Valtteri Peltoniemi

Kryptovaluutat - onko Ethereumista Bitcoinin haastajaksi

Tietotekniikan kandidaatintutkielma

10. kesakuuta 2021

Jyviskylén yliopisto

Informaatioteknologian tiedekunta



Tekija: Valtteri Peltoniemi

Yhteystiedot: vamipelt@student. jyu.fi

Ohjaaja: Tuomo Rossi

Tyon nimi: Kryptovaluutat - onko Ethereumista Bitcoinin haastajaksi

Title in English: Cryptocurrencies - whether Ethereum is a contender for Bitcoin
Tyo: Kandidaatintutkielma

Opintosuunta: Tietotekniikka

Sivuméira: 29+0

Tiivistelma:

Kryptovaluutat on jo monelle ihmiselle tuttu késite, mutta teknologia niiden takana ei viltta-
miittd vield ole. Uutisissa vilahtelee entistd useammin kryptovaluuttoja ja niiden suuria arvon
nousuja. Kryptovaluuttojen arvo on noussut merkittavisti loppuvuodesta 2020 ldhtien. Téassa
tutkielmassa esitelldéin kryptovaluuttojen toimintaa keskittyen erityisesti Bitcoiniin ja Ethe-
reumiin. Tutkielman tarkoituksena on selvittdi onko Ethereumista Bitcoinin haastajaksi loh-
koketjun tuomilla ominaisuuksilla, silld molemmat kryptovaluutat ovat selvisti markkina-

arvollisesti muita edelld kevaalla 2021.
Avainsanat: Bitcoin, Ethereum, kryptovaluutta, lohkoketju
Abstract:

Cryptocurrencies are already a familiar concept to many people, but the technology behind
them might not be. The news are reporting more about cryptocurrencies and their huge inc-
rease in value since end of 2020. This thesis examines how cryptocurrencies are working
and focuses especially on Bitcoin and Ethereum. The purpose of this thesis is to study if
Ethereum can challenge Bitcoin with the blockchain features, as both cryptocurrencies are

clearly ahead of the others in terms of market value in the spring of 2021.
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1 Johdanto

Kryptovaluutat voidaan jakaa neljdén erilaiseen tyyppiin, joita ovat stablecoins, hallinnolli-
nen tokeni (governance tokens), turhat kolikot (shit coins) ja kerdiltivit tokenit (collectible
tokens). Stablecoinit ovat kolikoita, jotka peilaavat perinteisen valuutan arvoa kuten euron
arvoa. Tdmad ratkaisee monien kryptovaluuttojen epdvakausongelman. Hallinnolliset tokenit
on tarkoitettu tunnuksiksi, jotka edustavat dénioikeutta hajautetussa organisaatiossa. Turhik-
si kolikoiksi lasketaan kolikot, jotka on tehty huvin vuoksi tai meemiin perustuen. Kryp-
tovaluutan voi luoda kuka tahansa, jolloin valuuttojen joukkoon syntyy sellaisia valuuttoja,
joilla ei ole mitdédn tarkoitusta, esimerkiksi Dogecoin. Kerdiltdvit tokenit ovat tunnuksia,
jotka edustavat jotain kerdiltdvia tai ainutlaatuista omaisuutta, esimerkiksi pelituote tai di-
gitaalinen taide. Ndma tokenit tunnetaan yleisesti nimelld NFT (non-fungible tokens) (Ethe-

reum.org 2021b).

Kryptovaluuttoista tunnetuin seki arvoikkain on Bitcoin. Sitd haastamaan on luotu paljon
valuuttoja, mutta tdhén kirjallisuuskatsaukseen olen valinnut Ethereumin, joka mielestini on
potentiaalinen tulevaisuuden kilpailija ja toiseksi suurin kryptovaluutta markkina-arvoltaan
kevidlld 2021. (CoinMarketCap 2021) Tdmén kandidaatin tutkielman tarkoituksena on sel-
vittdd, voisiko Ethereum olla Bitcoinia parempi lohkoketjun tuomilla ominaisuuksillaan,
vaikka sen arvo onkin pienempi kuin Bitcoinin. Tyon 2 luvussa kerrotaan yleisesti kryp-
tovaluutan historiasta, lohkoketjun toiminnasta ja ominaisuuksista. Kryptovaluuttojen pinta-
raapaisun jilkeen keskitytdin syvemmin tissi tutkielmassa késiteltidviin kryptovaluuttoihin,
eli Bitcoiniin ja Ethereumiin. Luku 3 kertoo Bitcoinista ja luku 4 puolestaan Ethereumista.
Molemmista valuutoista kdydédn ldpi syntyhistoriaa, erityistietoa lohkoketjun toiminnasta ja
lopuksi ominaisuuksia. Viidennessd luvussa kerrotaan, mistd kryptovaluutat saavat arvonsa
ja mitkd asiat sithen vaikuttavat. Tdmaén jdlkeen luvussa 6 vertaillaan Bitcoinin ja Ethereu-
min eroja ja yhteenvedossa kasataan aiemmissa luvuissa esitettyjd tietoja ja pohditaan, miten

16ydetyt erot vaikuttavat kryptovaluuttojen tulevaisuuteen.



2 Kryptovaluutta

Finansivalvonta (2019) maédérittelee kryptovaluutan olevan virtuaalivaluutta, joka kiyttdd sa-
lausalgoritmiikkaa. Ensimméinen kryptovaluutta Bitcoin perustettiin vuonna 2008, mutta
vasta viime vuosina kryptovaluuttojen méérd on ldhtenyt suureen kasvuun. Best (2021) mu-

kaan helmikuussa 2021 kryptovaluuttoja oli yhteensd 4501.

Royal ja Voigt (2021) toteavat kryptovaluutan olevan maksumuoto, jota kdyttdjd voi vaih-
taa tavaroihin ja palveluihin. Monet yritykset ovat laskeneet liikkeelle oman valuutan, jo-
ta kutsutaan tokeniksi. Niilld on tarkoitus kiydd kauppaa nimenomaan yrityksen tarjoamaa
tuotetta tai palvelua vastaan. Kryptovaluutoissa kédyttdjdan on vaihdettava todellista valuuttaa

kryptovaluuttaan.

2.1 Historia

Ajatukset kryptovaluutasta syntyivit 10 vuotta ennen ensimmadisen kryptovaluutan synty-
mistd. Vuonna 1998 tietokoneinsindori Wei Dai julkaisi raportin kryptovaluutasta, jonka hin
nimesi B-Money:ksi. Hinen ajatuksissaan B-Money oli digitaalinen valuutta, jota voitaisiin
ldhettdd muille. Valuutan ldhetys tapahtuisi jiljittdiméttomien digitaalisten salanimien muka-
na. Myohemmin samana vuonna Nick Szabo yritti luoda Bit Gold nimisen kryptovaluutan.

Szabon tavoitteena oli luoda hajautettu digitaalinen valuutta. (ledger.com 2019).

