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Tiivistelmd — Abstract

Tésséd tutkielmassa tarkastellaan suurten suomalaisten teknologiayritysten stra-
tegisten investointipadtosprosessien riskienhallintaa. Tutkielma keskittyy erityi-
sesti investointien arviointivaiheeseen. Tarkoituksena on selvittid, minkéilaisia
riskienarviointimenetelmid yritykset kdyttavit ja minkélaisia riskejd ne kohtaa-
vat.

Tutkimus toteutettiin laadullisena tutkimuksena. Aineisto keréttiin haastat-
teluin kuudelta suomalaisessa teknologiayrityksessd tyoskenteleviltd henki-
161td, jotka ovat osallistuneet yrityksen investointipddtosprojektiin. Suurin osa
haastateltavista kuuluu yrityksen johtoryhmaan. Haastattelut toteutettiin 2023
kevddn ja loppukesdn aikana.

Tutkielman tulokset osoittavat yritysten harjoittavan hyvin systemaattisia ja
pitkdjanteisid riskienhallintamenetelmid. Tutkimuksessa tunnistettiin yritysten
pitdvédn riskienhallintaprosesseja merkittdvand osana yrityksen toimintaa ollen
tarked osa sen toiminnan jatkuvuuden turvaamista. Yrityksilld on kdytossa hy-
vin perinteisid riskienarviointityokaluja, kuten erilaisia excel-pohjaisia malleja,
riskikartta ja riskimatriisi. Haastatteluista ilmeni, ettd riskinarviointia pidetdan
merkittdvand osana investointipddtosprosessia ja sen onnistumista. Riskienarvi-
ointimenetelmien avulla paatoksenteko on huolellisempaa ja sitouttavampaa.

Tuloksista nousi myds ilmi, ettd yritykset tunnistavat hyvin erilaisia riskika-
tegorioita strategisten investointipdatosten suhteen. Riskit liittyvit tyypillisesti
aikataulutukseen, asiakaskdyttdytymiseen, regulaatioon tai taloudelliseen tilan-
teeseen. Lisdksi tulokset osoittivat teknologia-alalle tyypillisid riskejd, kuten tek-
nologiset muutokset, tietoturva ja kilpailutilanne.
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1 JOHDANTO

1.1 Tutkielman taustaa

Riskienhallinnan merkitys on kasvanut huomattavasti viime vuosikymmenten
aikana yritysten toimintaympériston muuttuessa yha kilpaillummaksi ja globaa-
limmaksi. Siitd on tullut edelleen ndkyvampi osa organisaatioiden strategiaa ja
johtamista. Alkaraanin (2020) mukaan riskialttius, monitulkintaisuus ja epésel-
vyys ovat 2000-luvun keskeisid piirteitd liiketoimintaympaéristoissd. Sijoittajat,
pddttdjdat ja sddntelyviranomaiset kohtaavat jatkuvasti haasteita tulevaisuuden
suhteen, silld siihen liittyy poliittisia, teknisid ja taloudellisia riskejd sekd epavar-
muutta. Tdma on herdttanyt tutkijoiden ja ammattilaisten keskuudessa kiinnos-
tuksen erilaisten liiketoimintariskien hallintaan. (Alkaraan 2020.) Riskienhallinta
huomioidaan nyky&ddn yhd tehokkaammin myds padtoksentekoprosesseissa,
silld erilaisia hallintakeinoja on tarpeellista soveltaa monipuolisesti yrityksen eri
toiminnoissa.

Strategiset investointiprojektit ovat huomattavia investointeja, jotka sisalta-
vit tyypillisesti merkittavia riskejd, vaikeasti mitattavia tuloksia, ja niilld voi olla
keskeisid pitkdn aikavdlin vaikutuksia yrityksen tulokseen (Mintzberg, Rai-
singhani, & Theoret 1976; Alkaraan & Northcott 2013). Strategisten investointien
pddamadrand on tyypillisesti muuttaa liiketoiminnan luonnetta ja joissain tapauk-
sissa toteuttaa uutta liikeideaa kokonaan uudella strategisella liiketoiminta-alu-
eella. Riskit voivat siis olla merkittdvat, joten ylimmalld johdolla on keskeinen
rooli investointien suunnittelussa ja toteutuksessa. (Puolamaéki & Ruusunen 2009,
24.) Toisaalta on huomioitava, ettd investointiprojektit eivit vaikuta pelkastaan
investoinnista vastaavan yrityksen toimintaan. Neilimo ja Uusi-Rauva (2005, 206)
esittdvat investointitoiminnan olevan merkittava myos kansantalouden kannalta.
Investointien avulla voidaan luoda uusia tyopaikkoja, sdilyttdd vanhoja tyopaik-
koja, nostaa yrityksen tuottavuutta ja kannattavuutta, siirtdd vaarallisia tyoteh-
tavid ihmisiltd koneille, luoda kasvumahdollisuuksia ja ndin edistdd yhteiskun-
nan kehitysta.



Investointipddtokset ovat merkittdvid suurien alkupddomakustannusten
vuoksi, mutta toisaalta niilld on my6s tarked vaikutus yrityksen suorituskykyyn
monien vuosien ajan. (Huisman & Kort 2003). Neilimo ja Uusirauva (2005, 206)
puoltavat my0s investointien merkittavaa litketaloudellista roolia, silld epdonnis-
tuneet tai vadrat investoinnit ovat saattaneet monia yrityksid ahdinkoon. Inves-
toinnit luovat toiminnalle uusia mahdollisuuksia, mutta toisaalta pddoman niuk-
kuus asettaa pddtoksille rajat. Siitd syystd resurssit tulee kohdentaa jarkevasti
keskenddn kilpaileviin tarkoituksiin. Investointipdadtoksiin voidaankin katsoa
liittyvan kaksi ldhtokohtaa: niukkuus ja valinta. (Neilimo & Uusirauva 2005, 206.)

Elmassri, Harris ja Carter (2015) korostavat paatoksentekijoiden roolia sekéa
heidén arviota ja intuitiota investointiarvioinnissa. Siitd syystd on olennaista ot-
taa huomioon olosuhteet paatoksentekoymparistossa ja niiden vaikutukset seka
organisaatioon ettd toimijoiden harkintakykyyn. Tama on saanut aikaan my®s ei-
taloudellisten tekijoiden merkityksen kasvun pddtoksentekoprosessissa. Naitd
tekijoitd ovat esimerkiksi kulttuuri, politiikka, riskien arviointi ja sosiaaliset ky-
symykset. (Elmassri ym. 2015.) Tamédnkaltaisissa tilanteissa voi olla haastavaa
muodostaa selkedd kausaalisuutta, silld faktojen, mahdollisuuksien, arvojen ja
viestinnédn yhdistdminen ei ole yksilollista (Karlsson, Kurkkio & Hersinger 2019).

Papadakiksen (1998) mukaan padtoksentekoprosessin tutkiminen voi olla
ongelmallista, silld useat sekd organisaatioon ja ulkoiseen ympaéristoon vaikutta-
vat tekijdt ettd padtoskohtaiset tekijdat vaikuttavat prosessin ominaisuuksien ja tu-
losten véliseen suhteeseen. Butler, Davies, Pike ja Sharp (1991) esittivét investoin-
tipaatosprosessin olevan organisatorinen prosessi, jossa on mukana monia ihmi-
sid ja ryhmid eri tasoilla, usein pitkidkin aikoja. Tdma prosessi ndhddan eri vai-
heiden sarjana, jossa ylin johto tyypillisesti tekee lopullisen hyvéaksynnan, vaikka
todelliset paatoksentekopaikat ovat usein jo prosessin alussa. (Butler ym. 1991.)
Taméan ndkemyksen mukaan voidaan siis ajatella investointipdatosten olevan en-
nen kaikkea useiden toimijoiden muodostamia rakenteita, eivatka niinkdan ylim-
maén johdon yksittdisid padtoksid (Karlsson ym. 2019).

Onnistuneet investointipddtosprosessit edellyttavéit luotettavaa, helposti
saatavilla olevaa, tarkkaa, johdonmukaista ja oikea-aikaista tietoa. Relevantit ja
suodatetut tiedot edesauttavat yritystd selviytymddn strategisiin investointeihin
liittyvistd riskeistd ja epavarmuuksista sekd tasapainottamaan prosesseihin osal-
listuvan tai niitd ympéardivien sidosryhmien tarpeita. Nama kattavat tiedot lisd-
vdt myos kdytantojen uskottavuutta ja luotettavuutta. (Alkaraan 2020.)

Yrityksen tuleviin toimintoihin, projekteihin ja ennustamiseen liittyy aina
epdvarmuutta ja riskejd. Projektin riskienhallinta sisdltdd useita hankkeen onnis-
tumisen edistamiseen liittyvid toimia, kuten riskien suunnittelu ja tunnistaminen,
analysointi sekd riskienhallintastrategioiden kehittdminen ja seuranta. Onnistu-
nut riskienhallinta ja johtaminen strategisissa investointiprojekteissa voi johtaa
onnistuneiden hankkeiden toteuttamiseen. (Jovanovi¢, Miliji¢, Dimitrova & Mi-
hajlovi¢ 2016.) Emmanuelin, Harrisin ja Komakechin (2010) mukaan epé&var-
muustaso on suurempi erityisesti innovatiivisissa hankkeissa, silld aiemmat paa-
tokset voivat tarjota riittamattomid ennustuksia téllaisille ehdotuksille.



Puolamden ja Ruususen (2009, 26-28) mukaan strategisissa investoinneissa
keskeistd on riskien ja mahdollisuuksien arviointi suhteessa suunniteltuun stra-
tegiaan ja asetettuihin strategisiin paamaaériin. Riskejd on mahdollista yha enene-
vissd mddrin analysoida ja hallita, vaikka kaikkeen ei pystyisikdan varautumaan.
Erilaisiin taloudellisiin riskeihin voidaan valmistautua uusien teoreettisten mal-
lien, tietoteknisen kapasiteetin kasvun ja yleisen osaamistason nousun avulla.
Riskit kuuluvat olennaisesti kaikkeen liiketoimintaan, joten ne tulee huomioida
systemaattisesti myos investointipddtoksenteossa. (Puolaméki & Ruusunen 2009,
26-28.)

1.2 Tutkimuksen tavoitteet ja tutkimusongelmat

Tdssd tutkielmassa tutkitaan strategisen investointipddtosprosessin riskienhal-
lintaa. Tavoitteena on selvittdd haastattelujen avulla, miten erilaisia riskeja halli-
taan yrityksen investointipddtosprosesseissa ja minkalaisia riskeja yritykset koh-
taavat strategisissa investointipadtosprosesseissa. On haastavaa késitelld kaikkia
investointipddtokseen liittyvid vaiheita huomioiden tutkielman laajuus ja tutki-
musmenetelmit, joten tdma ty6 keskittyy investointien arviointivaiheeseen ja sii-
hen, miten investointeja arvioidessa tulisi huomioida ja analysoida riskit. Tutki-
mus rajataan koskemaan vain kotimaisia suuryrityksid, silld strategiset investoin-
tipaatokset ovat keskeinen osa suuryritysten liiketoimintaa. Tutkielman tarkas-
telukohteena ovat teknologiayritykset. Toimiala on valikoitunut sekd tutkijan
oman mielenkiinnon ettd sen yhteiskunnallisen merkittdvyyden perusteella. Tek-
nologian vaikutus on nykyaan keskeinen, ja teknologiaosaaminen on laajentunut
myds monille muille toimialoille (Tyo- ja elinkeinoministeri6 2022).

Teknologiateollisuus on vuonna 2023 ollut Suomen suurin vientiala ja sen
myotd merkittdva elinkeino. Suomen koko viennistéd teknologiayritysten osuus
on yli 50 prosenttia. Niiden investointien osuus on myos merkittavéa, noin 6 mil-
jardia euroa. Teknologiayritykset pyrkivat tarjoamaan kestdvia ratkaisuja ihmis-
ten ja ympaériston erilaisiin ongelmiin. Lisdksi alan yrityksilld on tarked vaikutus
suomalaisen hyvinvointiyhteiskunnan ylldpitdmisessd, silld ne tuovat merkitta-
véasti Suomeen tuloja myos kansainvilisilta markkinoilta. (Teknologiateollisuus
2023.) Suomella on vahva osaaminen teknologia-alalla. Innovaatiokyky ja kette-
ryys pitavat tuotteet kilpailukykyisind my6s maailmalla. Alalla on kdynnissa ra-
kennemuutos digitalisaation vauhdittamana, jonka vuoksi myos investointipaa-
tokset ovat keskeisessd osassa. Uudistuminen, kasvaminen ja kansainvalistymi-
nen ovat merkittdvassd asemassa yritysten rakentaessa hyvinvoinnin perustaa.
(Teknologiateollisuus 2023.)

Vaikka strategisia investointeja on tutkittu jo usean vuoden ajan, ei niihin
liittyvistd riskienhallintamenetelmisté ole paljoa tutkimustietoa. Tama puute tut-
kimuskirjallisuudessa korostaa tarvetta syventdd ymmarrysta riskienhallintame-
netelmien soveltamisesta myos investointiprojektien yhteydessa. Riskienhallin-
nan laajentaminen investointipddtosprosessiin on merkittdvassa osassa nykypdi-
vdng, silld investointeihin liittyy useita sekd taloudellisia ettd strategisia riskeja.
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Tutkielman voidaan siis katsoa tuovan uutta tietoa sekd akateemiselle yleisolle
ettd liiketoiminnan ammattilaisille, jotka pyrkivét edistdmé&ddn investointeihin
liittyvad paatoksentekoprosessia.

Shaturaevin (2023) mukaan maailman tdmédnhetkinen kehitysvaihe luo
monia mahdollisuuksia investointiprojektien saralla. Sen vuoksi kannattavien
hankkeiden analysointi ja arviointi on nostanut arvoaan. Johdon tulee pystya ar-
vioimaan investointihankkeita, jotta he voivat tehda tehokkaita pa&toksia niiden
vaikuttavuudesta. (Shaturaev 2023.) Investointipdadtokset tehdddan tyypillisesti
epdvarmassa ymparistossad johtuen luotettavan tiedon niukkuudesta ja sidosryh-
mien erilaisista intresseistd. Sen vuoksi projektin esiarviointivaiheet ja yksityis-
kohtainen tulkinta on merkittdvdssd osassa projektia paatoksen laadun varmis-
tamiseksi. (Yang, He, Wang, Yu & Zhu 2021.) Investointihankkeen arvioinnissa
keskeistd on myos mahdollisten riskien esiintuominen niiden kompensoimiseksi.
Arvioinnin tulisi siséltdd sekd taloudellisten riskien analysoinnin ettd myos hank-
keen toteutuksessa mahdollisesti syntyvien sosiaalisten, taloudellisten ja teknis-
ten riskien arvioinnin. (Karaeva, Magaril, Al-Kayiem, Torretta & Rada 2021.)

Riskienhallinta on laaja kokonaisuus, joten tédssd tyossd on mielekéastad kes-
kittyd riskien arviointivaiheeseen. Junkes, Tereso & Afonso (2015) esittavat ris-
kienhallinnan olevan tédrked osa projektinhallintaa. Tédllainen prosessi alkaa tyy-
pillisesti riskien arvioinnilla. Projektien ja riskien arviointi ovat tarkeitd alkuvai-
heita, jotka voivat osaltaan edistdd projektinhallinnan menestystad tulevaisuu-
dessa. Huonolaatuinen riskien arviointi voi vaarantaa projektin ja tehda riskien-
hallinnasta vaativampaa. (Junkes ym. 2015.) Mys Ermolaeva, Fateeva, Bakhme-
tyev, Kolosova ja Orlov (2022) korostavat riskien arvioinnin merkitystad inves-
tointiprojektin sisdlld. Heiddn mukaansa investointiprojektit edellyttavat kont-
rolloitua ja dynaamista ldhestymistapaa riskeihin mahdollistaakseen tietoisen
johdon investointipdatoksen.

Tutkimuksessa pyritddn loytamadan vastauksia myos siihen, millaisia tyo-
kaluja yrityksilld on kdytossd riskien arvioinnin tukena ja minkilaisia hyotyja
niistd on pddtoksenteon tueksi. Tutkimuksen ongelmaan pyritddn saamaan vas-
taus seuraavien tutkimuskysymysten avulla:

1. Miten strategisiin investointeihin liittyvid riskejd arvioidaan suomalai-
sissa teknologiayrityksissa?

2. Minkaélaisia strategisiin investointeihin liittyvid riskejd suomalaiset tek-
nologiayritykset kohtaavat?

1.3 Tutkimusmenetelmai- ja aineisto

Tama tutkielma on toteutettu kvalitatiivisena kenttatutkimuksena. Hirsjarvi, Re-
mes ja Sajavaara (1997, 155) kuvaavat kvalitatiivista tutkimusta kokonaisvaltai-
sena tiedon hankintana, jossa aineisto tyypillisesti kerdtddn todellisissa tilan-
teissa. Tdlloin kdytetddn usein ihmisid tiedon keruussa, jolloin tutkittavien oma
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ddni ja ajatukset tuleva ilmi. Kohdejoukko on valittu tarkoituksenmukaisesti,
eikd esimerkiksi satunnaisotoksen menetelmdd hyddyntamalld. (Hirsjarvi ym.
1997, 155.) Tutkimuksessa hyodynnetddn abduktiivista paattelyd, jonka vuoksi
teoriaa on tdydennetty jatkuvasti aineiston kerddmisen aikana ja sen jdlkeen. Mo-
dell (2009) kuvaa abduktiivisen pdittelyn ldhtokohtana olevan tyypillisesti
joukko empiirisid havaintoja, joihin perustuen teoriaa tdydennetdan. Abduktion
tarkoituksena ei ole kuitenkaan siirtyd suoraan yleistettdvadn teoriaan, vaan sen
sijaan luomaan tilanteeseen sopiva teoreettinen selitys.

Tutkimuksen aineisto on kerétty haastatteluin kuudelta suomalaiselta tek-
nologiayritykseltd. Haastattelut toteutettiin yksilohaastatteluin padosin yrityk-
sen johtoryhman jaseniltd. Haastattelut ovat puolistrukturoituja teemahaastatte-
luja, joten haastateltavat saivat vastata omin sanoin ja niin laajasti, kuin on tarve.
Tuomen ja Sarajarven (2009, 75) mukaan teemahaastattelun tavoitteena on koros-
taa ihmisten tulkintoja asioista, heiddn kokemia merkityksid asioille seka sitd, mi-
ten vuorovaikutus vaikuttaa merkitysten syntymiseen. Teemahaastattelussa ede-
tadn tiettyjen teemojen ja niihin liittyvien kysymysten ymparilld. Haastattelujen
avulla saadaan selkeiten vastauksia monimutkaisia investointipadatoksid koske-
vaan tutkimusongelmaan.

Haastatteluissa keskusteltiin strategisista investoinneista ja niiden arvioin-
tiprosessista. Sen lisdksi kaytiin lapi yrityksen riskienhallintatavoitteita ja riskien
seuraamista, arviointia ja ennakointia erityisesti strategisten investointipdatosten
kannalta.

1.4 Tutkielman rakenne

Tutkielma jakautuu johdantoon, teoriaosuuteen, metodologiaan, tulosten
esittelyyn ja johtopddtoksiin. Johdantoluvun jdlkeen tutkielma etenee
teorialukuihin. Teoriaosuus muodostuu luvuista 2 ja 3. Luvussa 2 esitetddn
strategisten investointien piirteitd ja kuvataan niihin liittyvaa arviointiprosessia.
Luvussa avataan myos erikseen skenaarioanalyysi yhtend keinona arvioida
investointipaatoksid. Lopuksi kategorisoidaan erilaisia riskeji. Luvussa 3
puolestaan kuvataan riskienhallintaan liittyvid keskeisid tekijoitd ja avataan
erilaisia riskien arvioinnin tyokaluja, kuten riskimatriisi, riskikartta ja riskien
todenndkoisyyden arviointi sekd riskin huomioonottaminen
investointilaskelmissa.

