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Mihin hallitus ja toimiva 
johto käyttää aikansa?

H allitustyön keskeisiä kysymyksiä on, mihin hallitus käyttää 
aikansa. Hallituksen on helppo upota raportointiin ja operatiivi-
siin asioihin. 

Harvard Business Review’ssa kerrottiin hiljattain suuryrityksen 
hallituksesta, joka oli keskustellut tunnin työntekijöiden työsuhdeautojen 
malleista. Siinäpä aihe, johon jokaisella on mielipide ja halua kertoa se 
muille! Toinen asia onkin se, edistääkö tuo ajankäyttö DIFin Hyvän hallitus-
työn kulmakivien ensimmäistä kohtaa, jonka mukaan hallituksen tehtävänä 
on edistää yhtiön kestävää arvonluontia pitkällä aikavälillä ja sitä tukevaa 
kulttuuria.

Hallituksen on yhtäältä luotsattava yhtiötä tulevaisuuteen ja toisaalta val-
vottava toimivaa johtoa ja yhtiön hallintoa. Raportointivelvoitteiden kasva-
essa suurissa yrityksissä tarkastusvaliokunnilla on merkittävä valmisteleva  
ja syventyvä rooli, joka helpottaa koko hallituksen ajankäyttöpaineita.

Kaikki yritykset voivat hioa kokouskäytäntöjään hyvän ajankäytön suun-
taan. Meillä DIFissä hallitus saa ennakkomateriaaleissa raportointiliitteen, 
johon hallituksen jäsenten odotetaan perehtyvän ennen kokousta ja esit-
tävän siitä tarvittaessa kysymyksiä. Tärkeät asiat ja päätösasiat käydään 
läpi hallituksen kokouksessa ja toki myös hallituksen jäsenten raportointi-
liitteestä mahdollisesti nostamat asiat. Tämä on yksi tapa estää hallitusta 
uppoamasta yhteisiin raporttien lukukinkereihin. Toki myös asialistan yksi-
tyiskohtaisella aikatauluttamisella ja asioiden harkitulla käsittelyjärjestyk-
sellä voidaan edistää hallituksen keskittymistä oikeisiin asioihin.

Nyrkkisääntönä saattaa kuulla sanottavan, että hallituksen ajankäytöstä 
puolet pitää kohdistua tulevaisuuteen. Tämä voikin olla hyvä ohjenuora 
puheenjohtajille. Toisaalta johtoryhmä saattaa parahtaa, että sen painajai-
nen on hallitus, joka käyttää puolet ajastaan strategiatyöhön. 

Strategiatyön tukena on usein moninaisia selvityksiä. Toimitusjohtajille on 
tuttu tilanne, että hallituksessa joku esittää tietyn asian selvittämistä. Kat-
seet kääntyvät puheenjohtajaan: hänen tulee ymmärtää johdon resurssi- 
tilanne ja erilaisten selvitysten aito tarpeellisuus, ennen kuin toimiva johto 
käyttää viikon toivotun selvityksen tekemiseen. Toisaalta jos selvitystä kos-
keva maininta jää toiveen varaan, eikä asiasta tehdä päätöstä, toimitusjoh-
taja voi käyttää harkintaansa sen suhteen, ryhdytäänkö selvitystä tekemään. 

Oikea vastaus hallituksen ajankäyttöön ei varmastikaan ole se, että 
 hallituksen pitää käyttää vähemmän aikaa tulevaisuustyöhön, vaan että 
aika on käytettävä viisaasti teettämättä toimivalla johdolla tarpeettomia 
selvityksiä. 

Hallituksen on 
yhtäältä luotsattava 
yhtiötä tulevaisuuteen 
ja toisaalta valvottava 
toimivaa johtoa ja 
yhtiön hallintoa.

PÄÄKIRJOITUS

Helsingissä kesäkuussa 2025
LEENA LINNAINMAA
päätoimittaja



EMPOWERING BOARDS 
TO LEAD WITH INSIGHT 
AND IMPACT

At Boston Consulting Group, we collaborate with 
Boards of Directors and management teams to solve 
complex challenges and seize opportunities for 
sustainable growth and long-term success. With 
deep expertise and strategic foresight, we help 
organizations navigate today’s evolving business 
landscape by turning insight into action with a 
future-focused approach.
 
We leverage global experience and local knowledge 
to help Boards shape resilient, high-performing 
organizations that deliver lasting results. Our 
commitment is to work closely with you, crafting 
strategies tailored to your organization while driving 
positive outcomes for all stakeholders.
 
Together, we build solutions that foster enduring 
success for your business, its stakeholders, and 
contribute to a more sustainable and prosperous world.
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PUHEENJOHTAJALTA

Helsingissä 
kesäkuussa 2025
JUSSI KOSKINEN 
DIFin hallituksen 
puheenjohtaja

V uosi 2025 on maailmalla lähtenyt 
käyntiin varsin poikkeuksellisissa ja 
ennalta-arvaamattomissa olosuh-
teissa. Tuskin kukaan osasi viime 

vuoden lopulla odottaa, että Yhdysvaltojen ulko- 
ja talouspolitiikka muuttuisi sellaiseksi kuin se 
uuden presidentin ensimmäisen sadan päivän 
aikana on muodostunut. Ja nyt mietitään kuu-
meisesti, mitä seuraavan 1300 päivän aikana 
tapahtuu ja miten se vaikuttaa maailmalla. Eri-
laisten skenaarioiden mustat joutsenet ovat-
kin yhtäkkiä toteutuneet tai muuttuneet täysin 
mahdollisiksi tai jopa todennäköisiksi tapahtu-
miksi. 

Yhtiöiden kestävään arvonluontiin kuuluu 
hyvin suunnitellut ja toimivat strategiat, jotka 
kestävät kolhuja. Strategioita on siksi tärkeää 
koeponnistaa erilaisilla skenaarioilla – niin ris-
kien kuin mahdollisuuksien kartoittamiseksi. 
Yhtiön hallituksen ja toimivan johdon on nyt 
syytä olla erityisen huolellisia skenaariosuun-
nittelussa ja miettiä syvällisesti riskejä tai toi-
saalta mahdollisuuksia tässä aggressiivisesti 
ja päivittäin muuttuvassa maailmassa. Ei myös-
kään pidä epäröidä kuulla yhtiön ulkopuolisia 
asiantuntijoita tai hankkia tietoa ja analyysejä 
laajasti niin yhtiön sisältä kuin ulkopuoleltakin.        

Vaikka DIFin vuosi on lähtenyt käyntiin huo-
mattavasti rauhallisemmin ja ennakoidummin 
kuin maailmalla, tuntuu silti siltä, että kuluvan 
vuoden ensimmäisen kvartaalin teema ”Halli-
tus ja geopolitiikka” osui kuin suoraan myrskyn 
silmään. Teeman ympärillä järjestettiin useita 
tilaisuuksia, jotka herättivät ajatuksia ja kes-
kustelua sekä näkökulmia, joita on voinut viedä 
mukanaan hallitusten strategia- ja skenaario-
pohdintoihin. Toivottavasti vuoden muistakin 
teemoista on yhtä konkreettista hyötyä jäsenis-
töllemme. 

DIFin oman hallituksen työ on keskittynyt 
kuluneen vuoden aikana erityisesti DIFin strate-
gian päivittämiseen sekä pääsihteerin ja toimis-
ton tukemiseen yhdistyksen IT-projektissa. Jat-
kamme strategiatyötä vielä kesän jälkeen siten, 
että tarkoituksenamme on hyväksyä päivitetty 
strategia vuoden loppuun mennessä. 

IT-projekti saatiin suurilta osin onnistunee-
seen päätökseen tämän kevään aikana ja siitä 
esitämme hallituksen kiitokset pääsihteeri 
Leena Linnainmaalle ja koko toimiston väelle. 
Tämä oli siitä poikkeuksellinen IT-projekti, että 
se pysyi aikataulussa ja budjetissa! Jäsenis-
töllemme projektin tulokset näkyvät muun 
muassa uusina kotisivuina.  

DIFin hallituskokoonpanoon tulee tänä 
vuonna yksi muutos, kun Hanna-Maria 
 Heikki nen on ilmoittanut, ettei ole enää käytet-
tävissä. Uutena hallituksen jäsenenä aloittaa 
Piia-Noora Kauppi. Kiitämme Hanna-Mariaa 
menneistä vuosista ja työpanoksesta hallituk-
sessa ja toivottamme Piia-Nooran lämpimästi 
mukaan uutena jäsenenä. 

Mustat joutsenet ovatkin 
yhtäkkiä toteutuneet 
tai muuttuneet täysin 
mahdollisiksi tai 
jopa todennäköisiksi 
tapahtumiksi.

Myrskyn silmässä



Mahdottomat  
mahdollisuudet 

MARI KIVINIEMI 
WILHELM WOLFF

MARI KIVINIEMI
Entinen pääministeri,
Vaasan yliopiston 
hallituksen puheen
johtaja ja Metsä Boardin 
hallituksen jäsen

8 BOARDVIEW 1/2025



BOARDVIEW 1/2025 9

Mahdottomat  
mahdollisuudet Muutosten keskellä on vaikea pitää pää 

kylmänä. Osakeyhtiön hallituksen jäsenten 
suonissa täytyy kuitenkin virrata jäävettä 

aina silloin, kun kriisi riehuu kuumimmillaan. 
Mari Kiviniemi ja Wilhelm Wolff kasaavat 

hallitukselle selviytymispaketin, jossa on niin 
strategista kuin geopoliittistakin ulottuvuutta. 

WILHELM WOLFF
Huhtamäen 
strategiasta ja 
liiketoiminnan 
kehityksestä 
vastaava johtaja

TEKSTI SAMI ANTEROINEN 
KUVAT MIIKA KAINU
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Yrityksen hallituksen tehtävä 
on edistää yhtiön arvonluontia 
pitkällä tähtäimellä. Onko se nyt 
vaikeampaa kuin koskaan, kun 
ennustettavuus on nollassa ja 
kriisit seuraavat toisiaan?  
Mari Kiviniemi: Nyt todella olemme tilanteessa, 
jossa epävarmuus haastaa jokaisen toimijan. Hal-
lituksen pitää varautua eri skenaarioihin ja olla 
hyvä sparraaja yrityksen toimivalle johdolle, 
vaikka kuinka myrskyää. 
Wilhelm Wolff: Jokainen kriisi on uniikki, eikä 
tiedetä, miten tilanne kehittyy jatkossa. Mutta jos 
yritys on huolehtinut kilpailukyvystään ja yrityk-
sessä on rakennettu toimintamalli, joka mahdol-
listaa erilaisiin muutoksiin sopeutumisen, ollaan 
jo aika vahvoilla. Kun kotiläksyt on tehty, kriisi 
voi avata myös mahdollisuuksia. 

Onko olemassa jokin 
”ihmelääke” tai ratkaisu, joka 
auttaisi arvonluonnissa, vai 
onko tämä vain toiveajattelua 
nykyisessä tilanteessa?
Wolff: Ei se pelkkää haihattelua ole, kyllä kyky 
reagoida ja sopeutua nopeasti on juuri sellainen 
arvonluonnin kannalta keskeinen tekijä. Pahinta 
on, jos jähmettyy paikoilleen. 
Kiviniemi: Yrityksen toimintaan täytyy olla 
sisäänrakennettuna tietty ketteryys. Hallituk-
sen tulee tarvittaessa haastaa johtoa ajattelemaan 
uudella tavalla. Oma arvonsa on tosin silläkin, 
että uskalletaan tehdä sitä omaa juttua eteenpäin 
ihan rauhassa. 
Wolff: Juuri näin. Kun yrityksen kilpailukyky on 
vahva ja arvonluonti on hallussa, yrityksessä voi-

daan olla lähtökohtaisesti melko rauhallisin mie-
lin.
Kiviniemi: Kriisin jälkeen taas pitää kaivaa esiin, 
mitä oikein on opittu ja valtavirtaistaa ne opit 
koko organisaatiolle. Näin on tehtävä, vaikka 
koettelemusten jälkeen ei huvittaisi miettiä niitä 
asioita enää yhtään. 
Wolff: Sekin on hyvä huomioida, että vaikka yri-
tyksen tehtävä on tietenkin tuottaa voittoa, arvo 
on käsitteenä laajempi. Menestyksen edellytys 
nykypäivän liiketoiminnassa on, että luodaan 
arvoa niin omistajille kuin asiakkaille ja muille 
sidosryhmille niin hyvinä kuin huonoina aikoina.  
Kiviniemi: Organisaatiot, jotka panostavat moni-
muotoisuuteen, tasa-arvoon ja inkluusioon (DEI), 
menestyvät tutkitusti paremmin kuin muut. Täl-
lainen yleisen inhimillisyyden levittäminen sopii 
talouden rinnalle hyvin, vaikka esimerkiksi 
Yhdysvalloissa onkin nyt tapahtumassa täyskään-
nös näissä asioissa. 

Skenaariotyö on yksi keino 
taistella sumua vastaan. Millaisia 
kokemuksia teillä on tästä?
Kiviniemi: Kun meillä oli valtioneuvostossa ske-
naarioihin perustuvia kriisiharjoituksia, niihin 
ei aina jaksanut suhtautua riittävän vakavasti – 
vielä silloin. Viimeistään korona opetti meille, että 
kaikki on mahdollista ja vaihtoehtoiset kehitysku-
lut pitää ehdottomasti tiedostaa. Toinen äkkiherä-
tys oli Venäjän hyökkäys Ukrainaan. 
Wolff: Skenaariot ovat yritysmaailmassa yleinen 
työkalu, jonka tarkoitus ei ole ennustaa tulevai-
suutta. Skenaarioiden ideana on ymmärtää, mil-
laisilla valinnoilla on merkitystä eri tilanteissa. 
Lisäksi on tärkeää pohtia, missä tilanteissa yri-
tyksen arvonluontimalli on vaarassa ja toisaalta, 
missä tilanteissa kilpailuetumme voi avata uusia 
mahdollisuuksia.

Harmillisen usein 
strategia jää 
ulkokohtaiseksi, eikä 
sen toimeenpano 
onnistu erityisen hyvin.

On tärkeää pohtia, missä 
tilanteissa yrityksen 
arvonluontimalli on 
vaarassa.  
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Ovatko toimivan johdon ja 
hallituksen roolit muuttuneet 
viime aikoina? Onko heidän 
yhteistyönsä tiivistynyt?
Kiviniemi: Näkisin, että vuorovaikutus johdon 
ja hallituksen välillä on ainakin säännöllisem-
pää ja strategisempaa. Kun liiketoimintaympä-
ristö muuttuu rajusti, ei voida sanoa, että business 
as usual. Silloin täytyy yhdessä havainnoida tar-
kasti, mitä tapahtuu lähialueilla ja laajemmin glo-
baalilla tasolla. 
Wolff: Yhteistyö on tärkeää. Vaikka roolit ovat 
erilaiset, yhteistä liittymäpintaa on paljon. Täl-
löin hallituksen ei kannata ohjeistaa toimivaa joh-
toa etäisesti ja teknisesti, vaan käydä mahdolli-
simman läheistä keskustelua. 

Ennen pärjäsi viiden vuoden strate-
gialla, nyt viisipäiväinen strategia on 
päivitettävä keskiviikkona – Wilhelm, 
strategiajohtajan mielipide tähän? 
Wolff: Strategiatyö on erityisen tärkeää vaikeina 
aikoina, mutta kyseessä ei ole optimointityökalu 

– eikä strategiaa pitäisi joutua jatkuvasti päivittä-
mään. Strategia pitäisi alun perinkin laatia siten, 
että siinä määritellään ne isot linjat, jotka kan-
tavat melkein tilanteessa kuin tilanteessa. Hyvä 
strategia lyö lukkoon tietyt raamit ja tuo jatku-
vuutta. Sanoisinkin, että strategiaa ei muuteta 
vuosittain, vaan sitä täsmennetään. 
Kiviniemi: Kun strategia on tehty hyvin, niin 
koko organisaatio myös sisäistää sen. Harmilli-
sen usein strategia jää kuitenkin ulkokohtaiseksi, 
eikä sen toimeenpano onnistu erityisen hyvin. Ja 

Mari Kiviniemi, 56, on entinen päämi-
nisteri. Kiviniemi oli kansanedustaja 
(kesk.) vuosina 1995–2014 ja keskustan 
puheenjohtaja 2010–2012. Hän toimi 
Suomen pääministerinä vuosina 2010–
2011. Kiviniemi toimi OECD:n apulais-
pääsihteerinä 2014–2018 ja vuosina 
2019–2024 Kaupan liiton toimitusjohta-
jana. Koulutukseltaan Kiviniemi on val-
tiotieteen maisteri.

Tällä hetkellä Kiviniemi toimii Vaasan 
yliopiston hallituksen puheenjohtajana 
ja on Metsä Boardin hallituksen jäsen.  

Wilhelm Wolff, 47, on toiminut Huhta-
mäen strategiasta ja liiketoiminnan kehi-
tyksestä vastaavana johtajana ja kon-
sernin johtoryhmän jäsenenä tammi-
kuusta 2025 lähtien. Aikaisemmin ural-
laan Wolff on toiminut johtotehtävissä 
Nesteellä, UPM:llä ja Rautaruukilla.

Koulutukseltaan Wolff on valtiotie-
teen maisteri. Hän aloitti työuransa Val-
tion Taloudellisessa Tutkimuskeskuk-
sessa (VATT) ja McKinseyllä 2000-luvun 
alussa. Wolff on mukana keväällä 2024 
alkaneessa DIFFuture-ohjelmassa.

Organisaatiot, 
jotka panostavat 
monimuotoisuuteen, 
tasa-arvoon ja 
inkluusioon, menestyvät 
tutkitusti paremmin 
kuin muut.
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joskus strategia pitää muuttaa kerralla, kuten 
monen yrityksen oli tehtävä Venäjän hyökkäyk-
sen seurauksena.

Miten hallituksen rooli 
on muuttunut yrityksen 
riskien hallinnassa?
Kiviniemi: Riskit tänä päivänä ovat monimuo-
toisia ja monimutkaisia, kun kaikki vaikuttaa 
kaikkeen. Riskikartalla on myös uusia riskejä, 
kuten sodat ja muut aseelliset konfliktit. Mutta 
viime kädessä hallitus kantaa vastuun riskien 
hallinnasta. 
Wolff: Hallituksen on oltava ajan tasalla siitä, 
miten riski vs. arvo -suhde on tasapainossa. Pitää 
tiedostaa, missä menee riskinottohalun raja. 
Omistajan tahto määrää, mitä tehdään, mutta 
hallitus tulkitsee tuota tahtoa ja tekee myös omia 
valintojaan. 

Geopolitiikka on tehnyt ison 
comebackin viime vuosina – 
Mari, onko poliitikkovuosiltasi 
tarttunut jokin viisaus 
geopolitiikkaan liittyen? Millainen 
Venäjä oli vastassa oman 
pääministerikautesi aikana? 
Kiviniemi: Tapasin Putinin pääministerinä 
ollessani, koska hän oli tuolloin pääministeri ja 
protokollan mukaan pääministerit tapaavat pää-
ministereitä. Nyt jälkeenpäin voi sanoa, että 

Venäjän vaarallinen kehitys oli nähtävissä vuo-
sina 2008 ja 2014. Ukrainan sodan edellä useim-
mat meistä kuitenkin miettivät, että ei Putin niin 
hullu voi olla, että hyökkää. Siinä järjettömyy-
dessä oli paljon samaa kuin Trumpin toimissa nyt. 
Geopolitiikka on yritysten agendalla nyt surulli-
sen paljon. 
Wolff: Meillä oli pitkään tilanne, jossa geopoli-
tiikassa oli ennustettavuutta ja globaali kauppa 
kasvoi ilman sen suurempaa vastakkainasette-
lua. Nyt meillä on haasteita, koska Suomi on pieni 
toimija ja riippuvainen kansainvälisestä kehityk-
sestä. Ei pidä kuitenkaan vaipua näköalattomuu-
teen, vaan täytyy uskaltaa viedä asioita sitkeästi 
eteenpäin. 
Kiviniemi: Ehdottomasti meidän pitää säilyttää 
se nälkä ja rohkeus, mikä meillä on – ja vielä lisätä 
niitä. Olin huhtikuun alussa Nairobissa kansanvä-
lisessä konferenssissa, jossa puhuttiin paljon niistä 
mahdollisuuksista, joita uusi, vähemmän USA-
vetoinen tilanne tarjoaa. 

Ja lopuksi vielä rohkaiseva sana…?
Wolff: Mauno Koivisto sanoi, että ellemme var-
muudella tiedä, kuinka tulee käymään, oletta-
kaamme, että kaikki käy hyvin. Myrskyt taittuvat 
lopulta, ja voittajia ovat ne, jotka hoitavat perus-
asiat parhaiten. 
Kiviniemi: Yrityksissä tarvitaan nyt tervettä itse-
suojeluvaistoa – mutta samalla pitää osata olla 
luova tiukassa paikassa. 

Hallituksen ei kannata 
ohjeistaa toimivaa 
johtoa etäisesti ja 
teknisesti, vaan käydä 
mahdollisimman 
läheistä keskustelua.
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Viestintä ja sidosryhmä
suhteet kiinnostivat tulevia 
hallitusammattilaisia
DIFFuture-ohjelman osallistujat pääsivät pohtimaan hallituksen 
roolia yrityksen viestinnässä ja sidosryhmäsuhteissa 
viestintätoimisto Tekirin järjestämässä tilaisuudessa. 

DIFFUTURE

TEKSTI ANNA-KAISA ASUJA KUVAT MIIKA KAINU

Osallistujat ovat saaneet DIFFuture-ohjelmasta 
paitsi uutta ajateltavaa, myös tärkeän verkoston.
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Sillä on merkitystä, miltä asiat 
kuulostavat. Eri sukupolville eri 
asiat särähtävät korvaan.

pohditaan, niihin kaivataan yleisesti paljon koulu-
tusta”, Tekirin johtamisen ja muutoksen palveluiden 
johtava konsultti Ilari Leskelä kertoo. 

Leskelä oli mukana jo kaksi vuotta sitten, kun 
vastaava tilaisuus järjestettiin ensimmäisen kerran.