Ensimmaisti kryptovaluuttaa Bitcoinia varten luotiin myds kryptovaluuttaporssejd, jotta Bitcoi-
nilla pystyttdisiin myos kdyméin kauppaa. Maaliskuussa 2010 perustettiin Bitcoinmarket.com
ja siitd tuli ensimmaéinen kryptovaluuttaporssi. Samana vuonna se sai kilpailijan nimeltd Mt.
Gox. Tistd alkoi Bitcoinin arvon kasvaminen ja vuosien 2011-2013 aikana se saavutti sa-
manarvoisuuden Yhdysvaltain dollarin kanssa. Kiinnostus Bitcoinia kohtaan sai myos muut
kehittimiin uusia kryptovaluuttoja ja toukokuussa 2013 kryptovaluuttamarkkinoilta 16ytyi

jo 10 kryptovaluuttaa, joista tunnetuimpia ovat Litecoin ja XRP. (ledger.com 2019)).

Bitcoinin arvon nousun myotid alkoivat myds hakkeroinnit kryptovaluuttojen perddn. Mt.

Gox joutui hakkeroinnin kohteeksi kesdkuussa 2011, jolloin hyokk&dja sai varastettua itsel-



leen 2000 Bitcoinia. Hakkerointi ei kuitenkaan vield vaikuttanut Mt. Goxin suosioon, silld
siitd tuli suurin kryptovaluuttaporssi vuonna 2013. Kuitenkin Mt. Goxia kohtasi toinen hak-
kerointi, kun vuonna 2014 kryptovaluuttaporssistd varastettiin 850 000 Bitcoinia. Taméa on
Bitcoinin historian suurin varkaus, jonka arvo oli tuolloin 460 miljoonaa dollaria eli nykyar-
volla yli 48 miljardia dollaria (5.4.2021). Tdmén Bitcoinin historian suurimman hakkeroin-
nin jilkeen sen arvo tippui 50 prosenttia. Kryptovaluuttaporssien hakkerointeja on tapahtunut

Mt. Goxin jédlkeenkin, mutta harvoin sen suuruusluokassa. (ledger.com 2019).

2.2 Kryptovaluuttojen toimintamekanismi

Ensimmaiisen lohkoketjun kehittijd Satoshi Nakamoto kdytti Bitcoinin white book:ssa nimeé
chain of block, mutta myShemmin vuonna 2015 nimeksi tuli blockchain. Lohkoketjun toi-
minta on karkeasti niinkin yksinkertainen, ettéd transaktioita tallennetaan jatkuvana syottond
lohkoon. Niiti ei laiteta sinne yksitellen, vaan transaktiot kasataan lohkoksi, johon mahtuu
tietty méadrd dataa. Sen jilkeen, kun lohko on tdynni dataa sen sisdlto varmistetaan ja lohko
on valmis yhdistettdviksi muihin lohkoihin. Yhdistdminen tai linkittiminen tapahtuu krypto-
kraafisilla salausmenetelmilld edelliseen lohkoon. Téll4 tavalla syntyy linkitettyjen lohkojen

ketju eli lohkoketju (Johansson ym. [2019a).

Kryptovaluutat perustuvat lohkoketjuteknologiaan. Se on mahdollisesti ihmiskunnan suurin
keksinto sitten Internetin. Lohkoketjuteknologian avulla lohkoketjun eri osapuolet pystyvét
luomaan ja ylldpitiméédn hajautettuja ja jaettuja tietokantoja. Lohkoketjua voidaan kutsua
myds erddnlaiseksi tilikirjaksi, jota jaetaan vertaisverkkoon (peer-to-peer) kuuluvien tahojen
kesken (Acharjamayum, Patgiri ja Devi 2018)). Lohkoketjut tarjoavat ihmisille paljon erilai-
sia hyotyjd, joista suurimpia ovat ehdottomasti turvallisuus ja luotettavuus. Lohkoketjutek-
nologia mahdollistaa lukuisat kryptovaluuttojen mukanaan tuomat hyodyt, joista kerrotaan

lisdd myohemmin (Northcrypto.com [2018)) .

Lohkoketjujen toiminnassa on mukana julkisen avaimen salaus eli PKI (public key infra-
structure). Julkisen avaimen salaus perustuu identiteetin todistamiselle elektronisessa maa-
ilmassa. Fyysisessd maailmassa kdytetddn passeja tai henkilokortteja itsensé todistamiseen.

PKI perustuu kahteen avaimeen: julkiseen ja yksityiseen. Julkinen avain on nimensid mu-



kaisesti julkinen, kaikkien néhtdvilld oleva avain. Yksityisen avaimen tarkoituksena on olla
henkilokohtainen, visusti omana tietona pidettdva. Avainten ideana on, ettd niilld voi tehdd
lahetettavistd tiedostosta tai viestistd salaisen. Esimerkiksi ldhetettdaessd jollekkin tiedostoa,
tiedosto ldhetetddan henkilon julkiseen avaimeen, joka muuttaa tiedoston salatuksi. Taémén
salauksen pystyy purkamaan ainoastaan vastaanottavan henkilon yksityinen avain. Tdma tar-
koittaa sitd, ettd kukaan vilikési ei pysty tutkimaan tiedostoa ldhettdjin ja vastaanottajan

vililld (Johansson ym. 2019b).
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Kuvio 1. PKI avainten kéytto transaktiossa (Mooter 2020) mukaisesti kuvattuna

Lohkoketjun tiedot sijaitsevat tilikirjassa eli ledgerissd. Tami tapahtumarekisteri sijaitsee
lohkoketjun ytimessd, jonne kaikki suoritetut transaktiot on tallennettu. Tilikirjan tietoja
pystytdin katsomaan eri toimijoiden toimesta reaaliaikaisesti (Johansson ym. 2019c). Loh-
koketjun muuttamiseen tarvitaan kaikkien toimijoiden enemmiston hyvéksyntd. Tatd yhtei-
symmirrystd kutsutaan konsensukseksi. Kun muutos on saanut enemmiston hyviksynnén,

kaikki tietokoneet pdivittdvit automaattisesti kopionsa tilikirjasta samanaikaisesti. Jos tili-



kirjaa yritetdéin muuttaa ilman oikeaa versiota, niin muut koneet hylkédavit sen virheelliseni

(Johansson ym. 2019d).

Lohkoketju toimii hajautetusti eri osapuolten vélilld. Tami aiheuttaa lohkoketjulle konsen-
susongelman eli kuinka kaikki lohkoketjuun osallistuvat osapuolet saadaan yhteisymmir-
rykseen oikeasta tilasta. Konsensusalgoritmin tehtdvind on pitdd lohkoketju toiminnassa ja
ratkaista konsensusongelma. Tdmd ratkaistaan matemaattisesti todistettavalla tehtidvilld eli
jollain konsensusalgoritmilla. Télloin luottamusta muihin osapuoliin ei tarvita. Konsensusal-
goritmejd ovat muun muassa PoW, PoS, BFTA ja DPos. Téssi tutkielmassa keskitytdén ai-

noastaan POW- ja POS-konsensusalgoritmeihin (Johansson ym. 2019d).

Lohkoketjun osapuolia kutsutaan louhijoiksi, jotka ovat lohkoketjun ylldpitdjid. Louhijat
ovat todella tehokkaita tietokoneita, jotka kilpailevat matemaattisten yhtiloiden eli konses-
susalgoritmin ratkaisemisesta. Ensimméisend yhtédlon ratkaissut pddsee luomaan uuden loh-
kon kyseiseen lohkoketjuun. Tastd hyvistd louhija saa louhintapalkkion, joka on lohkoket-
jun sisddn ohjelmoitu ominaisuus, joka sdételee kryptovaluuttojen syntymistahtia. Louhinta-
palkkion lisdksi louhijat saavat osuuden kyseisessd lohkoketjussa suoritettujen transaktioiden

seurauksena maksetuista transaktiomaksuista (Northcrypto 2018) (Nair ja Dorai 2021)).