Tamdn  jalkeen luvussa 4  esitetddn  tutkielmassa  kaytetty
tutkimusmenetelmd ja esitellddn tutkielmaan osallistuneet yritykset sekéd
kasitelldan tutkielman luotettavuutta. Luvussa avataan myds enemmadn
abduktiivista p&dttelyd ja sen vaikutusta tutkielmaan. Sen jdlkeen luvussa 5
késitellddn ja analysoidaan keskeisimmaét tutkimustulokset. Tulokset esitelldan
siten, ettd kdsitellddn yleisesti strategista investointia ja strategian merkitysta
investointipddtoksenprosessiin. Sen jdlkeen siirrytddn riskienhallintaosuuteen,
joka  sisdltdad riskiin  reagoimisen, riskien arviointityokalut seka
investointiprojekteihin vaikuttavat riskit. Lopuksi kdydadan lapi tulokset liittyen
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haastateltavien ndkemyksiin riskien arvioinnin merkityksestd lopulliseen
investointipddtokseen. Johtopdatoksissd arvioidaan tavoitteiden toteutumista ja
vastataan tutkimuskysymyksiin. Luvussa tarkastellaan myds tutkielman
luotettavuutta ja esitellddn jatkotutkimusaiheita.
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2 STRATEGISET INVESTOINNIT

2.1 Strategiset investointipaddtokset

Investointi tuo tyypillisesti mukanaan odotuksen parantuneesta suorituskyvysta.
Namad odotukset voivat liittyd kapasiteetin lisidntymiseen, erityisiin kustannus-
sddstoihin tai yrityksen suorituskyvyn parantamisen. (O'Brien & Smith 1993.)
Ndin ollen yrityksen menestys tulevaisuudessa voi riippua paljon investointipaa-
toksistd (Emmaniel, Harris & Komakech 2010; Baig & Khalidi 2020). Strategisiin
investointeihin voidaan kayttdaa merkittdva madra resursseja, jonka vuoksi niita
on tarpeellista valvoa tehokkaasti laadun varmistamiseksi (Slagmulder 1997).
Adlerin (2000) mukaan p&dtos vaikuttaa siihen, mitd yritys tekee, missd se tekee
linjojen kayttoonotto, uusien valmistusprosessien kdyttoonotto, yrityskaupat,
fuusiot, yhteisyritykset, edistyneen valmistuksen kayttoonotto tai merkittavia
muutoksia tuotantokapasiteetissd (Mintzberg ym. 1976; Slagmulder 1997). Stra-
tegisia investointipddtoksid pidetddan ohjelmoimattomina, monimutkaisina ja
epdvarmoina. Paatoksiin vaikuttavat merkittdvasti niiden arvot ja odotukset,
jotka ohjaavat yrityksen strategiaa. (Alkaraan 2016.) Ajoittain osa-alueita voi olla
vaikeaa mitata, mutta niilld voi olla merkittdvid strategisia vaikutuksia yrityk-
selle (Alkaraan 2015). Kun otetaan huomioon yrityksen kdytettdvissa olevan ka-
pasiteetin rajat ja resilienssi, tulee johdon pddttdd prioriteeteistaan ja tavoitteis-
taan. Taméan kaltaisia pdatoksid ei voida tehdd pelkdstddn taloudellisista syistd,
silld monet kustannukset ja hyodyt on haastavaa ennustaa. (O Brien & Smith
1993.)

Juutin ja Luoman (2009, 24) mukaan strategiaa 16ytyy nykyé&an kaikkialta ja
sen kdytté on monipuolistunut vuosien saatossa. Strategia on siis hyvin moninai-
nen késite, jonka vuoksi sille voidaan antaa monia toisiaan tdydentdvid merki-
tyksid. Strategia voidaan kuitenkin tiivistdd ajatukseen organisaation pitkdn tdh-
tdimen suuntana seké tapana, jolla organisaatio hyodyntédd resurssejaan muuttu-
vassa liiketoimintaympaéristossad. Strategisten tavoitteiden avulla yritys pyrkii
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tayttamdadan markkinoiden ja sidosryhmien odotukset. (Juuti & Luoma 2009, 24-
25.) Kamenskyn (2010, 16-17) mukaan strategian voidaan katsoa olevan yrityk-
selle valttamattomyys, silld sen myota yritykselld on mahdollisuus parjata kilpai-
lussa. Jotta yritys voi parjata kilpailussa, sen tulee erottua muista tavalla tai toi-
sella. Han huomauttaa, ettd vaikka osa organisaatioista jad kilpailun ulkopuo-
lelle, my6s ne ovat perustettu jotakin tehtdvad varten. Strategian avulla nekin
pystyvit tehokkaammin kohdistamaan resursseja oikeisiin tarpeisiin ja sidosryh-
miin. (Kamensky 2010, 16-17.) Huikku, Karjalainen ja Seppala (2018) korostavat,
ettd strategisten tavoitteiden saavuttamisessa keskeisessd osassa on strategisten
investointipddtdsten onnistuminen.

Yrityksen investointipddtokseen vaikuttavat keskeisesti yrityksen moninai-
set investointipolitiikan ja yleisen politiikan erilaiset tavoitteet ja ndkokulmat.
Johto pyrkii l6ytdaméaan tasapainon eri toiveiden ja tavoitteiden vililld. Investoin-
tisuunnitelmat ja laskelmat suunnataan tyypillisesti tulevaisuuteen, jonka vuoksi
luvut ndhddan hyvin epdavarmoina. On my®os suuri joukko muita harkinnanva-
raisia tekijoitd, joiden esittdminen luvuin tai laskelmin ei ole toteutettavissa.
Vaikka investointipddtokseen liittyy paljon harkinnanvaraisia tekijoitd, on syste-
maattinen investointien suunnittelu paatoksen pohjana tdrkedd, silla ndin voi-
daan mahdollisesti pienentdd myos padtokseen liittyvid riskejd, kun padtostda on
harkittu monesta eri ndkokulmasta. (Honko 1973, 186- 187.)

Strategisissa investointihankkeissa sovelletaan useimmiten seuraavia tek-
niikoita niiden arviointia ja seurantaa varten: sijoitetun pddoman tuotto, net-
tonykyarvo, sisdinen tuottoaste, takaisinmaksuaika, kustannushy®oty, analyysi,
herkkyysanalyysi, pddtospuu, peliteoria, riskianalyysi ja erilaiset ennustusmene-
telmét (Jovanovi¢ ym. 2016). Vakiintuneet analyysitekniikat ovat edelleen tér-
keitd strategisissa investointiarvioinneissa huolimatta niiden oletuksista ja havai-
tuista puutteista (Alkaraan 2016).

Kannadhasan ja Nandagopal (2010) toteavat, ettd menestys strategisissa in-
vestointihankkeissa riippuu eri vaihtoehtojen seulonnasta, arvioinnista, toteutta-
misesta ja seurannasta. Hankkeen valinta perustuu taloudelliseen ja ei-taloudel-
liseen tietoon. Tiedot ja vaihtoehdot ovat kuitenkin rajallisia, koska tiedon hank-
kimiseen tai vaihtoehtojen tunnistamiseen kaytettdva aika ja resurssit voivat olla
rajallisia. Koska paatokset on tehtdva tdssd rajoittuneessa ympdristossd, voidaan
sanoa padatoksenteon suurimman haasteen olevan epavarmuuden késitteleminen,
joten pddtosanalyysin tdrkein tehtdvd on vdahentdd epdavarmuutta. Padtoksente-
koon ei voida koskaan saada riittavéaa tietoa paatoksenteon tueksi, joten useim-
piin paatoksiin liittyy kiistaton méaéra riskid. (Kannadhasan & Nandagopal 2010.)
Optimaalisten pdatosten tukemiseksi kdytetddn usein analyyttisia ja kvantitatii-
visia ldhestymistapoja. Kuitenkin, epdvarmuuden kasvaessa ei mahdollisia tu-
loksia pysty kvantifioimaan, joten paatoksentekijét turvautuvat myos harkintaan
ja aikaisempiin kokemuksiin. (Kannadhasan & Nandagopal (2010.)

Onnistunut johtaminen kilpailluilla markkinoilla edellyttdd arviointimene-
telmid, jotka vastaavat globaalien markkinoiden muutokseen ja tarjoavat paatok-
sentekijoille olennaista tietoa strategisten investointipddtosten tekemiseen. Stra-
tegisiin  pddtoksiin  sisdllytetddn pddtokset investointien —ajoituksesta,
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toteuttavuudesta, eri toimintavaihtoehdoista ja riskienhallinnasta. (Frimpong &
Whiting 1997.)

Etenkin epdvarmuus ndhdddn strategisten investointipddtosprojektien
vdistdmattomand osana. Epavarmuus koskee erityisesti tiedon kerddmista strate-
gisista investointimahdollisuuksista. Joissakin tapauksissa ei vain ole mahdolli-
suutta saada kattavaa tietoa eri mahdollisuuksista. Tdmé epédselvyyden ja epé-
varmuuden sietdminen onkin yksi suurimmista padattdjien kdytannon ongelmista.
Eri projektinhallinnan kdytantoihin liittyy monenlaisia taloudellisia, operatiivi-
sia ja strategisia riskejd. Strategisia riskejd ovat esimerkiksi yritysostot- ja myyn-
nit sekd yrityksen kyky kehittdd uusia projekteja menestyksekkédsti. Operatiivi-
siin riskeihin kuuluu puolestaan esimerkiksi epdonnistuminen salkun hallin-
nassa. Rahoitusriskeihin lukeutuvat ulkoisten tapahtumien vaikutukset kassa-
virran hallintaan. Tamé&nkaltaisten riskien poistaminen on haastavaa nykyisen
kaltaisessa globaalissa liiketoimintaympaéristossd. (Alkaraan 2020.)

2.2 Strategisten investointien arviointi

Sopivien prosessien ja tekniikoiden kdyttoonotto investointien arvioimiseksi on
entistd tarkedampadd erilaisten valintojen ja riskien muuttuvassa ympaéristossa. Jo-
kainen investointi on resursseja kuluttava projekti, ja sen vuoksi on tarkedd tehda
tarkkoja arviointeja. Riittaméattomaét arviointi- ja paatoksentekotyokalut voivat
lisédtd riskid kayttdd niukkoja resursseja vdhemman tuottaviin kohteisiin. Tama
voi johtaa arvon tuhoutumiseen, silld investoinnit saattavat tuottaa pienemman
tuoton suhteessa niiden kustannuksiin. (Tziralis, Kirytopoulos, Rentizelas & Tat-
siopoulos 2009.) Laskentatoimen avulla yritysten johto pyrkii tekemddn onnistu-
neita pdatoksid, jotka voivat ndkyad yrityksen toiminnassa tulevina vuosina. Kan-
nattava investointi voi vahvistaa yrityksen taloutta ja auttaa sitd kestamaan myos
taloudellisesti huonoina aikoina. Sen takia investointien arviointimenetelmat
muodostavatkin merkittdvan osan johdon laskentatoimen tehtévista. (Kinnunen,
Laitinen, Laitinen, Leppiniemi & Puttonen 2009, 131.)

Strategisten investointien monimutkaisuus asettaa kuitenkin haasteita
hankkeiden arvioinnista vastaaville johtajille. (Butler ym. 1991). On huomattu,
ettd liiallinen luottamus taloudellisiin arviointitydkaluihin voi johtaa siihen, ettd
pddttdjat eparoivat ryhtyd strategisiin hankkeisiin, jotka ovat kriittisen tarkeitd
lilketoimintakyvyn ja innovaatioiden kehittdmisen kannalta. Tam&n vuoksi on
pyritty kehittdim&dan useita uusia analyysityokaluja keinoiksi integroida seka
strategiset ettd taloudelliset analyysit. (Alkaraan & Northcott 2006.)

Riskit ja epdavarmuus yleisesti investointiprojektien toteuttamisessa johtu-
vat usein rajoitetusta informaatiosta padtoksenteossa, saatavilla olevan tiedon
monimutkaisuudesta, todenndkodisyyspohjaisten ominaisuuksien olemassa-
olosta sekd ympdriston ja sattuman tekijoistd. Investointihankkeille tyypillisim-
pid riskejd ovat esimerkiksi aikataulutuksen ja jdrjestelyjen epdonnistuminen,
tyon heikko laatu tai hankkeen budjetin ylitys. Riskit voivat vaihdella hankkeen
elinkaaren tietyissd vaiheissa. Esimerkiksi tuotantovaiheessa riskejd voi syntyéa
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logistiikan epdonnistumisen, ympériston, myynnin tai materiaalien toimittami-
sen myotd. (Ermolaeva ym. 2022.)

Koska monet strategiset investointipaatokset ovat kertaluonteisia ja ei- tois-
tettavia paatoksid, niiden arvioinnin tueksi tarvittavat tiedot ovat tyypillisesti ai-
nutkertaisia. Sen vuoksi strategisten investointipddtosten kannalta tarpeellista
tietoa ei yleensd voida keritd pelkastaan taloudellisella arvioinnilla. Hyva strate-
ginen pddtoksenteko vaatii ennen kaikkea suuren méddran monipuolista tietoa,
josta merkittdva osa kerdtddn ennen projektien harkitsemista. Nditd tietoja ovat
esimerkiksi strategisten tavoitteiden asettamiseen liittyvét seikat, riskisopeutetut
raja-arvot ja organisatoristen paatoshierarkioiden suunnittelu. (Alkaraan & Nort-
cott 2007.)

Krltgerlen Par?[n_etrlen Arviointi Riskianalyysi Paatos
valinta madrittely

KUVIO 1 Tyypillinen ldhestymistapa investointien arviointiin (Tziralis ym. 2009).

Laaja, pitkdaikainen teorian ja kdytdnnon yhdistiminen on muodostanut
ytimen tyypillisistd vaiheista, jotka toteutetaan joko sen madrittamiseksi, mitka
investoinnit jatetddn toteuttamatta tai mihin puolestaan tulisi paneutua. Tyypil-
linen investointien arvioinnin ldhestymistapa aikaisemmissa tutkimuksissa
koostuu seuraavista perdkkdisistd, mutta itsendisistd vaiheista: arviointikritee-
rien valinta, mahdollisten parametrien maéaérittely, arviointitekniikan kaytto, ris-
kianalyysi ja paatosvaihe. (Tziralis ym. 2009.)

221 Uudempi ldhestymistapa investointien arviointiin

Perinteisten arviointitekniikoiden (nettonykyarvo, takaisinmaksuaika, sisdinen
tuottoprosentti) kdyttod on tutkittu huomattavasti vuosikymmenten aikana. Sen
sijaan ndiden tekniikoiden arvioinnin kehitykseen ei ole kiinnitetty erityista huo-
miota. (Alkaraan 2017.) Adlerin (2000) mukaan perinteisid ldhestymistapoja in-
vestointien arviointiin on kritisoitu useasta syystd. Keskeisimmat kritiikinaiheet
ovat liian kapea nakokulma, ei-taloudellisten etujen poissulkeminen, lyhyen ai-
kavilin liiallinen korostaminen, virheelliset oletukset nykytilanteesta, epdjoh-
donmukainen inflaation kasittely sekd kadytdntojen kehittdminen, jotka eivit
edistd arvonlisdystd. Investointien arvioinnin tukemiseen on toivottu kehitty-
neempid ldhestymistapoja yhdistden strategiset ja taloudelliset ndkokohdat. Sen
vuoksi padtoksentekoprosessiin on haluttu liittdd erilaisia strategisten investoin-
tien arviointitydkaluja, joissa yhdistyvit mddralliset ja laadulliset tekijat. (Alka-
raan 2017.) Myo6s Grundy ja Johnson (1993) nostivat esiin strategisen ja
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taloudellisen arvioinnin vilisen yhteyden haastavuuden. Suurten investointi-
pddtosten tekeminen edellyttdd sekd taloudellisten ettd strategisten kasityksen
muodostamista. Tdma yhteys vaikuttaa padatosten yleiseen luotettavuuteen ja asi-
anmukaisuuteen sekd yrityksen pitkdn aikavilin tuloksen maéérittamiseen.
(Grundy & Johnson 1993.)

Alkaraan (2017) on esittdnyt erilaisia kehittyneempid ldhestymistapoja stra-
tegisten investointien arviointiin. N&itd tyokaluja ovat muun muassa tasapainoi-
nen tuloskortti, reaalioptiot, arvoketjuanalyysi, teknologia roadmapping-mene-
telmé sekd benchmarking-menetelmd. Tasapainoinen tuloskortti on kehitetty yh-
distamalld taloudelliset suorituskykymittaukset ei-taloudellisiin mittareihin lii-
ketoiminnan johtamisen ja arvioinnin tyokaluna. (Alkaraan 2017.) Reaalioptioksi
kutsutaan mahdollisuuksia tilanteissa, joissa alkuinvestointi ei ole kannattava
sellaisenaan, mutta se tulee muuttumaan kannattavaksi sen tuomien investointi-
mahdollisuuksien vuoksi (Niskanen & Niskanen 2013, 337).

2.3 Investointien arviointi teknologia-alalla

Kova kilpailu globaaleilla markkinoilla ja yritysten tuotedifferointi pakottavat
yritykset tekemddn investointipddtoksensd aiempaa epavarmemmassa ymparis-
tossd. Epdvarmuus potentiaalisen tuotteen markkinassa ja kuluttajien ostokéayt-
taytymisessd vaikuttavat keskeisesti yritysten strategisiin teknologiavalintoihin
sekd investointipddtosten kapasiteettiin. (Kashefi 2016.) Erityisesti teknologia-
alalla investointipddtostd arvioitaessa tulee huomioida mahdolliset uudemmat
teknologiat tai jos tarvitaan mukautumiskykyd muutoksiin, joita ei pystytty en-
nakoimaan pdatostd tehdessa tai niitd ei sisdllytetty sen ajan malliin. (Huisman
& Kort 2003.)

Mallien kehittyminen pakottaa yritykset reagoimaan muutoksiin, jotta yri-
tys pystyy sdilyttdmddn tai parantamaan kilpailuasemaansa markkinoilla. Tama
edellyttdd yrityksen vahvuuksien ja heikkouksien arviointia ymparistouhkien- ja
mahdollisuuksien valossa. (Kannadhasan & Nandagopal 2010.) Perdkkéisten uu-
sien teknologioiden mahdollisuus vaikeuttaa teknologiainvestointipaatosta huo-
mattavasti, silld aina yrityksen tehdessa investointiarviota uudesta teknologiasta,
tulee sen huomioida mahdollisuus tulevaisuudessa kehitettavéstd tehokkaam-
masta tekniikasta (Huisman & Kort 2003). Tan, Lim, Platts ja Koay (2006) nosta-
vat my0s esiin strategisten teknologiainvestointipadtosten vaikeuden, silld uudet
tekniikat ovat usein kalliita ja mahdollisia hy6tyjd on usein vaikea perustella en-
nen kayttoonottoa. Tyypillisesti padtokset tehd&ddn intuition ja aikaisemman ko-
kemuksen perusteella tai joskus my0s erilaisten paatoksentekoa tukevien tyoka-
lujen avulla.

Clemons ja Weber (1990) esittelivdt skenaarioanalyysin hyodylliseksi ta-
vaksi arvioida strategisia investointeja erityisesti teknologia-alalla. Strategisten
investointien kassavirtojen arvioiminen voi olla monimutkaista, ja sen vuoksi se
voi sisdltdad merkittavasti virheitd. Heiddn mukaansa vaihtoehtona on tehda paa-
tospuu, jonka avulla voidaan arvioida investointeja. Skenaarioita kuvaavien
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haarojen tunnistaminen on usein helpompaa kuin tulevien kassavirtojen arvioi-
minen. (Clemons & Weber 1990.) Skenaarioanalyysi perustuu ennakoivaan la-
hestymistapaan, jonka tavoitteena on ennakoida vaihtoehtoisia tulevaisuuksia
(Amer, Daim & Jetter 2013). Analyysin hyotynd nahdaddn se, ettd paatoksentekijat
tarkastelevat strategisia ndakemyksid myo6s aiempien kokemustensa ja vakiintu-
neiden hakuprosessiensa ulkopuolelta. Tama edistdd organisaation joustavuutta
ja kykyé reagoida ulkoisiin tapahtumiin. (Vecchiato 2019; Miller & Waller 2003.)
Erityisesti strategisten padtosten kohdalla suunnitteluhorisontti voi olla pitk4,
jonka vuoksi tdmén ajanjakson liiketoimintaympaéristod voi olla vaikea ennustaa
kohtuullisella tarkkuudella. Téstd syystd paddtoksenteossa voi kdyttdd tukena
pddttelyd annettua tietoa pidemmalle. (Phadnis, Caplice, Sheffi & Singh 2015.)