”Näissä tilaisuuksissa käydään paljon kiinnostavia 
keskusteluja. Ne antavat myös itselle paljon, samoin 
se, että pääsee tapaamaan uusia ihmisiä.”

Vahvistuvat verkostot 
Hallitusammattilaiset näkevät paljon erilaisia tilan-
teita, kuulevat eri tahoja ja osaavat viedä organisaa-
tioissa viestiä eteenpäin myös viestinnän kehittämi-
sen tarpeista. Johtamisen ja muutoksen palveluiden 
johtavana konsulttina Leskelä toivoo, että viestin-
nän roolin ymmärtäminen mahdollistaisi tulevai-
suudessa myös parempia työyhteisöjä. 

”Kun työyhteisöissä puhutaan paremmin ja sel-
keämmin asioista, silloin sitä myös johdetaan 
paremmin. Viestintä on johtamista.”

Myös DIFFuturen osallistujat arvostavat verkot-
tumista. 

Tekirin johtamisen ja muutoksen palveluiden 
johtava konsultti Ilari Leskelä painotti esityksessään 
tilanteiden tunnistamisen tärkeyttä. Kaikki vaativat 
tilanteet eivät ole kriisejä. 

Terveystalon liiketoimintajohtaja Kirsi Mattila-Suolle 
DIFFuture-ohjelma on ollut mieleenpainuva ja antanut 
paljon. Käsitellyistä teemoista on resonoinut erityisesti 
vastuullisuus. Tekirin järjestämästä tilaisuudesta Mattila-
Suo odottaa saavansa jotain konkreettista. ”Miten hallituksen 
rooli nähdään viestinnässä, minkä tason asioita hallituksessa 
pitäisi viestinnän ja sidosryhmien osalta käsitellä?”

H akaniemeen on kokoontunut joukko 
nykyisiä ja tulevia hallitusammattilai-
sia pohtimaan Viestintätoimisto Teki-
rin johdolla hallituksen roolia yrityk-

sen viestinnässä ja sidosryhmäsuhteissa. Tapaa-
minen on osa DIFFuture II -ohjelmaa. Ohjelma 
käynnistyi helmikuussa 2024, ja se päättyy nyt 
kesäkuussa. 

”Suomessa viestinnän ja maineenhallinnan 
arvostus on ehkä vähäisempää kuin jossain muu-
alla. Niin paljon kuin niihin panostetaan ja niitä 
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”Ohjelmassa tutustuu uusiin ammattilaisiin. Rei-
lun vuoden aikana olemme käyneet läpi paljon eri-
laisia teemoja. Tässä näkee, miten eri yrityksissä 
asioista ajatellaan”, sanoo Riikka Jaakkola (VP, 
Strategic Initiatives, Konecranes).  

Terveystalon liiketoimintajohtaja Kirsi Mattila-
Suo on samoilla linjoilla.

”Ohjelman parasta antia on verkostoituminen ja 
keskustelut, joita on käyty pienryhmissä sekä tilai-
suuksien jälkeen myös illallisella.”

Uusi sukupolvi, uudet haasteet
DIFFuture-ohjelmassa kohtaavat eri hallitussuku-
polvet. 

”Mukana on ollut DIFin varsinaisia jäseniä, jotka 
ovat tehneet hallitustyötä pidempään. Arvok-
kaimmat löydökset liittyvät siihen, miten teoria ja 
käytäntö kohtaavat”, Jaakkola kertoo.

Tekirin Leskelä korostaa vanhempien polvien 
merkitystä myös viestinnän kysymyksissä. 

”Hallitusammattilaisilla on ymmärrystä, miltä 
asiat näyttävät ja kuulostavat organisaatiossa, kun 

Frendy Oy:n toimitusjohtajaa Mikko Peltosta 
kiinnostaa, miten viestintää hoidetaan eri 
yrityksissä. ”Mitä se on pörssiyhtiötasolla, mitä 
se on pienemmissä yrityksissä, jotka ovat 
listaamattomia. Siinä on viestinnässä merkittävä ero. 
Toisaalta myös se kiinnostaa, mistä listaamattomat 
yritykset voisivat oppia pörssiyrityksiltä.”

Päivän aihe koskettaa jokaista riippumatta siitä mitä tekee 
työkseen, Konecranesin VP, Strategic Initiatives Riikka Jaakkola 
muistuttaa. ”Viestinnän rooli on muuttunut, kun viestinnän 
tempo on nopeutunut tosi paljon. Nykyään se, mikä näkyy X:ssä 
ja jossain otsikkotasolla, elää hetken, ja sitten tulevat uudet 
asiat. Pitää olla pitkäjänteinen, jotta pystyy syöttämään samaa 
asiaa eri kulmissa sisään, jotta se viesti oikeasti menee perille.”

viestinnän ja maineen kehityksessä mennään 
nopeissa sykleissä eteenpäin.” 

Uusi sukupolvi tuo mukaan kuitenkin uusia 
herkkyyksiä, Leskelä muistuttaa. 

”Sillä on merkitystä, miltä asiat kuulostavat. Eri 
sukupolville eri asiat särähtävät korvaan. On tär-
keää tunnistaa, onko kyseessä niin ikoninen asia, 
että siitä saa hyvän meemin.” 

Kriisiviestinnän merkitys pohdituttaakin 
Frendy Oy:n toimitusjohtajaa Mikko Peltosta. 

”Kun puhutaan kyberhyökkäyksestä tai mistä 
tahansa poikkeustilanteesta, miten viestintä sit-
ten toimii, että se on suunniteltu? Mitä tapahtuu 
sidosryhmien suuntaan? Miten asiakkaat, henki-
löstö, mahdolliset viranomaiset hoidetaan? Entä 
jos asia menee mediassa läpi, miten mediasuhteet 
hoidetaan?” 

Kaikki vaativat tilanteet eivät kuitenkaan ole 
kriisejä, Leskelä muistuttaa. 

”On tärkeää tunnistaa, onko käsillä oleva 
tilanne sellainen, josta syntyy twiitti tai klikki- 
otsikko.” 



Tuomme maksamiseen turvallisuutta 
ja autamme suojautumaan riskeiltä  
– minne ikinä maksatkin.
Navigoiminen uudessa globaalissa 
järjestyksessä vaatii yrityspäättäjältä 
uudenlaisia strategisia valintoja. Yrityksen 
kansainvälisen kilpailukyvyn turvaaminen 
nousee nyt entistä tärkeämmäksi.
 
Jotta yritys voi uudistua, investoida ja 
tehdä kauppaa kansainvälisesti, tulee 
rahan liikkua nopeasti ja turvallisesti 
maasta ja mantereelta toiseen. 

OP:lla on käytössään edistyneimmät 
ratkaisut kansainväliseen rahaliiken-
teeseen. Yrityksesi maksut liikkuvat  
nyt jopa sekunneissa Päijänteeltä  
Shanghaihin – tai minne ikinä maksatkin. 
 
Me tunnemme kansainvälisesti  
toimivan yrityksen arjen.

Meillä on jotain yhteistä
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K yselytutkimuksessa DIFin jäsenille 
kartoitettiin hallitustyön tilaa ja 
suuntaa vuonna 2025 keskittyen eri-
tyisesti toimitusjohtajan seuraaja-

suunnitteluun. Kyselyyn vastasi ennätysmäärä 
hallitusten jäseniä eri kokoisista suomalaisista 
yrityksistä. 

Vain neljännes yrityksistä tekee 
aktiivista seuraajasuunnittelua
Seuraajasuunnittelu nousi esiin vuoden 2024 
DIF-selvityksessä hallitustyön tärkeänä kehitys-
kohteena, johon panostetaan hallitusten jäsen-
ten näkemyksen mukaan liian vähän. Tämän-
kertaisesta kyselytutkimuksesta selvisi, että 
ainoastaan 25 prosentissa vastaajien edusta-
mista yrityksistä tehdään aktiivista toimitus-
johtajan seuraajasuunnittelua. Suuret yritykset 
tekevät seuraajasuunnittelua pieniä huomatta-
vasti enemmän. Kärjistäen voi todeta, että liian 
moni hallitus elää toivossa ja epävarmuudessa, 
eikä valmistaudu vaihtoehtoisiin skenaarioihin, 
mikä voi vaarantaa yrityksen tulevaisuuden.

Toimitusjohtajan seuraajasuunnittelu ei ole 
vain varautumista kriisitilanteisiin vaan riskien-
hallintaa ja tilaisuus varmistaa yrityksen jatku-
vuus ja kilpailukyky. Hyvin laadittu seuraaja-
suunnitelma varmistaa, että yritystoiminta jat-
kuu mahdollisimman saumattomasti toimitus-

Seuraajasuunnittelu ei saa 
riittävää huomiota
Hallituksen yksi tärkeimmistä tehtävistä on toimitus
johtajan valinta. Kuitenkin vain neljännes hallituksista 
varautuu toimitusjohtajan vaihdokseen aktiivisella 
seuraajasuunnittelulla. Toimitusjohtajan seuraajasuunnittelu 
on hallituksen vastuulla, ja puheenjohtajalla on erittäin 
tärkeä rooli nostaa asia hallituksen käsittelyyn.

DIF-JÄSENKYSELY

Hyvin laadittu seuraaja
suunnitelma varmistaa, 
että yritys pysyy 
toimintakykyisenä myös 
yllättävissä tilanteissa. 

SANNA 
KRÖGER 
Group Director, 
I&D Lead, 
Mercuri Urval

ANNI ROUTILA
L&D and 
Strategic Project 
Lead, Executive 
Researcher, 
Mercuri Urval

TEEMU 
TIAINEN
Partner & Director,
Mercuri Urval

Mercuri Urval on 
DIFin asiantuntija- 
kumppani.

KYSELY DIFIN JÄSENILLE toteutettiin 
maaliskuussa 2025. Kyselyn  
vastaukset käsiteltiin anonyymisti.  
Vastaajat:

 ► 117 vastaajaa
 ► 66 hallituksen jäsentä, 42 hallituksen 

puheenjohtajaa, 3 toimitusjohtajaa  
sekä 3 muuta

 ► 76 vastaajaa edusti listaamatonta 
yritystä, 37 listattua

 ► Vastaajista hieman yli puolet (55 %) 
edusti alle 100 miljoonan euron 
liikevaihdon yrityksiä ja loput (45 %) 
tätä suurempia yrityksiä
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johtajan vaihtuessa ja että yritys pysyy toiminta-
kykyisenä myös yllättävissä tilanteissa. 

Järjestelmällisen seuraajasuunnitteluprosessin 
avulla hallitus on tietoinen johtoryhmän kompe-
tensseista ja kuinka ne vastaavat uuden toimitus- 
johtajan menestysprofiiliin. Menestysprofiili 
tulisi olla vähintään hallituksen puheenjohtajalla 
määriteltynä, jotta hallitus ja osakkeenomistajat 
voivat olla varmoja siitä, että yritys ei jää tyhjän 
päälle, jos nykyinen toimitusjohtaja päättää läh-
teä.

Seuraajasuunnittelun kiistämättömästä tär-
keydestä huolimatta yllättävän harvassa suo-
malaisessa yrityksessä on tehty seuraajasuunni-
telma, jota päivitetään ja ylläpidetään johdonmu-
kaisesti. Tämänvuotisen DIF-jäsenkyselyn tulos-
ten valossa tilanne ymmärretään hallituksissa, 
sillä seuraajasuunnittelu nostetaan edelleen esiin 
yhtenä hallitusten tärkeimmistä kehityskohteista.

Toimitusjohtaja valitaan useammin 
organisaation ulkopuolelta
Tutkimukseen vastanneiden edustamista yri-
tyksistä 55 prosentissa toimitusjohtaja oli valittu 
organisaation ulkopuolelta, listatuista yrityksistä 
jopa 68 prosentissa ja suuryrityksistä 66 pro-
sentissa. Toimitusjohtajan valinta ulkopuolelta 
on muodostunut suomalaisissa yrityksissä ylei-
seksi tavaksi, mutta kansainvälisesti vertailtuna 

se on poikkeuksellista. Kansainvälisissä listayhti-
öissä seuraajasuunnittelu on järjestelmällisempää 
ja sisäiset toimitusjohtajanimitykset ovat viime 
aikoina jatkaneet kasvuaan yli kahteen kolmas-
osaan (73 %) (Lähde: RRA 2025. Global CEO Tur-
nover Index).

Syitä ulkopuolisen toimitusjohtajan nimittämi-
seen on useita. Strategian muuttuessa merkittä-
västi muutosvoimaa haetaan mieluummin yrityk-
sen ulkopuolelta. Hallituksessa voidaan ajatella, 
ettei yhtiön sisältä löydy riittävää osaamista tai 
että uudella toimitusjohtajalla tulisi olla osaamis-
profiili, jollaista yrityksestä ei vielä löydy. Joskus 
valintaan voi vaikuttaa sekin, että sisäisten kan-
didaattien heikkoudet tunnetaan hyvin, kun taas 
ulkoisten kandidaattien riskejä tai heikkouksia ei 
tunnisteta yhtä helposti.

Toimitusjohtajan valinnassa yrityksen ulkopuo-
lelta on kuitenkin myös omat riskinsä. Ulkopuo-
lelta valitulla toimitusjohtajalla kuluu aikaa päästä 
sisään yrityksen käytäntöihin ja kulttuuriin. Pitkä 
perehtymisen ajanjakso saattaa tehdä hallaa yri-
tyksen toiminnalle. Ulkoinen ehdokas on myös 
suurempi riski, koska häntä ei tunneta niin hyvin 
ennalta. Kansainvälisten selvitysten mukaan sisäi-
set ehdokkaat pysyvät toimitusjohtajan tehtävässä 
keskimäärin yli vuoden pidempään. 

Kyselytutkimuksesta selvisi, että pienemmän 
kokoluokan yrityksissä toimitusjohtaja valittiin 

Kuvio 1. Toimitusjohtajan seuraajasuunnittelun tila

Yrityksessä pidetään säännöllisesti hallituksen 
kokouksen osana ns. non-executive session 

(ilman operatiivista johtoa), jossa keskustellaan 
mm. luottamuksesta toimitusjohtajaan

Yrityksessä seurataan säännöllisesti sisäistä seuraaja-
potentiaalia johtoryhmä-1 ja/tai -2-tasolle

Yrityksessä on aktiivinen toimitusjohtajan 
seuraajasuunnitteluprosessi

Yrityksessä on strategiasta johdettu yksilöllinen 
johdon kehitysohjelma

Yrityksessä on olemassa seuraavan toimitus-
johtajan menestysprofiili

74 %

54 %

25 %

22 %

20 %
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useammin talon sisältä kuin suurissa yrityksissä. 
Tulosten valossa ei kuitenkaan voi tehdä johto-
päätöksiä siitä, kertooko tulos pienten yritysten 
seuraajasuunnittelun paremmuudesta vai ei.

Toimitusjohtajan seuraaja on löytynyt viime 
aikoina entistä useammin myös yrityksen halli-
tuksesta. Kyselyyn vastanneista yrityksistä jopa 
16,5 prosentilla oli toimitusjohtaja, joka oli valittu 
yrityksen omasta hallituksesta. Luku ei ole vielä 
suuri, mutta esimerkkejä löytyy suurista suoma-
laisista yrityksistä: Stora Enso, Neste ja Elisa ovat 
valinneet viime aikoina toimitusjohtajansa hal-
lituksestaan. Hallituksessa istunut henkilö tun-
tee jo yrityksen ja on perehtynyt yhtiön strategi-
aan, eli on useimmiten paremmin perillä yrityk-
sen toiminnasta kuin täysin organisaation ulko-
puolelta tuleva toimitusjohtaja.

Sisäisen potentiaalin seuranta 
ja menestysprofiili
Kyselytulosten perusteella yli puolessa yrityksistä 
tehdään säännöllistä sisäisen seuraajapotentiaa-

lin seurantaa. Sen avulla organisaation sisältä on 
mahdollista kasvattaa osaajia johtotehtäviin. Kai-
kista vastanneista 54 prosenttia kertoo edusta-
massaan yrityksessä seurattavan säännöllisesti 
toimitusjohtajan mahdollisia seuraajia. Vaikka 
edelleen suurin osa toimitusjohtajista valitaan 
yrityksen ulkopuolelta, on Suomessa hyviä esi-
merkkejä onnistuneista ja pitkäjänteisistä sisäi-
sistä seuraajavalinnoista kuten Metson Sami 
Takaluoma ja UPM:n Massimo Reynaudo.

Vain 20 prosenttia vastanneista kertoo, että 
heidän edustamassaan yrityksessä on laadittu 
uuden toimitusjohtajan menestysprofiili. Strate-
giaan pohjautuva menestysprofiili sisältää par-
haimmillaan uudelta toimitusjohtajalta vaadit-
tavia ominaisuuksia, ja sen avulla voi arvioida ja 
kehittää seuraajia yrityksen sisältä sekä vertailla 
ulkoisia seuraajaehdokkaita. Myös rekrytointi-
prosessi on nopeampi käynnistää valmiin profii-
lin avulla. 

Non-executive session yhä 
yleisempää, mutta HR:n 
käyttö on vähäistä
Toimitusjohtajan seuraajasuunnitteluprosessiin 
osallistuu useimmiten hallituksen puheenjoh-
taja (83 %) mutta usein myös hallitus (61 %). Myös 
omistaja on usein mukana pienemmissä yrityk-
sissä (52 %). Huomio kiinnittyy siihen, että vain  
13 prosenttia kaikista vastaajista kertoi HR:n 
osallistuvan toimitusjohtajan seuraajasuunnit-
teluun. Aiempien selvitystemme mukaan HR:n 
edustajan ei nähdä tuovan prosessiin merkittä-
vää lisäarvoa, vaikka henkilöstöjohtajalla olisi 

Toimitusjohtajan 
valinnassa yrityksen 
ulkopuolelta on omat 
riskinsä.

Listatut (N=37)

Listaamattomat (N=76)

Isot, yli 100M€  (N=51)

Pienet, alle 100M€ (N=62)

68 %

48 %

66 %

46 %

Kuvio 2. Nykyinen toimitusjohtaja on valittu yrityksen ulkopuolelta
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parempi ja laajempi käsitys sisäisestä seuraa-
japotentiaalista eikä samalla tavalla rajoitteita 
kuin toimitusjohtajalla tai hallituksella itsellään. 
Muun johdon seuraajasuunnitteluun HR osallis-
tuu kuitenkin 36 prosentissa yrityksistä ja lista-
tuissa yrityksissä jopa yli 50 prosentissa. 

Tutkimus osoitti myös, että 77 prosentissa 
hallituksista pidetään säännöllisesti niin kut-
suttu non-executive session. Tämä mahdollistaa 
hallitukselle muun muassa säännöllisen keskus-
telun toimitusjohtajan onnistumisesta ja luot-
tamuksesta, ilman toimitusjohtajan läsnäoloa. 
Suuryrityksissä käytäntö on yleisempää (90 %),  
mutta ilahduttavasti se on lisääntynyt myös 
pienissä ja listaamattomissa yrityksissä (60 %). 
Tämä antaa jäsenille mahdollisuuden liputtaa 
epäluottamuksesta toimitusjohtajaa kohtaan 
ja käynnistää tarvittaessa seuraajasuunnittelu-
prosessin.

Seuraajasuunnittelu on 
hallituksille tärkeä kehityskohde
Seuraajasuunnittelun mainitsi hallituksen vah-
vuutena ainoastaan 3,7 prosenttia vastaajista. 
Kehityskohteisiin sen taas nosti 30 prosenttia. 
Edellisessä vastaavassa DIF-jäsenkyselyssä seu-
raajasuunnittelun näki kehityskohteena 35 pro-
senttia vastaajista. Molempina vuosina seuraa-
jasuunnittelu oli kehityskohteiden kolmen kär-
jessä.

Tulos herättää kysymyksen, miten hyvin 
seuraajasuunnitteluun panostetaan. Hallituk-
set eivät ole aktiivisesti lähteneet kehittämään 
osaamistaan tässä asiassa, vaikka tarve seuraa-
jasuunnitteluun tunnistetaan. Tästä kertoo seu-
raajasuunnittelun sijoitus hallitusten kehitys-
kohteiden  
kärkikolmikossa sekä se, että kyselyyn vastan-
neiden organisaatioista vain neljänneksessä on 
aktiivinen seuraajasuunnitteluprosessi. 

Avoimissa vastauksissa kehitystarpeiksi nos-
tettiin usein muun muassa säännöllisyys ja sys-
temaattisuus. Myös sisäisen ja ulkoisen potenti-
aalin seuraamista pidettiin tärkeänä.

”Systemaattisuutta lisäämällä – määrittelemällä toi-

mitusjohtajalle tavoiteprofiili, mikä heijastaa yrityk-

sen strategian mukaista kehittymistä.”

”Säännöllinen keskusteluyhteys johdon kanssa, eri-

tyisesti toimitusjohtaja ja HR. Johdolle asetettujen 

vaatimusten kalibrointi, arviointi ja kehitys.”

”Rekrytoimalla aktiivisemmin seuraajia kasvamaan 

organisaatioon.”

”Huolehtimalla, että johtoryhmässä on vähintään  

2 henkilöä, jotka ovat todellisia vaihtoehtoja toimitus-

johtajaksi.” 

”Puheenjohtajan vaihtuminen ainoa mahdollisuus 

(seuraajasuunnittelun aloittamiselle)!”

Askelet onnistuneeseen 
seuraajasuunnitteluun
Haluamme rohkaista yritysten omistajia, halli-
tuksen puheenjohtajia ja hallitusjäseniä tarkaste-
lemaan ja päivittämään seuraajasuunnitelmiaan 
varmistaakseen yrityksen pitkäaikaisen menes-
tyksen ja jatkuvuuden. Seuraava askel on ryhtyä 
toimeen.

1. Aloita ajoissa 
Seuraajasuunnittelu ei ole projekti, joka aloite-
taan vasta, kun toimitusjohtajan lähtö on tie-
dossa. Paras ajankohta aloittaa seuraajasuunnit-
teluprosessi on toimitusjohtajan tai puheenjohta-
jan vaihtuessa, jolloin uusia toimintatapoja voi-
daan ottaa käyttöön ilman epäilystä luottamus-
pulasta. 