Kryptovaluutan louhinta voidaan jakaa kahteen osaan: PoW- ja PoS-louhintaan. Proof of
Work (PoW) -konsensusalgoritmin toiminta perustuu datan tyoméadridin. Ideana on, ettd datan
generoimiseen vaaditaan tietokoneelta tietty miéré laskentatehoa. Tehoméérin pitdd olla so-
piva, jolloin se ei ole liian helppo hyokkiijille, mutta ei taas liian suuri louhijalle. Tehomii-
rin ollessa sopiva, hyokkidjan on kannattamatonta hyokéta louhijaverkkoa vastaan, silld vaa-
dittu tydméérd on tavoitteisiin ndhden turhan suuri. Proof of Work -konsensusalgoritmissa
kryptovaluutat vaativat toimiakseen louhijoiden fyysistd tyotd. Kryptovaluutta ei siis toimi
kunnolla, jos silld ei ole louhijoita koko ajan louhimassa lohkoja (Kryptovaluutta.fi 2021)

(Nair ja Dorai 2021)).

Proof of Stake (PoS) -louhintamallin ajatuksena on, ettd henkil6é voi kaivaa tai vahvistaa
lohkotapahtumia sen perusteella, kuinka paljon hinelld on kyseisen valuutan kolikoita. PoS
luotiin vaihtoehdoksi PoW:lle, joka kuluttaa valtavan mééridn energiaa johtuen tyon miiris-

td. Proof of Stake -toiminnassa louhinta perustuu prosentuaaliseen osuuteen. Esimerkiksi jos



Bitcoin toimisi Proof of Stake -konsensusalgoritmilla, timéi tarkoittaisi sité, ettd jos louhi-
ja omistaisi neljd prosenttia kaikista saatavilla olevista Bitcoineista, niin tdlloin hédn pystyisi
louhimaan neljd prosenttia lohkosta. Proof of Stake -jdrjestelmé on yhtd turvallinen tai jo-
pa turvallisempi kuin Proof of Work -jarjestelma. Proof of Stake -mallissa hyokkddjdan on
saatava haltuunsa enemmisto kyseisen valuutan kolikoista eli 51 prosenttia. [Iman enemmis-
toosuutta kryptovaluutasta, hyokkédji ei saa tehtyé virheellistd lohkoa lohkoketjuun. Enem-
miston osuuden saaminen vaatisi suurta rahallista panostusta ja mikili valuutan arvo laskisi,

menettédisi hyokkadjd myos kiyttdméansid varat (Frankenfield [2019) (Nair ja Dorai 2021)).

2.3 Ominaisuudet

Lohkoketjuja jaetaan erilaisiin sukupolviin sen kehittymisen perusteella (Reiff [2020). Ireda-
le (2020) ja Northcrypto.com (2018) artikkeleissa todetaan ettd kryptovaluutan ominaisuu-
det tulevat lohkoketjuteknologiasta, jota kyseinen kryptovaluutta kdyttdd. Heidin mukaansa
ensimmaisen sukupolven lohkoketjun tuomia ominaisuuksia ovat muun muassa muuttumat-

tomuus, hajautus, turvallisuus, yksimielisyys ja nopeammat transaktiot

Lohkoketjujen mahdollisesti suurin ominaisuus on se, ettd lohkoketjua ei hallinnoi mikéén
yksittdinen taho, vaan se on monen tietokoneen muodostama itsendinen verkko. Tami antaa
lohkoketjun tiedoille turvan siiti, ettei kukaan pysty muuttamaan tietoja lohkoketjun sisélla,
ellei silld ole enemmistdd takanaan. (Johansson ym. 2019e) Kryptovaluuttojen turvallisuus
tulee erityisestd salauksesta, jota sovelletaan kiyttien kahta salauksen piddelementtid - hajau-
tusta ja digitaalisia allekirjoituksia. Hajautus varmistaa tietojen eheyden, yllidpitidi lohkoket-
jun rakennetta ja koodaa ihmisten tilien osoitteet ja tapahtumat. Se tuottaa salauspalapelit,
joiden avulla louhiminen on mahdollista. Digitaalisten allekirjoitusten avulla henkild voi to-
distaa omistavansa salatun tiedon, paljastamatta kyseisid tietoja. Kryptovaluutoissa titi tek-
niikkaa kiytetddn rahasiirtojen allekirjoittamiseen. Se todistaa verkolle, ettd tilinomistaja on

suostunut tapahtumaan (cmcmarkets.com [2021)).

Lohkoketju on hajautettu, julkinen luettelo kryptovaluutan tapahtumista. Valmiit lohkot, jot-
ka koostuvat uusimmista tapahtumista, tallennetaan ja lisédtddan lohkoketjuun. Ne tallennetaan

aikajirjestyksessid avoimena, pysyvini ja todennettavana tietueena. Vertaisverkon kayttdjét



hallitsevat lohkoketjua ja noudattavat asetettua protokollaa uusien lohkojen vahvistamisek-
si. Jokainen verkkoon liitetty solmu tai tietokone lataa automaattisesti kopion lohkoketjusta.
Tamai antaa kaikille mahdollisuuden seurata tapahtumia ilman keskitettyé kirjanpitoa (cmc-

markets.com [2021)).

Toisen sukupolven lohkoketjuiksi kutsutaan lohkoketjuja, joilla pystyisi tekeméin dlykkiita
sopimuksia (Reiff 2020). Alykis sopimus on periaatteessa vihintiin kahden eri osapuolen
vilinen digitaalisesti allekirjoitettu ja laskennallisesti toteutettava sopimus. Sopimuksen ei
ole pakko olla pelkistddn koodia, vaan se voi sisiltda myos luonnollista kieltd. Lohkoketjuun
laitettava sopimus sisdltdd myos ohjelmistoagentin, joka valvoo sopimusta ja voi suorittaa

sopimuksen ilman ihmisen toimintaa (Johansson ym. [2019f).



3 Bitcoin

Bitcoinia ei suunniteltu olemaan mitdén muuta kuin alusta virtuaalisten arvomerkintdjen kir-
jaamiselle. Nyky#ddn maailmassa on monta kryptovaluuttaa, jotka ovat lihes samanlaisia loh-
koketjultaan kuin Bitcoin, mutta sisdltdvit pienid teknisii muutoksia, jotka nikyvét valuu-
tan ominaisuuksissa. Téllaisia ovat lohkojen sisdltdmien transaktioiden miiri tai lohkojen
luontinopeus. Ensimmaiisen sukupolven lohkoketjuun lasketaan sellaiset valuutat, joiden ai-
noana tehtdvini on olla virtuaalivaluutta (Johansson ym. [2019g)). Tédssd luvussa késitellddn
ensimmaiisen sukupolven lohkoketjun omaavaa Bitcoinia, joka aloitti kryptovaluuttojen si-

sadanmarssin olemassa olollaan.