Jaurin (1997, 26) mukaan skenaarioanalyysi koostuu tyypillisesti “What
if”-laskelmasta, jotka sisdltdavit oletuksia erilaisista skenaarioista. Ndiden ske-
naarioiden vaikutukset tyypillisesti mitataan rutiininomaisesti ja verrataan joh-
don p&attamiin rajoihin. Skenaariot voivat siséltdd yhden tai useamman tekijan.
IImonen ym. (2010, 184) esittdvit, ettd skenaarioiden avulla pyritddn kuvaile-
maan syyt, tapahtumakulku ja niiden aiheuttamat vililliset ja valittomait seu-
raukset yritykselle. Skenaariot ovat hyodyllisid riskienhallintaa arvioidessa ja sen
kehittdmisen suunnitteluvaiheessa. Valitut skenaariot ovat myos keskeisessd
osassa, kun tarkastellaan yrityksen riskisalkkua. Silloin voidaan ndhd& skenaa-
rion realisoitumisen vaikutukset ja huomioida se my®os yrityksen riskinkantoky-
vyssd. Skenaarioanalyysivaiheessa voidaan asettaa eri skenaarioille myts kont-
rollitoimenpiteet, joilla pyritddn estdmddn niiden toteutuminen tai ainakin pie-
nentdd niiden vaikutusta. (Ilmonen ym. 2010, 184.)

Oikein jasenneltynd paatospuunanalyysi voi my0s asettaa skenaariot pa-
remmuusjdrjestyksen, vaikka tarkkoja arvostuksia ei ole saatavilla. Siind esite-
tdan myos oletuksia ja perustellaan investoinnin kannattavuus. Toisaalta joissa-
kin tapauksissa yksittdisten parametrien mahdolliset toteutumiset voivat olla
merkityksettomid paatoksen kannalta. (Clemons & Weber 1990.) Paatospuu voi
ndyttdd esimerkiksi kuvion 2 mukaiselta.
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Yrityksen paatos Kilpailijat Asiakkaan reaktio Lopputulos

Nopea — Skenaario A
Rajallinen {
Hidas — Skenaario B
- Ei investoida
Nopea — Skenaario C
Laajalle levinnyt {
Hidas — Skenaario D
Paatoksentekoprosessi [
Nopea — Skenaario AA
Rajallinen -[
Hidas — Skenaario BB
. Investoidaan
Nopea — Skenaario CC
Laajalle levinnyt {
Hidas — Skenaario DD

KUVIO 2 P&atospuu IT-investoinneille (Clemons & Weber 1990).

2.4 Strategisten investointipditosten riskit

Strategisten investointipddtosten riskit on mahdollista tunnistaa ajoissa huomi-
oimalla jatkuvasti muuttuva ympadristo. Juvonen, Koskensyrjd, Kuhanen, Ojala,
Pentti, Porvari & Talala (2014, 35) esittdvit, ettd yrityksen ylimméan johdon vas-
tuulla on ymmartdd liiketoimintaympériston muutosnopeus ja sen myotd riskien
kartoitustarve. Havainnointiin vaikuttaa keskeisesti toimiala, jonka vuoksi riit-
tava tarkkuus ja tarkastelujen ajankohdat voivat vaihdella. (Juvonen ym.2014, 35).

Yleisesti yrityksen liiketoiminnan riskeja tarkasteltaessa on tarkedd tunnis-
taa organisaation tavoitteiden saavuttamista uhkaavat riskit. Kun riskit on tun-
nistettu, voidaan ne arvottaa, analysoida ja priorisoida. Sen jdlkeen voidaan ym-
martdd riskien merkittavyydet ja padttdd, mihin hallintatoimenpiteita tulee suun-
nata. (Ilmonen, Kallio, Koskinen ja Rajamaki (2010, 170.)

Riskit voidaan luokitella neljan kategorian mukaan strategisiin, taloudelli-
siin ja operatiivisiin riskeihin sekd vahinkoriskeihin (Ilmonen ym. 2010, 71;
McShane 2017). Strategisten investointipddtosten kohdalla ndiden kaikkien voi-
daan katsoa vaikuttavan myos investointitoimintaan, silld investointipdatosten
kohdalla riskit ovat hyvin moninaisia.

Strategiset riskit katsotaan liittyvan yrityksen pitkdn aikavélin toimintaan
ja strategisten tavoitteiden saavuttamiseen. Strategisten riskien myotd paatok-
sentekoon vaikuttavat useat epavarmuustekijit, jonka vuoksi strategian laadin-
nassa tulee huomioida lukuisat sisdiset ja ulkoiset tekijat. (Ilmonen ym. 2010, 71;
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Juvonen ym. 2014, 32; McShane 2017.) Taloudelliset riskit puolestaan kohdistuvat
yrityksen rahaprosesseihin (Ilmonen ym. 2010, 74). Yrityksen taloudellinen ti-
lanne vaikuttaa kokonaisuudessaan yrityksen riskienhallintaan ja sen mahdolli-
suuksiin uusiutua ja asettaa tavoitteita (Juvonen ym. 2014, 31). Globalisaation
myotd yritykset kohtaavat yhd enemmaén uusia taloudellisia riskejd esimerkiksi
valuuttariskien myotd. Muita taloudellisia riskejd ovat muun muassa hintariskit,
maksuvalmiusriskit, luottoriskit ja inflaatio. (CAS 2003.)

Operatiiviset riskit ovat yrityksen pdivittdisiin toimintoihin, prosesseihin,
jarjestelmiin ja ihmisiin liittyvid riskejd. Sisdisid operatiivisia riskejd voivat olla
esimerkiksi epdonnistunut johtaminen, heikko p&atoksentekoprosessi tai tavoit-
teiden asettaminen. (Ilmonen 2010, 71.) Toisaalta operatiivisiin riskeihin lukeu-
tuvat myos tietoturvallisuus, toimitusketjujen johtaminen, liiketoiminnan sykli-
syys (CAS 2003). Vahinkoriskit ovat konkreettisia henkil6turvallisuuteen liitty-
vid riskejd, jotka voivat liittyd esimerkiksi tydvoiman puutteeseen. Ymparistoris-
kit liittyvat myos tdhan kategoriaan, ja ne voivat liittyd esimerkiksi vaarallisten
aineiden kisittelyyn tai sairauksien tarttumiseen. (Ilmonen 2010, 71.)

Strategiset riskit | Taloudelliset riskit | Operatiiviset riskit Vahinkoriskit
Liiketoiminnan kehitys | Likviditeetti Johtaminen Tyoterveys
Ympaéristo ja markkinat | Valuutta Informaatioteknologia Henkildstd
Politiikka ja kulttuuri Korot ja verot Tietoturvallisuus Ympéristo
Teknologia Geopolitiikka Toimintaprosessit Vahingoittuminen
Regulaatio Kirjanpito Kriisit Luonnonkatastrofit
Viestinta Sopimukset Rikollisuus Toimitilaturvallisuus

TAULUKKO 1 Tiivistelma IImosen ym. (2010, 71) laatimasta riskikategoriataulu-
kosta.

Teknologiayrityksissd erityisesti IT-riskien tunnistaminen ja hallinta on
merkittdvdssd osassa. [Imosen ym. (2010, 170) mukaan IT-riskien kannalta kes-
keisid kohteita ovat liiketoimintaprosessit ja informaatio. Suojattavien kohteiden
hallintaan lukeutuvat my®os laitteistot, ohjelmistot, tietoverkko, henkil6sto ja toi-
mitilat. Kohteiden riskienhallinnassa keskeistd on, ettd ne ovat tiedossa ja hallit-
tuja. Toisaalta teknologia-alalla tulee huomioida myds tietoriskit, jotka voivat
vaarantaa tietoturvallisuuden. Tietoturvallisuus voidaan ajatella sisdltdvan tie-
don luottamuksellisuuden, eheyden, kiytettdvyyden sekéd tiedon aitouden, vas-
tuullisuuden, kiistaméattomyyden ja luotettavuuden. (Ilmonen ym. 2010, 170.)

Teknologia-alalla kilpailuasetelma asettaa erityisid haasteita investointi-
pddtosten onnistumisen kannalta. Benarochin (2002) mukaan kilpailutilantee-
seen liittyviét riskit ilmenevét epavarmuutena sen suhteen, tekevitko kilpailijat
ennaltaehkdisevid liikkeitd tai kopioivatko uuden tuotteen ja parantavat sita.
Nama riskit tuovat mahdollisuuden siihen, ettd yritys voi jopa menettdd inves-
toinnista saatavat tuotot. Lisdksi my6s markkinariskit ovat keskeinen uhka, ja ne
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vaikuttavat kaikkiin yrityksiin, jotka harkitsevat samaa investointia. Markkina-
riskit voivat liittyd epdvarmaan asiakaskdyttdytymiseen, sadntelymuutoksiin tai
uuden korvaavan teknologian ilmaantumiseen. (Benaroch 2002.)
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3 RISKIENHALLINTA

3.1 Riskit

Riskilld tarkoitetaan yleiskielessd tyypillisesti vaaraa tai uhkaa (Collier, Berry &
Burke 2007; Juvonen ym. 2014). Riskiin liitetddn kolme tekijad, jotka vaikuttavat
sithen, miten riski koetaan. Nditd tekijoitd ovat tapahtumaan liittyva epdvarmuus,
odotukset sekd sen laajuus ja vakavuus. (Juvonen ym. 2014, 8) Riskid sisdltdavissa
hankkeissa paatoksenteko monimutkaistuu, koska paatoksentekijoilld ei ole kay-
tettdvissd riittdvad ja selkedd tietoa. Tama heikentdd luottamusta eri vaihtoehto-
jen ja niiden riskien arvioinnissa. (Junkes ym. 2015.) Riskin luonteeseen kuuluu
se, ettd negatiivisten tapahtumien toteutumista ei voida ainakaan tarkasti ennus-
taa. Taméankaltaisten riskien todenndkoisyyksid on kuitenkin mahdollista laskea
aikaisempien tapahtumien perusteella. (Suominen 2003, 10.) Kuuselan ja Ollikai-
sen (1998) mukaan riskikédsitteen ymmartamiseen vaikuttavat useat eri asiat, silla
ne ovat kontekstisidonnaisia ja henkildiden riskiarviot muuttuvat jatkuvasti tar-
kastelundkokulmien mukaan.

Riskienhallinta puolestaan ndhdddn olemassa olevien vaarojen tarkaste-
luna ja jdrjestelmallisen tutkimuksen muodostamisena siitd, miten erilaisista vaa-
roista aiheutuvat menetykset voidaan minimoida ja mitka olisivat niiden opti-
maalisimpia hallintakeinoja (Berg 1990, 19). Suomisen mukaan (1998, 135) ris-
kienhallinta edellyttda yritykseltd eri riskienhallintamenetelmien tuntemista ja
niiden osallistavaa kadyttod. Riskienhallintaprosessi voidaan jakaa viiteen vaihee-
seen: riskien tunnistaminen, mittaaminen ja analysointi, kontrollointi ja rahoitus,
arviointi sekd riskikustannusten laskeminen. Yrityksen koko ja toimiala vaikut-
tavat sithen, millainen tarve riskienhallinnalle on ja miten sita tulisi toteuttaa.
Yrityksessd ilmeneva riski on mahdollista poistaa, valttdd, pienentdd, jakaa, siir-
tdd tai jattdd yrityksen omalle vastuulle. Eri hallintakeinot eroavat keskenddn
kustannuksiltaan ja ominaisuuksiltaan. (Suominen 1998, 135.)

Riskin vilttaminen lukeutuu riskinhallintakeinoihin. Sen avulla on tarkoi-
tus pienentdd riskin todenndkoisyyttd tai poistaa se esimerkiksi luopumalla
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jonkun tyomenetelmadn tai raaka-aineen kaytostd. Toimenpiteend voi myos olla
esimerkiksi jonkun tuotteen kokonaan valmistamatta jattaminen, mikéli se saat-
taa aiheuttaa riskid. Riskin valttdimisen voidaan katsoa vaikuttavan yrityksen ta-
louteen joko tulojen viahentymisend tai menojen lisddntymisend. (Berg 1990, 104-
105.) Juvosen ym. (2014) mukaan riskin vélttaminen on tyypillisesti ensisijainen
keino riskienhallinnassa, jos riski on vakava. Riskien vilttamistd ovat esimerkiksi
rakenteellinen ennaltaehkéisy, henkilokunnan koulutus tai tydsuojelutoimenpi-
teet. Yhtend riskin vélttdmisen muotona on my®0s riskin poistaminen. (Juvonen
ym. 2014.)

3.2 Riskienarviointimenetelmit

Riskienhallinta on tdrked, usein monimutkainen toimenpide strategisissa inves-
tointipddtoksissd. Valuuttakurssien suuret vaihtelut, lisddntyvat teknologian
muutokset ja kilpailijoiden kayttdytymisen ennustamisen vaikeus ovat tehneet
riskien arvioinnista keskeisen ongelman. (Ho & Pike 1998.) [Imonen, Kallio, Kos-
kinen ja Rajamiki (2010,109) nostavat esiin riskien tunnistamiseen ja todennakoi-
syyksien arvioimiseen liittyvan subjektiivisuuden. Arviointimenetelmiin kayte-
tadan tyypillisesti matemaattisia kaavoja ja muita indikaattoreita, joiden lopputu-
lokseen vaikuttaa myos inhimilliset tekijdt. Analyytikot laativat usein kaavat,
jonka vuoksi kaavoissa voi esiintyéd virheitd tai tietyt oletukset muodostavat vir-
heen. (Ilmonen ym. 2010, 109.) Seuraavaksi on esitetty riskien arvioinnissa kay-
tettdvid menetelmia.

3.2.1 Riskianalyysi

Riskianalyysin tavoitteena on tunnistaa eri riskit ja arvioida niiden esiintymisen
todenndkoisyys. Sen tarkoituksena ei ole eliminoida tai minimoida riskejd, vaan
tuottaa tietoa, jonka avulla riskeihin voidaan varautua. Analyysivaihe on keskei-
nen osa riskienhallintaa, silld se on merkittdvad tyokalu yrityksen toiminnan
suunnittelussa, ennustamisessa, ymmartdmisessd ja epatietoisuuden késittelyssa.
(Juvonen ym. 2014, 20.) Bergin (1990, 45) mukaan riskianalyysin selvityksen koh-
teena ovat riskin kohteet, luonteet, todennikoisyydet ja seuraukset. Se on siis me-
netelmd, jonka avulla tutkitaan mitd, missd, milloin ja mille tapahtuu. Keskeista
on mydos tuottaa tietoa tapahtuman merkityksestd yrityksen taloudelle. (Berg
1990, 45.) ISO 31000:2009 standardin mukaan keskeistd riskien tunnistamisessa
on se, ettd riskianalyysiin tulee sisdllyttdd riskit riippumatta siitd, onko niiden
ldhde organisaation hallinnassa vai ei. Sen tulisi siis ottaa huomioon monenlaisia
seurauksia, vaikka niiden syy ei olisikaan ilmeinen. (ISO 31000:2009.)
Investointiprojektin riskienarviointiprosessi tehddan tyypillisesti herk-
kyys- ja riskianalyysin avulla. Herkkyys- ja riskianalyysissa on mahdollista mi-
tata vaikutusta taloudellisiin indikaattoreihin, kuten nettoarvoon ja sisdiseen
tuottoprosenttiin, kun tietty parametri vaihtelee. Taman jdlkeen on mahdollista
madrittdd kunkin arvioidun parametrin arvo, joka maddrittelee uudelleen
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projektin nettonykyarvon mahdollistaen joko projektin hyvéaksymisen tai hyl-
kddmisen. (Junkes ym. 2015.) Kannattavuuslaskelmia tehdessé erilaisten riskien-
hallintavaihtoehtojen valitsemiseksi, tulee huomioida riskien merkittdavyys. Ris-
kin merkittdvyyden ollessa suuri, tulee riski siirtda pois esimerkiksi vakuutta-
malla. (Juvonen 2014, 20.)

Riskianalyysin tekniikat korostavat kokonaisvaltaista tietoisuutta kriittisiin
hankkeisiin liittyvistd epavarmuustekijoistd ja niihin liittyy yleensd projektiin
liittyvien odotettujen arvojen ja varianssien arviointi ennen kuin tehd&dan riskin
ja tuoton vililld kompromissi. Se vaatii ndin ollen huomattavia méaéria sisdisid ja
ulkoisia tietoja, kuten kilpailijoiden kédyttdytymiseen, markkinoiden liikkeisiin ja
taloudellisiin olosuhteisiin liittyvada tietoa. (Ho & Pike 1998.) Riskianalyysin tuot-
tama tietoisuus luo perustan esimerkiksi riskipolitiikan méaarittelylle ja toteutuk-
selle, riskien seurannalle, pddomatarpeen laskemiselle ja sen kohdentamiselle
sekd riskikorjatulle kannattavuuslaskennalle. Tdmd edesauttaa muun muassa
tuotannon pullonkaulojen, suurten omaisuuskasaumien ja turvallisuusongel-
mien tunnistamista. (Juvonen 2014, 20.)

Yksinkertaiset riskien sopeutusmenetelmat sisdltavit oletuksia, joita ei valt-
tamatta ymmarretd selvasti ja jotka voivat saada paatoksentekijat hyvaksymaan
pddtokset vastoin alkuperdisid aikomuksiaan. Toisaalta riskianalyysin puolesta-
puhujat esittdvit lisddntyneen riski-informaation parantavan johdon ymmér-
rystd riskien luonteesta, auttavan tunnistamaan suurimmat uhat projektin kan-
nattavuudelle ja vadhentdmddn ennustevirheitd. Nama seikat johtavat parempiin
pddtostuloksiin ja ennen kaikkea parempaan yrityksen suorituskykyyn. Riski-
analyysi tarjoaa myds monia laadullisia etuja johtajille ja yrityksille kokonaisuu-
dessaan. Sen kdytto tarjoaa systemaattisen ja loogisen ldhestymistavan investoin-
tipddtosten tekoon, auttaa organisaation sisdisessd viestinndssd ja mahdollistaa
johdon arvioinnin esittdmisen mielekkailld tavalla. (Ho & Pike 1998.)

Sen voidaan edistavan myos hyoddyllisid nakemyksid hankkeesta, paranta-
van pddtoksentekoa ja lisddvan padtosten luottamusta. Toisaalta riskianalyysin
kdytossd on tullut myds ilmi huolenaiheita, kuten esimerkiksi riittiméaton ym-
marrys riskianalyysin ldhestymistavasta tai sen tuloksista seka johtajien erimie-
lisyydet arvioista. Jalkitarkastuksen laatu on toinen suuri huolenaihe riskiana-
lyysin kdytossa. (Ho & Pike 1998.)

Yritysten riskit poikkeavat toisistaan, joten riskien tunnistaminen ja arvi-
ointi tulee tapahtua yrityskohtaisesti (Juvonen 2014, 20). Yrityksen tulee soveltaa
riskienhallintaty6kaluja, jotka soveltuvat sen tavoitteisiin ja kykyihin sekéd koh-
taamiin riskeihin. Olennainen ja ajantasainen tieto on tarkedd riskien tunnistami-
sessa. Riskien tunnistamisessa keskeistd on olennainen ja ajantasainen tieto,

jonka vuoksi riskienhallinnassa tulisi olla henkil6t, joilla on asianmukainen tieta-
mys ja taustatieto. (ISO 31000: 2009.)
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Toimenpiteiden toteutus,
seuranta ja pdivitykset

KUVIO 3 Yksinkertainen riskianalyysi ja sen toimenpiteet (Suominen 2003, 38).

Edelld on kuvattu Suomisen (2003, 38) esittama kuvio yksinkertaisesta ris-
kianalyysistd ja siitd aiheutuvista riskienhallintamenetelmistd. Analyysien avulla
arvioidaan riskeistd aiheutuvia seurauksia tietyilld toimialoilla. Vilineind arvi-
ointiin voidaan kayttdad esimerkiksi vahinkotilastoja, kuljetusreittejd, poikkeama-
tilastoja tai riskialttiiden kohteiden luetteloita. (Suominen 2003, 39.)

