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1 JOHDANTO 

Viime aikoina maailmalla on kohahduttanut monet tapahtumat, joiden vaikutukset ovat olleet kauas-

kantoisia ja kohdistuneet negatiivisesti niin yrityksiin kuin yksityishenkilöihinkin. Koronapandemia 

aiheutti maailmanlaajuisen sulkutilan jättäen useat yritykset vaille asiakkaita. Pandemian jo hieman 

väistyttyä syttyi Ukrainan sota, mikä puolestaan edesauttoi laajalti uutisoidun energiakriisin synty-

mistä Suomeen. Polttoaineiden hinnannousun myötä myös tuotteiden ja niiden raaka-aineiden hin-

nat ovat olleet kasvussa, mikä vaikuttaa niin kuluttajiin kuin yrityksiinkin.  

Riskienhallinta on tullut ajan myötä suuremmaksi osaksi yritysten jokapäiväistä toimintaa. Toimin-

taympäristön muutokset ja riskien sekä epävarmuustekijöiden parempi tietämystaso ovat saaneet 

yritykset kiinnittämään enemmän huomiota riskienhallintapolitiikkaansa. Minimitaso pörssiyritysten 

riskienhallinnan raportoinnille asetetaan kuitenkin lainsäädännössä, jossa vaaditaan merkittävimpien 

riskien sekä epävarmuustekijöiden kuvaamista. Lainsäädäntöä tukevat riskienhallinnan yleisimmät 

standardit, joissa määritellään suuntaviivat laadukkaalle riskienhallintapolitiikalle. Yritystoimintaan 

liittyviä riskejä voidaan jaotella erilaisiin riskiluokkiin niiden aiheutumisperusteen mukaan, joka hel-

pottaa riskien tunnistamista. Riskienhallinnan toteutumista valvoo yrityksen oma sisäinen valvonta. 

Tämän opinnäytetyön tarkoituksena on perehtyä yritysten riskienhallinnan ja riskien raportointiin 

teoreettisen viitekehyksen pohjalta. Tavoitteena on tarkastella valittujen yritysten riskienhallinnan 

raportointia kahdelta eri vuodelta. Opinnäytetyössä tarkastellaan vuosien 2016 ja 2021 osalta kol-

men keskisuuren suomalaisen pörssiyrityksen tilinpäätösaineistoja. Tilinpäätösaineistoilla tarkoite-

taan tässä opinnäytetyössä yritysten sijoittajille suunnattuja vuosiraportteja. Tutkimuksen kohteeksi 

valitut pörssiyritykset on valittu tarkoituksella eri toimialoilta, jotta voidaan erottaa, onko eri toi-

mialojen välillä mahdollisesti erilaisia tunnistettuja riskitekijöitä.  

Tutkimuksen kolme tutkimuskysymystä ovat: 

1) Mitä yritykset raportoivat riskienhallinnastaan tilinpäätösaineistoissaan? 

2) Miten yritykset raportoivat riskienhallinnastaan tilinpäätösaineistoissaan? 

3) Kuinka informatiivista riskienhallinnan raportointi on tilinpäätösaineistoissa? 

3.1) Onko riskienhallinnan prosessia kuvattu? 

3.2) Onko merkittävimmät riskit ja epävarmuustekijät esitetty selkeästi? 

3.3) Välittyykö lukijalle kokonaisvaltainen kuva yritysten riskienhallinnan tilasta? 

• Riskienhallinta 

• Merkittävimmät riskit ja niiden hallintakeinot 

• Sisäinen valvonta 

Tutkimus suoritetaan laadullisena tutkimuksena. Opinnäytetyö noudattaa Savonia-ammattikorkea-

koulun yleistä raportointiohjeistusta. Ensin aiheeseen perehdytään kirjallisuuden, lainsäädännön 

sekä aikaisempien tutkimuksien avulla. Teoreettisen viitekehyksen rakentamisen jälkeen tutkimuk-

sessa sovelletaan sisällönanalyysiä, jossa tarkoituksena on käyttää dokumenttianalyysiä. Tutkimuk-

sen analysointivaiheessa hyödynnetään analyysirunkoa, joka pohjautuu kolmeen tutkimuskysymyk-

seen. Lopuksi tutkimuksen tuloksia analysoidaan pohjautuen tutkimuksen teoriaosuuteen. 
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Työn aihe valikoitui työn tekijöiden henkilökohtaisesta kiinnostuksesta aihetta kohtaan, koska ris-

kienhallinta on aiheena noussut pintaan erilaisten kriisien myötä, kuten Covid-19-pandemian sekä 

Ukrainan sodan seurauksena. Kiinnostusta sekä tietämystä aiheeseen syvensi keväällä 2022 käyty 

Turvallisuusjohtamisen ja riskienhallinnan perusteet -opintojakso. Aihe on tärkeä myös sijoittajien ja 

osakkeenomistajien kannalta, koska yritysten riskienhallinta ja merkittävimmät riskitekijät voivat vai-

kuttaa arvopapereihin sijoittavien sijoituspäätöksiin.  
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2 YRITYSTEN RISKIENHALLINTA 