3.1 Syntypera

Satoshi Nakamoto julkaisi 2008 kryptosalauksesta kiinnostuneiden ihmisten siahkopostilis-
talle white paper:n nimeltd Bitcoin: Peer-to-Peer Electronic Cash System, joka kuvaa Bitcoin-
lohkoketjuverkoston toimivuutta. (Bonneau ym.[2015) Nakamoto pohdiskeli White paper:ssa,
ettd tdlla hetkelld nettikaupat toimivat kolmannen osapuolen varassa maksujen suhteen. Kui-
tenkin maksutoimintaan liittyy paljon epdvarmuutta ja heikkouksia. Maksuja pystytédédn pe-
ruuttamaan ja petoksia tapahtuu. Tdhin Nakamoto ehdotti sdhkoistd maksujirjestelmii, joka
perustuu salaustodistukseen luottamuksen sijasta ja osapuolet voivat kidydad kauppaa keske-
nidn ilman kolmatta osapuolta. Bitcoin-kryptovaluutta syntyi ajatuksesta tarjota luotettava
rahansiirto mahdollisuus kaikille ihmisille (Nakamoto 2008). Neljd kuukautta my6hemmin
Satoshi Nakamoto kaivoi Bitcoin-verkon ensimméisen lohkon, joka tunnetaan myos nimelld

Genesis Block. (Bonneau ym. 2015)

Bitcoinin péivittyessi sen historiassa on tapahtunut useita hard forkeja, miké tarkoittaa radi-
kaalia muutosta lohkoketjuverkon protokollaan. Niistd tunnetuin on mahdollisesti Bitcoinin
jakautuminen Bitcoiniksi ja Bitcoin Cashiksi (Peters [2021)) (Hou ja Chen 2020). Bitcoinin
kehittdjit alkoivat keskustella Bitcoinin tehokkuuden nostamisesta. Bitcoinin yksi lohko on
rajoitettu yhteen megatavuun. Tdhédn kehittdjilld oli erilaisia visioita. Osa halusi kasvattaa

lohkon fyysistd kokoa ja osa taas halusi kasvattaa lohkon kokoa salamaverkon avulla. Ti-



mi keskustelu pééttyi elokuussa 2017, jolloin Bitcoin otti kiyttoonsd SegWit-salamaverkon.
Tilloin lohkon koon kasvattamista kannattanut joukko erosi omaksi ryhmikseen ja Bitcoin

jakautui kahdeksi eri virtuaalivaluutaksi lohkon 478559 kohdalla (Hyppéanen [2020a).

Bitcoin lohkoketju

v

nro. 478559

Hard fork

Bitcoin Cash lohkoketju

[
o

Kuvio 2. Esimerkkikuva Bitcoin ja Bitcoin cash hard fork:sta

3.2 Lohkoketjun toiminta

Bitcoin-lohkoketju pitéd sisédlldin lohkoista koostuvan ketjun, joka on jérjestykseltiin krono-
loginen. Lohko voi pitdd sisidlladn mitd tahansa merkkijonoja, ykkosid ja nollia, jotka voivat
olla esimerkiksi sdhkdposteja, todistuksia tai mitd tahansa kahden osapuolen vilisid sopi-
muksia, mutta Bitcoinin tapauksessa se siséltidd vain luetteloa Bitcoinin transaktioista (Floyd
2020). Kuviossa[3|on esimerkki Bitcoin-lohkoketjusta. Esimerkissi yksi lohko pitii sisélldén
tilikirjan kolmesta tapahtumasta, jotka on merkitty Ts:néd. Lohkojen vélinen salaus on suori-
tettu tiivisteelld (hash). Tiiviste on algoritmi tietojen eheyden vahvistamiseksi. Tiiviste pitdd
sisdlldd arvon edellisen lohkon sisédllostid. Tami arvo on siis epdméédrdinen kasa numeroita ja

kirjaimia (Mooter 2020) (Acharjamayum, Patgiri ja Devi 2018).



Lohko 1 Lohko 2 Lohko 3

Edellinen tiiviste Edellinen tiiviste
[Ts1 122 153 | Ts1 | Ts2 |Ts3 | Ts1 | Ts2 | Ts3

Kuvio 3. Bitcoin lohkoketjun toiminta suomennettu (Mooter 2020) kuvasta

Nykyéédn louhijat ovat jirjestidytyneet altaiksi (pool). Tdmi parantaa menestymismahdol-
lisuuksia jakamalla laskentatehon ja palkkiot keskendin (Bonneau ym. 2015). Jos yksit-
tdinen kaivospooli on suurempi kuin 50 prosenttia verkon kaivosvoimasta, voivat sen ja-
senet hallita transaktioita mielensd mukaan. Yksittdinen transaktio vaatii louhijoilta todis-
tuksen oikeellisuudestaan, mutta enemmistolld yksittdinen taho voi myos valheellistaa tran-
saktion(Acharjamayum, Patgiri ja Devi 2018). Vuonna 2014 Gash.io saavutti 51 prosenttia
Bitcoinin verkon laskentatehosta. He kuitenkin vapaaehtoisesti pienensivit tehon 39.99 pro-
senttiin, jotta tima ei vaikuttaisi Bitcoinin hajautukseen ja luottamukseen sen arvosta (Floyd

2020).

Bitcoinin louhinta toimii karkeasti siten, ettid full node -palvelimet pitidvit hallussaan koko
Bitcoin-lohkoketjua. Louhijat poimivat transaktioita mempool-nimisesté sdiliostd ja kokoa-
vat ne yhdeksi lohkoksi. Mempool sisiltdd kaikki transaktiot, jotka on todettu sdéntojen mu-
kaisiksi. Louhinnan tarkoituksena on taata siirtojen pysyvyys ja luoda pysyvi tallenne nii-
den keskindisesti jirjestyksestd. Tdmi on toteutettu madritteleméilld lohkon tiivisteelle tietyt
ehdot. Uusi hyviksytty lohko 16ytyy, kun louhija saa laskettua lohkon tiivisteen ehdot onnis-
tuneesti. Niistd ehdoista saadaan my0s sdddettyd lohkon I6ytdmiseen vaadittavan laskennan
haastavuus eli méard. Lohkoketju muodostuu lohkoista, joissa uusin lohko siséltdd edellisen
lohkon tiivisteen. On mahdollista, ettd lohkoketju lihtee haarautumaan kahdeksi haaraksi.
Télloin se haara jdd voimaan, jonka laskennallinen haastavuus on isompi (Kryptovaluutta.fi

2021).

3.3 Ominaisuudet

Bitcoin.org (2021) listaa Bitcoinin ominaisuuksien olevan maksuvapaus, palkkioiden méa-

rdn vapaus, turvallisuus ja hallinta seki ldpinidkyvyys. Bitcoin on maksuvapaa, miki tar-
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koittaa sitd, ettd pystyt ldhettiméén ja vastaanottamaan Bitcoineja milloin ja missi tahansa.
Bitcoinien ldhettimisestd peritidin ldhetysmaksu, joka on ldhettdjén itse valittavissa. Palkkiot
eivit liity siirrettdvddn midrdin, joten ei ole vilid paljonko Bitcoineja siirrdt. Suuremmilla
palkkioilla saa transaktion tapahtumaan nopeammin, silld louhijat priorisoivat maksuja sen

mukaan mitd suurempi palkkio on (Bitcoin.org |[2021)).