3.2.2 Riskimatriisi

Yksi riskienhallinnan tyokaluista on riskimatriisi. Lengyel, Mazzuchi ja Vesely
(2023) esittdavat riskimatriisin olevan riskienhallintatyokalu, joka tarjoaa myos
kvantitatiivisen menetelmén edistdamaééan riskienhallintaa ja paatoksentekoa. Hei-
ddn mukaansa menetelmé&d voidaan kayttdd erilaisten riskien arvioimiseen, ku-
ten aikataulun, kustannusten, teknisen suorituskyvyn ja turvallisuuden tarkaste-
luun. Riskimatriisin periaate on kuvata riskien tasoja ja pisteyttda ne. Riskit tyy-
pillisesti kuvataan matriisissa niiden todenndkéisyyden ja vaikutuksen mukaan.
Varit hahmottavat riskien merkittdvyyttd ja niiden vaatimia toimenpiteitd. (Val-
tiovarainministerié 2017.) Valtiovarainministerion esittdméassad riskimatriisissa
(Kuvio 4) matriisin koko on 4x4 ja véritasoja on neljd. Kertomalla riskisolujen
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arvot keskenddn saadaan riskiluku, jonka perusteella hahmotetaan mahdolliset
toimenpiteet. Matriisin avulla voidaan luokitella riskin suuruus sen seurausten
vakavuuden sekd esiintymisen todenndkodisyyden pohjalta. Tyokalu auttaa ym-
mértdmadn riskin merkittdvyyden ja miten se sijoittuu toisiin riskeihin ndhden.
Punainen viri osoittaa riskin olevan kriittinen, jonka vuoksi tulisi ryhtya valitto-
miin toimiin ja sen jatkuvaan seurantaan. Oranssi véri ilmaisee riskin vaativan
seuraamista ja suunnitelmaa sen pienentdmiseksi. Keltainen vari puolestaan voi-
daan katsoa osoittavan, ettd riski ei valttamattd vield tarvitse toimenpiteitd, mutta
sen kehittymistd on seurattava. Vihred véri osoittaa riskin olevan matala, jolloin
se ei vaadi akuutteja toimenpiteitd. (Valtiovarainministerit 2017.)

Lengyel ym. (2023) my6s huomauttavat, ettd riskimatriisin kdytossa tulee
luoda riskitietopohja kullekin riskitekijélle. Tieto voi perustua esimerkiksi aktu-
aaritietoihin tai todenndkoisyyspohjaiseen riskianalyysiin. Padtoksentekijdn tu-
lisi siis luoda rationaalinen perusta riskimatriisin soluille kayttddkseen sitd paa-
toksenteon tukena. (Lengyel ym. 2023.)
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KUVIO 4 Esimerkki riskimatriisista. (Valtiovarainministerio 2017.)
3.2.3 Riskikartta

Riskikartan kdyttaminen voidaan ndhdé riskien tunnistamisprosessissa hyvin
keskeisend tyokaluna. Padtoksentekijoiden asenteet riskikarttoja kohtaan ovat
usein tavoitteellisia, silld ne ndhd&&n tyokaluina, jotka parantavat organisaation
vilistd koordinaatiota ja vuorovaikutusta. Riskikartta on siis ennen kaikkea va-
line, joka edistdd riskien arviointia ja luottamuksen rakentamista hankkeeseen ja
sen etenemiseen, kun toimijat ovat hajautettuja. (Jordan, Jergensen & Mitterho-
fer 2013.) Scandizzon (2005) mukaan riskikartan muodostamiseen on useita eri-
laisia tapoja. Yksi tapa luoda kartta on kuvata riskin todenndkoisyyttd ja vaka-
vuutta. Tdmad tapa voidaan siis kdsittdd myos riskimatriisina. Toinen tapa riskien
kartoittamiseen on tunnistaa liiketoiminnan eri vaiheiden riskit ja priorisoida ne.
Tdamad on usein hieman monimutkaisempi tapa, silld se tuottaa enemmén laadul-
lista tietoa, mutta toisaalta antaa tietoa eri prosessien riskeistd ja niiden vaikutuk-
sesta  kokonaisriskialtistukseen. = Riskikartoituksen onnistuminen vaatii
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perusteellista ymmarrystd eri prosesseista ja niiden kytkoksistd toisiinsa. (Scan-
dizzo 2005).

Visualisointi on yksi tapa, jota voidaan kayttda riskienhallintatydkaluissa.
Se on tekniikka erilaisten datajoukkojen graafiseen esittdmiseen. Sen etuna voi-
daan katsoa olevan suurten tietomddrien kisitteleminen hyddyntden ihmisen
kognitiivista kykya ndhda kuvioita. Visualisoinnin tarkoituksena on tukea kayt-
tdjid ongelmien ratkaisemisessa, muistin tukemisessa ja tyotapojen kehittami-
sessd. Riskikartan perustana on ajatus siitd, ettd yritykset eivat kohtaa riskejd yksi
kerrallaan, vaan ne usein tunnistavat ja yrittdvat hallita useita riskejd samanai-
kaisesti. Tamdnkaltainen hallintatydkalu pyrkii siis loytdimddn asianmukaisen
analyysitason ja laajuuden maédéritellylle asiayhteydelle muodostaakseen tehok-
kaan perustan riskianalyysille. (Leppdld, Murtonen & Kauranen 2012.)

Jordanin ym. (2013) mukaan riskikartat toimivat siis ennen kaikkea projek-
tin tyovilineend kommunikoida, suunnitella ja jasentdd toimintaa. He nakevit
riskikartat suhteellisen vakaina kokonaisuuksina, jotka edustavat sekd projektin
tilaa ettd sen ennustettua tulevaisuutta. Kartta edistdda hankkeen etenemisté, silld
se luo projektiin myos lapindkyvyyttd, kun toimijat ovat tietoisia riskeistd ja nii-
den etenemisesta. Vaikka riskit olisivat uhkaavia, niiden esiintyminen kartalla on
positiivista, silld tdlloin ne ovat tunnistettu ja selvityksen alla. Riskikartoissa on
siis usein my®9s oletus tulevaisuudesta, joka varmistuu hankkeen edetessa. (Jor-

dan ym. 2013.)
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KUVIO 5 Kamenskyn (2010, 321) esittama esimerkki yrityksen riskikartasta.
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3.24 Riskien todennidkoisyyksien arviointi

Riskeilld voidaan katsoa olevan kaksi erilaista padkomponenttia: tapahtuman to-
denndkoisyys ja tapahtuman seuraukset. Todenndkoisyys edustaa tapahtuman
mahdollisuutta ja seurauksilla kuvataan riskiin liittyvdd vaikutusta. Naiden
komponenttien avulla pyritddn arvioimaan riskit ja priorisoimaan ne. Ndin voi-
daan tunnistaa kriittiset riskit eli ne riskit, joilla on suurin todennékoisyys ja vai-
kutus. (Liane, De Oliveira, Leite & Marins 2021.) Riskin todenndkoisyyden arvi-
oinnissa keskeisessd osassa on epavarmuustekijoiden arviointi. Zengin, Bani-
Mustafan, Flagen ja Zion (2021) mukaan riskin arviointi perustuu usein oletuk-
siin, joten oletuksien asiamukaisuutta tulee pohtia arviointia tehdessd. Epdvar-
muustekijoihin tiedon asianmukaisuuteen liittyen vaikuttavat esimerkiksi tieta-
mattomyys ja epdselvyys. Tietdmattomyys vastaa tilaa, jossa ei olla tietoisia tie-
don oikeellisuudesta. Epdselvyyteen vaikuttavat puolestaan syy-seuraussuhtei-
den ja ongelmien epétietoisuus. (Zeng, Bani-Mustafa, Flage & Zio 2021.)

Kuten edelld todettu, riskien todenndkoisyyksien arviointiin voidaan kayt-
tad tyokaluina myos riskimatriisia ja riskikarttaa. Nama kasitteet linkittyvat siis
keskeisesti toisiinsa. Yritykset luovat my6s omia tyokaluja kehittddkseen omaa
riskienhallintaansa parhaan lopputuloksen saavuttamiseksi. Juvonen ym. (2014,
21) ovat esittdneet esimerkiksi vahinkotapahtumien tarkasteluun taulukon, jonka
avulla riskejd voidaan arvioida niiden esiintymistiheyden ja vakavuuden mu-
kaan. Riskin todenn&kdisyyden voidaan katsoa olevan verrannollinen riskin va-
kavuuteen. Mitd korkeampi riskin vakavuusaste, sitd matalampi riskin todenna-
koisyys on. (Juvonen ym. 2014, 21.)

Riskityyppi Lukumaara Odotettavissa olevan | Ennustettavuus

(Vakavuus) (Todennikdisyys) tappion suuruus

pieni suuri pieni todenndkoinen yhden
vuoden aikana

keskinkertainen pieni keskinkertainen todenndkoinen kym-
menen vuoden aikana

suuri erittdin pieni suuri ennustettavuus
heikko

TAULUKKO 2 Juvosen (2014, 21) esittama riskianalyysitaulukko riskityypin ja
lukumaédran kdanteisestd verrannollisuudesta.
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3.3 Riskin huomioon ottaminen investointilaskelmissa

On todettu, ettd riskihakuisuus liiketoiminnassa ndhdédén siten, ettd investointeja
ja muita liiketaloudellisia p&atoksid tehdessd ollaan asettamatta riskille tuotto-
vaadetta. Yritysten ja yritysjohdon tulisi kuitenkin paatoksentekijoina karttaa ris-
kig, jonka vuoksi liiketaloudellisille paatoksille tulisi asettaa korkeampi tuotto-
vaade riskin kasvaessa. (Koski 2017, 26.) Puolaméen ja Ruususen (2009, 246) mu-
kaan investointiprojektin riskiprofiililla on keskeinen vaikutus investointipaa-
toksentekoon, jonka vuoksi riskin laskennallinen analyysi keskittyy merkitta-
vasti riskiprofiilin méadrittdmiseen. Padtoksentekijan tulisi pystyd selvittdmé&an
sen myotd myos investointien hyvéaksymiskelpoisuuteen. Eri laskelmien avulla
voidaan tehdd padtoksenteosta rationaalisempaa, mutta tyypillisesti suhde ris-
kiin on kuitenkin subjektiivinen ja riippuvainen paatoksentekijasta. (Puolamaki
& Ruusunen 2009, 246-247.)

Riskin arviointiin investointilaskelmissa on kehitetty erilaisia tekniikoita.
Monissa tilanteissa yrityksilld voi olla kdytossddan omia yrityskohtaisia sovelluk-
sia, joiden tavoitteena on laskea esimerkiksi investoinnin kriittisid pisteitd ja ar-
voa mahdollisissa huonoissa tilanteissa. Ndiden sovellusten lisdksi tyypillisid
menetelmid ovat herkkyysanalyysi, todenndkodisyysmenetelma seké riskin huo-
mioon ottaminen tuottovaatimuksessa. (Kntipfer & Puttonen 2014, 120.)

Herkkyysanalyysin tarkoituksena on tunnistaa tarkeimmadt tuottoon ja
kannattavuuteen vaikuttavat riskitekijdt ja asettaa ne paremmuusjdrjestykseen
(Marchioni & Magni 2018; Leppiniemi & Puttonen 2002, 110). Sen avulla paatok-
sentekijd voi ndhdd, mitka tekijadt ovat merkittavimpid investoinnin kannattavuu-
den kannalta. Herkkyysanalyysi tehdddn tyypillisesti laskemalla investoinnin
nykyarvo erilaisilla kassavirta-arvoilla. Jos investoinnin nykyarvo muuttuisi ne-
gatiiviseksi, tulisi yrityksen arvioida tuleva myynti mahdollisimman tarkasti ja
pyrkid panostamaan myyntiin suunniteltua enemmaén. (Kntipfer & Puttonen
2014, 121). Herkkyysanalyysin perusteella syntyy taulukko kannattavuustekijoi-
den hyodyllisten ja hyodyttomien seikkojen vaikutuksesta investoinnin kannat-
tavuuteen (Puolamaki & Ruusunen 2009, 247).

Todenndkoisyysmenetelmdn tarkoituksena on puolestaan laskea investoin-
nin nykyarvon odotusarvo kédyttamalld todenndkoisyyksid erilaisille mahdolli-
sille tulemille. Taman menetelmin etuna on se, ettid se tuo ilmi investoinnin tar-
kan nykyarvon ottaen epavarmuustekijat huomioon. Toisaalta ongelmaksi muo-
dostuu se, ettd arviot ovat hyvin subjektiivisia arvioita tulevaisuudesta. (Kntipfer
& Puttonen 2014, 121-122.)

Riskin huomioon ottaminen tuottovaatimuksessa ilmenee siten, ettd sijoit-
tajat vaativat sitd korkeampaa tuottovaatimusta investoinnilta, mitd korkeampi
projektin riski on. Tuottovaatimuksen suuruus muodostuu yrityksen arvioiman
vaadittavan riskipreemion pohjalta. Menetelman vahvuutena on sijoittajien tuot-
tovaatimuksen huomioiminen jo suoraan projektia arvioitaessa. (Kniipfer & Put-
tonen 2014, 122.)

29



Investointilaskelmissa tulee my6s panna merkille, ettd niissd ei huomioida
uponneita kustannuksia eli aikaisempien pddtosten perusteella syntyneitd kus-
tannuksia. Pddtoksid tehdessi tulee kuitenkin huomioida, ettd liiketoiminnan
tuottojen tulee kattaa ndma kustannukset. Tulevaisuuteen liittyvien kassavirto-
jen ennakoinnissa voi esiintyd myo6s vaikeuksia, silld ndihin kassavirtoihin voi
liittyd hyvin abstrakteja kvalitatiivisia seikkoja. Sen vuoksi strategisten teknolo-
giainvestointien kannattavuuden arviointi kédyttden perinteisid kassavirtojen
maddrittelyd voi tuottaa lopputuloksen, jonka perusteella kyseisille investoin-
neille ei ole taloudellisia perusteita. (Puolamiki 2007, 188.) Tama puolestaan voi
tuoda projektista epédluotettavan kuvan, jos sille ei ole selkeitd taloudellisia pe-
rusteita. Tekijoitd, joiden rahamddrdistd vaikutusta voidaan ennakoida ovat esi-
merkiksi joustavuus, toimitustasmadllisyys, lyhyempi vasteaika, pienempi hukka
ja uusintatyd, nopeampi ldpimeno, henkiloston kasvava motivaatio tai strategi-
nen asema. Strategisten investointien suunnittelussa on siis huomioitava koko-
naisvaltainen liiketoimintasuunnitelma, jonka perusteiden luomisessa tulee kes-
kittyd haluttuun uuteen strategiseen asemaan. (Puolaméki 2007, 188-189.)
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4 AINEISTO JA MENETELMAT

4.1 Menetelmi

Tutkielman tutkimustavaksi valikoitui kvalitatiivinen eli laadullinen tutkimus.
Kvalitatiivisille menetelmille tyypillistd on eri ilmididen prosessiluonne. Tutki-
mussuunnitelmaa tai tutkimusongelmaa voidaan my6s muotoilla aineistonke-
ruun aikana. Laadullisen tutkimuksen tulkinta voikin usein jakautua koko tutki-
musprosessiin eikd sitd ole helppoa jakaa toisiaan seuraaviin osiin. (Eskola &
Suoranta 1998, 12.) Puusan ja Juutin (2020, 9) mukaan laadullisen tutkimuksen
tavoitteena on ymmartdd tutkimuksessa tarkasteltava ilmio tutkimuksen koh-
teena olevien henkiltiden ndkdkulmasta. Ndin ollen tutkielmassa ollaan kiinnos-
tuneita tutkittavien kokemuksista, ajatuksista ja heiddn kokemistaan merkityk-
sistd. Laadullisen tutkimuksen toteutukseen on kehitetty erilaisia menetelmid,
joiden avulla pyritddan 1oytdamdan vastauksia tutkimuskysymyksiin. (Puusa &
Juuti 2020, 9.)

Kvalitatiiviselle tutkimukselle ominaista on sen kompleksisuus. Se on tyy-
pillisesti aikaa vievd prosessi, joka sisdltdd monia eri vaiheita, kuten relevantin
teorian muodostaminen, tutkimuksen tavoitteiden asettaminen, avainhenkil6i-
den 16ytaminen, suurten datamddrien kasittely seka ristiriitaisten tulkintojen ym-
maértdminen. Selkedn ja uskottavan argumentin muodostaminen ei ole yksinker-
taista (Vaivio 2008.) Tastd huolimatta kvalitatiivisen tutkimuksen menetelmit
ovat hyodyllisid, ja ne voivat tarjota arvokkaita ndkemyksid. Ne perustuvat tyy-
pillisesti joko yhdeltd tai useammalta kohdeorganisaatiolta kerdttyyn materiaa-
liin. Tutkimus pyrkii kohti teoreettisesti arvokkaita tulkintoja kadyttden erilaisia
todisteita, kuten haastattelut, erilaiset asiakirjat tai osallistuva havainnointi. (Vai-
vio 2008.)

Kvalitatiivisen tutkimuksen yksi keskeisimpid aineistonhankintatapoja on
haastattelu. Laadulliselle aineistolle tyypillistd on sen ilmaisullinen rikkaus, mo-
nimuotoisuus ja kompleksisuus. (Alasuutari 2012, luku 4). Haastattelu perustuu
vuorovaikutukseen, johon sekd haastateltava ettd haastattelija vaikuttavat.
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Haastattelutilanteeseen liittyvét tavanomaiset fyysiset, sosiaaliset ja muut kom-
munikaatioon liittyvit seikat. (Eskola & Suoranta 1998, 63.) Haastattelun tavoit-
teena on keritd aineisto, jonka avulla voidaan muodostaa ilmiota koskevia paa-
telmid ja méadritelmid. On myos syytd huomioida, ettd haastattelu on ennen kaik-
kea sosiaalinen konstruktio, joka syntyy vuorovaikutuksessa eri toimijoiden véa-
lilla. (Puusa 2020, 99.) Qu ja Dumay (2011) korostavat haastattelun vaativan huo-
lellista valmistautumista ja suunnittelua onnistuakseen. Suunnitteluvaiheessa
tulee pohtia, ketd haastatella, kuinka monta haastattelua keridtaan, minkélainen
haastattelu toteutetaan ja miten aineiston analyysi toteutetaan. Haastattelijalla
taytyy olla kunnioitus ja uteliaisuus todella kuunnella ja ymmartad, mitd haasta-
teltava kertoo. (Qu & Dumay 2011.)

Tdama tutkielma toteutettiin kenttdtutkimuksena. Ahrens ja Chapman (2006)
esittavat kenttatutkimuksen sisdltdavéan erilaisia ldhestymistapoja tutkimusaihei-
siin. Menetelmét voivat esimerkiksi olla vierailut tutkittavassa organisaatiossa,
asiakirjojen kerddminen ja analysointi, tilastojen laskeminen, haastattelut tai tark-
kailu. Kenttatutkimuksessa keskeistd on tutkittavan kentdn kuvaaminen sosiaa-
lisena todellisuutena, johon vaikuttaa merkittdvéasti ihmisten vuorovaikutus.
(Ahrens & Chapman (2006.) Atkinson ja Shaffir (1998) kuvaavat kenttatutkimuk-
sen olevan aikaa vieva prosessi, joka sisdltdd usein havainnointikdyttaytymisesta
perdisin olevan tiedon kerdamisen. Kenttatutkimuksessa vaikuttavassa osassa on
tyypillisesti tutkittavien ja tutkijan suhde. Laadullisessa kenttdtutkimuksessa ei
ole olemassa tarkkaan maéadriteltyd menettelyd, jotta tutkimus suoritetaan oikein.
Pikemminkin tutkimus eldd joustavasti eri havaintojen myota. (Atkinson & Shaf-
fit 1998.)

Tutkielman haastattelut toteutettiin puolistrukturoituina haastatteluina.
Ndin haastateltavat saivat vastata omin sanoin ja vapaammin. Puolistruktu-
roiduissa haastatteluissa kysymysten muotoilu on sama, mutta valmiita vastaus-
vaihtoehtoja ei ole kdytossd (Eskola & Suoranta 1998, 64). Puusan (2020, 106) mu-
kaan puolistrukturoidun haastattelun etuna voidaan pitdd sitd, ettd tutkija saa
sen avulla haastateltavilta ndkemykset tutkimuksessa esiintyviin keskeisiin ai-
heisiin kunkin haastateltavan itse kuvailtuna.

Tutkimuksessa keskeisessd osassa on abduktiivinen pédttely, jonka vuoksi
teoriaosuutta on tdydennetty ja muokattu haastatteluiden ohessa sekéd niiden ke-
raamisen jdlkeen. Rinehart (2021) kuvaa abduktiivisen analyysin olevan aktiivi-
nen prosessi, jossa tutkimusndyton avulla tulkitaan prosessia tutkimuksen ai-
kana. Tama vaikuttaa sithen, minkélaisia merkityksid ja tulkintoja annetaan ja
mistd uutta tietoa saadaan. (Rinehart 2021.) Abduktiossa on kyse ennen kaikkea
teoreettisten selitysten kehittdmisestd esiin tulleiden empiiristen havaintojen
pohjalta (Modell 2009). Conaty (2021) esittad, ettd abduktiivinen ldhestymistapa
edistdd hyvin kenttatutkimuksen edellytyksid, silld se siséltdd jatkuvaa aineiston
pohdiskelua ja teorian kehittamista siten, ettd se voi kehittdd edelleen myos jo
valittuja tutkimuskysymyksid. Tama lahestymistapa voi edetd alkuperdisen teo-
reettisen kehyksen kanssa tai toisaalta myos ilman sitd. Alkuperdisen teorian hy-
viaksymiseen paddytddn usein tarkan yksittdisten tapausten tarkastelun kautta.
Taméankaltaisen tarkastelun avulla voidaan tehdd uskottavia johtopaatoksid,
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jotka vuorostaan voivat johtaa myds olemassa olevan teorian kehittamiseen tai
mahdollisesti kokonaan uuden teorian ehdottamiseen. (Conaty 2021.)