2. Tunnista tulevat tarpeet 
Millaisia taitoja ja kokemuksia toimitusjohtajalta 
tulevaisuudessa vaaditaan? Näitä ominaisuuk-
sia tulee a rvioida suhteessa yrityksen strategisiin 
tavoitteisiin. Rakenna tulevan toimitusjohtajan 
menestysprofiili ja päivitä sitä vuosittain.

3. Kehitä potentiaalisia ehdokkaita  
sisältä ja syvemmältä 
Hyvän seuraajan löytäminen saattaa vaatia yri-
tyksen nykyisten johtajien ja avainhenkilöiden 
kehittämistä sekä vertailua yrityksen ulkopuoli-
siin kandidaatteihin. Panosta urapolkujen, men-
toroinnin ja koulutusohjelmien luomiseen myös 
alemmille organisaatiotasoille.

4. Viesti ja toimi avoimesti 
Avoimuuden kulttuurilla ja seuraajasuunnittelun 
merkityksen korostamisella on hyvä lähteä liik-
keelle. Tämä torjuu epäluuloja ja varmistaa, että 
kaikki osapuolet ovat sitoutuneita prosessiin. 
Ota operatiivista johtoa, kuten toimitus johtaja 
ja HR, mukaan seuraajasuunnittelu prosessiin 
soveltuvin osin. 
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Hallitus ja 
geopolitiikka

TEEMA

Hallitukselta vaaditaan nyt valppautta, sitkeyttä  
ja kylmiä hermoja, kun se luotsaa yhtiötä 

eteenpäin ympäristössä, jossa maailmantalouden 
mannerlaattojen liikkeet voivat olla nopeita 

ja arvaamattomia. Myllerryksen keskeltä 
voi myös löytyä uusia mahdollisuuksia.
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G eopolitiikan ja protektionismin 
paluuta pohtivien tämän päivän 
yritysjohtajien on syytä muistaa, 
ettei valtion keskeinen ohjausrooli 

taloudessa ole mikään uusi ilmiö, vaikka muu-
tama vuosikymmentä kestäneen vahvan talou-
den globalisaation ja sääntelyn vapauttamisen 
jälkeen se tuntuu erikoiselta.

Talouselämän sykleissä aina 1950-luvulta 
jopa 1980-luvulle asti eri maissa tehtiin protek-
tionistista sääntelytaloutta vienti- ja tuontilu-
pineen. Euroopassa muutos alkoi, kun vuonna 
1992 avautuivat Euroopan yhteisön sisämark-
kinat – tavoitteena kumota kaikki fyysiset, tek-
niset ja verotukselliset vapaan liikkuvuuden 
esteet. Kansainvälisten markkinoiden vapaut-
tamisen odotettiin vauhdittuvan, kun vuonna 
1995 perustettiin Maailman kauppajärjestö 
WTO, jonka piti karsia turhat tavara- ja palvelu-
kaupan esteet yli sadan jäsenmaan kesken. Opti-
mismia lisäsivät Kiinan WTO-jäsenyys vuonna 
2001 ja Venäjän WTO-jäsenyys vuonna 2021. 

Talouskasvun odotettiin perustuvan sääntö-
pohjaiseen vapaaseen kauppaan ja terveeseen 
kilpailuun, jossa parhaat tuotteet, palvelut ja 
teknologiat olisivat käytettävissä maailmanlaa-
juisesti. Samalla yritykset rakensivat kilpailu- 
kykynsä globaalien arvoketjujen varaan. Olen-

nainen kysymys onkin tällä hetkellä, onko 
markkinoiden muutos pysyvää ja miten yritys-
ten liiketoimintamallit kestävät markkinoiden 
muutoksessa? 

Muutos ei ole hetken huumaa
Markkinoiden muutosten pysyvyyttä on mah-
dotonta ennustaa, mutta mistään tilapäisestä 
markkinahäiriöstä ei ole kyse. Globalisaa-
tio vetää nyt henkeä – lokalisaatio ja protektio-
nismi ovat tulleet osaksi maailmantaloutta, kun 
turvallisuus, kansalliset intressit ja populismi 
ohjaavat poliittista päätöksentekoa. Tämä tun-
tuu väistämättä yrityksissäkin, koska talou-
desta ja sen sääntelystä on tullut ulko- ja turval-
lisuuspolitiikan väline. Poliittisessa päätöksen-

Geopolitiikka vaatii 
valppautta yrityksissä
Valtioiden rooli maailmantaloudessa korostuu 
suurvaltakilpailun kiristyessä. Mistä geopolitiikassa 
on pohjimmiltaan kysymys ja miten se tuntuu 
yrityksissä aina hallitustasoa myöten?

HALLITUS JA GEOPOLITIIKKA

KUVITUS  GETTY IMAGES

Miten yritysten 
liiketoimintamallit 
kestävät markkinoiden 
muutoksessa?

TIMO VUORI
johtaja, 
kansainvälinen 
kauppa ja 
kauppapolitiikka, 
Elinkeinoelämän 
keskusliitto EK
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teossa talousvaikutukset eivät ole ensisijainen 
peruste ratkaisuille. Tämä on ymmärrettävä  
yrityksissä.

Presidentti Donald Trumpin ensimmäisen 
kauden ennalta-arvaamattoman politiikan kuvit-
telimme olevan poikkeus Yhdysvalloissa ja län-
tisissä demokratioissa, mutta nyt Trump on taas 
Valkoisessa talossa ja hänen hengenheimolaisiaan 
löytyy länsimaidenkin johdosta. Trumpin narra-
tiivi on kultaisten aikojen palauttaminen Ame-
rikkaan, vaikka tuontitulleilla. Amerikkalaisen 

ja kansainvälisen yrityselämän kritiikki tuntuu 
kaikuvan kuuroille korville Trumpin tullisodassa.

Kiinan ja Venäjän toivoimme muuttuvan ajan 
myötä markkinatalouksiksi, mutta presidentit  
Xi Jinping ja Vladimir Putin vievät maitansa 
valtiojohtoisiksi valvontayhteiskunniksi, joissa 
kauppa ja talous ovat keinoja edistää suurvaltapo-
liittisia tavoitteita. Kiinan tavoitehan on olla glo-
baali supervalta, teknologiajohtaja ja omavarai-
nen talous vuonna 2049 kommunistisen Kiinan 
täyttäessä sata vuotta. Valtionyhtiöt ja valtion-
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tuet työkaluinaan Kiina valtaa maailman mark-
kinoita. Putinin politiikan juuret löytyvät neu-
vostoajan nostalgiasta ja sotilaallisesta mahdista, 
kun fossiilitalouden eväät alkavat ennen pitkää 
olla syöty. Ukrainan hyökkäyssota palvelee tätä 
missiota.

Poliittiset tuulet maailman markkinoilla ovat 
kääntyneet. Länsimaiset demokratiat ja mark-
kinataloudet ovat uuden haasteen edessä, kun 
maail man väestönkasvu ja talouskasvu löytyvät 
tulevina vuosina Aasian ja Etelä-Amerikan kehit-
tyviltä markkinoilta. Lännen vastapainoksi syn-
tyy uusia liittoutumia. Brasilian, Venäjän, Intian 
ja Kiinan sekä Etelä-Afrikan muodostama Brics-
yhteenliittymä houkuttelee uusia kumppaneita 
kuten Egypti, Etiopia, Indonesia, Iran ja Yhdis-
tyneet arabiemiraatit. Nousevat ja kehittyvät 
 taloudet kyseenalaistavat länsimaiden johtajuu-
den varaan rakennettuja maailmantalouden peli-
sääntöjä. Trendinä näyttää olevan markkinoiden 
polarisoituminen erilaisiin kauppablokkeihin. 

Jos vuoden 2009 finanssikriisi Amerikassa ja 
Euroopassa toi kiristyvän sääntelyn ja valtion- 
tuet osaksi markkinoita, niin 2019 alkanut 
koronapandemia kiihdytti tätä kehitystä enti-
sestään. Kiristyvä suurvaltakilpailu on nostanut 
kansallisen turvallisuuden sekä kaupan ja inves-
tointien rajoitukset talouden keskiöön. Geopoli- 
tiikan uudet, kylmät tuulet vaikuttavat muok-
kaavan markkinoita seuraavat vuodet, ehkä  
vuosikymmenetkin. 

Regionalismia, rajoituksia 
ja resilienssiä 
Maailman markkinoilla alueellinen talousin-
tegraatio näyttää etenevän, vaikka globalisaatio 
vetää henkeä. Jos Euroopassa sisämarkkinoiden 
syventämistä on laiminlyöty, niin muissa maan-

osissa talousintegraation vauhti on kiihtynyt.
Aasian ja Tyynenmeren alueesta on tullut 

viime vuosina keskeinen näyttämö alueelli-
sille kauppasopimuksille, kuten RCEP ja CPTPP, 
jotka syventävät alueen maiden keskinäistä 
kauppaa ja arvoketjuja. Esimerkiksi Asean-maat 
ovat nousseet suurimmaksi investoijaksi Kii-
nassa, ohi Yhdysvaltojen ja EU:n. Vuonna 2023 
indopasifiset markkinat kattoivat jo 70 prosent-
tia globaalista talouskasvusta, josta Kiinan osuus 
oli 35 prosenttia ja Intian 15 prosenttia.

Latinalaisessa Amerikassa Mercosur ja Afri-
kassa AfCFTA vahvistavat maanosien sisäistä 
kauppaa vähentäen maiden riippuvuutta heilah- 
televista hinnoista epävakailla raaka-ainemark-
kinoilla. Pohjois-Amerikassa Nafta, sittemmin 
USMCA-sopimus syventää Yhdysvaltojen, Kana-
dan ja Meksikon yhteismarkkinaa, vaikka 
Trump nyt kovisteleekin naapureitaan.

Markkina-alueet ja maat ovat kiristäneet  
kaupparajoituksia ja investointien valvontaa. 
Kriittisten investointien, yritysten, infrastruk-
tuurin tai teknologian ei ole haluttu valuvan ”vää-
riin käsiin”. Kaupan esteiden ja rajoitusten määrä 
on kasvanut merkittävästi viime vuosina, mikä 
on hankaloittanut globaalien arvoketjujen suju-
vuutta sekä lisännyt liiketoiminnan kustannuk-
sia. Esimerkiksi Yhdysvallat jarruttaa Kiinan 
kehitystä teknologiarajoituksilla, joihin Kiina 
maamineraaleista rikkaana maana vastaa raaka-
ainerajoituksin.

Kilpailu resursseista, osaajista ja tekijöistä 
puolijohteisiin ja komponentteihin, puhumatta-
kaan kohtuuhintaisesta energiasta ja kriittisistä 
raaka-aineista, kiristyy osana suurvaltakilpailua. 
Yhteiskunnan huoltovarmuus ja talouden resi-
lienssi ovat eri maissa niin julkisen kuin yksityi-
sen sektorin agendalla.

Taloudesta ja sen 
sääntelystä on tullut ulko- 
ja turvallisuuspolitiikan 
väline.
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Muutos tuntuu jo yrityksissä
Suomalaisyritysten kannalta keskeinen kysymys 
on, miten poliittiset ja taloudelliset suhteet kol-
miossa EU-Yhdysvallat-Kiina kehittyvät. Vaikka 
Suomen suorasta ulkomaankaupasta EU:n 
kanssa käydään lähes 60 prosenttia, on yksittäi-
sistä maista Kiinan ja Yhdysvaltojen markkinoi-
den suora ja epäsuora merkitys Suomen taloudelle 
ja suomalaisyrityksille erittäin tärkeä. 

Viime aikoina Yhdysvaltojen ja Kiinan kamp-
pailu taloudellisesta ja teknologisesta johtajuu-
desta on kiihtynyt ja vaikuttaa eri tavoin haital-
lisesti myös suomalaisyrityksiin. Samaan aikaan 
EU joutuu miettimään taloutensa turvallisuutta 
ja kilpailukykyä sisämarkkinoiden toimivuuden 
ja kolmansien maiden kuten Yhdysvaltojen ja Kii-
nan kanssa käytävän kaupan ja riippuvuuksien 
kautta. EU:n sääntelyssä defensiiviset kauppatoi-
met ovat lisääntyneet offensiivisten sijasta.

Suomessa suurvaltakilpailun vaikutuksiin on 
jo herätty. Jo pari vuotta sitten ulkoministeriö 
ja Elinkeinoelämän keskusliitto EK laativat yhä 
erittäin ajankohtaisen selvityksen Suurvaltakil-

pailun vaikutukset suomalaisyrityksiin yhdessä 60 
 asiantuntijan ja 30 yrityksen voimin. Selvityksen 

viesti oli selvä: Suomelle tärkeiden taloudellis-
ten kumppaneiden keskinäinen kilpailu vaikut-
taa väistämättä suomalaisyrityksiin nyt ja tule-
vaisuudessa. Yhteistyö eri maiden kanssa voi vai-
keutua suurvaltakamppailun takia, eikä tilanne 
ole muuttunut viime aikoina. Toisaalta talouden 
murroksessa on riskien ohella aina myös mahdol-
lisuuksia suomalaisyrityksille. 

EK:n tuoreimmat vientibarometrit osoitta-
vat, että lähes 60 prosenttia suomalaisyrityksistä 
ilmoittaa maailmanpoliittisen epävarmuuden 
vaikeuttavan viennin kasvua. Sama osuus yrityk-
sistä on ilmoittanut viime vuosien aikana muo-
kanneensa toimitusketjujaan hajauttaen niitä 
useammalle toimittajalle ja useampaan maahan 
(derisking). 

Suurvaltasuhteiden kärjistyessä edessä voi olla 
Yhdysvaltojen ja Kiinan markkinoiden taloudel-
linen ja teknologinen eriytyminen (decoupling). 
Tämä voisi ääritilanteessa tarkoittaa joillekin suo-
malaisyrityksille valintatilannetta kahden mark-
kinan välillä. Presidentti Trumpkin on jo uhan-
nut haluavansa vähentää kiinalaista arvonlisää 
Yhdysvaltojen markkinoille päätyvissä tuotteissa 
ja palveluissa.

Useat länsimaiset yritykset suomalaisyrityk-
set mukaan lukien ovat jo kertoneen ”kapseloi-
vansa” Kiinan liiketoimintaa erilleen muusta kan-
sainvälisestä liiketoiminnasta työnimellä ”Made 
in China for China”. Nähtäväksi jää, kuinka val-
tiovaltakin eri maissa vaatii lähivuosina yrityk-
siltä kansainvälistä liiketoimintaa kehitettävän 
globaaleista arvoketjuista riippumatta lokaalim-
maksi ”Made in Country X” -hengessä.

EU:n talouden turvallisuuteen liittyvä uusi 
sääntely ja sen taustalla oleva suurvaltakamp-
pailu heijastuu suomalaisyritysten toimintaan 
myös erilaisten sanktioiden ja pakotteiden sekä 

Kaupan esteiden ja 
rajoitusten määrä on 
kasvanut merkittävästi 
viime vuosina.
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Talouden murroksessa 
on riskien ohella 
myös mahdollisuuksia 
suomalaisyrityksille.

kaksikäyttötuotteiden vientivalvonnan, standar-
disoinnin ja IPR-sääntelyn kautta. Esimerkiksi 
Kiinan paikallinen sääntely ja standardisointi 
syrjii ulkomaisia toimijoita ja vaikeuttaa tietty-
jen suomalaisyritysten pärjäämistä markkinoilla. 
Patentteihin liittyviä lisenssimaksujakin Kiinassa 
kyseenalaistetaan.

Suomalaisyritysten on myös tärkeää tunnis-
taa, kuinka suurvaltajännitteet vaikuttavat jo 
kansainvälisissä arvoketjuissa ja kumppanuuk-
sissa esimerkiksi alihankinnoissa, asiakassuh-
teissa, tuotekehityksessä ja niiden rahoituksessa 
kuin myös tutkimus-, kehitys- ja innovaatioyh-
teistyössä.

Kilpailu teknologiajohtajuudesta näkyy eri-
tyisesti aloilla, jotka ovat suurvaltojen kansalli-
sen turvallisuuden kannalta keskeisiä. Suomessa 
vaikutukset kohdistuvat eritoten eri teknologia-
aloille, joilla meillä on osaamista, yrityksiä ja vien-
tiä. Ääritapauksessa suurvalta voi esimerkiksi 
evätä markkinoillepääsyn sellaiselta suomalaisy-
rityksen tuotteelta, joka sisältää toisesta suurval-
lasta peräisin olevaa teknologiaa tai muuta alku-
perää.

Ketteryys ja valppaus korostuvat 
Suomen kaltaisen pienen avotalouden ja suoma-
laisyritysten on käytännössä mahdotonta täysin 
hallita kaikkia riskejä ja estää geopolitiikan kiel-
teisiä vaikutuksia. Pitkällä aikavälillä Suomi voi 
esimerkiksi elinkeino-, kauppa-, investointi-, teol-
lisuus-, tutkimus-, investointi- ja innovaatiopoli-
tiikalla monipuolistaa taloutensa rakennetta ja 
hajauttaa riippuvuuksia. 

Yritysten vastuulla on liiketoimintansa kan-
sainvälisen kilpailukyvyn ja toimintavarmuuden 
parantaminen muuttuneilla markkinoilla. 

Tällä hetkellä ajankohtaisia teemoja ovat 
e simerkiksi:

 ► Muuttuvan toimintaympäristön vaikutus omaan, 
kumppaneiden ja kilpailijoiden asemaan

 ► Yrityksen punnitut markkina- ja asiakas valinnat 
mahdollisuuksien ja riskien kannalta

 ► Yrityksen liiketoiminnan riskit poliittisesti ja 
strategisesti herkillä alueilla

 ► Yrityksen liiketoiminnan riskit kriittisen 
teknologian, infran ja raaka-aineiden osalta

 ► Yrityksen liiketoiminnan arvoketjujen 
haavoittuvuudet ja korvattavuus

 ► Yrityksen liiketoiminnan rohkeus ja kyvykkyys 
kasvuun sekä mahdollisuuksien näkeminen 

 ► Yrityksen liiketoiminnan poliittisten riskien 
arviointi uudistuvilla ESG-malleilla

 ► Yrityksen organisaation ketteryys ja 
yrityskulttuurin kannustavuus murroksessa.

Olennaista on, että yrityksen hallitus ja johto ovat 
hereillä kansainvälisen toimintaympäristön muu-
toksista, niiden arvaamattomuudesta ja muutoksen 
nopeudesta. Yritysten hallituksiin on jo viime vuo-
sina nimetty diplomaatteja ja muita kansainvälisen 
toimintaympäristön laaja-alaisia osaajia. Myös yritys-
ten johtoryhmiin on nostettu geopolitiikan taitajia. 

Kansainvälisen toimintaympäristön ja sen muu-
tosten seuranta yrityksen ja sen liiketoiminnan kan-
nalta lyhyellä ja pitkällä aikavälillä on kuitenkin yri-
tyksen jokaisen vastuullisen johtajan ja työntekijän 
vastuulla, eikä sitä voi ulkoistaa vain hallitukselle tai 
yritysjohdolle puhumattakaan sinne nimetylle ”geo-
gurulle”. Yrityksen hallituksen ja johdon tehtävänä 
on luovia ”komentosillalta” yritystä menestyksek-
käästi eteenpäin maailmantalouden karikkoisilla 
merillä vuorovaikutuksessa jokaisen merimiehen 
kanssa. 



PwC:n tarkoitus on rakentaa yhteiskuntaan luottamusta ja ratkaista merkittäviä ongelmia. Autamme yrityksiä kasvamaan, 
toimimaan tehokkaasti ja vastuullisesti sekä raportoimaan luotettavasti jatkuvasti muuttuvassa toimintaympäristössä.  
Apunasi on Suomessa 1 400 asiantuntijaa ympäri maan. Palveluitamme ovat liikkeenjohdon konsultointi,  
yritysjärjestelypalvelut, veroneuvonta, lakipalvelut, riskienhallinta, tilintarkastus ja muut varmennuspalvelut.  
Lisää tietoa: www.pwc.fi ja pwc.fi/esg

PwC toimii 149 maassa yli 370 000 asiantuntijan voimin. Nimi PwC viittaa PwC-ketjuun ja/tai yhteen tai useampaan sen 
jäsenyritykseen, joista jokainen on oma itsenäinen yhtiö. Lisää tietoa: www.pwc.com/structure.

Hyödynnä puhtaan 
siirtymän strategiset 
mahdollisuudet ja vie 
yrityksesi kestävän 
kasvun kärkeen!
Vaikka markkinoilla kuohuu, edistykselliset investoinnit  
ovat nyt tärkeämpiä kuin koskaan. Arvonluonnissa on 
avainasemassa kilpailukykyisten ja ympäristöystävällisten 
investointien tunnistaminen, olipa kyseessä uuden  
liiketoiminnan luominen tai nykyisen transformaatio. 

Tarjoamme asiantuntija-apua, joka auttaa mukautumaan 
muutokseen ja luomaan arvoa organisaatiolle ja yhteisölle. 
Tartu tilaisuuteen ja kehitä vastuullista liiketoimintaa  
kanssamme.
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K uluva vuosi on saanut monet arvioi-
maan uudelleen geopoliittisia näky-
miä. Vaikka moni kehityskulku on 
jatkunut jo vuosien ajan, erityisen 

voimakkaasti muutoksen tuulet ovat puhalta-
neet sen jälkeen, kun Yhdysvaltojen presidentti 
Donald Trump aloitti kautensa tammikuussa. 

Sekä tulleissa että ulko- ja turvallisuuspolitii-
kassa on nähty niin nopeita käänteitä, että nii-
den kintereillä on välillä vaikea pysyä. Myös 
markkinoilla on nähty liikkeitä, kun esimer-
kiksi osakkeet ja valuutat ovat hakeneet oikeita 
tasoja.

Turbulenssi onkin nostanut muun muassa 
turvallisuuspolitiikan, strategisen autono-
mian sekä teollisuuspolitiikan kaltaisia teemoja 
entistä vahvemmin yritysten strategia- ja poli-
tiikkakeskustelujen agendalle. On pohdittava 
esimerkiksi sitä, kuinka säilyttää kilpailuetunsa 
globaalilla kentällä, kun perinteiset arvoket-
jut horjuvat ja globaalille kaupalle syntyy uusia, 
ennalta-arvaamattomia esteitä.