Bitcoinin tapahtumat ovat peruuttamattomia eivétka sisélld asiakkaiden henkil6kohtaista si-
sdltod (Bitcoin.org 2021). Tapahtumien peruuttamattomuus perustuu kuviossa [3] esitettyyn
tiivisteeseen ja sen toimintaan. Jos esimerkiksi lohkon 1 Ts1 tapahtumaa muutettaisiin, niin
lohkoketjun syntymisen jilkeen lohkon 2 tiiviste huomaisi, etti silld oleva tiiviste ei enédd pi-
di paikkaansa. Jos lohkon 2 tiiviste muokattaisiin my0s oikeaksi, lohkon 3 tiiviste huomaisi
puolestaan eron siind, ettd lohkon 2 tiivistettd on muokattu. Yhden lohkon muuttaminen ei
ole mahdollista silld samalla pitdisi muuttaa joka ikinen lohko kyseisestd lohkosta eteen-
pdin (Mooter 2020). Muuttumattomuus suojaa kauppiaita petosten tai vilpillisten takaisin
perintdjen aiheuttamilta tappioilta sekd identiteettivarkauksilta. Bitcoinissa kauppiaiden on
mahdotonta pakottaa ei-toivottuja tai huomaamattomia maksuja. Lipinidkyvyydelli tarkoite-
taan sitd, ettd Bitcoinissa tapahtuvat transaktiot ovat kaikkien nihtévilld lohkoketjuissa, eikd

kukaan pysty niitd sieltd endd muokkaamaan (Bitcoin.org 2021).

Bitcoinilla on paljon potentiaalia, silld Bitcoin on suunniteltu arvon siilyttdjdksi. Se on vield
tdlla hetkelld kuitenkin liian pieni, silld suuret tapahtumat, kaupat tai liitketoiminta vaikuttavat
sen hintaan. Tdmin uskotaan katoavan kunhan Bitcoin saa enenmmaén kiyttdjid ja se alkaa

hyotyid verkkoefektisti, jolloin sen hinnan vaihtelut katoavat (Bitcoin.org 2021)).
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4 Ethereum

Ethereum oli ensimmdinen ja nykypiivédn suurin ohjelmoitavuutta varten optimoitu loh-
koketju. Ethereum on krypto-ominaisuuksien (crypto asset) mukaan suunniteltu tukemaan
taydellistd mukautettavuutta ja monimutkaisuutta. Tilléd tarkoitetaan, ettd Ethereumilla voi-
si korvata kaikenlaisia finanssialan ongelmia ohjelmakoodilla, esimerkiksi stablecoinseilla,
joista kuuluisimpia ovat Teather ja USDC. Ethereumin digitaalisten sopimusten avulla on
luotu Compound, joka tuo lainaamisen lainanantajan ja lainanottajan vélille ilman kolman-

sia osapuolia (Hougan [2020a).

4.1 Syntyperia

Ethereumin perustaja Vitalik Buterin sai ajatuksen Ethereumin kehittimisestd kehittdessdadn
Bitcoinia. Hin tutustui lohkoketjuteknologiaan 17-vuotiaana vuonna 201 1. Hén alkoi haavei-
lemaan alustasta, mikd antaisi enemmaén kéyttotapauksia kuin Bitcoinin taloudelliset mah-
dollisuudet. Vuonna 2013 hin julkaisi raportin kuvaamaan titd ohjelmaa, joka johti Ethe-
reumin syntyyn. Vuonna 2014 Buterin ja muut Ethereumin perustajat kdynnistivit joukkora-
hoituskamppanjan. He myivit Ethereumin rahakkeita, Etheria, saadakseen nikemyksen sen
kiinnostavuudesta. Joukkorahoituskamppanja tuotti yli 18 miljoonaa dollaria. Vuonna 2015
ensimmdiinen Ethereum-livejulkaisu lanseerattiin, tdmi kantoi nimeéd Frontier (Marr 2018])

(Hougan 2020b).

Ethereumin vakavin kriisi oli The Dao -projekti. Hyokkidja paasi kdyttimain projektin koo-
dissa ollutta haavoittuvuutta ja sai kerittyd yhteensd 3.6 miljoonaa Etheria. (Siegel 2016))
Tapahtuma heritti paljon keskustelua jilkihoitonsa ansiosta. Osa oli sitd mieltd, ettd hakke-
roinnin aiheuttamat tappiot pitdisi mitdtdidd muokkaamalla Ethereumin lohkoketjua ja pois-
tamalla Dao-hyokkéyksen aiheuttama vahinko. (Hyppénen [2020b)) Ethereum-yhteiso dénesti
siitd, tulisiko heidén tehdi hard fork Dao:n vahingon poistamiseksi. Kaikki Etherin omistajat
pystyivit ddnestdméén transaktiolla carbonvote-nettisivulla. Hard forkin puolesta dédnesti 85
prosenttia, joten hard fork tapahtui lohkon numero 192000 kohdalla ja Ethereum-lohkoketju
jakautui kahtia (carbonvote.com [2016) (Buterin 2016). Nykyinen Ethereum on muokattu Et-
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hereum, jossa hakkeroinnin aiheuttamat tappiot kumottiin muokkaamalla lohkoketjua. Ethe-

reum Classic jatkaa vanhan lohkoketjun kaytt6d. (Hyppéanen 2020b)

Kryptovaluutat, joilla ei ole omaa erillistd lohkoketjuaan, mutta jotka kiyttivit toisen sa-
lausresurssin lohkoketjua, tunnetaan tokeneina eli rahakkeina. Ethereum-verkossa olevia ra-
hakkeita kutsutaan ERC-20-tokeneiksi. Kaikkien aikojen ensimméiinen ERC-tunnus, Augur-
niminen kryptovaluutta, kdynnistettiin vuonna 2015. Siité 1dhtien Ethereumin lohkoketjuun
on luotu lukuisia tokeneita. Tilld hetkelld on yli 200 000 ERC-tunnusta, miké tarkoittaa val-

tavaa kryptovaluuttackosysteemid yhden lohkoketjun varassa (ledger.com [2019).

4.2 Lohkoketjun toiminta

Ethereum-lohkoketju on piiasiallisesti transaktiohin perustuva tilakone. Ethereum-lohkoketju
alkaa alkutilasta. Transaktion jdlkeen alkutila vaihtuu uuteen tilaan niiden muodostumisen
jélkeen, jolloin Ethereumin nykyinen tila on uusimmassa lohkossa (Kasireddy [2017). Alla

oleva kuva hahmottaa kuinka Ethereum-lohkoketjun tila muuttuu transaktioiden myota.

ITransaktioita ITransakiioita
Genesis lohkp —————— Tila 1 S Tila 2 Tilan
Tilan muutos Tilan muutos -

Kuvio 4. Kaavio Ethereumin tilan toiminnasta (Kasireddy 2017) esittimailld tavalla

Ethereum kayttdaa GHOST-protokollaa (Greedy Heaviest Observed Subtree) havaitsemaan,
mikid polku on pitevin ja estdd useiden ketjujen syntymisen. GHOST-protokollan mukaan
paras polku on se, jolla on tehty eniten laskutoimituksia. Yksi tapa midrittid oikea polku on
kayttdd viimeistd lohkoa (lehtilohkoa), miké edustaa lohkojen kokonaismiirdé polulla. Mitd
1sompi lohkon numero on, sitd pidempi lohkoketju on ja tilloin silld on suurempi louhintaan

kiytettdva tyomédra (Kasireddy 2017).

