana teolliselle uudistumiselle. Silld tarkoitetaan
vanhojen yritysten konkursseja ja kilpailukykyisempéddn toiminta-
tapaan pohjautuvien yritysten nopeaa kasvua. Finanssitoiminnassa
schumpeterildinen uudistuminen tosin voi olla tuskallista asiakkail-
le, joiden maksuliitkenne ja taloudelliset toimintamahdollisuudet usein
vaarantuvat pankkikonkurssien yhteydessa.

Rahoituspalveluiden teknologinen kehitys on konservatiivista suh-
teessa muthin toimialoihin, kuten esimerkiksi ohjelmistokehitykseen,
mediaan tai jopa konepajateollisuuteen verrattuna. Se on todennakoi-
sestl osittain seurausta toimialan luonteesta, mikd liittyy muiden toi-
mialojen tukemiseen. Rahoituspalveluiden vakaus on merkityksellinen
muiden toimialojen toiminnalle. Onhan esimerkiksi maksulitkenteen
toiminta keskeistd koko yhteiskunnan normaalin toiminnan kannalta.

Miksi fintech on niin paljon esilld? Samoista syistd kuin muutkin
murroksessa olevat toimialat. Tekninen ja teknologinen kehitys etene-
vit vauhdikkaasti ja tapahtumia riittdd kerrottavaksi. Se taas perustuu
sithen, ettd, tietokoneiden tiedonkdsittelykapasiteetti kasvaa nopeasti
jajatkuvasti. IImi6td kuvaavat parhaiten tietokoneiden tiedonkasittely-
kapasiteetin, televiestinnin seka tietoverkkojen kdyton kasvu.

Tietokoneiden tiedonkisittelykapasiteetin kasvua voidaan kuvata
muun muassa mikroprosessorien kellotaajuuden kasvulla. Kellotaajuu-
den kasvu on ollut pitkdn aikaa cksponentiaalista. Kellotaajuus tup-

laantuu kolmen vuoden valein. Toisaalta seka kasittely- ettd varastoin-
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timuistien kapasiteetit kehittyvat jatkuvasti. Prosessointiin kaytetadan
nykyddn myos grafitkkasuorittimia.

Miten kellotaajuus ja varastointi sitten vaikuttavat rahoitusalaan? Jos
ns. vanhalta pankinjohtajalta kysyttiisiin, niin ei kai mitenkdan. Lai-
naa tullaan hakemaan ja sitd annetaan luottamuksen pohjalta, ja kylla
pankki asiakkaansa tuntee. Tilanne on kuitenkin muuttunut oleelli-
sesti, kun dataa ja sen kdsittelyyn tarvittavia valineita on tarjolla yha
kithtyvadn tahtiin. Koko lainaprosessi voidaan toteuttaa moderneilla
valineilld ilman pankinjohtajaa, jopa isojen yritysten lainaprosessit. Tai
ehké jopa helpommin isojen yritysten lainaprosessit, koska niistd on
yhd enemman dataa saatavilla. Ehka faktoihin ja dataan pohjautuva
kontrolli on kuitenkin parempi kuin luottamus. Tosiasiassa kaikki pan-
kit toimivat jo timan tietojen analysointiin pohjautuvat mallin mukai-
sesti, koska jo pelkdstddn sddntely vaatii sitd. Muiden finanssitoimin-
nan osa-alueiden osalta tilanne on vield selkedmpi. Laaja tilastollinen
mallinnus parantaa vakuutusten hinnoittelua, automatisoitu toimek-
siantojen vélittiminen arvopaperimarkkinoille parantaa kaupantekoa
ja varallisuudenhoitoa. Nopeat tietolitkenneyhteydet parantavat mak-

sulitkenteen hoitoa ja niin edelleen.
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Logarithmic Plot
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Léhde: Data 1976-1999: E. R. Berndt, E. R. Dulberger and N. J. Rappaport.

Kuvio 3. Mikroprosessorin kellotaajuuden kehitys

Tiedonsiirto tapahtui analogisessa maailmassa usein mekaanisesti vie-
malld viesti paikasta toiseen fyysista apuvalinettd kayttden (kirje, vies-
tinviejd, sahkolanka jne.). Suuri muutos tapahtui jo siind vaiheessa,
kun tdysin fyysisestd kommunikaatiosta siirryttiin lankaverkkoihin.
Tiedonsiirto lankaverkoissa muutti vuosikymmenten kuluessa rahoi-
tustoimintaa paikallispankkitoiminnasta alueelliseksi ja lopulta globaa-
liksi. Samalla pankkien kokoluokka kasvoi suuremmaksi ja vastaavasti
rahoituslaitosten madrd kokonaisuutena kaantyi laskuun.
Viimeisimmille vuosikymmenille on ollut tunnusomaista televiestin-
nan nopea kasvu. Kyse on tiedonsiirtokapasiteetista ja lopulta puhekin
on dataa. Vaikuttaisi siltd, ettd kehitys jatkuu edelleen nopeana. Joiden-
kin ennusteiden (mm. kansainvilinen mobiilioperaattorien yhteistyo-
jarjesté GSMA:n raportti " The mobile economy”) mukaan seuraavan

sukupolven 5G-mobiiliverkot tulevat nelinkertaistamaan tiedonsiirron
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vuoteen 2025 mennessd. Muutos on ollut merkittava ja tulee jatku-

maan nopeana myds tulevaisuudessa.