Protektionismi ja jalkoihin 
jääminen huolestuttavat
Huoli jo pidempään jatkuneesta kehityskulusta 
näkyy myös uusimmassa OP:n suuryritystutki-
muksessa. Maailman jakautuminen geopoliitti-

siin blokkeihin ja protektionismin lisääntymi-
nen ovat keskeisiä huolenaiheita lähes joka toi-
selle suuryritykselle. Tämä kehitys kurittaa eri-
tyisesti niitä suuryrityksiä, jotka ovat riippuvai-
simpia kansainvälisestä kaupankäynnistä.

Viime vuosien kehitys on herättänyt huolta 
myös Suomen suuryritysten suhteellisesta ase-
masta kansainvälisessä kilpailussa. OP:n suur-
yritystutkimuksen mukaan joka kolmas suur-
yritys kokee kiinalaisten yritysten jalkoihin jää-
misen merkittäväksi strategiseksi riskiksi. Jää-
minen juuri kiinalaisten yritysten jalkoihin koe-
taan riskiksi etenkin teollisuuden suuryrityk-
sissä, joista peräti 43 prosenttia näkee tämän 

Näkymä rahavirtoihin  
tukee strategisia valintoja
Geopoliittisten mannerlaattojen ravistelu 
korostaa rahavirtojen keskeistä roolia yritysten 
strategioissa. Rahavirrat ovat elinkeinoelämän 
verenkierto, jonka toiminnasta huolehtiminen 
on keskeistä kaikenkokoisille yrityksille. 

GEOPOLITIIKKA JA RAHAVIRRAT
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Suomalaiset 
yritykset tarvitsevat 
nykyistä sujuvampia 
viranomaisprosesseja ja 
sääntelyn lieventämistä.
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OP Yrityspankki 
on DIFin asian - 
tuntijakumppani.



Maailman 
jakautuminen 
blokkeihin ja 
lisääntynyt 
protektionismi 
ovat suuri riski 
yrityksemme 
strategialle

49,6 % 
Samaa mieltä

22,6 % 
Eri mieltä

27,7 % 
Neutraali

Kuvio 1. Puolet suuryrityksistä on huolissaan protektionismista
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riskinä. Euroopan suurten maiden yritysten jal-
koihin jääminen puolestaan nähdään riskiksi 
lähes joka viidennessä suuryrityksessä – kuten 
myös yhdysvaltalaisten yritysten jalkoihin jää-
minen.

Mikä sitten neuvoksi? Suuryritystutkimuk-
sen perusteella tärkeimmäksi jalkoihin jäämistä 
ehkäiseväksi lääkkeeksi nähdään viranomaispro-
sessien sujuvoittaminen Suomessa. Euroopan kes-
kuspankin määrätietoisemmat koronlaskut koe-
taan toiseksi tärkeimmäksi toimenpiteeksi. Myös 
sääntelyn lieventäminen Suomessa nousee kilpai-
lukykyä edistävien muutostoiveiden kolmen kär-
keen.

Tutkimuksen valossa viesti on selkeä: Suoma-
laiset yritykset tarvitsevat nykyistä sujuvam-
pia viranomaisprosesseja ja sääntelyn lieventä-
mistä pysyäkseen kiristyvässä kansainvälisessä 
kilpailussa mukana. Virastojen toiminnan tak-
kuisuus ja raskas byrokratia Suomessa ja EU:ssa 
ovat nousseet merkittävimmiksi kilpailukyvyn 
esteiksi. Ne myös sitovat yrityksiltä resursseja, 
joita voitaisiin käyttää liiketoiminnan kehittä-
miseen, kansainvälistymiseen, investointeihin ja 
innovaatioihin.

Rahavirrat strategisten 
päätösten keskiössä 
Yksi kiinnostava prisma, jonka läpi hallituksen 
jäsen voi tarkastella maailman muutoksia, ovat 
rahavirrat. Hallituksen jäsenen on tärkeä osata 

lukea geopoliittista pelikirjaa ja ymmärtää yri-
tyksen maksuliikenteen rooli rahavirtojen maa-
ilmassa voidakseen tehdä valistuneita strategisia 
päätöksiä.

Erilaisilla rahavirroilla on keskeinen merkitys 
yritysten toiminnassa ja strategisten tavoitteiden 
saavuttamisessa. Yritysten strategisissa tavoit-
teissa korostuvat tyypillisesti kasvu, kannatta-
vuus, toiminnan tehokkuus tai pääomien tehokas 
hyödyntäminen ja näiden taustalla riskienhal-
linta. Ja kaikkiin näkökulmiin liittyy tavalla tai 
toisella rahavirtoja.

Yksi tapa päästä alkuun sen ymmärtämisessä, 
miten maailman murrokset vaikuttavat yrityk-
sen asemointiin, on pohtia sitä, millaisia tavoit-
teita yrityksellä on rahavirtojensa hallintaan. 

Yrityspäättäjä voi esimerkiksi kysyä itseltään, 
onko yrityksellä riittävän reaaliaikainen näkymä 
sen kokonaislikviditeettiin? Voisiko esimerkiksi 
tileillä olevat varat ohjata liiketoimintaa parem-
min tukeviin kohteisiin? Ajantasainen tieto yri-
tyksen kassavirroista, varoista ja veloista auttaa 
tekemään parempia päätöksiä. 

Entä miten tehokkaita yrityksen toimitusketjut 
ovat? Ketkä ja missä ovat yrityksen kauppakump-
paneita, ja miten nopeasti ja turvallisesti rahavir-
rat liikkuvat toimitusketjussa? Reaaliaikaisilla 
maksuilla ja datalla yritykset voivat suunnitella 
prosessejaan aivan uudelta pohjalta. Prosessien 
reaaliaikaistaminen ja virtaviivaistaminen voi-
vat parhaimmillaan näkyä yrityksessä konkreet-

Ajantasainen tieto yrityksen 
kassavirroista, varoista ja 
veloista auttaa tekemään 
parempia päätöksiä.



tisena hyötynä, kuten käyttöpääoman kierron 
nopeutumisena.

Mitä paremmin yhtiö hallitsee rahavirtojaan 
ja likviditeettiään, sitä tehokkaammin se toden-
näköisesti hallinnoi käyttöpääomaansa. Tämä 
puolestaan tuo suurempaa joustoa rahoitus-
vaihtoehtoihin. Näkyvyys omiin resursseihin 
ja ymmärrys niiden riittävyydestä strategisten 
investointien toteuttamisessa on tärkeää, jotta 
investoinnit tehdään oikeaan aikaan ja kannat-
tavasti.

Nopeasti muuttuvassa maailmassa yritys-
päättäjän on tärkeä ennakoida tulevaa, varau-
tua muutoksiin ja seurata kehitystä ajantasai-
sesti. Murrosten tarkastelu rahavirtojen kautta 
auttaa parhaimmillaan tekemään strategisesti 
oikeita päätöksiä, jotka tukevat yrityksen kas-
vua, kannattavuutta ja kilpailukykyä pitkällä 
aikavälillä. 

Tässä artikkelissa esitellyt tulokset perustuvat OP:n 

vuosittaiseen Suuryritystutkimukseen, joka mittaa 

suomalaisten suuryritysten näkemyksiä liiketoimin-

nan ja talouden kehityksestä. Tutkimuksen kohderyh-

mänä on 250 liikevaihdoltaan suurinta Suomessa toi-

mivaa yritystä, jotka voivat olla joko juuriltaan suoma-

laisia yrityksiä tai ulkomaisten yritysten suomalaisia 

tytäryhtiöitä. Vuoden 2025 tutkimukseen saatiin vas-

taukset 137 tällaisesta yrityksestä, yhteensä 207 joh-

toryhmän jäseneltä. Vastaajayritysten yhteenlaskettu 

liikevaihto on viimeisimpien vahvistettujen tilinpää-

töstietojen perusteella 202 miljardia euroa, ja ne työl-

listävät yhteensä yli 431 000 henkilöä. Aineisto kerät-

tiin syksyllä 2024. OP Ryhmä toteuttaa Suuryritys-

tutkimuksen kumppaninaan Aalto-yliopiston professo-

rien perustama NIBS-ajatushautomo.  

Nopeasti muuttuvassa 
maailmassa yrityspäättäjän 
on tärkeä ennakoida tulevaa.

In collaboration with

Elevate your leadership journey
with the CEO 360 programme.

NEXT START IN FEBRUARY 2026
More information at:

Great CEOs empower great teams. 



Geo-oikeudellisia riskejä  
ovat esimerkiksi:

 ► Geo-oikeudelliset riippuvuudet 
tietyistä alueista tai oikeus-
järjestelmistä keskeisten resurssien, 
markkinoiden tai infrastruktuurin 
osalta

 ► Lainkäyttö, jossa tavoitteena 
ei ole oikeuden saavuttaminen 
vaan vastustajien taloudellinen 
uuvuttaminen tai heikentäminen.

 ► Ekstraterritoriaalinen lainsäädäntö ja 
lainsoveltaminen eli pyrkimys valvoa 
yrityksiä yli maarajojen ja käyttää 
oikeudellista sääntelyä vaikutusvallan 
hankkimiseen kansallisten etujen 
suojelutarpeen nimissä
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P aluu geopolitiikan aikaan on saanut 
uuden juristisukupolven pohtimaan 
riskejä juridiikan, politiikan ja talou
dellisen kilpailun risteyskohdassa. 

Geooikeudellisia riskejä syntyy, kun sääntelystä 
ja lainkäytöstä tulee kansainvälisen valtadyna
miikan välineitä tai taistelukenttiä. 

Perinteiseen oikeudelliseen sääntelyyn liitty
vistä riskeistä poiketen geooikeudellisissa ris
keissä korostuvat julkilausutut tai lausumatto
mat poliittiset tavoitteet, joiden juuret juonta
vat kansallisista turvallisuustavoitteista ja val
tioiden välisistä taloudellisista riippuvuuksista. 
Vaikka geopolitiikka on haastava aihe, yhtiöiden 
hallituksissa tehtävään skenaario ja ennakoin
tityöhön kannattaa silti yhdistää oikeusjärjestel
miin ja lainkäyttöön liittyvää pohdintaa. 

Yhä useampia asioita tarkastellaan nyt kan
sallisen turvallisuuden näkökulmasta, mikä vai
kuttaa muun muassa valtioiden teknologia ja 
investointipolitiikkaan ja johtaa yhä laajempiin 
pakotejärjestelmiin ja tiukentaa ulkomaalaisten 
yritysostojen kontrollia. 

Kansallisten näkökohtien korostuminen on 
voimistunut geopoliittisen status quon järk
kymisen seurauksena, mutta keskustelu käyn
nistyi jo koronapandemian aikana. Huoltovar
muutta ja kriittisten teknologioiden suojausta 

Geopoliittinen epävarmuus 
muuttaa riskienhallintaa
Geo-oikeudelliset riskit korostuvat muuttuvassa toimintaympäristössä: 
Kauppasodat voivat vaikuttaa toimitusketjuihin ja poliittiset 
jännitteet lisätä kyberhyökkäyksiä, samalla kun maailmanlaajuinen 
konsensus uhkaa sirpaloitua alueellisiksi vaikutusalueiksi. Varojen 
jäädyttäminen voi lamauttaa tavarantoimittajan. Hallituksen 
on otettava geopoliittiset tekijät huomioon riskiarviossa ja 
harkittava, vastaako nykytila yhtiön riskinottohalukkuutta. 

GEO-OIKEUDELLISET RISKIT

KUVITUS  GETTY IMAGES

HEIDI 
PAALANEN-
KOEV
osakas, asianajaja, 
varatuomari, 
Castrén & 
Snellman

Castrén & 
Snellman on DIFin 
asiantuntija- 
kumppani.

ryhdyttiin pohtimaan protektionistisessa hen
gessä: Kriittisten toimialojen kirjo heijastelee 
kunkin kansallisvaltion tuotannonaloja ja tavoit
teita. Kansallisten turvallisuusnäkökohtien var
jolla voidaan rajoittaa kansalaisoikeuksia ja jopa 
perusoikeuksia. Pandemia tarjosi perusteen lail
listaa tätäkin kehityssuuntaa. 



BOARDVIEW 1/2025 35

Kansalliseen etuun 
keskittyminen on 
omiaan vähentämään 
koordinaatiota ja sääntelyn 
yhdenmukaistamista 
valtioiden välillä.

lyn yhtenevyyttä ei välttämättä enää pidetä poliit-
tisesti yhtä tavoittelemisen arvoisena kuin aiem-
min. Jos kehityssuunta jatkuu, vaikutukset näky-
vät no peasti esimerkiksi pakotejärjestelmissä.

Toimitusketjun hallinta
Mitä tapahtuu, jos konflikti kärjistyy tai kyberisku 
häiritsee infrastruktuuria alueella, jolla yhtiöllä on 
toimintoja tai asiakkaita? Vastaukset näihin kysy-
myksiin auttavat varautumaan.

Vaikka toimitusketjuriski on laajasti tiedostettu, 
riippuvuus yhden maan toimitusketjusta on edel-
leen yleistä. Nykytila juontuu kustannustehok-
kuutta korostavasta ajattelutavasta. Aikanaan jär-
kevä päätös voi uusissa olosuhteissa ai heuttaa ris-
kin, jota ei voida hyväksyä. Mitä vaihtoehtoja 
yh tiöllä on, kuinka nopeasti vaihtoehtoinen rat-
kaisu pystytään toteuttamaan ja millä kustannuk-
silla? Esimerkkejä toimitusketjujen haavoittuvuuk-
sista ovat riippuvuus Kiinan harvinaisista maa-
metalleista ja Kongon demokraattisen tasavallan 
koboltista.

Pakotteet, vientivalvonta ja tullit
Pakotteet ja pakotteiden kohteeksi joutuneiden 
maiden vastatoimet ovat osa poliittista päätöksen-
tekoa ja geo-oikeusnäkökulmasta esimerkki risti-
riitaisesta ekstraterritoriaalisesta lainsäädännöstä. 

Eri maiden välillä on aina ollut sääntelyeroja 
ja samoja säännöksiä saatetaan tulkita kansal-
listasolla eri tavoin. Yrityksillä on lisäksi koke-
musta tilanteista, joissa kansalliset tulkintaerot 
yhdistyvät säännösten epätasa-arvoiseen sovel-
tamiseen eri toimijoiden välillä. Mitä globaa-
limmin yhtiö toimii, sitä todennäköisemmin se 
on törmännyt joko todelliseen tai koettuun epä-
tasa-arvoon. 

Kansalliseen etuun keskittyminen on omi-
aan vähentämään koordinaatiota ja sääntelyn 
yhdenmukaistamista valtioiden välillä, vaikka 
yritykset edelleen toivoisivat sitä. Kun kansal-
linen turvallisuusnäkökulma korostuu, säänte-
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Pakotteet voivat kohdistua tiettyihin toimialoi-
hin, yrityksiin tai yksityishenkilöihin, ja nii-
den soveltamisala vaihtelee. Pakotejärjestelmien 
muutokset, lyhyet siirtymäajat ja erot Euroopan 
unionin ja Yhdysvaltojen välillä haastavat lii-
ketoimintaa. Kansainvälisen kaupan sääntöjen 
noudattamatta jättäminen voi johtaa sakkoihin, 
toimitusten laiminlyöntiin ja toimintahäiriöihin.

Mitä tapahtuu, jos jokin tärkeä maa joutuu 
yllättäen vientivalvonnan piiriin? Onko vara-
suunnitelmaa, jos yrityksen tarvitsema keskei-
nen raaka-aine arvioidaan kansallisesti merkittä-
väksi ja sen toimituksia rajoitetaan tai ne loppu-
vat kokonaan? Millaisia vastapakotteita tärkeim-
män raaka-ainetoimittajamme kotimaan lain-
säädäntö mahdollistaa? Geopoliittisen dynamii-
kan muutokset ja vastakkainasettelu näkyvät jo 
tullipolitiikassa. 

Suorat ulkomaiset sijoitukset
Investointien seulontamekanismit ja kansalli-
set turvallisuuskysymykset voivat vaikuttaa suo-
riin ulkomaisiin sijoituksiin ja aiheuttaa haas-
teita yrityksille, jotka haluavat laajentua kan-
sainvälisesti. 

Suomessakin selvitetään ulkomaalaisten yri-
tysostojen seurantaa koskevan lain päivitystar-
vetta, jotta voidaan huomioida kvanttiteknolo-
gian, puolijohteiden ja tekoälyn kaltaiset kriit-
tisiksi katsotut teknologiat. Lisäksi harkitaan 
ilmoitusvelvollisuuden laajentamista energia-, lii-
kenne- ja tietoturvasektoreille. 

Suorien ulkomaisten sijoitusten seulonnan 
politisoituminen on tiukentanut säännöksiä 
monissa maissa. Yritysten on kyettävä arvioi-
maan investointeihinsa liittyvät geopoliittiset 
riskit. Mitkä toimialat on arvioitu strategisiksi 
päämarkkina-alueillamme ja mitkä ovat mukana 
keskustelussa? 

Geopoliittisen 
dynamiikan muutokset ja 
vastakkainasettelu näkyvät 
jo tullipolitiikassa.

KIINASSA ON VUODESTA 2020 alkaen 
hyväksytty säädöksiä, jotka mahdollis-
tavat nopeat vastatoimet Kiinaan koh-
distettujen pakotteiden tai ulkomaisen 
lainsäädännön ekstraterritoriaalisen 
soveltamisen varalta. Vastatoimia ovat 
esimerkiksi:

 ► Tuonti- ja vientikiellot
 ► Investointien rajoittaminen (tietyn 

yhtiön tai toimialan osalta)
 ► Omaisuuden jäädytys
 ► Liiketoimi- ja yhteistyökielto 
 ► Maahantulokiellot ja 

viisumirajoitukset

ESG
Geopoliittiset jännitteet voivat vaikuttaa ESG-aloit-
teisiin erityisesti alueilla, joilla kilpailu resursseista 
ja ideologiset konfliktit ovat yleisiä. Protektionismin 
lisääntyminen vaikeuttaa kestävien materiaalien 
hankintaa ja eettisten toimitusketjujen varmistusta. 
Kuinka paljon altistumista tietylle maalle, sääntely-
järjestelmälle tai poliittiselle järjestelmälle voidaan 
hyväksyä? Vahvistuessaan ”de-risking” -kehitys on 
vastuullisuusnäkökulmasta epäsuotuisa. Länsimais-
ten yritysten vetäytyminen maista, joissa tiedetään 
olevan ihmisoikeus- tai ympäristöongelmia, tuskin 
auttaa ongelmien ratkaisemisessa.

Kyberturvallisuus ja 
immateriaalioikeuksien suoja 
Geopoliittiset jännitteet voivat saada kansallis-
valtioiden toimijat kiihdyttämään kriittiseen 
 infrastruktuuriin ja liiketoimintaan kohdistuvia 
kyberhyökkäyksiä. Immateriaalioikeuksien suoja 
vaihtelee ja niiden valvonta voi tarkoittaa tunkeutu-
mista yhtiön tiloihin ja tiedostoihin. 

Rahanpesu ja korruptio
Pakotejärjestelmien laajentuminen on kiristänyt 
rahanpesua ja terrorismin rahoitusta estävää sään-
telyä. Korruptioriskejä torjuakseen yhtiön on hyvä 
tuntea asiakkaidensa kytkökset valtio valtaan ja 
kytkösten luonne. 

Työvoiman liikkuvuus 
Geopoliittiset konfliktit voivat vaikuttaa työ voiman 
liikkuvuuteen, lahjakkuuksien rekrytointiin ja 
sitouttamiseen ja jopa työvoiman saatavuuteen. 
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S uomen kaltaiset maat kärsivät 
uudesta maailmanpoliittisesta tilan-
teesta sekä kokonsa että avoimuu-
tensa vuoksi. Vienti vaikeutuu, tuo-

tannon rajat ylittävät arvoketjut muuttuvat ja 
tuotantokustannukset nousevat. Sääntöperus-
teisuus vaihtuu kahdenvälisiksi sopimuksiksi, 
joita neuvoteltaessa pienet maat jäävät väistä-
mättä alakynteen. Avoimilla talouksilla on muita 
enemmän menetettävää, koska kansainvälisten 
arvoketjujen osuus taloudesta on suurempi. 

Suomen tilanne on erityisen vakava. Vienti- 
näkymät ovat heikkenemässä tilanteessa, jossa 
olemme jääneet valmiiksi jälkeen. Viimeisen 
kahdenkymmenen vuoden aikana vienti on jää-
nyt jälkeen muiden Pohjoismaiden ja euroalu-
een vauhdista suhteessa talouden kokoon ja 
osuudessa arvonlisästä, joka päätyy ulkomai-

seen kulutukseen tai investointeihin. Myös vien-
nin koostumus on heikentynyt, koska korkean 
arvonlisän lopputuotteiden osuus on pienenty-
nyt välituotteiden kustannuksella. 

EU-jäsenyys tarjoaa Suomelle turvaa ja neu-
votteluvoimaa uudessa tilanteessa, mutta sen 
riittävyys on uhattuna unionin omien kilpailu-
kykyongelmien vuoksi. Siksi Suomella ja EU:lla 
on sama haaste – saada talous vahvaksi geotalou-
desta huolimatta.

Häiriöt lisääntyvät – 
arvoketjut muuttuvat
2010-luvulla alkanut tavaravirtojen globalisaa-
tion hidastuminen selittyi viime aikoihin saakka 
suureksi osaksi Kiinan kehityksellä. Kiina on 
aktiivisilla politiikkatoimillaan lisännyt koti-
maisen tuotannon osuutta arvoketjuissaan. Kun 
Kiinan luvut poistetaan maailmankaupan ja 
maailman teollisuustuotannon luvuista, näh-
dään globalisaation jatkaneen syvenemistään, 
joskin hidastuneeseen tahtiin. 

Nyt tilanne on muuttumassa. Global Trade 
Alert -verkkosivuston mukaan uusia kansainvä-
listä kauppaa vaikeuttavia politiikkatoimia teh-
tiin vuosina 2021–2023 kymmenen kertaa enem-
män kuin vuosina 2010–2015. 

Alueelliset kaupparyhmittymät tarjoavat pus-
kuria geotalouden esteille. Nearshoring ja friend-

shoring eli kaupan suuntaaminen poliittisesti ja 

Geotalouden aikana 
Suomen kohtalo riippuu 
EU:n toimintakyvystä 
Geotalous ilmenee erilaisina kansainvälistä 
kauppaa vaikeuttavina politiikkatoimina. 
Maailmantalouden pelikenttä muuttuu, ja Suomi 
lähtee peliin valmiiksi altavastaajan asemasta.