Ethereum koostuu useista pienisté tileistd. Jokaiselle tilille on liitetty tila ja 20:n tavun osoi-
te. Tilejd on olemassa kahdenlaisia: ulkoisia omistustilejd ja sopimustilejd. Ulkoisia omis-

tustilejd hallitaan yksityisilld avaimilla ja niihin ei ole liitetty koodia. Sopimustileihin on
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liitetty koodeja ja niitd valvotaan omilla sopimuskoodeilla. Omistustileilld voi lahettdd vies-
tejd toiselle omistustilille tai sopimustileille luomalla ja allekirjoittamalla tapahtuman omal-
la yksityiselld avaimellaan. Kahden omistustilin vélinen viesti on arvonsiirto, mutta viesti
omistustililtd sopimustilille aktivoi sopimustilin koodin. Koodi voi pitdd sisdllddn erilaisia
toimintoja kuten tunnusten siirtdmisté, laskutoimitusten suorittamista tai uuden sopimuksen
luontia. Tilin tila koostuu neljistd osasta riippumatta tilin tyypistd. Naméa neljd ovat nonce,

saldo, storageRoot ja codeHash (Kasireddy 2017).

Ethereumissa jokaisen Ethereum-verkon tapahtuman seurauksena tapahtumalaskelma perii
maksun. Tdtd maksua kutsutaan kaasuksi. Kaasu (gas) on yksikko, jota kédytetdan lasken-
nasta tulevien palkkioiden mittaamiseen. Kaasun hinta on se Etherin miird, minka ldhettdja
on valmis kdyttamiin kyseisen tapahtuman suorittamiseksi. Jokaisessa tapahtumassa lihet-
tdjd asettaa kaasurajan ja kaasun hinnan. Kaasuraja on suurin kaasun mééra, mitd kayttdja on
valmis kdyttdméddn tapahtuman suorittamiseksi. Lihettdjd saa takaisin kdyttimittomait kaa-
sut kaupan lopussa ja ne vaihdetaan takaisin alkuperiiselld kurssilla. Jos kaasu loppuukin
kesken tapahtuman ja se todetaan virheelliseksi, tapahtuman kisittely keskeytyy ja tilanne
palautuu tilaan ennen tapahtumaa. Kuitenkin jos kone kiytti jo vaivaa laskemisen suoritta-
miseen ennen kuin polttoaine loppui, niin tdhiin kiytetty kaasu ei palaudu ldhettéjille. Lahet-
tdjin ldhettdmit kaasut menevit suoraan louhijan osoitteeseen, silld louhijat kiyttivét tyote-
hoa laskelmien suorittamiseksi ja litketoimien validoimiseksi. Louhijoilla on valta valita miti
tapahtumia ne suorittavat, joten timéi saa aikaan sen, ettd suuremmalla kaasulla varustetut ta-
pahtumat kiinnostavat enemmin louhijoita kuin pienet. He voivat my0s ilmoittaa ldhettédjille,

milld vihimmaiishinnalla ne suorittavat tapahtuman (Kasireddy [2017) (Bouraga 2020).
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Kuvio 5. ETH transaktio kuvattu (Kasireddy |2017) mukaisesti

Ethereum-verkossa palkkioilla on oma tarkoituksensa. Ethereum on Turingin kone, joka voi
simuloida miti tahansa tietokonealgoritmia. Timéd mahdollistaa silmukat ja tekee Ethereu-
mista alttiin pysdhtymisongelmalle, jossa ei voida sanoa toimiiko ohjelma loputtomasti. Jos
maksuja ei olisi, pahaa haluava taho voisi yrittdd hiiritd verkkoa suorittamalla loputtoman
silmukan transaktiossa ilman seurauksia. Kaasumaksu suojaa verkkoa hyokkayksiltd, sil-
ld loputtoman silmukan pydrittdiminen loppuu siind kohtaa, kun kaasu loppuu ldhettdjalta.
Kaasumaksuja peritddn myos tallennustilan kdyton vuoksi. Tamin tarkoituksena on pitdd
Ethereum-tilatietokannan koko pienend kaikissa solmuissa. Jokainen tallennustilan kasvu
ndkyy jokaisessa solmussa ja Ethereumin jokainen verkon suorittama yksittdinen operaa-
tio suoritetaan samanaikaisesti jokaisen tdyden solmun avulla (Kasireddy [2017) (Bouraga

2020).

Ethereumissa lohko koostuu lohkon otsikosta, tiedoista kyseiseen lohkoon sisiltyvistd tapah-
tumaryhmistd ja Ommereiden lohko-otsikoista. Ommer on lohko, jonka vanhempi lohko on
yhté suuri kuin nykyisen lohkon vanhemman vanhempi. Ethereum on rakennettu niin, etti
lohkon aika on noin 13 sekuntia. Tima mahdollistaa nopeammat transaktiot, mutta haittapuo-
lena on se, ettd kaivostyoldiset 10ytidvit enemmin kilpailevia lohkoratkaisuja. Néitd lohkoja
kutsutaan myos orpolohkoiksi, koska lohkot on kaivettu, mutta ne eivit padse padketjuun.
Ommerin tarkoitus on auttaa palkitsemaan louhijoita orpojen lohkojen sdilyttimisestd. Om-

mer, jota louhija séilyttii, tdytyy olla kelvollinen, eli sen on oltava nykyisen lohkon kuuden-
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nessa tai sitd pienemmaissi sukupolvessa. Kuudennen sukupolven jilkeen orpoihin lohkoihin
ei voida enda viitata. Ommer-lohkoista saa pienemmén palkkion kuin tdydestéd lohkosta. Kui-
tenkin louhijoiden on silti kannattavaa sdilyttdd orpolohkot ja saada siitd palkkio (Kasireddy

2017).

4.3 Ominaisuudet

Ethereum-ekosysteemi mahdollistaa erilaiset sopimukset eri jarjestelmissa. Téllaisia voisivat
olla esimerkiksi valuutanvaihto ja osakkeet. Ethereumin lohkoketjun mahdollisuudet eivit
kuitenkaan rajoitu pelkistdédn tdhén, vaan hyvid mahdollisuuksia ovat myos ddnestiminen,
resurssien hallinta ja erilaiset dlysopimukset. (Hyppinen 2020b). Alysopimuksilla tarkoite-
taan lohkoketjuun tallennettavaa ohjelmakoodia, joka tulee tapahtumaan varmasti, kun ehdot

tayttyvit. (Chen ym. 2018)

Ethereumilla on samoja ominaisuuksia kuin Bitcoinilla. Ethereum on tdysin digitaalinen
kryptovaluutta Ether (ETH), jota voidaan ldhettdd kenelle vaan ympéri maailmaa. Myos-
kddn ETH tarjonnan miiridd ei ohjaa mikédin yksittdinen taho, vaan se on sidottu tiettyyn
madridin. Ethereum-lohkoketju pystyy paljon muuhunkin kuin tavalliset lohkoketjut, sil-
1a Ethereum on ohjelmoitavissa. Tdmad tarkoittaa sitd, ettd sen kehittdjdt voivat rakentaa
silld uudenlaisia sovelluksia. Niitd sovelluksia kutsutaan desentralisoiduiksi sovelluksiksi
(decentralized applications, dapps) (Ethereum.org 2021c) (Chen ym. 2018)). Ethereumin luo-
jan Vitalik Buterin ajatuksena oli luoda samanlainen toimintaympéristd kuin esimerkiksi
mobiilisovelluksilla on. Télld hetkelld mobiilisovelluksien tekijét voivat laittaa Google Play
-sovelluskauppaan valmiit sovelluksensa ihmisten ladattavaksi. Sovelluskehittdjilld on siis
mahdollisuus luoda sovelluksia tiettyjen ohjelmointirajapintojen ja tydkalujen mukaisesti,
jolloin kaikki sovellukset on tehty yhteisten sdintdjen mukaisesti (Hyppanen 2021). Sovel-
lusten etu on siind, ettd Ethereum-lohkoketjussa ne ajetaan aina niin kuin ne on ohjelmoitukin

ja ne on hajautettu Ethereumin mukana. (Ethereum.org 2021c)
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S Arvon méiaridytyminen