Teorian rakentamisen vapauttaminen alkuperdisestd teoriasta lisdd uusien
teoreettisten oivallusten todenndkoisyyttd. Toisaalta se myos edistdd teorian va-
liditeettia. Ennen kaikkea abduktiivisen prosessin tavoitteena on luoda ehdotuk-
sia ja ideoita alkuperdisen teorian sijasta. (Janiszewski & Van Osselaer 2021.) Ab-
duktiivinen prosessi vaatii aikaa tutkimusaineistoon perehtymiseen, ja sen
vuoksi tutkijat usein tarvitsevat taukoja asioiden sisdistdmistd ja pohdiskelua
varten. Tdstd syystd onkin tarkedd, ettd tutkija on avoin havaitsemaan, tunnista-
maan ja reagoimaan erilaisiin esiin nousseisiin tuloksiin ja ajatuksiin. Toisaalta
abduktiivisessa analyysissd keskeistd on myds pohtia logiikkaa jdlkeenpdin ja
osoittaa polku uuteen tietoon kadyttamalld saatua aineistoa. (Rinehart 2021.) Co-
naty (2021) nostaa esiin abduktiivisen tutkimusotteen mahdollisuudet luovuu-
teen sekd havaittujen ilmividen yleistettavyyden ja erityispiirteiden ymmaértami-
seen. Taméd helpottaa myos kriittistd analyysid, joka mahdollistaa oivallusten
syntymisen kehittyen teorian vuorovaikutuksesta. Keskeistd tdssd prosessissa
onkin reflektoinnin rooli. Kdytannon ymmarryksen, varovaisuuden ja harkinnan
soveltamisella voidaan kerdtd ndkemystd tai ymmartdd ongelma. (Conaty 2021.)

Thompson (2022) puolestaan kuvaa abduktiivista pddttelyd hiukan muista
poiketen. Hanen mukaansa abduktiivista metodologiaa omaksuva tutkija ei
ldhde kerddamddn aineistoa niin avoimesti, silld teoreettinen ymmarrys asettaa
usein parametrit sille, mitd he alun perin etsivét ja ndin ollen pyrkii estaméaan
tutkimuskysymyksen kannalta merkityksettomien, abstraktien tulosten 16ytami-
sen. Abduktiivisen tutkimuksen tavoitteena ei ole kuitenkaan 16ytad yksittdista
objektiivista totuutta, vaan loogisin ratkaisu ja hyodyllinen selitys ilmiéille.
(Thompson 2022.)

Modell (2009) nostaa esiin myds sekamenetelmien kadyton tutkimuksissa,
johon sisdltyy abduktiivisen analyysin kdytto. Hinen mukaansa, abduktiivinen
analyysi sopii hyvin kriittiseen realistiseen ldhestymistapaan, silld se rohkaisee
tutkijoita syventymadan taustalla oleviin mekanismeihin, jotka ohjaavat havait-
tuja malleja ja suhteita. Yhdistelemadlld erityyppisid tietoja ja kdyttamalld abduk-
tiivista padttelya tutkijat voivat tunnistaa mahdollisia selityksid ja syy-suhteita,

jotka eivat valttamattd heti selvid pelkdstdan empiirisen tiedon perusteella. (Mo-
dell 2009.)

4.2 Aineisto

On huomioitava, ettd laadullisen aineiston kerddamisessd keskeisenid tavoitteena
on sisdllollinen laajuus ennemmin kuin aineiston madra kappaleina. (Vilkka 2021,
104.) Aineiston analyysin tarkoituksena on puolestaan tuoda aineistoon selkeytta
ja luoda uutta tietoa tutkittavasta ilmiostd (Eskola & Suoranta 1998, 100). Puusan
ja Juutin (2020, 142) mukaan aineiston analyysivaihe on vaativa seka kaikista va-
hiten ohjeistettu osuus tutkimusprosessin aikana. On tarkedd perehtya huolelli-
sesti jokaiseen aineiston tapaukseen ja kasitelld kukin yksittdisend
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kokonaisuutena useista eri ndkokulmista. Taman jdlkeen voi aloittaa yhtaldi-
syyksien ja eroavaisuuksien tarkastelun. Aineiston analyysivaiheessa tapausten
vertailu ja yhdisteleminen on keskeisessd osassa, silld se pakottaa aineiston tar-
kastelun useasta eri ndkokulmasta, mikd edesauttaa myos tutkimuksen luotetta-
vuuden paranemista. (Juuti & Puusa 2020, 142.)

Kvalitatiivisen aineiston kokoa arvioitaessa, voidaan ajatella aineiston ole-
van riittava, kun uudet tulokset eivit tuota endd mitadn merkittivai tietoa tutki-
musongelman kannalta. Aineiston riittdvyyttd tarkastellessa voidaankin puhua
sen kyllddantymisestd eli saturaatiosta. (Eskola & Suoranta 1998, 47.) Alasuutari
(2012, 83) toteaa, ettd saturaatiopisteen syntyessd teemahaastattelut alkavat to-
teutua tietyn kaavan mukaisesti. Vaikka haastatteluja ei ohjattaisi, haastattelija
kehittdd tietyn rutiinin, jonka myo6td haastattelutilanteet saavat tietyn muodon.
Usein tdlloin pystytdédn jo aavistamaan haastateltavan vastaus kysymykseen.
(Alasuutari 2012, 83.) Aineiston kylldantymistd ei ole kuitenkaan yksinkertaista
aina tunnistaa, jonka vuoksi tutkijan tuleekin tutkimuskohtaisesti paattad, mil-
loin aineistoa on kerétty riittavasta tutkimusongelmaa ajatellen. Saturaation kan-
nalta onkin merkittavas, ettd tutkija on selvilld siitd, mitd aineistoltaan hakee.
(Eskola & Suoranta 1998, 47-48.) Vilkan (2021, 122-123) mukaan kyllddantymis-
piste tyypillisesti méadritetddn tutkimuksen aikana tutkimusongelmaa tarkastel-
len. Tutkimusprosessin tavoitteet muuttuvat usein tutkielmaa tehdessd, jonka
vuoksi my0s alkuperdisen saturaatiopisteen madritelma voi muuttua. On syytd
myo6s huomioida se, ettd tutkijoiden vililld on eroja siind, kuinka he havaitsevat
tai [oytavat uusia ndkokulmia tutkimusaineistosta. Tama vaikuttaa myo6s kykyyn
tunnistaan, milloin aineiston saturaatio on saavutettu. (Vilkka 2021, 122-123.)

Kuten johdannossa todettiin, tutkimuksen aineistoksi rajattiin suomalaiset
teknologiayritykset. Aineisto kerdttiin yksilohaastatteluin kuudesta yrityksesta
Teamsin vilitykselld. Kuuden haastattelun jdlkeen tutkija katsoi, ettd saturaatio-
piste oli saavutettu eli kerdtty aineisto vastasi sitd, mikd oltiin asetettu tavoit-
teeksi. Haastattelut nauhoitettiin ja litteroitiin, jolloin niiden analysointi oli hel-
pompaa. Haastatteluiden kesto oli keskiméddrin 30 minuuttia. Aineisto kerattiin
anonyymisti, joten haastateltavia tai yritystd ei voida tunnistaa. N&din myos haas-
tateltava saa turvallisen ilmapiirin tuoda omia kokemuksiaan ja mielipiteitdan
ilmi.

Tavoitteena oli 16ytdd haastatteluihin henkil6itd, jotka ovat tyoskennelleet
strategisten investointipddtosten parissa ja niiden riskien arviointivaiheessa.
Haastateltaviin otettiin yhteys sdhkopostilla ja sovittiin haastatteluiden ajan-
kohta. Joissain tilanteissa tavoitetut henkiltt eivit olleet sopivia haastatteluun,
mutta he osasivat ohjata haastattelukutsun oikealle henkiltlle. Osa haastatte-
luista toteutettiin 2023 kevailld ja osa 2023 alkusyksysta.

Suurin osa haastateltavista toimi yrityksen johtoryhméassa. Haastateltavat
olivat muun muassa talousjohtajia, strategiajohtajia, liiketoimintajohtajia seka
myyntijohtajia. Kaikilla heistd oli ylempi korkeakoulututkinto joko teknilliselta
tai kaupalliselta alalta. Jokainen haastatelluista oli osallistunut yrityksen inves-
tointeja koskevaan paatoksentekoon. Haastattelun aluksi haastateltavat kertoivat
taustatietojansa  liittyen omaan tehtdvaympadristoon, koulutukseen ja
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kokemukseen strategisten investointipddtdsten parissa. Sen jalkeen siirryttiin tut-
kimusta koskeviin kysymyksiin. Haastatteluiden kysymykset liittyivdt muun
muassa strategisen investoinnin maddérittelyyn ja suunnitteluprosessiin seka ris-
kienhallintaan, riskien seuraamiseen ja niiden arvioimiseen. Haastattelukysy-
mykset olivat liitteen 1 teemahaastattelurunkoon perustuen, ja sen liséksi esitet-
tiin tarvittaessa lisakysymyksid.

4.3 Aineiston luotettavuus

Tutkielman luotettavuus liittyy keskeisesti sithen, saako tutkija tietoja, joihin han
voi luottaa. Se voi heikentyd, jos tiedot eivit ole riippumattomia olosuhteiden
vuoksi, joissa ne on keritty. (McKinnon 1988.) Laadullisen tutkimusmenetelman
voidaan katsoa olevan luotettava, kun tutkittavan kohteen ja tulkitun aineiston
materiaali ovat yhteensopivia, ja teorian muodostamiseen eivit ole vaikuttaneet
epdolennaiset tekijat (Vilkka 2021, 155).

Laadullisen tutkimuksen luotettavuutta arvioidessa on keskeistd huomi-
oida tutkijan olevan keskeinen tutkimusviline. Tastd syystd myos tutkija itse on
arvioinnin kohteena koko tutkimusprosessin ohella. (Eskola ja Suoranta 1998,
152.) Arviointia tulisi tehd4 tutkijan tekemiin tekoihin, valintoihin ja ratkaisuihin
liittyen. T&std syystd arviointia tapahtuu suhteessa tutkimuksen teoriaan, ana-
lyysitapaan, tutkimusaineiston ryhmittelyyn, luokitteluun, tutkimiseen, tulkin-
taan, tuloksiin ja johtopadtoksiin. Tutkijan tulisi siis pystyd kuvaamaan tutki-
muksessaan valintojensa arviointia ja lopullisiin ratkaisuihin paatymista seka ar-
vioimaan ratkaisujensa toimivuutta. (Vilkka 2021, 155.) Kohdatessaan erilaisia
validiteettiin ja luotettavuuteen liittyvid uhkia, tutkijat voivat kayttaa erilaisia
strategioita ja taktiikoita ndiden uhkien minimoimiseksi. Keskeistd on kuitenkin
varmistaa se, ettd tutkija tutkii sitd muuttujaa, ilmi6ta tai prosessia, jota han vit-
tad tutkivan ja ettd saadut tiedot ovat luotettavia. (McKinnon 1988.)
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5 TULOKSET

5.1 Yleisti

Tassd luvussa kasitelldan tutkimuksen tulokset. Tulosten esittelyssa haastatelta-
vat on kuvattu kirjaimina A, B, C, D, E ja F. Tulosten ldpikdynnissd on esitetty
suoria otteita haastatteluista. Katkelmista on otettu pois tdytesanat ja dadntelyt,
jotta tulosten esittaminen on selkedmpdd. Aineisto kerittiin yksilohaastatteluin
kuudesta teknologiayrityksestd loppukevaiilld ja alkusyksylld 2023. Haastatel-
tava A toimii yrityksessd myyntijohtajana. Haastateltavat B ja C puolestaan toi-
mivat strategiajohtajina. Haastateltavat D ja E toimivat talousjohtajina. Haasta-
teltava F toimii sen sijaan liiketoimintajohtajana. Kaikki haastateltavat ovat osal-
listuneet yrityksen investointeja koskevaan paatoksentekoon.

5.2 Strateginen investointi

Tutkimukseen liittyvien kysymysten kohdalla aloitettiin kdymalla 1dpi tutkitta-
vien kdsitystd strategisesta investoinnista. Jokainen madritteli strategisen inves-
toinnin omasta ndkokulmastaan. Vaikka yritykset ovat samalta toimialalta, voi
haastateltavien késitys asiasta olla erilainen. Haastateltava A korostaa strategisen
investoinnin mahdollisuuksia kehittdd ja optimoida yrityksen toimintoja. Inves-
toinnin tavoitteena on siis edistdd yrityksen toimintaedellytyksid siten, ettd sen
kannattavuus ja vakavaraisuus on sill4 tasolla, ettd se voi selviytyd myos haasta-
vista ajoista. Hdn korostaa, ettd investointiin liittyy aina jonkunlainen riski, joka
pyritdan kartoittamaan etukiteen.

A: ”Strateginen investointi on semmonen, joka rakentaa joko yrityksen toimintaedel-
lytyksid tai kasvuedellytyksid.”
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Henkilo B myos korostaa strategisen investoinnin merkittdvyyttd ja sen mahdol-
lisuuksia muuttaa toimintaa. Investoinnilla voidaan siis pyrkid muuttamaan ko-
konaan liiketoiminnan luonne tai toteuttaa kokonaan uutta liikeideaa.

B: ”Se on téllainen meidé&n strategiaan liittyvéd, hyvin tdrked, toimintaa jopa muo-
vaava investointi.”

Haastateltava C puolestaan ottaa esiin arvonluomisen strategisen investoinnin
myotd. Han korostaa, ettd strategiassa on lopulta kyse tietoisesta toiminnasta
tuottaa arvoa yritykselle. Uusia tuotteita, toimintoja tai muita teknologisia inno-
vaatioita kehittdessi on mahdollista parantaa yrityksen kilpailukykyd ja sen
myotd luoda arvoa myos omistajille ja asiakkaille.

C: ”Jos ldhetddn ihan siitd, ettd mitd strategia on. Strategiahan on suunnitelma siitd,
miten luodaan arvoa. Ja sit jos mietitddn tatd taustaa vasten strategista investointia,
niin se on mun logiikan mukaisesti sellainen investointi, jonka avulla pystytdan to-
teuttamaan strategiaa ja luomaan arvoa siten omistajille ja asiakkaille. Eli se on aina
investointi, jolla edesautetaan strategian toteutusta.”

Haastateltavat E ja D molemmat puoltavat strategisen investoinnin olevan inves-
tointi, jonka tavoitteena on kehittdd yrityksen kilpailukykya4 siten, ettd toiminta
parantaa yrityksen kannattavuutta tai jotain muuta osa-aluetta nykyisen talou-
dellisen tilanteen edistdmiseksi. Haastateltava E esittdd, ettd jokaisen yhtion tulisi
muodostaa isompi strategia, jonka avulla investointeja perustellaan.

E: ”Strateginen investointi on mun mielestd semmonen investointi, jolla pyritdan saa-
maan muutosta sithen yhtion nykyiseen taloudelliseen tilanteeseen. Se muutos voi olla
liikevaihdon kasvattamista, se voi olla kannattavuuden kasvattamista tai sit se voi olla
puhtaasti jotain kulujen pienentdmistd silld tavalla, et aikaisemmin joku toiminto on
ollut ulkoistettu, niin oman investoinnin kautta siitd tulee osa yrityksen omaa teke-
mistd. Ja se mitd se strateginen tarkoittaa siina: jokaisella yhtiolld pitad olla joku isompi
strategia, jossa haetaan joko kasvua tai kannattavuuden muuttumista ja sit kaikki ne
investoinnit, jotka menee sithen kategoriaa, on mun mielestd strategisia investointeja.”

D: ”Se on sellainen, joka merkittavésti kehittdd yrityksen kilpailukykyad markkinassa
tai muuten parantaa yrityksen kannattavuutta jollakin merkittavalla tavalla.”

Haastateltava F korostaa strategisen investoinnin maérittelyn haastavuutta. Han
nostaa esiin, ettd suuryrityksissd iso osa investoinneista on lopulta strategisia,
silld strategian toteutus on niin keskeisessd osassa yrityksen toimintaa. Hanen
mukaansa pieni osa investoinneista on ylldpitoinvestointeja, mutta loput inves-
toinneista liittyvat suurilta osin strategisten tavoitteiden tayttamiseen.

F: ”Emma tiid, onks sille mitdan yksiselitteistd maaritelmad. Ehka sen vois sanoo ndin,
ettd ne on investointeja, jotka tukee yrityksen strategisten tavoitteiden saavuttamista.
Ja me ehki jaellaan investointeja niin, et meil on ylldpitoinvestointeja, jotka on kdytan-
nossd sellaisia, ettd palvelimet ei happane ja talo pysyy pystyssd. Melkeen ma sit sa-
noisin, et kaikki muut investoinnit on sellaisia strategisia investointeja, koska me teh-
d&an niitd investointeja, jotta meijan strategiaa voidaan toteuttaa, ja jotta meidén stra-
tegiset tavoitteet tayttyvat.”
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Haastateltavat toivat esiin monipuolisen kuvan siitd, mistd strategisessa inves-
toinnissa on heiddn mielestddn kyse. Heiddn vastauksensa olivat lopulta melko
yhtenevdisid. Strateginen investointi ndhtiin heiddn mielestdansd ennen kaikkea
hyvin isona muutoksena, jolla oli suuri merkitys yrityksen toimintaan. Henkilo
F my0s korosti, ettd lopulta ldhes kaikki investoinnista on strategisia. Vastauk-
sista voikin ilmetd myos se, ettd lopulta strateginen investointi on késitteend hy-
vin moninainen, joten sitd voi olla vaikeaa maédritelld. Yhteenvetona voi kuiten-
kin todeta, ettd haastateltavat kokivat sen liittyvan keskeisesti yrityksen toimin-
nan kehittdmiseen, kilpailukyvyn parantamiseen, arvon luomiseen ja ennen
kaikkea strategisten tavoitteiden saavuttamiseen.

5.21 Strategian vaikutus investointien arviointiprosessiin

Tdssd luvussa kdydddn lapi tuloksia liittyen strategian vaikutukseen investoin-
tien arviointiprosessiin. Haastateltavat kuvasivat sitd, vaikuttaako ylipddtaan
strategia arviointiprosessiin ja miten se vaikuttaa. Henkil6 E esitti strategisten
tavoitteiden maédrittdimisen tdrkeyden, jotta se voidaan huomioida investointi-
pddtoksen arvioinnissa. Jos strategiassa on méadritelty kasvu, on tarkedd huomi-
oida se esimerkiksi investointilaskelmissa, jotta voidaan arvioida strategian to-
teutumisen todenndkoisyyttd. Hinen mukaansa strategia on erityisesti keskiossa
investointipaatoksissd, jos yhtio on esimerkiksi kasvuyhtio ja osakkeenomistajat
sijoittavat kasvua vastaan. Ndissd tapauksissa investointipddtos voi keskittya
enemman liikevaihdon kasvun tarkasteluun, sen aikatauluun ja todenndkoisyy-
den arviointiin.

E: ”“No vaikuttaa siind mieless4, et jos sulla on strategiana kasvu, niin sillon n4ita in-
vestointilaskelmia, kun tehdaén, lasketaan tarkemmin sitd kasvun todennékoisyytta ja
liikkevaihdon toteutumisen todennikoisyyttd ja se saattaa painaa siind vaakakupissa
enemman kun, vaikka se et, kuinka nopeasti se on tuloksellista, et se kddntyy voitol-
liseksi.”

Henkil6 A ja F molemmat korostavat, ettd lopulta vain pieni osa yrityksen inves-
toinneista on ylldpitoinvestointeja. Tdstd syystd investoinnin perustelu on myos
helpompaa, kun se tehdddn yrityksen strategisten tavoitteiden pohjalta. Haasta-
teltava F my0s korosti teknologia-alan olevan hyvin teknologiasensitiivinen ala,
ja alalla pdrjidminen edellyttdd investointeja. Investointitoiminnalla on hyvin
vahva korrelaatio myos liikevaihdon kehitykseen.