MAAILMANTALOUS

Suomella ja EU:lla on sama 
haaste – saada talous 
vahvaksi geotaloudesta 
huolimatta.

AKI 
KANGASHARJU
Toimitusjohtaja 
Elinkeinoelämän 
tutkimuslaitos Etla



38 BOARDVIEW 1/2025

maantieteellisesti läheisiin maihin tekee arvoket-
juista turvallisempia. Osa muutoksista voi tuoda 
uusia tuotannollisia investointeja Suomeenkin. 
Muutoksen hintana on markkinoiden tehokkuu-
den heikkeneminen korkeampien tuotantokus-
tannusten vuoksi. Monet yritykset siirsivät alun 
perin tuotantoa halvemmille markkinoille Aasi-
aan juuri siksi, että kotimaiset kustannukset – 
palkat, logistiikka ja sääntely – olivat korkeam-
mat. 

Tullit hiertävät kavereidenkin välejä 
Yalen yliopiston arvion mukaan vuoden 2025 
aikana ilmoitetut tuontitullit nostavat toteutues-
saan Yhdysvaltojen keskimääräisen tullin jo 20 
prosenttiin. Edellisen kerran tullit olivat näin kor-
keat 1930-luvulla (kuvio 1).

Vaikka korkeimmat tullit kohdistetaan Kiinaan, 
toteutuessaan tullipolitiikalla olisi merkittävät 
vaikutukset Suomellekin. Jyrki Ali-Yrkkö (ETLA-
muistio, 2025) arvioi, että Suomen bruttokansan-
tuote pienenee pahimmillaan puolitoista prosent-
tia, jos Yhdysvallat asettaa 25 prosentin tuonti-

tullin kaikelle tuonnilleen. Se kääntäisi vuodelle 
2025 ennustetun talouskasvun nollaan.

Vienti Yhdysvaltoihin voi jatkua tullien nos-
ton jälkeenkin sikäli, kun tavara käy kaupaksi 
korkeampaan hintaan. Samalla tullia nostavassa 
maassa etsitään vaihtoehtoisia tavaran tuottajia 
maan sisältä. Kotimaisen tarjonnan kysyntä kas-
vaa ja tuotantorajoitteet tulevat helposti vastaan. 
Se nostaa tullin kohteena olevien tuotteiden hin-
toja, mikä köyhdyttää kuluttajaa. 

Dollari vahvistuu, kun vähenevän tuon-
nin myötä maksut ulkomaille pienenevät. Se 
puolestaan vaimentaa tullin vaikutusta kaup-
paan, koska vahvempi valuutta helpottaa tuon-
tia. Erään tutkimuksen mukaan Yhdysvaltojen 
tullien nosto Kiinan tuonnille Donald Trumpin 
ensimmäisen kauden aikana selitti noin kaksi 
kolmannesta Kiinan renminbin devalvoitumi-
sesta tuona aikana (Jeanne ja Son 2024). 

Kun muut maat asettavat vastatulleja, valuutta-
kurssien vaikutus pienenee, mutta vienti- ja tuon-
tiyritysten sekä kuluttajien haitat lisääntyvät. 
Lopputuloksena kaikkien tullien osapuolena ole-
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vien maiden taloudet kärsivät, joskin vaikutus 
on suurempi niillä, joilla kansainvälinen tavara-
kauppa edustaa suurempaa osuutta taloudesta.

Trumpin hallinto myös uskoo tuoretta tutki-
musta, jonka mukaan ylijäämäinen maa (esimer-
kiksi Kiina) kärsii kauppasodasta alijäämäistä 
maata (Yhdysvallat) enemmän (Pujolas ja Ross-
bach 2024).

Haitat eivät jää tähän. Tullit koskevat vain  
tavarakauppaa. Mitä tapahtuu palvelukaupan 
esteille, jos kauppasota pahenee? Heikkenevät 
suhteet asettavat myös pääomaliikkeet ja suorat 
investoinnit uudelleen tarkastelun kohteeksi.

Kykeneekö EU uudistumaan?
EU tarjoaa turvaa pienille avotalouksille geotalou- 
den paineissa, mutta vain jos unioni pystyy rat-
kaisemaan omat kilpailukyvyn ongelmansa.

Sisämarkkinoiden toimivuus on avainase-
massa. Valitettavasti juuri sen kehittämistä on  
laiminlyöty. Head ja Mayer (2021) julkaisivat 
Journal of Economic Perspectives -aikakauskir-
jassa arvion, jonka mukaan EU:n sisämarkkinoi-
den kaupan esteet vastaavat jopa noin 44 prosen-
tin tulleja. Ne ovat kolme kertaa korkeampia kuin 
Yhdysvaltain osavaltioiden väliset kaupan esteet. 

Palveluissa esteet ovat tavarakauppaa suu-
rempia. EU:n keskimääräinen (efektiivinen) tulli 
EU:n ulkopuolelta tulevalle tavaratuonnille on 
noin kolme prosenttia, mutta EU:n sisäiset kau-
pan esteet palveluissa vastaavat jopa 110 prosen-
tin tullia. Pelkästään näiden EU:n sisäisen kaupan 
esteiden laskeminen Yhdysvaltojen tasolle lisäisi 
EU-maiden tuottavuutta lähes seitsemän prosent-
tiyksikköä pitkällä aikavälillä.

Yhtenäismarkkinoilla on kyse myös ihmis-
ten ja pääoman liikkuvuudesta. Työvoiman hei-
kompi liikkuvuus EU-maiden välillä vähentää 
lahjakkuuksien virtaamisen sinne, missä he olisi-
vat tuottavimmillaan. Se vähentää innovaatiota. 
Myös Euroopan riskipääomaekosysteemi on ali-
kehittynyt Yhdysvaltoihin verrattuna. Elinvoi-
maiset riskipääomamarkkinat ovat ratkaisevan 
tärkeät startup-yritysten tukemisessa ja disruptii-
visten innovaatioiden edistämisessä. 

Toimivammat sisämarkkinat vahvistaisivat kil-
pailukyvyn lisäksi myös talouden häiriönsietoky-
kyä. Cimadomo ja muut (2023) julkaisivat Euroo-
pan keskuspankissa tutkimuksen, jonka mukaan 
noin 70 prosenttia yksittäiseen euroalueen talo-

uteen kohdistuvasta tuloshokista on kannettava 
kotimaassa ja vain 30 prosenttia shokista heijas-
tuu muihin maihin. Yhdysvalloissa vain 25 pro-
senttia shokista jää kannettavaksi shokin kohdan-
neeseen osavaltioon.

EU:n tuoreissa strategisissa avauksissa sisä-
markkinoiden kehittäminen jää valitettavasti 
edelleen sivurooliin. Esimerkiksi komission esit-
tämä kilpailukykykompassi sisältää juhlavia lin-
jauksia innovaatiokuilun kaventamiseen, hii-
lestä irtautumiseen, strategisten riippuvuuksien 
vähentämiseen ja turvallisuuden lisäämiseen. 
Sisämarkkinoiden kehittämisestä siinä puhutaan 
edelleen liian vähän.

 Konkreettisinta EU:n kehittämisessä on aiko-
mus puolustusmenojen lisäämiseen. Sen toteu-
tuessa, ja erityisesti Saksan lisätessä omia puolus-
tus- ja infrastruktuurimenojaan, aukeaa Suomelle 
uusia mahdollisuuksia.

EU:n uudet kauppasopimukset Etelä-Amerikan 
Mercosurin ja muutamien muiden maiden kanssa 
voivat myös avata uusia vientinäkymiä, joskin nii-
den vaikutus on väistämättä pieni.

Jossain vaiheessa Ukrainassa alkaa jälleen- 
rakennus. Jos Ukrainalle avautuisi vielä EU-jäse-
nyys, kyseessä olisi jälleenrakennusta merkittä-
vämpi suuren maan modernisoituminen, mikä 
avaa ulkomaankaupalle ja yhteistyölle aivan 
uuden ulottuvuuden.

Geotalous haastaa sekä EU:n että Suomen otta-
maan uuden ja jämäkämmän otteen talouskas-
vun aikaansaamiseksi. 
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M akrotaloudellinen epävarmuus, 
geopoliittiset konfliktit, logis-
tiikkaketjujen häiriöt, kireät 
työmarkkinat ja kulutustottu-

musten muutokset ovat esimerkkejä ilmiöistä, 
joiden myllerryksessä yritykset tällä hetkellä 
pohtivat liiketoimintastrategioitaan. 

PwC:n globaalin CEO Surveyn mukaan 42 
prosenttia kaikista ja 58 prosenttia suomalai-
sista toimitusjohtajista ei usko yrityksensä ole-
van taloudellisesti elinkelpoinen seuraavien 
kymmenen vuoden aikana, jos se jatkaa nykyi-
sellä tiellään. 

Parhaimmatkaan hallitukset eivät aina pysty 
ennakoimaan kaikkea tulevaa, mutta niiden on 
silti pysyttävä muutosten tahdissa varmistaak-
seen arvonluonnin pitkällä aikavälillä.

Donald Trumpin uudelleenvalinta presiden-
tiksi Yhdysvalloissa lisää epävarmuutta ja aihe-
uttaa ainakin tilapäistä vastuullisuussääntelyn 
keventymistä vaikuttaen globaaleihin markki-
noihin ja yritysten strategioihin. On selvää, että 
sääntelymuutokset luovat epävarmuutta yri-
tyksille, jotka pyrkivät noudattamaan vastuulli-
suussääntelyä ja samalla säilyttämään kilpailu-
kykynsä. Euroopan komission vastikään julkai-

sema Omnibus-ehdotus, jolla pyritään vähen-
tämään raportoinnista yrityksille aiheutuvaa 
taloudellista rasitetta, sekä puhtaan teollisen 
kehityksen ohjelma (Clean Industrial Deal) pyr-
kivät vastaamaan näihin haasteisiin ja tarjoa-
maan selkeät puitteet kestävälle liiketoimin-
nalle Euroopassa.

Globaalin epävarmuuden keskellä myös halli-
tuksen jäsenen valvontavastuut laajentuvat. Yri-
tykset, jotka osaavat hyödyntää kestävyyden 
tuomia mahdollisuuksia, voivat parantaa kilpai-
lukykyään ja luoda pitkäaikaista arvoa.

Kestävyys on noussut 
yhdeksi keskeisistä 
strategian ajureista ja 
sen merkitys korostuu 
entisestään globaalien 
haasteiden myötä. 
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1. Kestävyyden kasvava rooli 
hallitustyöskentelyssä
Vihreän siirtymän tuomat mahdollisuudet ovat 
yhä useamman yrityksen liiketoimintastrategian 
keskiössä. Ne saavat pohtimaan uudelleen myös 
hallituksen roolia ja vastuita. Samaan aikaan jat-
kuvasti muuttuva sääntelykenttä sekä erityisesti 
ilmastonmuutoksen fyysisten riskien todennä-
köisyyden kasvaminen tarkoittavat, että kestä-
vyysteemoja on arvioitava useasta näkökulmasta. 
Keskeistä on, että näitä riskejä ja mahdollisuuk-
sia arvioidaan osana yrityksen pitkän aikavälin 
taloudellista suorituskykyä eikä erillisinä vastuul-
lisuusteemoina.

Edellä mainittujen perustavanlaatuisten muu-
tosten takia moni hallitus pohtii parhaillaan, 
mitkä asiat hallituksen vastuulla itse asiassa ovat 
ja onko heillä riittävää osaamista. Yksi tapa var-
mistaa kestävyyden eri näkökohtien huomioimi-
nen ja riittävä osaaminen hallitustyössä on hyö-
dyntää valiokuntia niissä yrityksissä, joissa täl-
laiset ovat käytössä. Kestävyysraportointi on tuo-
nut kestävyysasiat tarkastusvaliokuntien agen-
dalle sekä palkitsemisvaliokunnan pöydälle, sillä 
monelle johtoryhmälle on asetettu esimerkiksi 
päästövähennystavoitteet.

Liiketoimintastrategian keskiössä olevat teemat, 
kuten vihreän kasvun vaatimat investoinnit, eivät 
kuitenkaan välttämättä luontaisesti putoa min-
kään valiokunnan työjärjestykseen. Monet yrityk-
set ovatkin viime aikoina pohtineet valiokuntien 
kokoonpanoa, rooleja sekä päivittäneet työjärjes-
tyksiä vastaamaan uusia strategisia tarpeita. Jos 
valiokuntia ei ole, tulee sama osaaminen kuiten-
kin löytyä hallituksen yksittäisiltä jäseniltä.

2. Hallituksen rooli kestävyyden 
integroinnissa yrityksen strategiaan
Hallituksen keskeinen tehtävä on huolehtia yhtiön 
strategiasta ja varmistaa, että se vastaa yhtiön pit-
kän aikavälin tavoitteita ja arvoja. Hallituksen 
yleistoimivaltaan kuuluu strategian määrittely ja 
sen toteutumisen valvonta. Tämä vastuu koros-
tuu entisestään, kun otetaan huomioon kestävyy-
den merkitys nykypäivän liiketoimintaympäris-
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tössä – kestävyys on noussut yhdeksi keskeisistä 
strategian ajureista ja sen merkitys korostuu enti-
sestään globaalien haasteiden myötä. Yritykset, 
jotka integroivat vastuullisuuden strategiaansa, 
pystyvät vastaamaan paremmin sidosryhmien 
odotuksiin ja luomaan pitkäaikaista arvoa. 

Esimerkiksi Harvard Business Review’n artik-
keli The Board’s Role in Sustainability korostaa, että 
yrityksen tarkoituksen selkeä määrittely ja sen 
kytkeminen strategiaan on keskeistä pitkän aika-
välin arvonluonnille. Tämä edellyttää, että halli-
tus ottaa kestävyyden huomioon kaikissa strate-
gisissa päätöksissään ja varmistaa, että yhtiön toi-
met ovat linjassa arvojen ja tavoitteiden kanssa.

Myös World Economic Forumin ja PwC:n 
yhteisjulkaisu How to Set Up Effective Climate Gover-

nance on Corporate Boards korostaa, että yritys-
ten hallitusten on integroitava ympäristö-, sosi-
aali- ja hallintotekijät yritysten ydinstrategioihin. 
Tämä tarkoittaa, että yrityksen tarkoitus ja kes-
tävyyden tavoitteet on linjattava ja vastuullisuu-
den osa-alueet on otettava huomioon päätöksen-
teossa. Kestävyyden strateginen integrointi aut-
taa yrityksiä hallitsemaan ilmastonmuutokseen, 
sosiaalisiin epäkohtiin ja hallintoon liittyviä ris-
kejä, mikä parantaa pitkän aikavälin resiliens-
siä. Lisäksi julkaisu korostaa sidosryhmien sitout-
tamisen merkitystä. Yritysten on oltava avoimia 
ja läpinäkyviä suorituskyvystään kestävyyden 
näkökulmasta, jotta ne voivat rakentaa luotta-
musta ja saada sidosryhmien tuen. Lisäksi halli-
tusten on varmistettava, että yritykset noudatta-
vat kasvavaa kestävyyssääntelyä ja mukauttavat 
vastaavasti hallintorakenteitaan.

Kestävyys nähdään myös innovaation ja kilpai-
luedun ajurina. Yritykset, jotka asettavat vastuul-
lisuuden etusijalle, ovat paremmassa asemassa 

hyödyntämään uusia markkinamahdollisuuksia 
sekä luomaan pitkäaikaista arvoa osakkeenomis-
tajille ja yhteiskunnalle. Hallitusten on otettava 
aktiivinen rooli vastuullisuuden integroinnissa 
ja varmistettava, että yrityksen strategia vastaa 
nykypäivän liiketoimintaympäristön vaatimuk-
sia ja haasteita.

3. Hallituksen vastuu 
kestävyyssääntelystä
Osakeyhtiölain mukaan hallituksella on yleinen 
huolellisuusvelvollisuus. Hallituksen jäsenet voi-
vat suojautua lain esitöihin kirjatun liiketoimin-
taperiaatteen avulla. Periaate vapauttaa jäsenet 
vastuusta olosuhteisiin nähden asianmukaisista 
ja riittävään harkintaan perustuvista päätöksistä, 
vaikka ne osoittautuisivat jälkikäteen epäonnistu-
neiksi. Päätösten on kuitenkin oltava yhtiön edun 
mukaisia ja riittävän valmistelun pohjalta tehtyjä, 
eikä niissä saa tavoitella omaa etua.

Hallitus valvoo myös lakien noudattamista ja 
sen vastuulla on huolehtia, että yhtiössä on riittä-
vät kyvykkyydet kestävyyssäädösten ymmärtä-
miseen ja noudattamiseen. Hyvä esimerkki tästä 
on tarkastusvaliokunnan rooli, joka on viime 
aikoina korostunut kestävyysraportointidirektii-
vin (CSRD) noudattamisen valvonnassa.

On myös hyvä muistaa, että se, että jotain jäte-
tään tekemättä, voi johtaa yleisen huolellisuus-
velvollisuuden rikkomiseen. Kasvavalle kestä-
vyyssääntelylle on hyvin ominaista riskilähtöi-
nen arviointi. Esimerkiksi yritysvastuudirektiivi, 
metsäkatoasetus, akkuasetus ja pakkotyöasetus 
edellyttävät yrityksiltä riskiperusteista huolel-
lisuusvelvoiteprosessia, ja hallitus vastaa viime 
kädessä siitä, että yritys on huomioinut kasvavat 
vaatimukset riittävällä tasolla.

Se, että jotain jätetään 
tekemättä, voi johtaa yleisen 
huolellisuusvelvollisuuden 
rikkomiseen.
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4. Kestävyysraportoinnin 
rooli osana liiketoimintaa
Strategisesta näkökulmasta katsottuna kestä-
vyysraportointidirektiivi ja eurooppalainen kes-
tävän liiketoiminnan arviointikriteeristö EU-tak-
sonomia pyrkivät yritysten liiketoiminnan trans-
formaatioon, jotta EU:n vihreä siirtymä ja net-
tonollatavoite vuoteen 2050 mennessä saavu-
tetaan. Parhaimmillaan kestävyysraportointi 
ohjaakin yrityksiä asettamaan kunnianhimoisia 
tavoitteita ja laatimaan niille konkreettiset, ana-
lyysiin perustuvat toimenpidesuunnitelmat, joille 
on määritelty omistajat ja kannustimet. Samaan 
tapaan EU-taksonomia parhaimmillaan ohjaa 
yrityksiä kehittämään tuote- ja palvelutarjoa-
maansa kestävämmäksi. Tähän kannustetaan 
myös vihreisiin sijoituskohteisiin suunnatuilla 
rahoitusmuodoilla.

Kestävyysraportointi ja sen osana EU-taksono-
miaan valmistautuminen on vaatinut isoja pon-
nisteluja ensimmäisten raporttien aikaansaami-
seksi ensimmäisessä aallossa raportoineilta yri-
tyksiltä. Lisäksi monet toisessa aallossa rapor-
toivat yritykset ovat jo käyttäneet paljon aikaa 
valmistautuessaan FY25-raportointiin, vaikka 
Euroopan parlamentti hyväksyikin niin sanotun 
Omnibusin “Stop the clock” -ehdotuksen huhti-
kuun alussa.

Tehtyä työtä ei kuitenkaan kannata heittää 
hukkaan, vaan yrityksillä on nyt erinomainen 
mahdollisuus hyödyntää kerätty data uusien lii-
ketoimintamahdollisuuksien tunnistamiseen 
sekä riskien vaikutusten vähentämiseen. 

Yrityksissä fokusta kannattaakin nyt suunnata 
siihen, että valitaan hallitustasolla seurattavat 
selkeät kestävyysmittarit ja varmistetaan, että 
johdon kannustimet ovat linjassa niiden kanssa. 

Hallituksen olisi myös hyvä varmistaa, että jat-
kossa raportoinnin tehokkuutta ja luotettavuutta 
parannetaan investoimalla teknologisiin ratkai-
suihin ja näin vapautetaan henkilöstön aikaa 
arvoa luovalle kestävyystekemiselle.

5. Tunnistatko, missä 
kypsyysvaiheessa yrityksesi on 
kestävyyden integroimisessa?
Yritykset voivat lähestyä kestävyyttä eri kypsyys-
vaiheissa, ja näillä lähestymistavoilla on omat 
tunnusmerkkinsä. Yritykset voi jakaa kolmeen 
kategoriaan sen perusteella, miten ne lähesty-
vät kestävyyttä: aloittelijat, seuraajat ja suunnan-
näyttäjät.

 ► Aloittelijat: Näiden yritysten strategia 
keskittyy osakkeenomistajien tuoton 
maksimointiin, ja kestävyyden integraatio 
on vähäistä. Kestävyyttä johdetaan 
korkeintaan liiketoimintayksiköissä, 
ja kestävyysasiat otetaan osittain 
huomioon liiketoimintapäätöksissä, 
kuten investoinneissa ja operatiivisessa 
tehokkuudessa. Raportointistrategia täyttää 
minimivaatimukset, ja kestävyysmittareita 
käytetään osittain suorituskyvyn hallinnassa 
ja toteutuksessa.

 ► Seuraajat: Näissä yrityksissä strategiaa 
arvioidaan säännöllisesti myös kestävyyden 
näkökulmasta ja kestävyys on integroitu 
riskienhallintaan. Hallitus ja johtoryhmä 
ovat vastuussa kestävyyden johtamisesta 
ja ohjaavat liiketoimintakäytäntöjen 
kehittämistä tavoitteiden saavuttamiseksi 
koko arvoketjussa. Kestävyysmittareita 
käytetään osittain suorituskyvyn hallinnassa 
ja toteutuksessa, ja raportointiteknologiaa 
hyödynnetään osittain.

Parhaimmillaan kestävyys
raportointi ohjaa yrityksiä 
asettamaan kunnian himoisia 
tavoitteita ja laatimaan 
niille konkreettiset, 
analyysiin perustuvat 
toimen pidesuunnitelmat. 