Kryptovaluuttojen hinta méérédytyy Bitcoinin tapaan kysynnin ja tarjonnan perusteella. Kun
Bitcoinien kysynti kasvaa, hinta nousee, ja kysynnin laskiessa hinta laskee. Liikkeessd on
vain rajoitettu mééréd Bitcoineja ja uusia Bitcoineja luodaan ennustettavalla ja laskevalla no-
peudella, mikd tarkoittaa, ettd kysynnédn on noudatettava téti inflaatiotasoa, jotta hinta pysyy
vakaana. Koska Bitcoin on edelleen suhteellisen pieni markkina verrattuna siithen, mitéd se
voisi olla, se ei vaadi merkittidvid miirid rahaa markkinahinnan siirtdmiseksi ylos tai alas, ja
siten Bitcoinin hinta on edelleen hyvin epidvakaa (bitcoin.org 2021). Tdmén takia Bitcoin-

markkinat ovat hyvin alttiina hintakuplille. (A. S. Hayes 2018))

Mink3 takia ithmiset antavat kryptovaluutoille arvoa? Valuutalla on arvoa, jos sitd voi kéyt-
tdd luotettavasti arvovarastona eli se pystyy pitiméén arvoa ylld ajan mittaan. Bitcoinin ta-
pauksessa tdhén vaikuttaa kuusi tekijdd: niukkuus, jaettavuus, apuohjelmat, kuljetettavuus,
kestdvyys ja vddrentiminen. Niukkuudella tarkoitetaan sitd, ettd Bitcoinia on olemassa vain
21 miljoonaa. Sitd ei voi painaa lisdd kuten tavallista rahaa. Jaettavuudella tarkoitetaan,
ettd Bitcoinia voi jakaa paljon pienempiin osiin. Pienin Bitcoinin osa on satoshi, joka on
0,00000001 Bitcoinia. Apuohjelmilla tarkoitetaan lohkoketjuteknologiaa. Sen avulla Bitcoi-
nin kirjanpitojirjestelmé on hajautettu ja luotettava. Kuljetettavuudella tarkoitetaan valuutan
siirtoa puolelta toiselle. Bitcoin on siirrettdvissd muutamassa minuutissa hyvin pienillad kus-
tannuksilla. Kestidvyydellad tarkoitetaan siti, ettd se ei ole tuhottavissa samalla tavalla kuin
normaali seteliraha. Viidrennoksilld puolestaan tarkoitetaan, ettd Bitcoinia ei voi vddrentdd
lohkoketjuteknologian ansiosta. Ainoastaan kaksinkertaisella kulutuksella on teoriassa mah-
dollista saada vddrennds onnistumaan, mutta tdhén tarvittaisiin todella paljon resursseja (Kel-

leher 2021).

Meneistyneimmat kryptovaluutat yrittivit ratkaista reaalimaailman ongelmia. Tutkielmassa
esille tullut Bitcoin yrittdd ratkaista fiat-rahalla olevia ongelmia, kun taas Ethereum pyrkii
ratkaisemaan liikemaailman sopimusongelmia. Jos kryptovaluutta ei saa ihmisten kiinnos-

tusta sen arvo jdi hyvin dkkid matalalle tasolle (Northcrypto.com |[2018]).
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6 Mita eroja Bitcoinilla ja Ethereumilla on?

Bitcoinilla ja Ethereumilla on paljon samoja ominaisuuksia kuten lohkoketjun kédyttdminen,
hajautus ja ldpindkyvyys transaktioissa. Ne ovat kuitenkin tiysin erilaisia valuuttoja, kun ver-
taillaan niiden suunnittelua ja kdyttokohdetta. Bitcoinin pddkédyttokohde on maksuvaluutta,
kun taas Ethereum-lohkoketju on suunniteltu mahdollistamaan paljon enemmén business-
maailman kéyttokohteita. Ethereumin etuna on se, etti se pystyy toteuttamaan dlykk&iti so-

pimuksia, miké ovat herittidnyt kiinnostuksen yrityksissd (Milutinovi¢ [2018)).

Ethereumin lohkojen vélinen aika on lyhyempi kuin Bitcoinin. Ethereum-lohkojen vilissd on
noin 13 sekuntia, kun taas Bitcoinissa timéi sama aika on noin 10 minuuttia. (BitInfoCharts
202 1)(ycharts.com 2021) Tama tarkoittaa, ettd Bitcoinin transaktio kestdd 10 minuuttia, sil-
14 Bitcoin luo lohkon noin 10 minuutin vélein. Ethereum luo lohkon 13 sekunnin vélein.

(Antonylewis2015 2016))

Ethereum-lohkoketjun koko on pienempi kuin Bitcoinin. Bitcoin-lohkon maksimikoko mai-
ritetddn tavuissa, miké tidlld hetkelld on 1.3 MB. (blockchain.com 2021)) Ethereumin lohko-
koko perustuu suoritettavien sopimusten monimutkaisuuteen. Tami tunnetaan termilléd kaa-
suraja lohkoa kohden ja maksimimiird voi vaihdella lohkosta toiseen. Télld hetkelld Ethe-
reumin lohkokoko on noin 1,5 miljoonaa kaasua. Perustapahtuman tai tililti toiselle tapah-
tuvan ETH-maksun monimutkaisuus on 21 tuhatta kaasua, joten keskiméérin lohkoon mah-
tuu noin 70 transaktiota (Antonylewis2015 2016). Etherscan (2021) saadun datan mukaan

Ethereum-lohkojen koko ldhentelee 50 000 tavua, joka megatavuissa on noin 0.05.

Ethereumilla Virtual Machine hoitaa dlysopimuksien koodeja. (Chen ym. 2018 Ndmai toimi-
vat kaikkien verkkoon osallistuvien tietokoneilla. Monesti Ethereumin édlykkéitd sopimuksia
kutsutaan nimelld Turing Complete, milld tarkoitetaan, ettd sopimukset ovat tdysin toimivia
jane voi suorittaa milld tahansa ohjelmointikielelld (Antonylewis2015[2016)). Bitcoin-verkko

ei pysty suorittamaan ollenkaan dlysopimuksia.

Ethereumilla ja Bitcoinilla on eroja myos tokeneiden luomisen suhteen. Bitcoinilla tokenei-
den eli rahakkeiden maksimimé&éré on teoriassa 21 miljoonaa ja uusien luomisnopeus puolit-

tuu neljidn vuoden vilein. Ethereumissa taas jatketaan Etherin tuotantoa vakiomiirilld vuo-
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dessa. Etherin olemassa oleva miiré tulee neljin eri palkkion yhteenlaskuna. Nami ovat esi-
kaivos, lohkopalkkio, Ommer-palkkiot ja Ommer:n viittaava palkkio. Esikaivoksessa luotiin
72 miljoonaa Etherid, jotka myytiin rahoitusmyynnissid heind-elokuussa 2014. Tdmain jal-
keen péitettiin, ettd ETH-sukupolven koko saa kasvaa 25 prosenttia vuodessa esikaivoksen
myynnin madristd, joka on siis 18 miljoonaa. Etherid louhitaan enintdén vuosittain 18 mil-
joonaa. Jokainen louhittu lohko luo 5 ETH:ti per lohko. Uusi lohko 16ytyy noin 13 sekunnin
vilein, jolloin vuodessa ETH:t4d syntyy 11,3 miljoonaa (Antonylewis20152016).