A: ”Tottakai vaikuttaa, ettd meiddn strategiassa investoinnit ei ndyttele isoo osaa
elikka sillon kun me tehddan joku investointi, niin se on sitten kdytannossad korvaus-
investointi johonkin toiseen. Meilli ei ole tdlla hetkelld tarve mihink&an sellaiseen,
ettd kasvatetaan esimerkiksi meidédn toimitiloja tai jotain muuta vastaavaa.”

F: ”Siis erittdin merkittavasti kylld. Jonkun verran kédytetdaan rahaa yllapitoon, mutta
eihdn me tehdd muita investointeja kuin strategisia investointeja. Muiden investoin-
tien perustelu on vaikeaa.”
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My0s haastateltava B esittdd strategian vaikutuksen investointiin olevan hyvin
oleellinen. Hanen mukaansa strategia lopulta maarittdd sen, minké yritys kokee
tarkeédksi ja merkitykselliseksi toiminnan kannalta.

B: ”Joo, ilman muuta strategia vaikuttaa. En tunnista, ettd investoisimme ainakaan
talla hetkelld sellaisiin asioihin, jotka eivét olisi meidédn strategiassa. Must se on jopa
jdrjeton ajatus, ettd me investoisimme sellaisiin asioihin, mitka ei oo meille oleellisia ja
tarkeitd.”

Haastateltava D korostaa strategiaan pohjautuvia investointeja erityisesti sil-
loin, kun ympadristd on epdavarma. Strategialla voidaan perustella investointi-
pddtostd ja sen arviointi on tdlloin usein harkitumpaa. Tama on toisaalta myos
erilaisiin epavarmuuksiin ja riskeihin varautumista.

D: “Onhan se oleellinen osa sité ja toki, mitd epdvarmemmalla alueella ollaan, niin
sitd oleellisempaa se on.”

Haastateltava C sen sijaan muista poiketen toteaa, ettd strategia itsessddn vaikuta
investointien arviointiin. Hainen mukaansa se vaikuttaa metodologiaan, eli miten
investointia perustellaan sekd tietoa muodostetaan ja ymmarretddn. Erilaiset 14-
hestymistavat voivat tarjota erilaisia tyokaluja paatoksenteon tueksi. Se voi vai-
kuttaa esimerkiksi sithen, miten investoinnin kannattavuutta tai riskejd arvioi-
daan. Valittu ldhestymistapa vaikuttaa tyypillisesti kaikkiin investointipaatok-
sen osa-alueisiin, jo tiedon kerddmisestd ja analysoinnista ldhtien itse pa&dtoksen-
tekoprosessiin.

C: ”"Ma4 en tiid. Varmaan se investointien arviointiin ei niinkdin vaikuta, mutta meto-
dologiaan.”

5.3 Riskienhallinta

Téssd luvussa esitelldan enemman riskienhallintaan liittyvid aihepiirejd. Jokainen
vastaaja esitteli ajatuksiaan omasta ndkokulmastaan. Ensin kdydadan lapi sitd vai-
hetta, kun riski tunnistetaan. Haastateltavat kuvasivat sitd, miten he reagoivat
riskiin ja miten sen arviointia ldhestytdan. Riskiin reagoimisen voidaan katsoa
kytkeytyvan tiiviisti valittuihin riskienarviointimenetelmiin. Kun reagointi on
ketterdd, myos riskienarviointiprosessi on joustava. Varhainen toiminta voi lie-
ventdd riskejd ja niiden vaikutuksia. Organisaation pystyessd joustavasti sopeu-
tumaan uusiin tilanteisiin, on myos riskienarviointitydkalut kattavampia ja dy-
naamisempia. Tamédn osion jdlkeen siirrytddn tuloksiin liittyen yritysten erilaisiin
riskienarviointimenetelmiin investointien arviointiprosessissa. Osa vastaajista
maddritteli tarkemmin omia tydkalujaan. Lopuksi siirrytdan investointipaatoksiin
liittyviin riskeihin.
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5.3.1 Riskiin reagoiminen

Tehokas riskien arviointi luo myods vahvan perustan yritykselle reagoida riskei-
hin. Yritys saa arviointivaiheessa selkeamman kuvan siitd, mitkd ovat olennai-
simmat riskit, joihin tulee reagoida nopeasti. Riskejd priorisoimalla voidaan
mahdollistaa my6s tehokkaammat strategiat riskienhallintaan. Haastateltava C
esittdd, ettd riskiin reagoiminen alkaa siten, ettd riskin alkuperd ja syyt kdydaan
johtoryhmdssa lapi. Sen jdlkeen pyritddan muodostamaan mitigoimissuunnittel-
mat. Han korostaa, ettd riskiin reagoiminen ei ole pelkdstddn sen tunnistamista,
vaan he myos tulkitsevat riskin vaikutuksia ja miten niitd voisi vahentaa. Taméan-
kaltainen proaktiivinen ldhestymistapa pyrkii minimoimaan riskit ja niiden vai-
kutukset. Investointeja seuraamalla voidaan my0s arvioida, onko tulokset olleet
odotettuja vai tulisiko tehd& korjaavia toimenpiteita.

C: ”Kun riski havaitaan, niin sit se kdyddan johtoryhméssa ldpi ja analysoidaan, et
mistd se johtuu ja mistd ne syyt tulee ja miten sitd voi mitigoida. Strategisten inves-
tointien osalta se menee tavallaan sen investoinnin follow-up mukana, et katotaan ettd
nyt on tehty se investointi, niin mitkd on ollu ne vaikutukset x ajan jdlkeen, onks ne
ollut se mitd on haettu ja jos on ollut, niin sit tietysti tehdddn korjaavia toimenpiteita. ”

My0s haastateltava D korostaa proaktiivista otetta riskienhallinnassa. Han kuvaa
riskienhallintaa hyvin systemaattisena toimintana, jossa keskeistd on riskin omis-
tajuus. Kun riski tunnistetaan, sille tulee maaratd omistaja, joka muodostaa toi-
menpiteet, jotka tulisi tehdd ennalta. Riskin omistajuus ulottuu ennakoivien toi-
menpiteiden suunnittelusta niiden kadytantoonpanoon asti. Haastateltava myos
esittdd, ettd omistajuus linkittyy vahvasti liiketoimintavastuuseen, johon riski
liittyy. Taméan vuoksi on tarkedd ymmartaa myos riskin vaikutukset liiketoimin-
taa, jotta riskienhallintatoimenpiteet tukevat yrityksen asetettuja tavoitteita.

D: ”Sille méadritetadn omistaja, joka omistaa sen ja sen mitigointisuunnitelman ja sen
toimenpiteet sen suhteen, et mitka on jarkevit toimenpiteet tehdd ennalta ja paljonko
kannattaa tehdd suunnitelmia ja ennakoivii toimenpiteita. Meil on sitten se riskin
omistaja, joka vastaa ndistd ennakoivista toimenpiteitd ja niitten toteuttamisesta. Et se
on sen omistajuuden kautta, joka on sit tavallaan linkissa siihen liiketoimintavastuu-
seen, johon se riski liittyy.”

Kuten edelldkin, myo6s haastateltava E korostaa systemaattista ldhestymistapaa
riskien arvioimiseen, kun riski on tunnistettu. Han nostaa esiin erityisesti riski-
kartoituksen merkityksen siind vaiheessa. My6s muita projektin osa-alueita arvi-
oidaan, joten olisi yhtd tarkedd keskittyd myos riskien arviointiin. Han tuo esiin
my0s riskin omistajuuden haastateltava D:n tavoin.

E: “Se on tosi tdrkeetd, et siind tehd&dan se riskikartoitus siind alussa, et jos tehddan
projektille aikataulusuunnitelma, niin se on ihan yhtd tarkeetd tehdé se riskiarviointi,
et mikd voi mennd vikaan. Jokaisessa riskissa pitdd olla jonkinndkoinen riskinomistaja.
Tavallaan suunnitelma, et jos tdd menee vikaan, niin mitd me tehddan. ”

Lisdksi haastateltava E mainitsee riskin tiedottamisen tdrkeyden. Riskeistd tie-
dottamisen tulisi olla avointa ja lapindkyvad, jotta kaikki projektissa mukana ole-
vat ovat tietoisia riskin toteutumisesta. Hanen mukaansa projektissa on usein
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monta eri vastuualuetta, jotka ovat linkitetty tiivisti toisiinsa. Sen vuoksi kaikkien
tulisi olla tietoisia riskien konkretisoitumisesta ja niiden vaikutuksesta. Han ko-
rostaa siis proaktiivista toimintaa riskien reagoimisessa, jotta voidaan sopeutua
nopeasti erilaisiin muuttuviin tilanteisiin.

E: ”Ja vield sen lisiks se, ettd riskin tiedottaminen on kans tirkee, eli siel voi olla vaikka
viis erilaista business omistajaa siin projektissa, et joku vastaa rahoituksesta, joku vas-
taa hankinnasta, joku vastaa markkinoinnista, niin jos siin investoinnissa jollain puo-
lella riski toteutuu, niin se on myos tarkeetd, et kaikki tietdd sen. Nyt tdmd on toteu-
tunu, miké oli vaikka se, et koneet ei esimerkiksi tule paikan péille ajoissa eli mitd
tehdéain, viestitddn asiakkaalle, ruvetaan neuvottelee esimerkiksi esimerkiksi toimitta-
jan kanssa, et meiddn maksut pysdhtyy, kunnes toimitukset jatkuu, et voidaan mana-
geerata sitd kassavirtaa ja toteutumista.”

Haastateltava F:n mukaan riskiin reagoiminen alkaa riskin todennékdisyyden ja
taloudellisten vaikutusten arvioinnilla. Toinen tdrked vaihe hanen mukaansa on
riskin priorisointi, joka méadrittelee riskille asetettavat riskienhallintakeinot. Ris-
kin priorisointi auttaa tunnistamaan ensisijaiset riskit, mikd edesauttaa tehok-
kaan riskienhallintastrategian muodostamista. Myos haastateltava F nostaa esiin
riskivastuullisen merkityksen edellisten haastateltavien tavoin. Riskin omistaja
tuo selkeyttd ja vastuullisuutta riskienhallintatoimenpiteiden suunnittelemiseen
ja toteuttamiseen.

F: “Kun riski tunnistetaan, niin ensimmaéinen tehtdvi on se, ettd me arvioidaan sen
riskin todenndkoisyys ja sitten me arvioidaan sen taloudelliset vaikutukset, jos se paa-
see realisoitumaan. Ja sit se vaikuttaa siihen, ettd se kdytdannossad priorisoi sen riskin,
et kuinka ylos se nousee meidén riskilistalla ja riippuen siitd, kuinka ylh&illd se on,
niin se osin vaikuttaa siihen, et mitka ne riskienhallintakeinot on. Mut tyypillisesti on
ndin, ettd kun se riski tunnistetaan, niin sille nimetdén riskivastuullinen ja se riskivas-
tuullinen on aina johtoryhman jdsen. Riskivastuullisen tehtdvand on huolehtia, ettd se
tekee suunnitelman sen riskienhallinnaksi tai mitigoinniksi. ”

Haastateltava F my0s jatkaa eri kdytannon vaiheiden kuvaamista, jotka liittyvat
riskienhallintaprosessiin ja sen omistajuuteen. Kun riski on tunnistettu ja sille on
maédritetty omistaja, riskid ja sen hallintaa seurataan kuukausittain riskifooru-
missa. Kuukausittainen seuranta edesauttaa riskiin sitoutumista ja mahdollistaa
nopean reagoinnin muutoksiin. Riskifoorumissa tarkastellaan yleisesti riskinhal-
lintaa seka riskin todennédkoisyyden ja euromdérdisen vaikuttavuuden muutok-
sia. Riskit ovat asetettu yritykselld riskilistalle, jossa ne liikkuvat muutosten
myo6td korkeammalle tai matalammalle tasolle. Taménkaltainen toiminta osoittaa
my0s yrityksen pitkdjanteisen strategian riskienhallintaan.

F: ”Ja sitten sielld riskifoorumissa kdydadan lapi se riskienhallintasuunnitelma ja sit sitd
ldhdetddn seuraamaan tyypillisesti sielld riskifoorumissa kuukausittain, et miten ne
riskit on tunnistettu, jolle riskivastuullinen ja hallintakeinot on médéritelty. Hanen teh-
tava on kayda lapi sitd, miten sitd riskid on hallittu ja my0s siten arvioida sitd, et onko
se riskin todenndkoisyys kasvanut vai laskenut tai onko sen euromaéérdinen vaikutta-
vuus, onks sithen tapahtunu muutoksia. Tan mukaan se sit eléd sielld riskilistalla, toi-
vottavasti yleensd niin, ettd semmonen korkeatason riskit, kun sitd hallitaan, niin se
lahtisi pikkuhiljaa siitd laskemaan. ”
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Haastattelujen perusteella voi huomata yritysten harjoittavan hyvin systemaat-
tuo selkeyttd ja vastuullisuutta. Riskin omistajuus vaikuttaa prosessiin siten, etta
riskienhallintaan liittyvéat tehtdvat ja velvollisuudet ovat selvdsti maédritelty.
Omistajuuden kautta riskistd pysytdan myos paremmin ajan tasalla, kun riskin
tilanteen seurannasta ja pdivittdmisestd ollaan tietoisia. Ndin pystytddan myos
kohdistamaan resurssit tehokkaasti ja keskittymadan ensisijaisiin riskeihin. Omis-
tajuuden kautta voidaan ylipddtaan myos kehittda tehokkaammin yrityksen ris-
kienhallintaprosessia, silld oppiminen eri tapauksista kehittdd prosessia entistd
ketterammaéksi.

5.3.2 Riskienarviointityokalut

Tassd luvussa késitellddan tarkemmin riskienarviointimenetelmii ja erilaisia tyo-
kaluja riskienhallintaan. Tuloksista ilmeni, ettd yritykset kdyttavat hyvin yksin-
kertaisia ja perinteisid malleja riskien maarittamiseksi. Haastateltavat esittivit
tyokaluiksi muun muassa riskimatriisin, excel-pohjaisen mallin seka riskikartan.
Néiden avulla pyritddn tunnistamaan riskit ja reagoimaan niihin ajoissa. Joskus
riskien arvioinnin my®ota yritys voi pddtyd myos hylkdamadn investointipaatok-
sen. Henkilo A kuvasi yrityksen johtamisjdrjestelmédssd olevan osana riskimat-
riisi. Riskimatriisin lisdksi yrityksessd tehddan sadannonmukaista riskien arvioin-
tia, jotta voidaan ymmartdd niiden vaikuttavuus ja todennakoisyys.

A: "Meilld on riskimatriisi osana johtamisjdrjestelmd. On myos riskienseurantaa ja
sddannonmukaista arviointia, ettd miten tunnistettavat riskit on ja mikéa niitten vaikut-
tavuus ja todenndkoisyys on.”

Aineistosta tuli ilmi, ettd yritykset nojaavat hyvin paljon my6s yksinkertaisiin
excel-malleihin. Henkilo C kuvasi excel-mallinnusten perustuvan skenaarion
luomiseen ja vaihtoehtoriskin madrittelyyn. Sen pohjalta on tarkoitus tunnistaa
ja eritelld erilaiset riskit. Han kuitenkin korosti, ettd vaikka investointilaskelmien
puolesta investointi vaikuttaisi kannattavalta, voi siihen sisdltyd muita huomioi-
tavia riskeja.

C: "Me luotetaan aika pitkélle perus excel-mallinnuksiin. Perus logiikka on siind, ettd
me rakennetaan skenaariot kdytdnnos katsoen aina investoinnista ja katotaan myos
vaihtoehtoriski sille, et jos me ei tehda sitd investointia, mitd tapahtuu. Jos sellainen
investointikeissi ndyttdd laskennallisesti positiiviselta niin sit siithen prosessiin tulee se,
onks meilld muita riskeja siihen liittyen kun puhtaasti taloudelliset riskit. Et liittyyks
sithen geopoliittisia tai laadullisia riskejd tai regulatiivisia asioita.”

My6s henkilo D kuvasi yrityksessa kiytettavaa riskienhallintamallia hyvin yk-
sinkertaiseksi excel-pohjaiseksi malliksi. Mallissa kirjataan riskit ja maaritetdaan
niille omistajat sekd toimenpiteet niiden hallitsemiseksi.

D: "Meilld on standardi riskienhallintatyckalumalli, jotka on tosin hyvin yksinkertai-
sia excel-pohjaisia juttuja, ettd ei niisséd ole mitdaan ihmeellistd dlya tai logiikkaa. Jois-
sain tapauksissa kdytetddn sharepoint-pohjaista riskienhallintatydkalua eli mikd on
tavallaan lista siitd, et kirjataan riskit ja niihin méaaritelld&n omistajat ja mitigointiteh-
tavat tai aktiviteetit.”
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Henkilot E ja F toivat esiin riskikartan yhtend tyokaluna riskien arviointiin. Hen-
kilo E kuvasi riskikartan olevan tyokalu, johon kuvataan erilaisia riskejd ja arvi-
oidaan niiden vaikuttavuutta. Riskikartta tehddan kaksi kertaa vuodessa, ja sen
myotd jokaiselle riskille tulee 16ytyd myos omistaja. Hén esitti arvioinnin olevan
ennen kaikkea kassavirtapohjaista, joten tavoitteena on huomioida riskien vaiku-
tus kassavirtaan.

E: "Tehdddn riskikartta, ja se voi olla vaikka joku semmonen, ettd tavarantoimitukset
lykkaantyy tai rekrytointi viivdstyy, niin mita me tehd&an sitten, mikéa se vaikutus on
sille investoinnille. Td& on kassavirtapohjasta meiddn ndkokulmasta, ettd me halutaan
nédhdé, kuinka paljon se viivastda sita projektia, mika sen vaikutus on kassavirtaan.”

Henkilo F kuvasi puolestaan riskikartan muodostuvan keratyn riskilistan myota.
Riskikartasta ilmenee riskien todenndkoisyydet ja mahdolliset taloudelliset vai-
kutukset. Riskien mahdollisuus on havainnollistettu eri véareind. Riskikartta kay-
ddan johtoryhmassa lapi.

F: "Muodostetaan top riskilista, josta me tehd&an riskikartta, jossa nakyy, mika riskin
todenndkoisyys on ja mika sen taloudellinen vaikutus on. Sit siel on vihreetd, keltasta
ja punaista aluetta ja tdad on sit semmonen yldtason riskikartta, joka me kdaydaan joh-
toryhmdssa lédpi ja se raportoidaan kuukausittain hallitukselle.”

Myos henkilo B esitti yrityksessd olevan hyvin formaali, strukturoitu riskienhal-
lintaprosessi, joka ei ulotu vain investointeihin vaan myds muuhun toimintaa.
Sitd kdytetddn erityisesti isojen investointien riskien tunnistamisessa ja hallin-
nassa. Prosessia seurataan sdaannollisesti ja ndkemyksia riskeistd pdivitetdan so-
vittuina viliaikoina.

5.3.3 Investointeihin liittyvat riskit

Téssd luvussa esitellddn tarkemmin investointeihin liittyvid riskejd. Haastatelta-
vat korostivat, ettd investointipddtoksiin liittyy hyvin moninaisia riskejd, joten on
vaikeaa muodostaa erikseen tiettyjd riskikategorioita. Henkilo A nosti esiin in-
vestoinnin toteutukseen liittyvat riskit, kuten viivastykset tai kulujen kasvami-
nen. Han totesi ndiden olevan keskeisimmit investointiprojekteissa esiintyvét
riskit. Hinen mukaansa on tdrkedd ndissd tilanteissa pyrkid tunnistamaan, missa
vaiheessa investointi on syytd keskeyttdd, ettei sithen kdytetd liikaa rahaa ja aikaa.
Télloin se ei tule saavuttamaan investointitavoitettaan.

A:”No investoinneissa nyt yleensd se, ettd kun investointeja ldhdetddn tekeméaan, niin
siithen toteutukseen voi tulla viivastyksid tai kulut voi kasvaa ja ndima kummatkin on
myos toteutunut erindisissd investoinneissa. Siind ne oikeastaan suurimmat on.”

Henkilo B painotti myos riskien erilaisuutta. Riskit voivat liittyd markkinointiin
tai regulaation. Toisaalta myos asiakaskdyttdytymistd on vaikeaa ennustaa, joten
se voidaan ndhdé yhtena riskina.