 ► Tietoturva-analyytikko: 
Asiantuntija keskittyy 
tietoturvan tilan seuraamiseen, 
uhkien havaitsemiseen ja 
reagointiin. Työhön kuuluu 
häiriöhallintatoimenpiteiden 
käynnistäminen häiriötilanteessa.
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Huolellinen 
valmistautuminen ja 
läpinäkyvä raportointi 
lisäävät sidosryhmien 
luottamusta ja vähentävät 
maineriskejä sekä 
sanktioita.

 ► Suunnannäyttäjät: Näissä yrityksissä 
kestävyys on todellinen kulmakivi, joka 
määrittää yritysstrategian ja aloitteiden 
toteutuksen, kun tavoitteena on liiketoiminnan 
transformaatio, arvonluonti ja liiketoiminnan 
kasvu. Kestävyys on täysin integroitu 
suorituskyvyn hallintaan ja toteutukseen 
kaikilla tasoilla (kuten yritys, tuotanto 
ja tuote), ja raportoinnin automatisointia 
hyödynnetään laajasti. Hallitus ja johtoryhmä 
ovat vastuussa kestävyyden johtamisesta ja ne 
ohjaavat liiketoimintakäytäntöjen kehittämistä 
tavoitteiden saavuttamiseksi koko arvoketjussa.

6. Työkaluja tulevaisuuden 
hallitustyöskentelyyn
Tulevaisuuden hallitustyöskentelyssä kestävyy-
den merkitys korostuu yhä enenevissä määrin 
osana yrityksen strategiaa ja toimintoja. Mitkä 
ovat keskeiset työkalut, joiden avulla hallitukset 
voivat johtaa yrityksiä kohti kestävämpää tulevai-
suutta?

 ► Strategian määrittely ja valvonta: Hallituksen 
on varmistettava, että yhtiön strategia sisältää 
selkeät kestävyyteen liittyvät tavoitteet 
ja mittarit. Tämä edellyttää syvällistä 
ymmärrystä yhtiön liiketoimintamallista 
sekä sen vaikutuksista ympäristöön ja 
yhteiskuntaan.

 ► Aktiivinen rooli kestävyyden valvonnassa: 
Hallituksen on otettava aktiivinen rooli 
kestävyyden valvonnassa ja varmistettava, 
että yhtiön toimet ovat linjassa sen arvojen ja 

tavoitteiden kanssa. Tämä edellyttää jatkuvaa 
seurantaa ja raportointia kestävyyteen 
liittyvistä toimista ja tuloksista. Eri 
sidosryhmien odotusten ymmärtäminen on 
tässä keskeisessä roolissa.

 ► Puhdasta siirtymää tukevien kannustimien 
hyödyntäminen: Hallitusten kannattaa 
ymmärtää erilaisten kannustimien, kuten 
EU:n Clean Industrial Dealin, tarjoamat 
mahdollisuudet. Ne voivat vaikuttaa 
merkittävästi yrityksen pitkän aikavälin 
kannattavuuteen, erityisesti, jos se toimii 
joko energiaintensiivisessä teollisuudessa 
tai puhdasta teknologiaa valmistavalla tai 
kehittävällä toimialalla.

 ► Sääntelynmukaisuuden varmistaminen: 
Hallitusten on varmistettava, että 
yritykset noudattavat kestävyyteen 
liittyvää erilaista sääntelyä, kuten 
kestävyysraportointidirektiiviä. Tässä 
korostuvat muuttuvan lainsäädännön seuranta 
ja ymmärrys. Huolellinen valmistautuminen ja 
läpinäkyvä raportointi lisäävät sidosryhmien 
luottamusta ja vähentävät maineriskejä sekä 
sanktioita.

 ► Sidosryhmien sitouttaminen: Yritysten on 
oltava avoimia ja läpinäkyviä kestävyyteen 
liittyvästä suorituskyvystään, jotta ne 
voivat rakentaa luottamusta ja saada 
sidosryhmien tuen. Hallitusten on 
varmistettava, että yritykset noudattavat 
kasvavia kestävyyssääntelyjä ja mukauttavat 
hallintorakenteitaan.  
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E pävarmuutta luovat nyt erityisesti 
geopoliittiset muutokset. Nämä 
muutokset vaikuttavat muun 
muassa talouden kehitykseen, toi-

mitusketjujen toimintaan ja sääntely-ympä-
ristöön. Lisäksi ne edistävät yhteiskunnal-
lista polarisoitumista ja harhaanjohtavan tie-
don leviämistä. Samanaikaisesti generatii-
visen tekoälyn kehitys tuo eteemme kiihty-
vällä tahdilla merkittäviä mahdollisuuksia – 
ja kriittisiä riskejä.

Yhtäaikaisten toisiinsa kytkeytyneiden 
epävarmuuksien hallinta on vaikeaa mutta 
välttämätöntä. Nykytilanne on pakottanut 
yhtiöt tarkastelemaan keinoja, joilla ne käsit-
televät ja hallitsevat epävarmuutta järjestel-
mällisesti. Perinteiset ja staattiset riskien-
hallinnan järjestämistavat eivät enää täytä 
tehtäväänsä tai tue tavoitteiden saavutta-
mista.

Monessa organisaatiossa on havaittu, että 
nykymuotoinen kokonaisvaltainen riskien-
hallinta keskittyy olemassa olevan tiedon 
ylläpitoon ja raportointiin. Tämän seurauk-
sena toimintaympäristön epävarmuuksien ja 
muutosten käsittely jää vähäiseksi tai jälki-
jättöiseksi. Kokonaisvaltaisella riskienhallin-
nalla on keskeinen tehtävä turvata arvoa kes-
kittymällä operatiivisen toiminnan ja proses-
sien riskien hallintaan. Yhä useammin halli-
tus ja johto kuitenkin vaativat riskienhallin-
nalta arvoa tuottavaa roolia. Tämä merkitsee 
vahvempaa keskittymistä strategisiin riskei-
hin ja ennakoivan käsityksen muodostamista 
nousevista riskeistä.

Yhtäaikaisten toisiinsa 
kytkeytyneiden 
epävarmuuksien hallinta 
on vaikeaa mutta 
välttämätöntä.

RISKIENHALLINTA

TUOMO SALMI
osakas, 
Boardroom 
Program Leader, 
Deloitte

TOMI SEPPÄ
Senior Manager, 
Risk Advisory, 
Deloitte

Deloitte on DIFin 
asiantuntija- 
kumppani.

On aika vaatia riskienhallinnalta 
enemmän arvonluontia
2020-luvulla yhtiöiden toimintaympäristössä kohtaamat 
muutokset ja niihin liittyvät epävarmuudet ovat 
lisääntyneet ja kiihtyneet. Samalla epävarmuuksien 
keskinäisriippuvuus on kasvanut, mikä monimutkaistaa 
yhtiöiden riskiympäristöä entisestään. Kokonaisvaltaisen 
riskienhallinnan merkitys on korostunut, ja siltä 
edellytetään strategisempaa, arvoa tuottavaa roolia.
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Onnistunut strategisen 
tason riskienhallinta ei 
toteudu ilman ylimmän 
johdon vahvaa panosta.

Kohti strategista  
riskienhallintaa ja ennakointia 
Srategisen riskienhallinnan toteutuminen edel-
lyttää organisaatiolta osaamista ja sitoutumista. 
Riskienhallintajohtajan ja riskienhallinnan toi-
minnon tulee ymmärtää yhtiön liiketoimintaa 
ja strategiaa syvällisesti. Näin ne voivat tukea 
yhtiön johtoa tunnistamaan ja käsittelemään 
strategiaan liittyviä epävarmuuksia, riskejä ja 
mahdollisuuksia, mikä edesauttaa entistä vah-
vemman strategian ja sen toimeenpanosuunnitel-
man muodostamista. Keskitetty riskienhallinnan 
toiminto nähdään parhaimmillaan kriittisenä ja 
sparraavana kumppanina.

Epävarmuuden aika edellyttää riskienhallin-
nalta erilaisia toimintamalleja. Näistä keskeisim-
piä ovat skenaarioanalyysit sekä tunnistettujen 
nousevien riskien ajantasaisempi ja systemaatti-
sempi seuranta. 

Skenaarioanalyysien avulla organisaatiot voivat 
muodostaa tapahtumakulkujen kuvauksia, jotka 
yhdistävät eri muutoksia ja epävarmuuksia. Tämä 
lisää ymmärrystä epävarmuuksien yhteisvaiku-
tuksista, toimivista strategioista mahdollisuuk-
sien hyödyntämiseksi sekä riskienhallinnan tar-
peista. Koska skenaarioiden taustalla olevat ole-
tukset ja niihin vaikuttavat epävarmuudet voivat 
muuttua nopeasti, on skenaarioita perusteltua päi-
vittää ja tarkentaa nykyistä aktiivisemmin. Myös 
nousevien riskien seuranta edellyttää ajantasaista 
otetta muutokseen liittyvien indikaattoreiden 
monitorointiin ja ennakoiviin toimiin. Monissa 
yrityksissä on hyödyntämätön mahdollisuus tii-
vistää yhteistyötä toimintaympäristöä analysoi-
van strategiatiimin ja riskienhallinnan välillä.

Onnistunut strategisen tason riskienhallinta ei 
toteudu ilman ylimmän johdon vahvaa panosta. 
Tämä tarkoittaa konkreettista vastuunottoa ris-
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kaikessa päätöksenteossa, kuten merkittävien 
muutosten ja investointien käsittelyssä.

Riskienhallinta 
epävarmuuden ajassa
Riskienhallinnan onnistuminen epävarmuuden 
ajassa rakentuu useiden osatekijöiden varaan. 
Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan toiminta 
tulee kytkeä entistä vahvemmin osaksi yrityk-
sen strategista päätöksentekoa mahdollistaen 
 stra tegisten ja nousevien riskien paremman 
käsittelyn. 

Riskienhallinnan toteutuksessa on perustel-
tua vahvistaa keskittymistä muutokseen eri kei-
noin, joista skenaariotyö ja aktiivisempi muutok-
sen seuranta nousevat keskeisimmiksi.

Uusien toimintamallien tukena ja mahdollis-
tajana toimii kehittyvä tekoälypohjainen tekno-
logia, joka kykenee entistä paremmin ja tehok-
kaammin käsittelemään monimutkaista eri läh-
teistä nousevaa tietoa.

Hallituksen ja johdon on aika vaatia riskien-
hallinnalta nykyistä enemmän arvonluontia. 
Samalla heidän rooliaan riskienhallinnassa on 
perusteltua vahvistaa, mikä usein kehittää  
koko organisaation riskienhallinnan kulttuu-
ria. 

Kokonaisvaltaisen 
riskienhallinnan toiminta 
tulee kytkeä entistä 
vahvemmin osaksi yrityksen 
strategista päätöksentekoa.

Kolme kysymystä, jotka 
hallituksen tulee esittää 
johdolle riskienhallinnan 
toiminnasta:

1. TUKEEKO nykyinen riskienhallinta 
 johdon kykyä havainnoida ja käsitellä 
 strategisia ja nousevia riskejä?

2. MITEN JOHTO on varmistanut, että 
 yritys kykenee toimimaan ennakoivasti 
ja tehokkaasti hallitakseen tunnistettuja 
riskejä?

3. KUINKA VAHVASTI kokonaisvaltai
nen riskienhallinta ja riskitietoisuus on 
 integroitunut päätöksentekoon ja liike
toiminnan suunnitteluun? 

kienhallinnan toteuttamisesta ja aktiivista osal-
listumista riskien tunnistamiseen, arviointiin ja 
hallinnan määrittelyyn. Ylimmän johdon kyky 
tarkastella riskejä koko yrityksen näkökulmasta 
on olennaista strategisten riskien hallinnassa. 
Tätä näkökulmaa on vaikea saavuttaa kerää-
mällä riskitietoa organisaation eri osista alhaalta 
ylös -periaatteella. Laajemmin kerättyä riskitie-
toa on kuitenkin perusteltua hyödyntää osana 
strategisten riskien käsittelyä.

Hallituksen on hyvä tarkastella kriittisesti 
myös omaa osallistumistaan kokonaisvaltai-
sen riskienhallinnan toteuttamiseen. Hallitus ja 
sen tarkastusvaliokunta tyypillisesti vastaanot-
tavat säännöllistä ja vakiomuotoista raportoin-
tia yhtiön olennaisimmista riskeistä. Hallituk-
sen rooli ei saa typistyä pelkäksi raportoinnin 
vastaanottajaksi, vaan hallituksen tulee aktii-
visesti hyödyntää omaa toimintaympäristö- ja 
liiketoimintatuntemustaan riskitiedon kriitti-
sessä  arvioinnissa. Joissakin yhtiöissä tämä tieto-
taito on haluttu valjastaa jo aiemmassa vaiheessa 
siten, että hallitus osallistuu yhteiseen dialogiin, 
kun riskejä tunnistetaan ja arvioidaan tai ske-
naarioita käsitellään. 

Kokonaisuudessaan strategiset epävarmuu-
det ja niihin liittyvät riskit on tärkeää huomioida 
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K iristyshaittaohjelmat ovat vakava 
uhka, joka vaatii yhtiön hallitukselta 
aktiivista valmistautumista ja stra-
tegisia päätöksiä. 

Haittaohjelmaiskuun valmistautumisessa 
keskeisiä aiheita ovat riskien arviointi ja varau-
tuminen, viestintästrategia kiristystilanteissa 
sekä suhtautuminen lunnasvaatimuksiin. 
Hyökkäyksestä voi seurata merkittävä maine-
haitta, mutta hyvällä valmistautumisella hyök-
käyksen voi kääntää jopa mahdollisuudeksi. 
Häiriötilanteesta palautuminen vaatii selkeän 
toimintasuunnitelman, kriisinhallintatiimin ja 
toimivan varmuuskopiointiprosessin.

Ennen haittaohjelmaiskua 
Varautuakseen ja valmistautuakseen mahdol-
liseen tietoturvahyökkäykseen, hallituksen on 
syytä käydä ennakoivia keskusteluja ainakin 
seuraavista aiheista:

A. Riskien arviointi ja varautuminen  
– Mitä olemme jo tehneet hyökkäyksen  
estämiseksi ja mitä on vielä tehtävä?
Hallituksen tulee arvioida yrityksen kybertur-
vallisuusriskit ja varmistaa, että liiketoiminnan 
jatkuvuussuunnitelmat ja tietojärjestelmien toi-
pumissuunnitelmat ovat ajan tasalla. Useisiin 

tietoturvahyökkäyksiin, mukaan lukien kiris-
tyshaittaohjelmat, voidaan varautua muun 
muassa hyvin suunnitelluilla varmuuskopioin-
tikäytännöillä, ohjelmistojen tietoturvapäivi-
tyksillä ja henkilöstöä kouluttamalla. 

B. Viestintästrategia – Voiko uhan  
kääntää mahdollisuudeksi?
On tärkeää ylläpitää avointa ja läpinäkyvää lin-
jaa sekä huolehtia viestinnän säännöllisyydestä 
sekä määritellä, miten yhtiö viestii sisäisesti ja 
ulkoisesti mahdollisen haittaohjelmaiskun sat-
tuessa. Viestintää voidaan suunnitella enna-
kolta esimerkiksi sidosryhmien kartoittami-
sella ja valmiiden ydinviestien laatimisella. 

Häiriön aikana on mahdollista toteuttaa 
myös strategisia muutoksia, jos tietojärjes-
telmiä uudistetaan palautumisen yhteydessä. 

Hyökkäyksestä voi seurata 
merkittävä mainehaitta.

KYBERTURVALLISUUS

KARRI TOMULA
Cyber Advisory 
Director, 
KPMG

KPMG on DIFin 
asiantuntija- 
kumppani.

Kuinka hallitus voi varautua 
haittaohjelmaiskuun 
ja kiristykseen?
Kiristyshaittaohjelma voi lamauttaa yhtiön toiminnan 
hetkessä. Hallituksen tulee käydä keskusteluja ja 
tehdä strategisia päätöksiä jo ennen mahdollista 
haittaohjelmaiskua, jotta vahingot voidaan rajata ja 
mainehaitta estää ja jotta häiriötilanteesta voidaan 
palata normaaliarkeen mahdollisimman sujuvasti.
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Näin ollen hyökkäyksen voi kääntää mahdolli-
suudeksi kehittää uusia asiakaslähtöisiä toimin-
tamalleja, kuten yksinkertaisempia tilaus-toi-
mitusprosesseja ja automatisoituja pilviympä-
ristöjä.

C. Käytännön toiminta häiriötilanteessa  
– Miten suhtautua lunnasvaatimuksiin  
ja toimia rikollisten kanssa? 
Hallituksen on syytä keskustella etukäteen, 
miten yhtiö suhtautuu mahdollisiin lunnasvaa-
timuksiin. Yleinen suositus on olla maksamatta 
lunnaita, sillä maksaminen ei takaa tiedostojen 
palautumista ja voi kannustaa rikollisia jatka-
maan toimintaansa. Rikollisille maksusuoritus 
on merkki siitä, että yhtiöön kannattaa hyökätä.

Tietojen vuotaessa hallituksen tulee olla tie-
toinen vuodon laajuudesta ja vaikutuksista. Hal-
lituksen on varmistettava, että yhtiön aktii-
visesta toiminnasta jaetaan tietoa nopeasti ja 
rehellisesti oikeille kohderyhmille. 

Iskun aikana
Kiristyshaittaohjelmaisku etenee vaiheittain. Se 
alkaa yleensä haittaohjelman pääsystä laitteelle, 
ja aktivoituessaan ohjelma salaa tai lukitsee tie-
dostot. Tämän jälkeen hyökkääjä esittää lunnas-
vaatimuksen yleensä kryptovaluutassa tiedos-



52 BOARDVIEW 1/2025

tojen palauttamiseksi. Taustalla hyökkääjä voi 
myös lähettää tietoja yhtiön ulkopuolelle vuodet-
tavaksi. 

Kiristystilanteessa tehtävät valinnat vaikutta-
vat yhtiön merkittävimpään voimavaraan, mai-
neeseen. Mainehaitta voi johtaa asiakassuhteiden 
menetykseen ja vaikeuksiin houkutella uusia asi-
akkaita tulevaisuudessa. 

Lunnasvaatimuksiin suhtautuminen on yksi 
hallituksen kriittisimmistä päätöksistä hyökkä-
yksen aikana. Lunnaiden maksaminen ei takaa 
tiedostojen palautumista, vaan se voi pahimmil-
laan johtaa uusiin hyökkäyksiin. Lisäksi maksa-
minen voi aiheuttaa yhtiölle juridisia ongelmia 
maissa, joissa lunnaiden maksaminen on laitonta, 
kuten Isossa-Britanniassa.

Viimeistään hyökkääjän uhatessa tiedon jul-
kistamisella tulee tehdä rikosilmoitus ja käyn-
nistää viranomaisyhteistyö vahinkojen rajaami-
seksi. Uhkaukseen tiedon vuotamisesta yhtiön 
on reagoitava välittömästi. Yhtiön tulee jakaa tie-
toa mahdollisesta tietovuodosta ja sen vaikutuk-
sista sidosryhmilleen. Lisäksi yhtiön on esitettävä 
osapuolille toimintavaihtoehtoja tietovuodon vai-
kutusten rajaamiseksi, kuten muutosten teke-
misen estämisestä viranomaisrekistereissä. Täs-
mällisellä viestinnällä asiakkaat on mahdollista 
vakuuttaa siitä, että yhtiön toiminta jatkuu iskun 
aikana. 

Palautuminen normaalitilaan
Palautuminen häiriötilanteesta normaalitilaan 
edellyttää toimivaa varmuuskopiointiproses-
sia sekä teknistä osaamista salattujen tiedosto-
jen palauttamiseksi. Ennakoivat kehitystoimenpi-
teet varmuuskopiointiprosessin toiminnan takaa-

miseksi ovat välttämättömiä, jotta tiedostojen 
palauttaminen on mahdollista ilman lunnasmak-
sua. Tämä edellyttää kriittisten toimintojen tun-
nistamista, niihin liittyvien järjestelmien tunnis-
tamista ja luokittelua sekä varmuuskopioitavan 
tiedon määrittelyä. Muun muassa kyberturvalli-
suuslaki edellyttää organisaatioilta vastaavia toi-
menpiteitä toiminnan jatkuvuuden varmistami-
seksi.

Häiriötilanteesta palautuminen vaatii selkeän 
toimintasuunnitelman ja täsmällistä kriisinhal-
lintaa. Hallituksen tulee varmistaa, että yhtiöllä 
on tarvittavat resurssit ja prosessit palautumi-
seen:

 ► Eristäminen ja varmuuskopioiden käyttö: 
Tartunnan saanut laite tulee välittömästi 
eristää verkosta haittaohjelman leviämisen 
estämiseksi. Varmuuskopioiden käyttö on 
keskeinen osa palautumisprosessia.

 ► Kriisinhallintatiimi: Yhtiön tulee muodostaa 
kriisinhallintatiimi, joka vastaa häiriötilanteen 
hallinnasta ja palautumisesta. Tiimin tulee 
sisältää kyberturvallisuusasiantuntijoita, 
viestintäammattilaisia ja liiketoiminnan 
johtohenkilöitä.

 ► Vahingosta oppiminen: Häiriötilanne 
tulee käydä tarkasti läpi liiketoiminnan 
normalisoiduttua. Jatkuvuudenhallinta 
ja toiminnan turvaaminen tulevissa 
häiriötilanteissa vaatii harjoittelua ja 
sopeutumista muuttuviin olosuhteisiin.  
Hallituksen tulee arvioida merkittäviä 
häiriöön johtaneita syitä sekä edellyttää 
johtoa päivittämään liiketoiminnan 
jatkuvuussuunnitelmia analyysien  
pohjalta. 

Lunnasvaatimuksiin 
suhtautuminen on yksi 
hallituksen kriittisimmistä 
päätöksistä hyökkäyksen aikana.
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O sakasaktivismi eli ”shareholder 
activism” on Suomessa ollut toistai-
seksi harvinaista verrattuna Länsi-
Eurooppaan tai jopa Ruotsiin. 

Eräät suomalaiset institutionaaliset osakkeen-
omistajat, muun muassa eläkevakuutusyhtiöt 
ja jopa Suomen valtio, ovat tosin aika ajoin otta-
neet näkyvämmän roolin yhtiökokouksissa. 