Ethereumin kuten Bitcoininkin lohkojen louhinnassa syntyy niin sanottuja orpolohkoja, jot-
ka on louhittu myohéssé, niin etteivit ne ole osa padidlohkoketjua. Bitcoinissa ndmé lohkot
hylédtdaan. Ethereumissa ndmé orvot otetaan mukaan ja niitd kutsutaan Ommer-lohkoiksi (Et-
hereum.org 202 1a)). Jokaisesta louhitusta Ommer-lohkosta louhija saa palkinnoksi 7/8 osaa
taydestd lohkopalkkiosta. Tama tuo 0.7 miljoonaa ETH lisdi palkkiota vuodessa. Ommer-
lohkoihin voi my®s viitata. Louhija voi viitata setd-lohkoon ja saa tdstd 0.15 ETH per Ommer-
lohko. Louhija ei voi kuitenkaan viitata kuin kahteen Ommer-lohkoon kerrallaan (Antony-

lewis20152016).

Chen ym. (2018) tutkimuksessaan toteavat Ethereumilla ja Bitcoinilla on eroa rahakkeiden
siirtymisessd. Aiemmin alaluvussa 4.2 Lohkoketjun toiminta kerrotaan Ethereumilla olevan
kahdenlaisia tileji, joiden vililld transaktiot ja sopimukset tapahtuvat. Ethereumissa tili si-
saltdad tiedon rahatilanteesta, mutta Bitcoinissa ei tdlldistda ominaisuutta ole. Bitcoinilla ei ole

ollenkaan edes tilejd vaan kiyttdjan bitcoinlompakko laskee tiedon itse lohkoketjusta.
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7 Yhteenveto

Bitcoin on tuttu kryptovaluutta ldhes kaikille ihmisille. Se on ollut olemassa jo yli 10 vuotta.
Tamai onkin Bitcoinin suurin etu nuorten kryptovaluuttojen rinnalla. Kryptovaluuttojen arvo
perustuu kysyntdén, jolloin tunnetuinta kryptovaluuttaa ostetaan todennékdisimmin. Bitcoi-
nien rajallinen méérd tuo my6s mahdollisesti etua kilpailijoihinsa ndhden. On kuitenkin vai-
kea sanoa mitd Bitcoinin arvolle tapahtuu sitten, kun Bitcoinin murusetkin on louhittu. Oma
ajatukseni on, ettd Bitcoinin arvo voi ldhted litkkkumaan arvaamattomasti jos kysyntéd pysyy

samanlaisena, silld luvussa 5 mainittu inflaatiotaso ei ole enéé tasaamassa Bitcoinin hintaa.

Bitcoinin tulevaisuudesta 10ytyy paljon kehitettdvid asioita pohdittavaksi. Uusien Bitcoinien
syntyminen tulee loppumaan vidjddmattd tulevaisuudessa. Noin vuonna 2140 viimeinen-
kin Bitcoin on louhittu. Tdma tulee vaikuttamaan ainakin Bitcoinin louhintaan ja sitd kautta
mahdollisesti arvoonkin, sillé tdlld hetkelld uuden lohkon 18ytidmisesti tulevat lohkopalkkiot
kannustavat louhijoita jatkamaan louhintaa. Kun lohkopalkkioita ei endi tule, tiaytyy lou-
hinnasta tehda toisella tavalla kannattavaa. Tdhén vaihtoehtona olisi transaktiomaksun nos-
taminen (A. Hayes 2021)). Toinen Bitcoinin tulevaisuuden ongelma on sen kiyttimi PoW-
konsensusalgoritmi. Sitd suorittavat tietokoneet kuluttavat paljon sihkod, eiki téiten ole tu-
levaisuutta ajatellen kovinkaan kédytinnollinen. Téstd syntyikin toukokuussa 2021 suurehko
Bitcoin kriisi kun Elon Musk twiittasi Twitterissd Teslan lopettavan autojensa myymisen

Bitcoineilla, Bitcoinin louhinnan ympiristovaikutuksiin vedoten.

Ethereumin tilanne vaikuttaa olevan valoisampi Bitcoinilla esiintyvien ongelmien suhteen.
Aiemmin edellisessd luvussa todettiin Etheria syntyvin joka vuosi vakio médri, joten lou-
hinnan loppumisen ei pitiisi aiheuttaa epdvakautta. Ethereum on my®0s siirtyméssd PoW -
louhinnasta PoS -louhintaan Ethereum 2.0 pdivityksen avulla. Tdma on kuitenkin vield tdy-

sin alkutekijoissddn oleva projekti, joten eteen tulee varmasti vield monta ongelmaa.

Mitké sitten ovat Ethereumin edut? Ethereumin suurimpia valtteja ovat dlysopimukset se-
ki sen ekosysteemi. Alysopimuksien ansiosta Ethereum on monipuolisempi transaktioiden
osalta kuin Bitcoin. Lisdksi Ethereum-ekosysteemi tarjoaa muille mahdollisuuden raken-

taa omia kryptovaluuttojaan tai sovelluksia Ethereum-lohkoketjuun, miké ei ole Bitcoinissa
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mahdollista. Ethereum-lohkoja syntyy myds nopeammin ja lohkoketjun rakentumisessa syn-

tyneitd orpoja lohkoja otetaan hyotykéayttoon.

Oma nidkemykseni on, ettd vaikka Ethereumin lohkoketjussa on enemmén ominaisuuksia
kuin Bitcoinilla, ne kilpailevat eri sarjoissa. Bitcoinin tarkoituksena on olla arvon sdilyttdji,
kun taas Ethereum on ekosysteemind muille. Molemmilla on kuitenkin omat rahakkeensa,
joista Bitcoin on télld hetkelld arvokkaampi. Uskon, ettéd tulevaisuudessa Ethereumin Ethe-

rilld on mahdollisuudet péasti Bitcoinin tasolle, jos se saa riittavisti kannattajia.

Tamai katsaus on vain pintaraapaisu kryptovaaluuttojen maailmaan. Molemmat esitetyt kryp-
tovaluutat ovat vield kehitysvaiheessa ja saavat varmasti tulevaisuudessa paljon uusia péivi-
tyksid, joista suurin on néilld ndkymin Ethereum 2.0. Kryptovaluutat ovat hyvin nuori ai-
healue, joten tutkittavaa on vield paljon. Tutkimustietoa 16ytyy mielestini aika rajallisesti
eikd esimerkiksi arvioita Bitcoinin tulevaisuudesta louhintapalkkion loputtua ollut helposti
loydettivissd. Seuraavia tutkimuskohteita voisivat olla kolmannen sukupolven kryptovaluut-
tojen tuominen vertailuun mukaan, uutisissa jo esilld olleet kryptovaluuttojen ympéristovai-

kutukset tai aiemmin tidssd kappaleessa pohdittu Bitcoinin tulevaisuus.
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