B: "Tietysti on paljon erilaisia. Ne voi liittya tiettyihin teknologiaan liittyviin asioihin.
Ne voi kategorisoida ulkoisiin vaikkapa markkinointiin tai regulaatioon liittyviin. Ne
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voi liittyd asiakkaisiin tai asiakaskayttdytymiseen tai tdllasiin. On vdhan vaikea sanoa
yhta riskikategoriaa.”

Haastateltava C puolestaan nostaa esiin seikan, joka voi esiintyé erityisesti tek-
nologia-alalla. Hanen mukaansa yhtena riskind voidaan ndhda se, kun yritys on
pddttanyt investointoida uuteen teknologiaan, mutta toteutusvaiheessa huoma-
taankin, ettd se ei tule olemaan tulevaisuudessa menestynyt. Kilpailijoilla voi olla
vield kehittyneempid malleja ja muutoksia, jonka vuoksi kyseiseen teknologiaan
investoiminen ei ole kannattavaa. Tamad voi johtaa tilanteeseen, jossa yritys on jo
sijoittanut merkittdvid summia tdhan investointiin, mutta lopulta se ei tuota odo-
tettua kilpailuetua tai tulosta. Tdstd syystd erityisesti teknologia-alalla korostuu
markkinatrendien seuraamisen tirkeys sekd nopea sopeutuminen ja reagointi,
jotta voidaan valttdd heikot investoinnit.

C:” Yksi tyypillisempid on se, et me tutkitaan investointitarvetta johonkin teknologi-
aan esimerkiksi, ja sitten siind vaiheessa, kun ollaan aika pitkalld, huomataan et se tek-
nologia todenndkoisesti ei tuu olemaan se tulevaisuuden voittava teknologia, jolloin
sithen teknologiaan investoiminen olis tavallaan aika huono juttu. ”

C tuo myos esille erityisesti strategisiin investointeihin liittyvéat oletukset. Inves-
tointilaskelmia tehdessa paittdjilld on usein tiettyjd oletuksia ja mielikuvia siitd,
miten asiat tulee menemadan tulevaisuudessa. Yhtend riskind voidaankin katsoa
se, ettd nama oletukset eivit toteudu.

C: ”Yksi riskihdn on se, ettd meiddn oletuksemme on vidirit esimerkiksi sen suhteen
kuinka hyvin toteutus tai kdyttoonotto onnistuu. ”

Toisaalta haastateltava C painottaa regulaatiokentdssad tapahtuvia muutoksia.
Esimerkiksi EU- tuomioistuin voi tehdd muutoksia asetuksiin, mikd voi vaikut-
taa siihen, ettd investoinnista ei ole endd hyotyd, vaikka alun perin investointi
olisi ollut hyvin lupaava nykytoimintamallin kannalta. Taméan riskin toteutuessa
investointipdatos voidaan joutua hylkddamaan. Tamén vuoksi yritysten tulee olla
valppaina my0s ulkoisten muutosten kannalta, silld erilaiset lainsddadannolliset
muutokset voivat vaikuttaa merkittdvasti investointipddtdsten onnistumiseen.

C: “Toinen tyypillinen keissi on, ettd me ollaan tekemaéssa jotakin IPR- portfolioon liit-
tyvda investointia, joka mahdollistaisi nykytoimintamallissa erittdin paljon asioita,
mutta sitten yhtdkkid tapahtuukin regulaatiokentédssd niin, ettd EU-tuomioistuin tai
USA:n patentti tekee muutoksia asetuksiin, joka saattaa vaikuttaa siihen, ettd siitd mei-
dén investoinnistamme ei oo hy6tyd loppu viimein, kun se tehd&dan.”

Haastateltava D nosti esiin myos aikataululliset riskit, kuten edellisetkin haasta-
teltavat. Hin myos korosti asiakassopimusten- ja lupausten merkittavyyttd ja
niistd huolehtimista. Investointipdatosta suunnitellessa on huomioitava mahdol-
linen tuotantotavan muuttaminen, ja miten se voi vaikuttaa olemassa oleviin so-
pimuksiin. Toisaalta hdn myos esitti tietoturvaan vaikuttavat riskit, jotka erityi-
sesti teknologiaan liittyvien investointien kohdalla voivat olla merkittava riski.
Tietoturvan vaarantaminen voi tuottaa myos mainehaittaa yritykselle, jos asiat
eivdat mene suunnitellusti.
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D: "Investoinneissa ne on toki aikataululliset riskit, et pystytdanko toteuttaa aikatau-
lussa. Laadulliset riskit, riskit, ettd jos siihen liittyy suoraan asiakassopimuksia. Taval-
laan, jos se investointi liittyy siithen, miten me tuotetaan asiakaspalvelua, olemassa ole-
viin sopimuksiin, olemassa olevien sopimuksien tuotantotavan muuttamiseen. Se, ettd
miten me pystytdan huolehtimaan, ettd asiakaspalvelu ja asiakaslupaukset eivat kérsi.
Sit on tietenkin, kun tiedon kanssa teemme ty6td, niin tietoturva on oleellinen osa ja
sitd kautta on maineriskit, jos jotain menisi pieleen.”

Koronakriisi ja Ukrainan sota ovat vaikuttaneet merkittavésti talouteen ja ihmis-
ten ostokdyttdytymiseen viimeisen kolmen vuoden aikana. Haastateltava E nos-
taa esiin, ettd viimeisten vuosien aikana hyvin monet riskit ovat toteutuneet., silla
perinteiset toimintatavat ovat muuttuneet kriisien myotd. Toisaalta hankin myos
nostaa aikataululliset riskit esiin padatoksenteon haasteena, silld ennustamisen
epdtarkkuus aiheuttaa usein haasteita. Investointiin voidaan laittaa rahaa, mutta
toisaalta rahantulo voi estyd odottamattomien seurausten vuoksi, ja sen vuoksi
tuotetta ei saada markkinoille tavoiteajassa. Investointien epdvarmuus ja ennus-
tamisen vaikeus asettaa haasteita pddtoksenteon ja strategisen suunnittelun suh-
teen. Téastd syystd investointistrategian muodostaminen on tadrkedssd osassa,
jotta johto voi huomioida epdavarmuustekijdt, aikataululliset rajoitteet ja muut
mahdolliset markkinoille pddsyn esteet.

E: “No hyvin laidasta laitaan ja tdsséd on viimeiset kolme vuotta eletty hyvin poikkeuk-
sellisia olosuhteita, ettd asiat, jotka on tuntunut itsestddanselvyyksiltd, ettd ihmiset tulee
tyopaikalla ja tekee toitd keskenddn tai matkustaa tai se, ettd maailmasta saa tavaraa,
kun sitd haluaa. Nama kaikki riskit on toteutunut meille. Mutta ehka investointindko-
kulmassa, niin ne riskit, jotka yleensa toteutuvat niin liittyy sen ennustamisen epatark-
kuuteen eli joku asia ei toteudu aikataulullisesti oikein. Eli jos siind investoinnissa on
joku panos eli palkataan ihmisid, laitetaan rahaa, ostetaan koneita tai palveluja, niin se
voi olla, et ne rahat menee. Mutta se voi olla, ettd se rahan tulo estyy. Ei p&astd tuo-
maan tuotetta markkinoille ajoissa tai sitten ei saada henkilditd palkattua tarpeeks no-
peasti.”

Haastateltava F esittdd, ettd yrityksen investoinnit keskittyvit tyypillisesti verk-
koinfrastuktuuriin. Tamé&n vuoksi erityisesti verkkolaitteisiin liittyy erilaisia ris-
kejd, kuten Kiinaan liittyvit riskit ja erilaiset kyberuhkat. My0s erilaisilla globaa-
leilla geopoliittisilla tekijoilld on vaikutusta operaattoreiden liiketoimintaan. Han
my0s nostaa esiin fyysiset riskit, kuten laitetiloihin kohdistuvat hyokkaykset.

F: "Operaattoreillahan suurimmat investoinnit liittyy verkkoinfrastuktuuriin ja meki
kdytetddn varmaan yli 100 miljoonaa euroa vuodessa erilaisiin verkkolaitteisiin. Verk-
kolaitteisiin liittyvid riskeja on esimerkiksi vaikka Kiinaan liittyvat riskit. Merkittava
osa verkkolaitteita tai niitten komponentteja valmistetaan Kiinassa, ja niinkun tiede-
tdan nyt paljon puhutaankin siis siitd, esimerkiksi Huaweihin liittyvat riskit, jotka liit-
tyvit kiinalaiseen vakoiluun. Sitten erilaiset kyberturvallisuuteen liittyvit riskit, fyy-
siset iskut tai hyokkaykset esimerkiksi johonkin meidén laitetiloihin tai muihin, joilla
pyrittdis mahdollisesti sabotoimaan jotakin meidédn toimintaa.”

Haastateltava F my0s jatkaa nostamalla muita riskejd esiin, kuten kilpailutilan-
teeseen liittyvit riskit. Teknologia-alalla on lisdéntynyt kilpailu vuosien saatossa.
Sen vuoksi yritysten tulee yhd enemman keskittyd analysoimaan kilpailevien yri-
tysten vaikutusta oman yrityksen asemaan ja miten voidaan sopeutua ja reagoida
nopeasti muuttuviin kilpailullisiin tekijoihin. Hin myos nostaa IT-jdrjestelmien
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—ja arkkitehtuuriin liittyvat riskit. Nama riskit ilmenevét teknologisina muutok-
sina ja haavoittuvaisuuksina, jonka vuoksi yrityksen tulee pohtia, millaisia varo-
toimia tarvitaan IT-infrastruktuurin suojaamiseksi. Toisaalta haastateltava F
osoittaa talouden kehityksen olevan merkittava riski investointien kannalta, silld
talouden kehitys vaikuttaa keskeisesti investoinnin kannattavuuteen. Siitd syysta
yrityksen tulee ymmartdd oma joustavuus myos taloudellisesti epavarmoina ai-
koina.

F: ”Sitten on tietenkin kilpailutilanteeseen liittyvia riskejd paljon. IT- jarjestelmien ke-
hittymiseen, IT- arkkitehtuuriin liittyvia riskejd. Sitten on tietysti esimerkiksi talouden
kehitykseen liittyvid riskejd, jotka voivat vaikuttaa siihen, mihin meidén kannattaa in-
vestoida ja mihin ei.”

Haastatteluista tuli ilmi, ettd haastateltavat nostivat hyvin samankaltaisia riskeja
esille. Erityisesti aikataululliset riskit ja asiakask&yttdytymiseen liittyvéat riskit
olivat riskejd, jotka useampi nosti esiin. Osa haastateltavista nosti esiin myos eri-
tyisesti tyypillisid teknologia-alan riskejd, joihin lukeutuvat IT-jarjestelmiin liit-
tyvat riskit, kuten tietoturvariskit, teknologiset muutokset tai kyberuhkat. Haas-
tatteluista tuli myos ilmi keskeisend uhkana se, ettd teknologiainvestointi ei ole-
kaan tulevaisuuden voittava tuote, jonka vuoksi sithen panostaminen ei olekaan
jarkevada.

5.4 Riskien arvioinnin vaikutus lopulliseen investointipadatok-
seen

Téssd luvussa esitellddn tulokset liittyen riskien arvioinnin lopulliseen vaikutuk-
seen investointipddtdsprosessissa. Aineistoa kerdtessd haastateltavilta kysyttiin
haastattelun paditteeksi, kokevatko he riskien arvioinnilla olevan suuri vaikutus
lopulliseen investointipddtokseen. Haastateltava F totesi riskien arvioinnilla ole-
van erittdin iso merkitys investointipadtokseen. Han huomautti, etta teknologia-
yrityksilld on suuri vaikutus koko yhteiskuntaan nykypdivang, ja sen vuoksi ris-
kienhallinnan merkitys kasvaa jatkuvasti. Teknologia-alaan liittyy paljon riskejd,
ja yrityksilld on suuri vastuu siind, ettd he eivit voi ottaa hallitsemattomia riskeja
esimerkiksi tietoturvaan liittyen.

F: ”Erittdin paljon vaikuttaa siihen, kun tdd meidan toimiala on, taméan paalld kaytan-
nossd koko yhteiskunta.”

Haastateltava A korostaa riskien arvioinnin vaikuttavan investointipddtokseen
tehden siitd huolellisempaa. Toisaalta se usein myds sitouttaa ja tiedottaa inves-
tointiprojektissa mukana olevat. Hanen mukaansa onkin merkittdvas, ettd riski-
analyysilla tehd&dan paattdjille selvéasti esiin projektissa esiintyvit riskit ja mah-
dollisuudet. Tamé&n perusteella tehdddn pédtos, jatetdanko investointi tekemdtta.
Riskienarviointi edistdd organisaation avoimuutta ja rehellisyyttd, jonka myota
paatokset voivat olla paremmin perusteltuja. Toisaalta se myos edistdd yrityksen
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kykyd sopeutua muuttuviin olosuhteisiin, jonka myotd se on kykeneva luomaan
tehokkaampia investointistrategioita myos pitkalld aikavalilla.

A:”Se tekee siitd padtoksenteosta huomattavasti huolellisempaa ja se on samalla myds
sitouttava ja tiedottava prosessi. Riskianalyysi tehdddn investointia pddtettdessd, niin
ettd se tuodaan pdittdjien tiedoks, ettd ndd on ne riskit ja ndd on ne mahdollisuudet.
Joskus riski nousee niin isoks, ettd investointipdtos jatetddn tekemattd.”

Haastateltava C my0s puolsi riskien arvioinnin tarkeyttd investointien arvioin-
nissa. Hinen mukaansa riskien arviointi voi keskeisesti vaikuttaa siihen, ettd hy-
latdaanko investointipddtos vai padtetdanko se saattaa loppuun. Tarkedd on muo-
dostaa tilanteesta kokonaiskuva, tarkastella herkkyydet laskennallisesti ja analy-
soida erityyppiset riskit. Hinen mukaansa riskien arvioinnissa kaytettavat tyo-
kalut ovat merkittdvid riskien arvioinnin onnistumisen kannalta.

C: ”Jos ndyttdd siltd, ettd siind on todella paljon epavarmuutta siind onnistumisessa,
niin kyll4 siind se todenndkoisyys on, ettd se investointipd&tos hylatdan. Kyl ma sa-
noisin, et timmonen skenaarioanalyysi, vaihtoehtoiskustannus tai riskimappays on
tosi merkittdvéassa roolissa.”

Henkilo B puolestaan nosti esiin riskien arvioinnin merkityksen investoinnin ta-
loudellisten vaikutusten huomioimisessa. Haastateltava esitti kaavan, jonka mu-
kaan investoinnin hyodyt tulisi vahentdd riskin todenndkoisyyden ja vaikutuk-
sen tulona. Investoinnin hyotyjen tulisi olla siis riittdvdn suuret ja riskin toden-
nakoisyys riittdvan pieni, jotta investointi olisi harkinnan arvoinen. Tama ldhes-
tymistapa osoittaa hdnen tapansa punnita investointip&datoksid ja tehda paatok-
sid riskiin ja hyotyyn.

B: ”No kylldhén se riski, varsinki jos silld on joku tietty vaikutus, vaikka ettd se toteu-
tuessaan maksaisi meille x kymmentd euroa. Silloinhan suoraviivaisesti vois vet&a sel-
laisen johtopdadtoksen, ettd tan investoinnin hyodystd pitdisi vahentddn sen todenna-
koisyys kertaa riskin vaikutus. Toisin sanoen, kun arvioidaan investointeja, se voidaan
jollain tasolla rahallisesti huomioida.”

Haastateltava D korosti puolestaan riskiposition merkitystéd investoinneissa. Han
korosti, ettd suuremman riskiposition yhteydessa on tarkedd harkita huolellisesti
hankkeen kannattavuutta ja siihen liittyvaa tuottoa. Haastateltava painotti myos
tarvetta ymmartdd hankkeeseen liittyvat riskit ja niiden mahdolliset taloudelliset
vaikutukset ennen paddtoksentekoa. Mitd riskisempand hanke tunnistetaan, sitd
enemman joudutaan myos investointilaskelmien avulla perustelemaan hanketta
jatkaakseen sitd. Hanen ldhestymistapansa osoittaa varovaisuutta ja analyyttista
ndkemystd riskin suhteesta investoinnin kannattavuuteen.

D: ”"No tottakai. Mitd isompi se riskipositio on, sitd enemmadn joudutaan miettimaan,
et onks tdd kannattavaa, mikd hankkeen return investment on ja kannattaako siihen
hankkeeseen ldhted ymmartéden, et ndd on ne riskit mitka siihen sisiltyy ja mahdolli-
set taloudelliset vaikutukset.”

Haastateltava E kertoi, ettd investointipd&toksissd otetaan huomioon liikevaih-
don kasvumahdollisuudet ja eri investointivaihtoehdot. Kun yritykselld on
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useita vaihtoehtoja, joiden liikevaihdon kasvumahdollisuudet ovat samankaltai-
sia, pddtoksenteossa arvioidaan ndiden vaihtoehtojen todenndkoisyyksid. Han
esitti esimerkin, jossa yritykselld on rajoitettu budjetti ja useita projekteja, jotka
tarvitsevat saman summan rahaa. Tamankaltaisissa tapauksissa padtokset perus-
tellaan todenndkdisyyksien perusteella, ja silloin tavoitteena on maksimoida lii-
kevaihdon kasvun mahdollisuus. Haastateltava korosti, ettd padtoksentekotilan-
teessa keskeisend tekijand on riski eli mitd suurempi riski, sitd epatodenndkoi-
sempdd on, ettd investointi toteutuu suunnitellulla tavalla. Tama osoittaa usein,
ettd padtoksenteossa painotetaan todennékdisyyden maksimointia erityisesti sil-
loin, kun vaihtoehdot ovat samankaltaiset. Toisaalta han myo6s nostaa riskien ar-
vioinnin vaikuttavan lopulliseen p&didtokseen siten, jos riskianalyysi vaikuttaa
puutteelliselta tai jos se sisdltdd asioita, jotka ovat paatoksentekijoiden normaalin
osaamisen ulkopuolella, voidaan asiaa pitdd riskindg, silld heilld ei ole tdstd osaa-
mista.

E: ”Se vaikuttaa silld tavalla, et jos niinkun projektina tai strategiana on kasvattaa lii-
kevaihtoo ja sul on kolme erilaista investointivaihtoehtoo. Kaikissa kolmessa ois
vaikka yhtd suuri litkkevaihdon kasvumahdollisuus, niin viime kéddessa sen liikevaih-
don kasvun todenndkoisyyttd tullaan arvioimaan. Et jos vaikka firmalla on vaan 100
yksikk6o rahaa investoida ja sit sul on kolme projektii, jotka kaikki tarvis sen 100 yk-
sikkoo rahaa yksitellen, niin niisté tullaan valitsee se todennédkdisyyden pohjalta. Viit-
tdisin, et suurin osa padtoksenteosta perustuu tilanteeseen todenndkodisyyden maksi-
mointiin, jos ne on samankaltaisia. Oikeestaan yksi tirkeempid todennidkoisyyden mit-
tareita on, et kuinka riskinen se on. Eli mit4 riskisempi se on, niin sitd epatodennakoi-
sempi se on, et se toteutuu just, niin kun on suunniteltu.”

Toisaalta riskianalyysi voi vaikuttaa yrityksessd esiintyvddn investointihaluk-
kuuteen merkittavasti. Haastateltava E:n mukaan erityisesti isot, listatut yrityk-
set ovat usein kiinnostuneita riskien arvioinnista, silld se edistdd myo6s paatoksiin
sitoutumista. Toisaalta mys suurten yhtididen ymparilld on usein paljon regu-
laatiota, jonka vuoksi johto puoltaa pienen riskin ratkaisuja.

E: "Meilld ainakin ja monessa muussa firmassa, niin se riskianalyysi vaikuttaa siihen,
et kuinka halukkaasti siihen investointiin ollaan valmiita sitoutumaan ja mitd lista-
tumpi yhtio on ja mitd regulaatiota on ymparilld, johto yleensa pyrkii siihen, et ne te-
kee mahdollisimman pienen riskin ratkaisuja ja sitd kautta firmat on yleensd hyvin
kiinnostuneita sen riskin arvioimisessa.”