Suurimmat osakkeenomistajat osallistuvat 
listayhtiöiden hallituksen valintaan nimitys- 
toimikuntien kautta. Näiden osakkeenomis- 
tajien kohdalla ei voida kuitenkaan puhua var-
sinaisista aktivistisijoittajista. Syitä näkyvien 
aktivistikampanjojen puuttumiseen ovat oletet- 

tavasti toimiva ja sijoittajaystävällinen yhtiö-
lainsäädäntö ja hallinnointikoodisto sekä yri-
tyskulttuuri, jossa korostuu vastuullisuus ja 
konfliktien välttäminen.

Mikä on aktivistisijoittaja? 
Aktivistisijoittaja hankkii usein pienen mutta 
riittävän merkittävän omistusosuuden lista-
yhtiössä ja pyrkii vaikuttamaan yhtiön strate gi- 
aan, johtoon, osinkopolitiikkaan, ESG-toimin-
tatapoihin tai yhtiörakenteeseen. Tavoitteena 
voi olla esimerkiksi toimitusjohtajan tai halli-
tuksen kokoonpanon vaihtaminen, johdon pal-
kitsemisehtojen muutos tai ydinliiketoimintaan 
kuulumattomien osien myynti. Julkisissa osto-
tarjouksissa aktivistisijoittaja voi pyrkiä toimi-
maan siten, että tarjouksentekijä joutuisi korot-
tamaan tarjottua kauppahintaa. Aktivistisijoit-
taja pyrkii luomaan painetta yksityisesti suo-
raan hallitukseen tai muiden osakkeenomista-
jien tai avoimen vaikuttamiskampanjan kautta.

Aktivistisijoittajien toimintatavat voidaan 
jakaa kahteen pääryhmään:

1. Taloudellista hyötyä tavoittelevat  
aktivistisijoittajat: Heidän tavoitteenansa 
on kasvattaa listayhtiön ja siten oman sijoi-
tuksensa arvoa vaatimalla esimerkiksi yhtiön  
 johdon vaihtoa tai omaisuuden myyntiä.

2. Poliittisin motiivein toimivat  
aktivistisijoittajat: He pyrkivät edis-
tämään arvolähtöisiä tavoitteita, kuten 
 ilmastoystävällisempiä toimintatapoja. 

OSAKASAKTIVISMI

TIMO AIRISTO
Partner, 
White & Case

KRISTA ENARVI
Senior Associate, 
White & Case

White & Case on 
DIFin asiantuntija- 
kumppani.

Hallituksen tulisi 
pyrkiä tunnistamaan 
osakas aktivismille 
altistavat tilanteet, 
kuten osakekurssin 
heikko kehitys tai 
liiketoiminta-alueiden 
kannattavuusongelmat.

 Valmiina aktivistisijoittajien 
saapumiseen?
Vaikka osakasaktivismi on Suomessa vielä 
harvinaista, on hallitusten syytä laatia 
toimintasuunnitelma sen varalta, että omistajaksi 
ilmestyy aktivistisijoittaja vaatimuksineen.
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Tunnettuja aktivistisijoittajia ovat muun 
muassa yhdysvaltalaiset Carl Icahn ja Elliot 
Management sekä ruotsalainen Cevian Capital. 
Viime aikoina uutisotsikoihin ovat nousseet esi-
merkiksi Elliot Managementin kampanja BP:ssä 
ja Cevianin vaatimukset Ericssonissa.

Valmistautuminen 
aktivistisijoittajiin
Vaikka osakasaktivismi on Suomessa ollut harvi-
naista, suomalaisten listayhtiöiden hallitusten on 
syytä varautua siihen. Aktivistisijoittajan tun-
nistaminen voi olla haastavaa erityisesti hallinta-
rekisterin takia. Siten voi tulla yllätyksenä, kun 
aktivistisijoittaja ottaa yhteyttä hallitukseen tai 
aloittaa julkisen kampanjan. Hallituksen tulisi-
kin pyrkiä tunnistamaan ennakolta osakasak-
tivismille altistavat tilanteet, kuten osakekurs-
sin heikko kehitys tai liiketoiminta-alueiden kan-
nattavuusongelmat. Myös tarkkailemalla akti-
vistien toimintaa ulkomaisissa verrokkiyhtiöissä 
voi saada käsityksen siitä, millaisella agendalla 
aktivisti saattaa lähestyä.

Suomalaisia listayhtiöitä aktivisti oletetusti 
lähestyy ottamalla suoraan yhteyttä hallituk-
seen julkisen kampanjan sijasta. Tämä antaa hal-

litukselle paremman mahdollisuuden keskustella 
aktivistin kanssa ilman julkisuuden aiheuttamaa 
lisäpainetta. Aktivistisijoittaja voi ajoittaa yhtey-
denottonsa siihen, kun varsinainen yhtiökokous 
alkaa lähestyä. Osakkeenomistajana aktivistilla 
on osakeyhtiölain mukaan oikeus saada yhtiöko-
kouksen käsiteltäväksi ajamansa asia, kunhan asia 
kuuluu yhtiökokouksen päätösvaltaan. Tätä on 
vaadittava viimeistään neljä viikkoa ennen koko-
uskutsua.

Toimintasuunnitelma  
hallitukselle
1. Ennakointi ja seuranta

 ► Vahva strategia ja sijoittajaviestintä
 ► Tunnista osakasaktivismille altistavat tilanteet 

ja arvioi mahdollisia aktivististrategioita
 ► Seuraa osakeomistuksia, sekä suoria että 

hallintarekisteröityjä

2. Kommunikaatio ja yhteistyö
 ► Luo keskusteluyhteys aktivistin kanssa 

nopeasti ja pyri ymmärtämään tämän 
tavoitteet

 ► Kommunikoi osakkeenomistajien ja 
sidosryhmien kanssa johdonmukaisesti

3. Toiminta aktivistin ilmaantuessa
 ► Pidättäydy lupaamasta mitään, antamasta 

julkistamatonta tietoa tai kommentoimasta 
julkaisematonta tietoa

 ► Ole valmis keskustelemaan rakentavasti 
aktivistin kanssa

 ► Aktivoidu tarvittaessa mediassa vastauksena 
aktivistin kampanjaan

4. Toimintasuunnitelma
 ► Laadi valmiiksi kirjallinen toiminta-

suunnitelma ja ohjeistus hallitukselle ja johdolle
 ► Konsultoi neuvonantajia ennakolta

Suomalaiset listayhtiöt voivat kohdata aktivistisi-
joittajia yhä useammin tulevaisuudessa. Valmis-
tautuminen ja proaktiivinen toiminta ovat avain-
asemassa, jotta hallitus voi toimia tehokkaasti, 
kaikkien osakkeenomistajien ja yhtiön edun 
mukaisesti. 
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E pävarmoja verokysymyksiä on mah-
dollista selvittää ennakkoon. Enna-
kolliset menettelyt tarjoavat ennustet-
tavuutta verokysymyksiin sekä suo-

jaa veroriskejä vastaan. Suomessa on käytän-
nössä kolme vaihtoehtoista tapaa selvittää vero-
tuksellisia tulkinnanvaraisuuksia etukäteen: 
ennakollinen keskustelu Verohallinnon kanssa, 
ennakko ratkaisu Keskusverolautakunnalta 
tai ennakkoratkaisu Verohallinnosta. Tämän 
lisäksi siirtohinnoitteluasioissa voidaan hakea 
kahdesta valtiosta yhteinen ennakkoratkaisu 
(niin sanottu APA). 

Joustava ennakollinen keskustelu
Ennakollinen keskustelu on joustava menettely, 
jossa yhtiö ja usein myös neuvonantaja käyvät 
Verohallinnon kanssa suunnitellun järjestelyn 
ja sen verokohtelun läpi, yleensä Teams-tapaa-
misessa. Menettely on rajattu yritysverotuk-
seen, mutta henkilöveroasioita voidaan käsitellä 
yhtiön näkökulmasta, esimerkiksi kun on kyse 
kannustinjärjestelmistä.

Ennakollisessa keskustelussa voidaan käsi-
tellä samalla kerralla kysymykset useasta eri 
verolajista ja eri verovelvollisten näkökulmasta. 
Esimerkiksi yritysjärjestelyistä voidaan keskus-
tella sekä myyjän että ostajan näkökulmasta. 
Myös siirtohinnoitteluasiat ja erilaiset arvostus-
kysymykset voidaan käsitellä ennakollisessa 
keskustelussa.

Keskusteluun tulee valmistautua huolelli-
sesti toimittamalla verottajalle etukäteen kirjal-
linen materiaali, jossa tosiseikat ja verovelvolli-
sen käsitys verokohtelusta on tarkasti kuvattu. 
Vaikka menettely on vapaamuotoisempi, ovat 
sen sisällölliset vaatimukset siirtyneet ajan 
kuluessa lähemmäksi alla kuvattua kirjallista 
ennakkoratkaisumenettelyä. Keskustelumuoto 
kuitenkin mahdollistaa Verohallinnolle herän-
neiden kysymysten läpikäynnin tehokkaasti. 

Verohallinto laatii keskustelun pohjalta muis-
tion, jossa suunniteltu järjestely tai liiketoiminta 
ja sen verokohtelu on kuvattu. Yhtiö voi luottaa 
muistioon: kun järjestely toteutetaan kuvatulla 
tavalla, verotus toimitetaan muistion mukai-
sesti. Jos Verohallinto katsoo asian liian tulkin-
nanvaraiseksi, se voi ohjata verovelvollisen ha-
kemaan asiassa ennakkoratkaisun. 

Useimmiten ennakollinen 
keskustelu on paras tapa 
selvittää asia etukäteen 
Verohallinnon kanssa.

VEROTUS

HEIKKI 
WAHLROOS 
Partner, 
Borenius

HENNA JOVIO 
Counsel, 
Borenius

MAX MALINEN
Senior Associate, 
Borenius

Borenius on DIFin 
asiantuntija- 
kumppani.

Varmuutta verotukseen 
minimoimalla riskit ennakkoon
Suomessa yhtiöillä ja yksityishenkilöillä on kansain
välisesti vertaillen erinomaiset mahdollisuudet selvittää 
verotukselliset tulkinnanvaraisuudet etukäteen.  
Tässä artikkelissa käsitellään kotimaisten menettelyjen 
keskeisimmät seikat ja niiden väliset erot.

KUVITUS  GETTY IMAGES



BOARDVIEW 1/2025 57

Muistiosta ei ole valitusoikeutta, mikä on kes-
keinen ero alla kuvattuihin ennakkoratkaisume-
nettelyihin verrattuna. Ennakollisen keskuste-
lun käsittelyaika on myös lyhyempi, noin kuukau-
desta puoleentoista, mutta kiireellisissä tapauk-
sissa muistio on mahdollista saada huomattavasti 
tätä nopeamminkin. 

Ennakollinen keskustelu sopii 
suurimpaan osaan tapauksista
Useimmiten ennakollinen keskustelu on paras 
tapa selvittää asia etukäteen Verohallinnon 
kanssa. Menettely sopii erityisen hyvin tapauk-
siin, joista on jo olemassa verotus- tai oikeuskäy-
täntöä. Uusiin tai erityisen tulkinnanvaraisiin 
asioihin alla mainittu ennakkoratkaisu soveltuu 
paremmin.

Kokemus on osoittanut, että ennakollinen kes-
kustelu ei ole ollut arvonlisäverotuksessa yhtä 
käyttökelpoinen kuin tuloverotuksessa. Enna-

kollista varmistamista vaativat kysymykset voi-
vat olla käytännössä tulkinnanvaraisempia, jol-
loin ennakkoratkaisu on toimivampi menette-
lytapa. Toisaalta yksinkertaisempiin kysymyk-
siin arvonlisäverotuksessa on mahdollista saada 
myös kirjallinen ohjaus, jonka käyttötilanteet voi-
vat olla hyvin samanlaisia kuin ennakollisen kes-
kustelunkin.

Ennakkoratkaisumenettelyt
Ennakkoratkaisumenettelyssä verovelvolli-
nen hakee yksilöityyn verokysymykseen kirjal-
lista ennakkoratkaisua. Ennakkoratkaisua voivat 
hakea kaikki veronmaksajat, mukaan lukien yksi-
tyishenkilöt.

Ennakkoratkaisua voidaan hakea kaikkiin eri 
verolajeihin. Kysymysten tulee olla yksilöityjä ja 
konkreettisia. Toteutettava järjestely tai aiottu lii-
ketoiminta tulee kuvata tarkasti, ja siihen liitty-
vistä dokumenteista tulee usein toimittaa verotta-
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jalle vähintään luonnosdokumentit. Oikeat ja riit-
tävät taustatiedot varmistavat, että ennakkorat-
kaisua voidaan soveltaa käytännössä. Liian yleis-
luonteisiin tai epäselviin hakemuksiin ei anneta 
ratkaisua.  

Muutoksenhaussa hallinto-oikeudet ovat toi-
sinaan poistaneet kokonaan puutteellisin tai 
epäselvin tiedoin annettuja ennakkoratkaisuja. 
Prosessiosaaminen ja huolellinen taustatyö on 
ennakkoratkaisun käyttökelpoisuuden kannalta 
kriittistä, sillä muussa tapauksessa verovelvolli-
nen ei välttämättä saa ennakkoratkaisulla tavoit-
telemaansa suojaa veroriskejä vastaan. Koska 
ennakkoratkaisu annetaan vain tosiasiassa aiot-
tuun liiketoimeen, suunnitelmien ja mahdollis-
ten toimintavaihtoehtojen on oltava riittävän täs-
mällisellä tasolla jo hakuhetkellä – faktat eivät voi 
muuttua kesken mahdollisen muutoksenhaku-
prosessin.

Ennakkoratkaisuhakemuksen laatimisen 
 yhteydessä on tehtävä kokonaisarvio tilanteesta 
ja verokohteluun mahdollisesti vaikuttavista sei-
koista, myös verovelvollisen tulkinnasta poik-
keavat vaihtoehtoiset lopputulokset huomioiden. 
Tällä on usein vaikutusta ennakkoratkaisukysy-
mysten esitystapaan erityisesti arvonlisäverotuk-
sessa. Asiamiehen kokemus voi olla ratkaisevan 
tärkeää kokonaisarvion tekemisessä.

Ennakkoratkaisu Verohallinnosta 
vai Keskusverolautakunnasta?
Verohallinnon lisäksi ennakkoratkaisua voi 
hakea Keskusverolautakunnasta silloin, kun 
kysymys koskettaa laajaa joukkoa verovelvollisia 
tai on muutoin periaatteellisesti tärkeä.

Ennakkoratkaisuhakemuksen käsittely kestää 
noin kahdesta kolmeen kuukautta sekä Verohal-
linnossa että Keskusverolautakunnassa. Merkit-

tävä ero näiden välillä on valitusreitissä. Verohal-
linnon ennakkoratkaisusta valitetaan hallinto-
oikeuteen ja sieltä korkeimpaan hallinto-oikeu-
teen, jos se myöntää valitusluvan. Keskusverolau-
takunnan ennakkoratkaisusta voi valittaa suo-
raan korkeimpaan hallinto-oikeuteen ilman vali-
tuslupaa, mikä tekee siitä nopeamman menette-
lyn.

Ennakkoratkaisu tulee lainvoimaiseksi vali-
tusajan päätyttyä tai tuomioistuimen ratkaistua 
asian lopullisesti. Lainvoimainen ennakkorat-
kaisu suojaa verovelvollista siinä kuvatuissa olo-
suhteissa. Järjestelyä toteutettaessa on tärkeä var-
mistaa, että se vastaa sitä, mitä hakemuksella on 
kuvattu. Ennakkoratkaisun soveltamista pitää 
tietyissä verolajeissa vaatia erikseen, esimerkiksi 
veroilmoituksen yhteydessä.

Kahdenväliset ennakkoratkaisut 
siirtohinnoitteluasioissa
Siirtohinnoitteluasioissa Verohallinnolta on mah-
dollista pyytää kahdenvälistä ennakkosopimusta 
(niin sanottu bilateral advance pricing agree-
ment). Tällöin Verohallinto käynnistää neuvot-
teluprosessin toisen valtion veroviranomaisen 
kanssa konsernin antaman taustatiedon pohjalta 
tiettyjen rajat ylittävien liiketoimien hinnoitte-
luperiaatteiden hyväksyttävien ehtojen määrit-
telemiseksi. 

Menettely soveltuu esimerkiksi konsernin 
sisäisten liiketoimien, kuten aineettomien omai-
suuksien lisensoinnin, hinnoittelun tai rajat ylit-
tävien konsernin uudelleenjärjestelyiden ehtojen 
ennakolliseen varmistamiseen. Näissä tapauk-
sissa menettelyn kesto on huomattavan pitkä, 
yleensä useiden vuosien mittainen, minkä vuoksi 
menettelyä käytetään tyypillisesti vain merkittä-
vien siirtohinnoitteluasioiden yhteydessä. 

Lainvoimainen 
ennakkoratkaisu suojaa 
verovelvollista siinä 
kuvatuissa olosuhteissa.
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Jäsensivut

Directors’ Institute Finland

TEEMAT 2025

Q1 Hallitus ja geopolitiikka
Q2 Hallitus ja kestävä tulevaisuus
Q3 Hallitus ja Suomi nousuun
Q4 Hyvän hallitustyön kulmakivet

DIF on voittoa tavoittelematon 
yhdistys, joka auttaa suomalai
sia yrityksiä menestymään edis
täen hyvää hallitustyötä.

DIFissä on noin 750 henkilö
jäsentä, jotka toimivat merkittä
vien yhtiöiden hallitusten jäse
ninä, sekä lisäksi neljä yhteisö 
jäsentä.

DIF auttaa jäseniään kehitty
mään, verkostoitumaan ja vai
kuttamaan järjestämällä tapah
tumia, ylläpitämällä DIFtieto
pankkia verkossa sekä julkaise
malla Boardview lehteä.

DIF vaikuttaa yhteiskunnassa, 
esimerkiksi ottamalla kantaa 
ajan kohtaisiin hallitustyösken

  Yhteiskunta  tarvitsee vastuullisia ja 
 menestyviä yrityksiä.

  DIFin vaikuttamistyön tavoite 
on kohtuullinen ja tehokas 
hallitustyöhön liittyvä sääntely, joka 
edistää yritysten pitkän aikavälin 
vastuullista menestystä.

Kehity. Verkostoidu. Vaikuta. 

telyyn liittyviin kysymyksiin Suo
messa ja EUtasolla.

DIFin olemassaolon 
tarkoitus – Purpose
DIFin Purpose statement kiteyttää 
yhdistyksen olemassaolon tarkoi
tuksen ja roolin yhteiskunnassa:

  DIF edistää jäsenistönsä 
valmiuksia toimia yritysten 
hallituksissa.

  DIFin tilaisuuksissa ja 
toiminnassa jäsen verkottuu 
muiden hallitustyötä tekevien 
kanssa.

  Hyvä  hallitustyö parantaa 
yritysten kilpailu kykyä.

POLICY-VALIOKUNTA
Andreas Doepel  
Puheenjohtaja

Manne Airaksinen  
Varapuheenjohtaja

Saara-Maria Helminen 
Sihteeri

Mikko Reinikainen  
Sihteeri

Kari Kauniskangas  
Jäsen

Jussi Koskinen 
Jäsen

Leena Linnainmaa  
Jäsen

Esa Niinimäki  
Jäsen

Micaela Thorström  
Jäsen

NIMITYSTOIMIKUNTA
Kim Ignatius 
Puheenjohtaja

Jussi Koskinen 
Jäsen

Ulla Palmunen 
Jäsen

HALLITUS
Jussi Koskinen 
(puheenjohtaja) 
OTK

Eeva Ahdekivi 
KTM, DBA

Nora Hortling 
KTM

Piia-Noora Kauppi 
OTK

Harri Pärssinen 
KTM, KHT

Ritva Sotamaa 
OTK, varatuomari

Ville Voipio 
Tekniikan tohtori

YHTEYSTIEDOT 
 
Directors’ Institute Finland 
Aleksanterinkatu 50 A 6 
00100 Helsinki 
Puh. (09) 6227 1840 
info@dif.fi

Henkilökunta

Pääsihteeri 
Leena Linnainmaa 
leena.linnainmaa@dif.fi 
Puh. 050 356 1183

Toimistopäällikkö 
Maija Hiiri 
maija.hiiri@dif.fi 
Puh. 0400 48 55 48

Viestintäsuunnittelija  
Tuisku Pirttimäki 
tuisku.pirttimaki@dif.fi 
Puh. 050 520 6450

Verkkosivut ja sosiaalinen media
www.dif.fi
X: @DIF_Finland
LinkedIn: Directors’ Institute Finland
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DIF-TILAISUUDET

DIF järjestää jäsenilleen ajankohtaisia tilaisuuksia, joissa kuullaan 
eri alojen asiantuntijoiden näkemyksiä kulloiseenkin teemaan  
liittyen. Kaikki vahvistetut tilaisuudet, webinaarit ja ilmoittautumis
ohjeet löytyvät jäsensivuilta.

SENIOR ADVISORIT

Petri Castrén Hallitus ja vakuutukset

Tomi Dahlberg Kyberturvallisuus  
hallituksen agendalla

Saara-Maria Helminen EcoDa,  
Advocacy  Committee

Olli Hyyppä Kyberturvallisuus hallituksen 
agendalla

Kim Ignatius Kirjanpito ja 
tilinpäätös käytännöt, Riskien hallinta, 
Tarkastusvaliokunta,  sisäinen  tarkastus

Hannele Jakosuo-Jansson  
Hallitus arviointi,  Johtaminen,  
Strateginen palkitseminen

Riikka Joukio Yritysvastuu ja siitä 
raportointi hallitustyöskentelyssä

Piia-Noora Kauppi 
Vaatimustenmukaisuus

Timo Leino Yritysrahoitus

Sari Lounasmeri Listautuminen

Kaisa Olkkonen IPRstrategia  
hallituksen työkaluna

Harri Pynnä Yritysjärjestelyt ja  
arvonmääritys

Lauri Ratia Strategiatyö –  
 implementointi ja rakentaminen

Eljas Repo Maine ja sidosryhmät

Anni Ronkainen Hallitus ja  teknologia

Hanna Sievinen Hallitustyöskentely  
listaamattomissa yhtiöissä

Enel Sintonen Verotus

Micaela Thorström Hallituksen vastuut  
ja velvollisuudet, Sääntely

DIFIN VERKKOSIVUT JA  
JÄSENSIVUT UUDISTUIVAT

DIFin verkkosivut ovat uudistuneet. Sivuston rakennetta on sel
keytetty ja DIFin graafisen ilmeen tulkinta on aiempaa pelkiste
tympi ja modernimpi.