Suomi Latvia Viro Tanska Liettua Ruotsi Islanti Norja
2010 0,5 0,3 0,2 0,1 0,5 0,2 0,2
2011 1 0,5 0,4 0,2 0,9 0,2 0,2
2012 1,6 1,1 0,6 0,3 1,5 0,3 0,4
2013 2,7 15 1,0 0,4 2,3 0,7 0,6
2014 4,8 1,7 2,0 1.3 0,6 31 1,5 1,0
2015 9,3 4,7 3,0 32 1,0 4,0 2,6 1,5
2016 15,6 12,3 5.0 54 2,0 53 4,1 23
2017 23,3 13,6 9,5 7.4 59 6,8 6,1 3,5
2018 30,7 15,8 14,2 10,1 9,4 8,9 8,7 4,3

Kuvio 4. Mobiilidatan kéytté Pohjoismaissa ja Baltiassa 2010-2018,
gigatavua / henkild

Mobiilidatan kaytté muuttaa rahoitustoimintaa nopeasti, silla perus-
teiltaan rahoitustoiminassa analysoidaan erilaisten riskien ja tapahtu-
mien todenndkoisyyksid tai viestitetddn toimeksiantoja rahalitkenteen
tai kauppojen osalta. Mobiilidata irrottaa rahoituspalvelut aikaa my6-
ten konttoriverkostosta ja mahdollistaa palveluiden kéayton esimerkik-
si kauppapaikalla, kaupanteon yhteydessd. Datayhteyksien nopeutu-
minen, helpottuminen ja méairan kasvu parantavat rahoitustoiminnan
tehokkuutta. Tietenkin se edellyttdd asiaankuuluvien kyvykkyyksien
ja osaamisen hankkimista. Kokoluokaltaan isoiksi kasvaneissa rahoi-
tuslaitoksissa ketteryys ottaa kdyttoon uusia toimintamalleja ja proses-
seja laajassa mittakaavassa on kuitenkin karsinyt. Muutoksen hitaus
ja rahoituspalveluiden korkeat hinnat muodostavat mielenkiintoisen
mahdollisuuden uusille toimijoille luoda kannattavaa litketoimintaa
joko tarjoamalla itsendisesti uutta toimintamallia loppuasiakkaille tai
esimerkiksi palveluna nykyisille rahoituslaitoksille.

Tietoverkoilla tarkoitetaan tietokoneiden, laitteiden ja niiden valis-
ten tietolitkenneyhteyksien muodostamaa kokonaisuutta. Tietoverkko-
jen kapasiteetin ja toimintavarmuuden kasvu perustuu laskentatehon

ja tietolitkenneverkkojen kehitykselle, mutta muodostaa oman koko-
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naisuutensa. Sekd varastointi- etta siirtokapasiteetiltaan jatkuvasti kas-
vava tietoverkkokokonaisuus mahdollistaa tdysin uusia tapoja toimia
digitaalisuuteen pohjautuvassa ympéristossd, milld voi olla — mutta ei
tarvitse olla — yhtymakohtia fyysiseen todellisuuteen. Yksinkertaisim-
millaan tietoverkot mahdollistavat suurten tietomassojen varastoinnin
palvelintietokoneille ja tiedon kédyton toisaalla erilaisten padtelaittei-
den avulla. Tietoverkkojen kédytostd on vaikea saada konkreettista kasi-
tystd. Ehkd parhaiten kdyttod kuvaa internetid kayttavien yksittdisten
ihmisten lukumaarda. Vuonna 2020 noin puolet maailman viestostd
kéytti internetid. Teollistuneissa maissa kédyttdasteet ovat korkeampia:
noin 80 %. Suomessa vieston internetin kayttoaste kokonaisuutena on
noin 90 % ja alle 44-vuotiaiden suomalaisten keskuudessa kayttoaste
on 100 %.
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Internetia kdytetdan erilaisilla laitteilla puhelimista poytdkoneisiin.
Suomessa kaikki ikdluokat kéyttavat internetid eniten mobiilipdate-

laitteilla.



Johdanto: ilmioitd ajassa

Mité tietoverkot tarkoittavat rahoituslaitosten ndkokulmasta? Jal-
leen ns. perinteinen johtaja toteaisi, ettd tictokoneet ja verkkopankki
riittavat talla eraa. Emme tarvitse endd niin paljon konttoreita ja asiat
voidaan hoitaa internetissd. Kustannustehokkuus kasvaa, mutta jou-
dumme irtisanomaan henkilost6d. Lisaksi joudumme investoimaan
nopeasti vanhenevaan tekniitkkaan, ja siind ei tunnu olevan mitdian
taloudellista logiikkaa alalla pitkdan toimineen laitoksen nédkokul-
masta.

Taloudellinen logiikka 10ytyy toiselta tasolta. Fyysiseen maailmaan
ja konttoriverkostoon pohjautuva hierarkkinen organisaatio on talou-
dellisesti huomattavasti raskaampi yllapitda kuin digitaaliseen infra-
struktuuriin perustuva kevyt organisaatio. Kyseessd saattaa olla kehit-
tymassd oleva aiemmin mainittu schumpeterildinen tilanne, jossa
vanha infrastruktuuri ei ole systeemiselld tasolla endd kilpailukykyi-
nen uudenlaisen rakenteen kanssa. Murros voi ulottua rahoitusalan
osana toimiviin keskuspankkeihin ja rahoituslaitosten valvojiin sekd
saantelyyn saakka. Muutoksessa vakauden ja yhteiskunnan tehokkaan
toimintakyvyn sdilyttdminen on keskeistd, joten tdysin schumpeteri-
laisesta vaiheesta voidaan kuitenkin vain haaveilla startup-yritysten ja

muiden toimijoiden piirissd.
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