Haastateltavien mielipiteet olivat yhtenevdisid sen suhteen, ettd riskien arvioin-
nilla on keskeinen vaikutus investointipadtosprosessissa. Riskien tunnistaminen
ja arviointi tuo huolellisuutta prosessiin ja se toimii padtoksen perustana tarjoten
kuvan investointiin liittyvistd riskeistd ja niiden vaikutuksista. Sen avulla paa-
toksentekijdt voivat helpommin myos vertailla eri vaihtoehtoja, mikd mahdollis-
taa tietoon perustuvan paddtoksenteon. Riskienhallinta rakentaa myos luotta-
musta eri sidosryhmien vilille. Sijoittajat ja muut osapuolet odottavat investoin-
tipddtoksen perustuvan realistiseen kasitykseen riskeistd. Koska investointipda-
tokset ovat suuria hankkeita, niihin liittyy aina epdavarmuustekijoita. Riskien ar-
viointi auttaa varautumaan ylldttdviin muutoksiin ja toisaalta valttamaan myos
epdrealistiset odotukset tuoton suhteen.
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6 JOHTOPAATOKSET JA ARVIOINTI

Téassd pro-gradu tutkielmassa analysoitiin strategisiin investointipa&tosprojek-
teihin liittyvid riskejd ja riskienarviointimenetelmia. Tutkielma keskittyi suoma-
laisiin teknologiayrityksiin. Tutkimuksen havainnot perustuvat aineistoon, joka
kerattiin haastatteluin kuudelta henkilolta teknologiayrityksistd. Johtopaatok-
sissd tarkastellaan tdmén tutkielman tuloksia, késitellddn abduktiivista ldhesty-
mistapaa sekd miten se vaikutti tutkielman tekoon ja teorian muodostamiseen.
Sen jdlkeen kdydadn lapi tutkimuksen luotettavuutta ja lopuksi esitelldan mah-
dollisia jatkotutkimuskysymyksia.

Tutkimus osoittaa riskienhallinnan olevan hyvin systemaattista, johdon-
mukaista ja pitkdjanteistd toimintaa suuryrityksissa. Yrityksissd pidetddn riskien-
hallintaa merkittdvana osana sen toimintaa, silld nykyinen toimintaympaérist6 on
monimutkainen ja dynaaminen. Haastateltavat korostivat riskienhallinnan teke-
vdn padtoksenteosta huolellisempaa ja sitouttavampaa. Riskienarviointitoimen-
piteiden avulla yritys voi varautua odottamattomiin tapahtumiin, jonka myota
varmistetaan liiketoiminnan jatkuvuus ja minimoidaan mahdolliset hdiriot.
Nama tulokset ovat yhtenevéisid myos Hon ja Piken (1998) tutkimuksen tulok-
siin liittyen riskienarviointiin. Toisaalta tehokas riskienhallinta luo luottamusta
my0s eri sidosryhmien keskuudessa, ja se voi vaikuttaa esimerkiksi rahoituksen
saatavuuteen. Keskeistd on ymmartdd myos riskienhallinnan mahdollisuudet ja
innovaatiot, silld se auttaa myos tunnistamaan ja hyodyntamé&an eri mahdolli-
suudet. Ndin yritys voi 16ytdd uusia markkina-alueita kehittdékseen uusia tuot-
teita ja parantaakseen kilpailukykya.

Tutkielma keskittyi strategisiin investointipddtoksiin, joten haastattelut al-
koivat aina silld, ettd haastattelevat méadrittelivdat omin sanoin strategisen inves-
toinnin. Tuloksista nousee esiin havainto, ettd strateginen investointi on hyvin
monitahoinen, jonka vuoksi sen méérittely voi olla haastavaa. Haastateltavien
vastaukset olivat kuitenkin yhtenevéisid sen suhteen, etta strategisella investoin-
nilla voi olla hyvin laaja-alainen vaikutus yrityksen toimintaan ja sen kilpailuky-
kyyn. Nama tekijdt tukevat myods Alkaraanin (2015) tuloksia liittyen strategisten
investointien tavoitteisiin. Yhtd haastateltavaa lukuun ottamatta tulokset olivat
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yhtenevdisid sen suhteen, ettd strategialla on merkittava vaikutus investointipaa-
tokseen. Tutkimustulokset olivat samansuuntaisia Alkaraanin (2006) esittamien
ndkemysten kanssa, jotka korostavat investointipddtosten strategista yhteyttd
yrityksen tavoitteiden saavuttamiseksi.

Haastatteluista tuli ilmi, ettd yrityksissa ei kdytetd useimpia teoriassa esitet-
tyjd investointienarviointiemenetelmid. Esimerkiksi uudempiin arviointimene-
telmiin kuuluvat reaalioptio, technology roadmapping ja benchmark-menetel-
mit eivét tulleet esiin haastatteluista. Sen vuoksi tutkimuksen painopistettd siir-
rettiin pois investointien arviointimenetelmistd yhd enemmaén riskienarviointi-
menetelmiin. Riskienarviointimenetelmiksi haastateltavat kuvasivat perinteisia
excel-pohjaisia malleja, riskikarttaa ja riskimatriisia. Excel-pohjaisissa malleissa
tuli esiin skenaarioanalyysi ja todenndkoisyyksien arviointi.

Tutkimuksessa keskeisend osana oli abduktiivinen pdittely, joka vaikutti
teorian muodostamiseen. Abduktiivisen pdittely ndkyi tutkielmassa siten, ettd
teoriaa tdydennettiin jatkuvasti samaan aikaan, kun aineistoa kerittiin ja analy-
soitiin. Tam&an myotd teoria rakentui siten, ettd se oli yhteensovitettu empiria-
osuuden kanssa. Liséksi tutkimuskysymykset muotoituivat ja kehittyivét aineis-
ton kerddmisen yhteydessad sen mukaan, mihin teemoihin haastateltavilla oli eni-
ten sisdltod ja asiantuntemusta. Tutkija padatyi abduktiiviseen pddttelyyn, sill4 ris-
kienhallinta on hyvin laaja kokonaisuus, joten on mielekésté rajata teoriaa kasit-
telem&dn tuloksissa esiteltyjd aihepiirejd. Kuten edelld kuvattiin, osa yrityksista
kaytti perinteisid excel-pohjaisia malleja, eikd niinkddn teoriassa esitettyjd malleja.
Sen myo6td teoria muodostui enemman riskianalyysin, riskikartan, riskimatriisin
ja riskien todenndkoisyyden arvioinnin esittamiselle. Teoriassa jatettiin siis va-
hemmaille huomiolle tai esittaméttd muita riskienhallintamenetelmii, kuten
SWOT-analyysi, Monte Carlo-simulaatio tai ISO 31000-standardi. Nama eivét
tulleet esiin aineiston analyysissa, joten ne olisi ollut epdolennaista esittdd teori-
assa.

Toiseen tutkimuskysymykseen peilaten, haastateltavat toivat esiin hyvin
erilaisia riskikategorioita. Useampi nosti esiin aikataululliset riskit tyypillisiksi
investointien kohdalla. Aikataulullisten syiden vuoksi tuotetta ei valttamatta
saada ajoissa markkinoille, jonka vuoksi rahavirran tulo estyy. Aineistosta ilmeni
my0s asiakassuhteet ja niiden muutokset yhtend riskind. Investointi voi menettaa
arvoaan, jos asiakas esimerkiksi menettdd kiinnostuksensa tai siirtyy kilpailijalle.
Asiakastarpeet voivat myos muuttua hyvinkin nopeasti, jonka vuoksi yrityksen
tulee olla valmis sopeutumaan muutoksiin vastatakseen asiakkaan odotuksiin.
Osa haastateltavista nosti esiin myds muuttuvan lainsddadannon yhtend riskina.
Muutokset voivat lisdtd kustannuksia ja vaatia lisdd resursseja, jonka vuoksi se
voi tehdd investoinnista kannattamattoman. Yritysten investointihalukkuuteen
vaikuttaa tyypillisesti my0s talouden kehitys. Korkojen nousu, inflaatio ja va-
luuttariski ovat keskeisid riskejd investointien kohdalla.

Erityisesti teknologia-alalla nousee erilaisia kilpailutilanteeseen liittyvia ris-
keja esiin. Nopeasti muuttuvat teknologiat saavat aikaan sen, ettd strategiset in-
vestoinnit voivat vanhentua nopeasti ja muuttua tarpeettomaksi, jos yritykset ei-
vit pysty sopeutumaan muutoksiin. Teknologiayrityksilld onkin halu 16yt&da aina
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voittava teknologia parjatdkseen kilpailutilanteessa. Huismanin ja Kortin (2003)
sekd Benarcohin (2002) tutkimustulokset tukevat tdtd ndkemystd liittyen tekno-
logiayritysten riskeihin. Lisdksi Kashefin (2016) tutkimus korostaa epavarmuutta
markkinoiden ja kuluttajien kdyttdytymisen suhteen, mikd tukee myo6s taméan
tutkimuksen tuloksia. Haastateltavat nostivat esiin my6s muita teknologia-alalle
tyypillisid riskejd, kuten tietoturvaan, kybertuvallisuuteen ja IT-arkkitehtuuriin
liittyvat riskit. Digitalisaation lisddantyessa yritykset altistuvat yhd enemman tie-
tomurroille tai muille kyberhyokkayksille. Kokonaisvaltainen riskienhallinta
vaatii teknologiayrityksiltd huolellista suunnittelua ja sddnnollistd seuraamista,
jotta voidaan valttdd riskien toteutumisesta seuraavat taloudelliset menetykset ja
asiakastietojen vaarantuminen.

Haastatteluiden lopuksi haastateltavilta kysyttiin, mink&laisen vaikutuksen
he kokevat riskien arvioinnilla olevan lopulliseen investointipdatokseen. Kaikki
olivat yhtad mieltd siitd, ettd riskien arvioinnin vaikutus on keskeinen investointi-
pddtosprosessissa. Erityisesti haastateltava F korosti sitd, ettd teknologiayritysten
merkitys on nykypdivana erittdin suuri koko yhteiskunnalle. T&std syystd riskien
toteutumisella voi olla merkittdva vaikutus. Riskien arviointi tekee paatoksente-
osta huolellisempaa ja sitouttavampaa. Sen vuoksi investointipddtds saatetaan
joissain tapauksissa myos hylitd, jos padtoksentekijdat kokevat riskit liian suuriksi.

Osa haastateltavista nosti esiin riskien arvioinnin merkityksen erityisesti ta-
loudellisen arvioinnin kohdalla. Sen avulla voidaan esimerkiksi arvioida inves-
toinnin tuottoa ottaen huomioon mahdolliset tappiot ja riskien toteutuminen. Ta-
loudellinen arviointi auttaa myos sijoittajia tekemaan huolellisempia p&atoksia
ja luottamaan projektiin. Yhtenevit tulokset Karaevan ym. (2021) aikaisempien
havaintojen kanssa tukevat kasitysta siitd, ettd riskien arvioinnilla on keskeinen
merkitys investointipddtosprosessissa. Aineistosta tuli myos ilmi, ettd riskien ar-
viointi on keskeisessd osassa erityisesti silloin, jos investoinnille on useampi vaih-
toehto ja joudutaan tekemddn valintoja. Tdlloin arviointia tehdddn todennakoi-
syyksien perusteella eli pyritddn arvioimaan investoinnin riskid ja valitsemaan
vahiten riskisin. Erityisesti isot listat yritykset pyrkivit tekemé&an mahdollisim-
man pienen riskin ratkaisuja, silld ne tavoittelevat mahdollisimman vakaata lii-
ketoimintaa. My®s sijoittajat odottavat usein vakaata tuottoa, jonka vuoksi yri-
tykset eivit voi ottaa suuria riskejd vastatakseen sijoittajien odotuksiin.

Tdamad tutkielma voi tarjota yrityksille kdytannon tasolla uutta tietoa paatok-
sentekoprosessin kehittdmisestd. Riskienhallintaprosessiin liittyy keskeisesti eri-
laiset strategiat riskien priorisointiin, arviointiin ja hallintaan. Tutkimus tarjoaa
konkreettista tietoa siitd, minkaélaisia riskejd teknologiayritykset kohtaavat stra-
tegisten investointipddatosprosessien myotd. Tamd edistdd potentiaalisten riskien
tunnistamista aikaisessa vaiheessa, mikd auttaa niiden hallinnassa ja minimoimi-
sessa. Tutkimus tarjoaa my0s tietoa riskienarviointitytkaluista ja niiden kaytta-
misestd pddtoksentekoprosessin tukena. Tieto riskienarviointityokaluista voi
tuoda pdatoksentekoprosessiin enemman huolellisuutta ja tietoisuutta, mika voi
vdhentdd epdvarmuutta ja parantaa investointien tuloksellisuutta.

Tulevaisuudessa riskienhallinnan merkitys ei tule ainakaan pienenemaén.
Jatkuva oppiminen ja sopeutuminen ovat keskeisessd asemassa onnistuneessa
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riskienhallinnassa. Suominen (2003, 195) korostaa, ettd riskienhallinnassa kes-
lintaprosessit edellyttdvat sitoutuneisuutta ja kérsivallisyyttd. Toimintaympa-
risto ja lainsdadanté muuttuvat jatkuvasti, jonka vuoksi yritysten tulee olla val-
miita tarkastelemaan erilaisia riskikysymyksid. Riskienhallintatyon voidaan kat-
soa olevan luonteeltaan enemmankin tunnustelua, joten paatoksentekijoiden tay-
tyy olla selvill4 siitd, mitd toimialalla voi tapahtua ja miten se vaikuttaa omaan
yritykseen. (Suominen 2003, 195.) Riskienhallinta-ammattilaisten ja yrityksen
johdon vélinen yhteisty6 on keskeisessd roolissa nyt ja tulevaisuudessa. Riskien-
hallinta on turvaamassa yrityksen elinvoimaisuuden ja varmistamassa sen kau-
askantoisten tavoitteiden saavuttamisen. Riskienhallinnan osaaminen on keskei-
sessd osassa strategisessa padtoksenteossa, jonka takia sille tulee luoda keskeinen
asema yrityksen tulevaisuuden voimavarana. (Suominen 2003, 195.)

6.1 Tutkimuksen luotettavuuden arviointi

Tutkielmaan valittiin kuusi henkil64, joilla kaikilla oli asiantuntemus tutkittavaa
aihetta kohtaan. Jokainen haastateltavista oli osallistunut investointeja koske-
vaan padtoksentekoon. Lahes kaikki kuuluivat johtoryhméan, mutta haastatelta-
vat eivat toimineet kuitenkaan samoissa tehtdvissa. Taman vuoksi haastateltavat
edustivat myos erilaisia ndkokulmia. Haastattelutilanteita varten oli muodos-
tettu haastattelurunko, jonka myo6td varmistuttiin, ettd haastateltavat kasittelevit
samoja aiheita, mutta samalla he saivat tilaa omille ndkemyksilleen. On kuitenkin
syytd huomioida, ettd haastattelijan haastattelurutiini kehittyi tutkimusprosessin
aikana, jonka vuoksi haastattelut eivit ole taysin vertailukelpoisia.

Laadullisessa tutkimuksessa luotettavuuden tarkastelussa keskeisessa ase-
massa on tutkijan toiminta eli kuinka luotettavaa tutkijan aineiston analyysi on
(Eskola & Suoranta 1998, 152). Tutkijan ennakkokasitykset voivat vaikuttaa tut-
kimusprosessiin heikentévaésti, jos ne vaikuttavat esimerkiksi tulosten tulkintaan.
Tassd tutkielmassa teknologiayritykset olivat tutkijalle melko vieras toimiala.
Sen lisdksi my0s riskienhallinta ei ollut entuudestaan niin tuttu, jonka vuoksi tut-
kija ei voinut muodostaa vahvoja ennakkokésityksid. Luotettavuuden ei voida
siis katsoa heikentyneen tédstd syysta.

Tutkimuksen saturaation voidaan katsoa tdyttyneen jo kuuden haastatte-
lun jdlkeen, silld haastateltavien vastaukset alkoivat olla samantyylisid. Vaikka
vastauksissa nousee samankaltaisia teemoja, ei se aina tarkoita, ettd kaikki olen-
naiset ndkokulmat on tullut esiin. Tutkijan analyysin my&td voidaan kuitenkin
todeta relevanttien teemojen tulleen esille, jonka vuoksi lisdhaastattelujen teke-
miselle ei ollut tarve.
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6.2 Jatkotutkimusaiheet

Riskienhallinta on hyvin laaja kokonaisuus, joten siihen on mahdollista syventya
eri jatkotutkimusaiheiden avulla. Teknologian rooliin riskienhallinnassa keskit-
tyvét tutkimukset voivat tuoda uusia ndkdkulmia ja mahdollisuuksia erilaisten
riskien tunnistamiseen ja arviointiin. Esimerkiksi tekodlyn kdyttoonotto voi pa-
rantaa riskienhallintaprosessin tehokkuutta ja tuoda uusia ratkaisuja. Teknolo-
gian avulla voidaan mahdollisesti tunnistaa riskejd, joita perinteiset menetelmdt
voivat jattdd huomioitta. Se voi myds mahdollistaa nopeamman reagoinnin mah-
dollisiin riskeihin.

Jatkotutkimusaiheet voisivat myos keskittyd esimerkiksi eri ris-
kistrategioiden ja niiden tehokkuuden arviointiin riskienhallintaprosesseissa.
Tarkastelu voisi keskittya eri liiketoiminta-alueisiin ja niiden keskeisiin riskeihin,
jotta strategioita voidaan tarkastella tietyissd konteksteissa. Esimerkiksi vertai-
leva tutkimus eri yritysten valilld voisi tarjota arvokasta tietoa siitd, miten erilai-
set organisaatiot toteuttavat riskienhallintastrategioitaan ja miten ne vaikuttavat
sen suorituskykyyn.
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LIITTEET

LIITE1
HAASTATTELURUNKO:

Tausta:

1.

2.

Asema yrityksessd?
Miké koulutus sinulla on?
Millainen tehtdvaymparisto sinulla on tdmadnhetkisessa tyossa?

Oletko osallistunut yrityksen investointeja koskevaan paatoksentekoon?

Tutkimukseen liittyvit:

5.

6.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

Miten maédrittelet strategisen investoinnin?

Mistd investointisuunnittelu ldhtee liikkeelle, ja mitka tekijdt ovat tarke-
dssd asemassa kun investointeja mietitddn arvioinnin/suunnittelun alku-
vaiheissa?

Vaikuttaako yrityksen strategia yrityksen investointien arviointiin?
Mitkd ovat yrityksen riskienhallinnan tavoitteet?

Miten pyritte tunnistaman ja arvioimaan riskejd investointeja arvioidessa?
Minkdlaisia tyokaluja teilld on riskien arviointiin?

Miten seuraatte riskeja?

Kun riski tunnistetaan, miten siihen reagoidaan?

Minkilaisia riskejd olette kohdanneet?

Mistd riskien arvioinnin ldhtokohtana toimiva materiaali hankitaan orga-
nisaatiossa?

Miten arvioisit riskien arvioinnin vaikuttavan lopulliseen investointipaa-
tokseen?

60



	1 Johdanto
	1.1 Tutkielman taustaa
	1.2 Tutkimuksen tavoitteet ja tutkimusongelmat
	1.3 Tutkimusmenetelmä- ja aineisto
	1.4 Tutkielman rakenne

	2 STRATEGISET INVESTOINNIT
	2.1 Strategiset investointipäätökset
	2.2 Strategisten investointien arviointi
	2.2.1 Uudempi lähestymistapa investointien arviointiin

	2.3 Investointien arviointi teknologia-alalla
	2.4 Strategisten investointipäätösten riskit

	3 RISKIENHALLINTA
	3.1 Riskit
	3.2 Riskienarviointimenetelmät
	3.2.1 Riskianalyysi
	3.2.2 Riskimatriisi
	3.2.3 Riskikartta
	3.2.4 Riskien todennäköisyyksien arviointi

	3.3 Riskin huomioon ottaminen investointilaskelmissa

	4 AINEISTO JA MENETELMÄT
	4.1 Menetelmä
	4.2 Aineisto
	4.3 Aineiston luotettavuus

	5 TULOKSET
	5.1 Yleistä
	5.2 Strateginen investointi
	5.2.1 Strategian vaikutus investointien arviointiprosessiin

	5.3 Riskienhallinta
	5.3.1 Riskiin reagoiminen
	5.3.2 Riskienarviointityökalut
	5.3.3 Investointeihin liittyvät riskit

	5.4 Riskien arvioinnin vaikutus lopulliseen investointipäätökseen

	6 Johtopäätökset ja arviointi
	6.1 Tutkimuksen luotettavuuden arviointi
	6.2 Jatkotutkimusaiheet