Verkkosivuuudistuksen myötä DIFin jäsensivut ovat siirtyneet 
Salesforcen tarjoamalle alustalle. Kirjautuneet käyttäjät löytävät 
jäsensivuilta tiedot tulevista tilaisuuksista, DIFtietopankin sekä 
ajankohtaisia jäsentiedotteita ja ohjeita. Lisäksi jäsenet pääsevät 
muokkaamaan omia tietojaan.

Uudelle sivustolle lisätään osa vanhan sivuston uutisista, artik
keleista ja blogikirjoituksista, mutta vanhimmat sisällöt poistuvat 
verkosta muutoksen myötä.

Julkaisun jälkeen uutta sivustoa sekä jäsensivuja kehitetään 
edelleen. Otamme mielellämme vastaan palautetta osoitteeseen 
info@dif.fi.
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Jäsensivut

Teksti Anna-Kaisa Asuja Kuvat Matti Rajala

Karoliina Partasen 
puheenvuoro teko - 
älystä aktivoi semi - 
naari yleisön ja herätti  
vilkasta keskustelua.

Laaja joukko hallitusammattilaisia kokoontui pohtimaan 
Kulttuurikasarmille DIFin vuosiseminaariin kasvun monia 
lähteitä. Kasvua tarkasteltiin seminaarissa talouskasvun, 

omistamisen ja tekoälyn näkökulmasta. 

PwC:n ja DIFin vuosi
seminaarissa  pohdittiin 

kasvun lähteitä
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Risto Murto esitteli Kasvuriihi-työryhmän 
tuloksia. Niistä nousi monta yleisökysymystä.  

Tero Ojanperä avasi seminaariyleisölle, mitä tekoäly  
on tänään, huomenna ja tulevaisuudessa.

Juhana Kallio ja Pia Santavirta keskustelivat  
yksityisen ja julkisen pääoman merkityksestä  
Suomen kasvun vauhdittajana. 

V uosiseminaarin avasi PwC:n toimitus-
johtaja Kauko Storbacka. Varman toi-
mitusjohtaja Risto Murto kertoi omassa 
puheenvuorossaan pääministeri Petteri 

Orpon nimittämän Kasvuriihi-työryhmän tulok-
sista Suomen talouskasvun vahvistamiseksi.

Intera Partnersin toimitusjohtajan Juhana Kallion 
ja Tesin toimitusjohtajan Pia Santavirran keskuste-
lun teemana oli yksityinen omistus ja julkinen pää-
oma Suomen kasvun vauhdittajana. Aalto-yliopiston 
omistajuuden professorin Samuli Knüpferin aiheena 
oli pohjoismainen omistajayhteiskunta. 

Seminaarin toisella puoliskolla Aalto-yliopiston 
työelämäprofessori, Silo AI:n perustaja Tero Ojan-
perä valotti tekoälyn konkreettisia mahdollisuuksia. 
Tekoälystä puhui myös AI Finlandin johtaja Karo-
liina Partanen, joka peräänkuulutti merkittävämpiä 
tekoälyinvestointeja sekä yritysten hallitusten otetta 
ja ymmärrystä tekoälyn mahdollisuuksista.

Seminaarin päätteeksi lavalle nousivat toista ker-
taa toteutetun DIFFuture-ohjelman osallistujat, jotka 
välittivät viestinsä hallituksille. He kiteyttivät kas-
vun avaimet kolmeen K:hon: kunnianhimo, kansain-
välisyys ja kiihdytys. 

Seminaarin moderaattoreina toimivat PwC:n part-
neri Aitor de la Torre ja PwC:n hallituksen puheen-
johtaja ja partneri Sari Elonheimo.
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Jäsensivut

ANNE-MARI PAAPIO 
Kaupan alan ja kuluttajaliiketoiminnan 
ammattilainen
Hallituspaikka: Puuilo Oyj

”Tänä vuonna hallitusten arjessa on ollut paljon 
ulkoisia murroksia ja geopoliittista liikettä. Sen 
seurauksena monella yrityksellä on tarve tar-
kastella yrityksen strategiaa ja operatiivisia ris-

kejä. Strategia on yrityksen ankkuri ja on syytä 
säännöllisesti tarkistaa, vieläkö se pitää vai tuoko 
turbulenssi jotain, mitä täytyy muuttaa. 

Seminaarin kasvuteema osui hyvin, sillä Puuilo 
on vauhdikkaasti kasvava yritys. Tänään ajattelin 
sitä, olemmeko me suomalaiset tarpeeksi rohkeita 
kasvamaan ja tekemään peliliikkeitä, kun niiden 
aika on. Mutta toisaalta myös, onko hallituksilla tar-

PIIA-NOORA KAUPPI 
DIFin hallituksen uusi jäsen 
Osakas, Odgers Berndtson 
Hallituspaikat: UPM-Kymmene Oyj, Gofore Oyj 

” Haluan olla vaikuttamassa siihen, että saamme 
järjestettyä DIFissä jatkossakin hyviä tilaisuuk-
sia ja luotua yhteisön hallitusammattilaisille. 
On arvokas ja merkittävä tehtävä edistää mei-

dän kaikkien ymmärryksen kasvattamista ja edis-
tää kanssakäymistä, jotta voimme verkostoitua kes-
kenämme. 

Hallitustyö on tänä päivänä hyvin vaativaa. Aina-
han me sanomme, että toimintaympäristö muut-
tuu nopeasti. Mutta kyllä ajat ovat olleet varmasti 
monelle yritykselle ja organisaatiolle sellaiset, että 

Piia-Noora Kauppi ilahtui seminaarissa erityisesti 
Aalto-yliopiston omistajuuden professorin Samuli 
Knüpferin puheenvuorosta. ”Yksi päätehtävistäni 
finanssialan edunvalvojana oli edistää suomalaista 
kansankapitalismia, sitä että suomalaiset omistaisi-
vat enemmän rahastoja ja tekisivät suoria osakesi-
joituksia. Knüpferin luvut näyttivät, että kotitalouk-
sien sijoitusvarallisuus on ollut nousussa nuo lähes 
14 vuotta, jotka työssä toimin.”

CATHARINA CANDOLIN 
Hallituspaikka: SSH Communications  
Security Oyj 

”Vuosi on ollut mielenkiintoinen ja vauhdikas. 
Tänään puheissa käsitelty puolustusteollisuus 
ja siihen satsaaminen ovat minulle henkilökoh-
taisesti tärkeitä teemoja. Euroopan pitää ottaa 

vastuuta omasta puolustuksestaan, jotta emme ole 
kenenkään puudeli. Tämä edellyttää, että panoste-
taan puolustusteollisuuteen ja kaksoiskäyttötekno-
logiaan, johon myös kyberturvallisuusratkaisut liit-
tyvät.

Suomella on Naton ja EU:n jäsenenä paljon mah-
dollisuuksia tässä. Alalla on paljon pöhinää, mutta 
voisi olla enemmänkin. Se edellyttää sijoittamista 
puolustusteollisuuteen ja kaksoiskäyttöratkaisuihin 
sekä vahvaa viennin edistämistä. Suomen ei kannata 
jäädä istumaan asian päälle, vaan lähteä ottamaan 
paikkansa Naton ja Euroopan markkinoilla. Tätä 
kasvun mahdollisuutta pohdin aika paljon.

Kesällä toivottavasti pääsen saaristoon. Olen lop-
pusuoralla Executive MBA -opinnoissa, ja se tarkoit-
taa gradun kirjoittamista ja opintojen viimeistelyä. 
Gradun aiheena on vastuullinen sijoittaminen puo-
lustusteollisuuteen. Rentoutuminen kesän merkeissä 
meren äärellä on silti haaveissa.”

hallituksen jäseniltä vaaditaan paljon uutta osaa-
mista. Regulaatio muuttuu ja myös sijoittajien ja 
omistajien tahtotila muuttuu. On tärkeää, että DIFin 
kautta saadaan uutta tietoa sekä regulaatiosta että 
uusista teknologioista.” 
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MARTTI ALA-HÄRKÖNEN 
Talousjohtaja, Tietoevry Tech Services Oy 
Hallituspaikat: Veikkaus Oy, Meyer Turku Oy 

”Aloitan kesäkuun alussa uusissa tehtävissä kan-
sainvälisessä IT-yhtiössä, johon on tulossa pää-
omasijoittaja. Siihen liittyen viimeiset puoli 
vuotta olen osallistunut varsin aktiivisesti 

DIFin järjestämiin tilaisuuksiin. Painopistealueina 
ovat olleet geopolitiikka sekä kasvu ja sen lähteet. 
Nämä teemat sekä miten yritys uusiutuu ja optimoi 
toimintaansa ja arvonluontiaan haastavassa mark-
kinatilanteessa ovat olleet agendalla myös niissä 
hallituksissa, joissa itse toimin. 

Martti Ala-Härkönen, Catharina Candolin ja  
Anne-Mari Paapio ovat pohtineet kasvua eri 
näkökulmista. Myös geopolitiikan vaikutukset 
ovat olleet kaikkien kolmen agendalla. 

Olen seurannut tiiviisti Risto Murron Kasvuriihi-
hankkeen ympärillä käytyä keskustelua. Helmikuun 
lopussa luovutettu hankkeen loppuraportti sisälsi 
paljon hyviä ehdotuksia. Varsin iso osa työryhmän 
ehdotuksista lähti myös eteenpäin, mitä pidän posi-
tiivisena. 

Suomessa havahduttiin jälleen kerran siihen, että 
kasvuyritysten toimintaedellytyksiä ja rahoitusta 
pitää kehittää eteenpäin. Myös valtion sijoitustoi-
minnan painopistettä on järkevää siirtää kohti ei-lis-
tattuja yrityksiä, sijoituksia ja pääomasijoittamista. 
Keskisuuret ja suuret kotimaiset pääomasijoitusra-
hastot puuttuvat Suomesta, Ruotsi on näissä asioissa 
meitä selvästi edellä. Yhtiöiden itsensä uudistumisen 
ja innovoinnin kannalta on toisaalta tärkeää panos-
taa riittävästi uusiin alueisiin kuten tekoälyn hyö-
dyntämiseen. 

Kesään kuuluu perheen ja ystävien kanssa mök-
keilyä ja veneilyä, musiikkia kuten Macbeth-ooppera 
Savonlinnassa, lisäksi golfia ja muuta sporttailua.” 

peeksi rohkeutta ja pitkäjänteisyyttä tukea kasvua 
ja löytyykö yritysten johtoryhmistä riittävästi osaa-
mista kasvun tekemiseen.

Kesälomasuunnitelmissa on viettää aikaa ulkona. 
Olen arjessa sisällä niin paljon, että nautin kesästä 
purjehtien merellä.”
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Lasse Heinonen on saanut kevään aikana paljon irti  
DIFin pienryhmäsparrauksista. ”Moni teema, esimerkiksi 
kyberturvallisuus, on sellainen, johon on itse vaikea löytää 
sparrausta. DIF antaa mahdollisuuden matalalla kynnyk-
sellä hakeutua tilaisuuksiin. Se on arvokasta.”

DIFFuture II -ohjelman 
viestin viejinä toimivat  
Joshua Moorrees, 
Aleksi Roima,  
Mikaela Öberg ja 
Nenne Nordström.  

LASSE HEINONEN 
Hallituksen varapuheenjohtaja, Olvi Oyj 
Hallituspaikat: Fintraffic Oy, Conficap Oy ja ARE Oy, 
GPV Group A/S, Varman hallintoneuvoston jäsen 

”Vuosi on ollut eri yhtiöissä hyvin vaihteleva, 
vaikka toki vuosikelloon liittyy paljon myös 
samanlaisia asioita. Geopolitiikka lyö kaikissa 
eri yhtiöissä oman leimansa. Myös kasvuteema 

on ollut entistä enemmän fokuksena. Seminaarissa-
kin puheena ollut Suomen riskinottohalu verrattuna 
muihin Pohjoismaihin jäi mietityttämään. Meillä on 
ehkä vähän pääomia, mutta meillä on Suomessa esi-
merkiksi teknologista osaamista ja talousosaamista, 
silti riskinottohalukkuutta puuttuu. Pitäisi varmaan 
selkeämmin pystyä yhdistämään yhtiöissä sekä ris-
kinottohalu että -kyky. Pääomasijoittajalla omista-
jana on vahvat näytöt, mutta kasvua voidaan hakea 
hyvin muissakin omistajarakenteissa. 

Kannattavan kasvun hakeminen liittyy tiivistii 
hallitusten agendoihin. Kasvuhalu lähtee omistajista, 
millaista riskiä halutaan ottaa. Hallitushan sitten 
hakee omistajien tahdonmukaista toimintaa.  

Kesäsuunnitelmiin liittyy vähän metsätöitä ja 
mökkielämää. Tarkoitus olisi tehdä joku ulkomaan-
reissu perheen kanssa ja saada myös houkuteltua 
aikuiset lapset mukaan.” 
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Policy-valiokunnan sääntelykatsaus
Kyberturvallisuusdirektiivi
Kyberturvallisuusdirektiivi (NIS 2) saatettiin Suomessa 
voimaan 8.4.2025. Soveltamisalaan kuuluvien on ilmoit-
tauduttava oman toimialansa toimijaluetteloon viimeis-
tään 8.5.2025. Valvova viranomainen vaihtelee toimi-
aloittain.

Arvopaperimarkkinayhdistyksen 
koodihankkeet
Hallinnointikoodi 2025 tuli voimaan 1.1.2025. 

Hallinnointikoodin uudistamisen II vaihe on käynnis-
tetty. Se koskee kestävyyttä ja palkitsemisraportointia. 
Lausuntokierros muutosehdotuksista järjestetään myö-
hemmin vuonna 2025 ja muutosten voimaantulo lienee 
alkuvuodesta 2026. 

EU:n Omnibus voi tuoda muutoksia 
kestävyysvelvoitteisiin
Komissio julkaisi 26.2.2025 niin sanotun Omnibus-pake-
tin, jossa esitetään muutoksia kestävyysraportointi- ja yri-
tysvastuudirektiiveihin, taksonomiaraportointiin sekä hii-
lirajamekanismi CBAMiin. Tavoitteena on merkittävästi 
keventää yritysten raportointivelvoitteita osana EU:n kil-
pailukykystrategiaa. Voimassa olevaa kansallista säänte-
lyä noudatetaan, kunnes muutoksia mahdollisesti tulee 
voimaan. 

Pakettiin sisältyvä direktiivi eräiden raportointivelvol-
lisuuksien lykkäämisestä (”stop the clock”) on julkaistu 
EU:n virallisessa lehdessä 16.4.2025. Työ- ja elinkein-
oministeriö valmistelee hallituksen esitystä kestävyys-
raportin laatimisvelvoitteiden lykkäämisestä niin, että 
suuryrityksen olisi laadittava kestävyysraportti vasta 
1.1.2027 alkavasta tilikaudesta ja se olisi julkistettava 
vuonna 2028. Tämä ei kuitenkaan koske ”ensimmäisen 
aallon” suuryrityksiä ja -konserneja, joiden on tullut laa-
tia kestävyysraportti jo tilivuodelta 2024. DIF antaa asi-
asta TEMille lausunnon.

Yritysostolain uudistaminen
Työ- ja elinkeinoministeri on maaliskuussa asettanut poik-
kihallinnollisen työryhmän valmistelemaan hallitusoh-
jelman mukaisesti ulkomaalaisten yritysostojen seuran-

nasta annetun lain uudistamista. Tavoitteena on muuttu-
neen turvallisuusympäristön huomioiminen sekä kansalli-
sista että EU:n lähtökohdista. Työryhmän toimikausi päät-
tyy 31.3.2026.

EU Listing Actin voimaanpano
Valtiovarainministeriö on helmikuussa käynnistänyt hank-
keen, jossa valmistellaan 23.10.2024 annetun niin sanotus 
EU Listing Act -kokonaisuuden täytäntöönpanoa, jonka 
määräaika on 5.2.2026. HE-luonnoksesta on tarkoitus jär-
jestää lausuntokierros loppukeväästä 2025. 

Osakeyhtiölain ja osuuskuntalain 
uudistaminen
Oikeusministeriön tammikuussa asettaman työryh-
män työ osakeyhtiöitä ja osuuskuntia koskevan sään-
telyn uudistamiseksi on käynnissä, määräaika työlle on 
30.6.2025. 

Hallitusohjelman mukaisesti tavoitteena on keventää 
yhtiöiden hallinnollista taakkaa ja parantaa yritystoimin-
nan edellytyksiä. 

DIF on mukana hankkeen seurantaryhmässä.

Yritysvastuudirektiivi
Yritysvastuudirektiivi (CS3D) tuli voimaan 25.7.2024. Kan-
salliselle täytäntöönpanolle on aikaa kaksi vuotta, eli kan-
sallisten säännösten on tultava voimaan viimeistään 
26.7.2026. Suomessa on asetettu asiaa valmistelemaan 
työryhmä, jonka toimikausi loppuu 30.9.2025.

Ilmastoneutraalien 
investointien verohyvitys
Eduskunta on maaliskuussa hyväksynyt lain eräiden suur-
ten ilmastoneutraaliin talouteen tähtäävien investoin-
tien verohyvityksestä. EU-oikeuden kannalta kyseessä 
on komission hyväksymä valtiontuki. Laki liittyy EU:n 

”Clean Industrial Deal” -aloitteeseen, josta odotetaan tänä 
keväänä uutta versiota, jolla voi olla vaikutusta myös Suo-
meen. 
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T änä keväänä suomalaiset pörssiyhtiöt 
jakavat omistajilleen osinkoina noin 
13 miljardia euroa, joka on keskimää-
rin lähes 90 prosenttia pörssiyhtiöi-

den yhteenlasketusta tuloksesta! Ja luvussa ei 
edes ole mukana omien osakkeiden ostot. Kysy-
mys kuuluukin, eikö mistään oikeasti löydy kan-
nattavia investointeja, joihin vähintään osan 
potista voisi kanavoida?

Toki sana keskimäärin on epäreilu monelle 
yhtiölle. Jotkut keventävät taseitaan ylimääräi-
sillä osingoilla, jotkut tekevät tappiota ja silti 
maksavat osinkoa, ja reilut 40 prosenttia yhti-
öistä ei maksa lainkaan osinkoa. Tällaisiin tilas-
toihin tulee siis aina suhtautua pienellä vara-
uksella. Tosin ei keskimääräinen osingonjako-
suhde ole muuttunut juuri mihinkään viimeisten 
vuosien aikana. Yhtiöt ovat keskimäärin olleet 
huomattavan anteliaita.

Takaisin peruskysymykseen: Ovatko osingot 
pois investoinneista? Periaatteessa näillä tie-
doilla yhtiöt investoivat enintään poistojen ver-
ran. Tämä huolestuttaa ainakin minua. Valta-
osa pörssiyhtiöistämme on markkina-arvoltaan 
pieniä. Useimmat ovat myös toimialallaan pie-
niä. Historia opettaa, että oman alansa johta-
villa yhtiöllä on parempi hinnoitteluvoima, jonka 
avulla ne luovat merkittävää lisäarvoa. Siihen 
jokaisen yhtiön pitäisi pyrkiä.

On melko yllättävää, että pieni, muutaman 
sadan miljoonan liikevaihdon yhtiö, joka tekee 
muutamaa kymmentä miljoonaa tulosta, haluaa 
maksaa suurimman osan tuloksestaan osin-
kona. Toki, jos yhtiö on jo johtava alallaan, jopa 
kansainvälisesti katsottuna, tilanne on toinen. 
Näitä yhtiöitä meillä ei ole ainakaan liikaa. Fakta 
on, että Suomessa on vallinnut melkoinen inves-

tointilama finanssikriisin jälkeen, asuntotuotan-
toa lukuun ottamatta.

Mielestäni hyvä osingonjakosuhde on 
30–50 prosenttia siihen asti, kunnes yhtiö on 
jo niin hallitseva alallaan, ettei pysty enää kas-
vamaan. Esitin tämän näkökulman Osakesääs-
täjien sisäisessä tilaisuudessa, ja kunpa vain tie-
täisitte, millainen sontamyrsky siitä tuli. Ehkä 
onkin niin, että meidän osakesäästäjien olisi 
katsottava peiliin tässä asiassa. Juoksemmeko 
liikaa osinkojen perässä?

Jos osingonjakosuhde olisikin 30–50 pro-
senttia, voisivat pörssiyhtiömme investoida 
yhteensä noin 6–9 miljardia lisää vuosittain. 
Mikäli sijoitusten oman pääoman tuotto olisi 
vaatimattomat 10 prosenttia, onnistuisivat 
yhtiöt luomaan uutta vaurautta 600–900 miljoo-
naa vuosittain pelkästään lisäinvestoinneista. 
Summa ei ole ihan pieni, puhumattakaan poten-
tiaalista.

Niin rohkea en ole, että alkaisin yhtiötasolla 
kertomaan, kenenkö pitäisi investoida enem-
män ja siten maksaa osinkoa nihkeämmin. 
Haluan kuitenkin kannustaa niin listattujen kuin 
listaamattomien yhtiöiden hallituksia mietti-
mään, millaisia kasvumahdollisuuksia omalla 
alalla on, ja olemaan rohkeampia. Ei kuitenkaan 
lähdetä hölmöilemään, siitä meillä on ihan tar-
peeksi esimerkkejä.

Jos ensi keväänä yhtiö ehdottaa pienempää 
osinkoa ja kertoo samalla selkeistä ja todennä-
köisesti kannattavista investointisuunnitelmis-
taan, en äänestä osinkoehdotusta vastaan. Saa-
tan jopa pitää kannatuspuheenvuoron. Jo keski-
pitkällä tähtäimellä sekä tulos että osinko, myös 
pienemmällä osingonjakosuhteella, kasvaa 
nopeammin, kunhan vain uskalletaan. 

TOISINAJATTELIJA

SVENNE 
HOLMSTRÖM
puheenjohtaja,
Suomen 
Osakesäästäjät

Osinkoa vai investointeja?
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