Yritysten riskeistä ja riskienhallinnasta puhuttaessa on tärkeää ymmärtää, mitä kaikkea käsite riski 

sisältää sekä mitkä tekijät vaikuttavat yritysten riskiluokittelutapoihin. Tässä luvussa käsitellään tut-

kimuksen kannalta oleellisimpia riskienhallinnan peruskäsitteitä, perehdytään erilaisiin olemassa ole-

viin yritystoiminnan riskilajeihin sekä avataan sitä, mitkä ovat riskienhallinnan tavoitteet. Luvun tar-

koituksena on antaa lukijalle kattava tietoperusta yritysten riskienhallinnasta, johon tämän tutkimuk-

sen empiirisessä osiossa viitataan. 

2.1 Riskin määritelmä 

Riski -käsitteestä on monia eri määritelmiä olemassa kautta aikain. Se voi sisältää negatiivisen tai 

positiivisen sävyn, mutta yleisesti ottaen sana assosioituu kuitenkin kielteisenä. Hamptonin (2015, 

20) mukaan riskillä on mahdollisuus joko negatiiviseen vaikutukseen, epätoivottuun skenaarioon tai 

jonkin asian menettämiseen. Positiivisen riskin synonyymina voidaan pitää liiketoimintamahdolli-

suutta. Tällainen positiivinen riski voi olla kyseessä muun muassa silloin, kun yritys käyttää mahdolli-

suutta tavoitteensa saavuttamiseksi, kuten esimerkiksi tavoittelee kilpailuetua markkinoilla. (Ilmo-

nen, Kallio, Koskinen & Rajamäki 2016, 12.) 

Riskiä pidetään usein yritystoimintaan negatiivisesti vaikuttavana tapahtumana, johon liittyy aina 

vahvasti epävarmuus. Riskin koon hahmottamiseen vaikuttavat epävarmuuden lisäksi tapahtuman 

laajuus, vakavuus sekä siihen liittyvät odotukset. Riskiä voidaan arvioida yksinkertaisuudessaan 

myös laskennallisesti. Riskin vaikutus voidaan matemaattisesti saada selville kertomalla tapahtuman 

todennäköisyys riskin vakavuusasteella. (Juvonen ym. 2014, 8–9.) Ala-Nissilän, Uotilan sekä Vuodin 

(2021, 45) mukaan riskin vaikutus saadaan selville, kun riskin toteutumisesta aiheutuva vaikutus 

suhteutetaan tiettyyn asteikkoon tai mittaristoon.  

Riskienhallinnan yleisimpinä suosituksina voidaan pitää COSO ERM -viitekehystä sekä ISO 31000 -

standardia. Kyseiset suositukset luokittelevat riski -käsitteen hieman eri tavoin. ISO 31000 -standar-

din määritelmän mukaan sana riski sisältää negatiivisen tai positiivisen vaikutuksen tapahtumaan. 

COSO ERM -viitekehys määrittää käsitteen ainoastaan kielteisenä skenaariona yrityksen liiketoimin-

nalle. Kyseisessä standardissa liiketoimintamahdollisuus on eriytetty kokonaan riski -käsitteestä, 

koska se voi näin ollen olla myös positiivinen riski. (Ilmonen ym. 2016, 31–34.) COSO ERM -viiteke-

hystä sekä ISO 31000 -standardia avataan tarkemmin luvussa 3.  

2.2 Riskilajit  

Riskit voidaan jaotella monella eri tavalla. Riskejä voidaan luokitella sen perusteella, ovatko ne va-

kuutettavia ja ei-vakuutettavia, tietoisia ja tiedostamattomia tai välittömiä ja välillisiä. Usein riskit 

voivat kuulua kahteen eri riskiluokkaan samanaikaisesti, jos ne johtuvat esimerkiksi saman ilmiön 

vaikutuksesta. Näin ollen riskien lajittelu on myös itse tulkitsijan päätettävissä. Vakiintuneempi tapa 

on kuitenkin jakaa riskit sen perusteella, minkä aiheuttajan vaikutuksesta riski toteutuu. Yritysten 

toimintaympäristöt sekä strategiat ovat erilaisia, minkä vuoksi kukin yritys luokittelee riskinsä oman 

liiketoimintansa mukaisesti. Jaottelun on tarkoitus palvella yrityksen riskienhallintaprosessia helpot-

tamalla riskien analysointia. (Ilmonen ym. 2016, 76–77, 82.) Kirjanpitolautakunnan esityksen (2006, 
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17) mukaan kirjanpitovelvollisen toimintaan vaikuttavina mahdollisina riskeinä voidaan toimialasta 

riippumatta pitää operatiivisia riskejä, strategisia riskejä, rahoitusriskejä sekä vahinkoriskejä. Tämän 

opinnäytetyön teoriaosassa riskilajit luokitellaan Kirjanpitolautakunnan yleisohjeen mukaisesti. Yleis-

ohjeesta poiketen tässä tutkimuksessa rahoitusriskeistä puhutaan kuitenkin yleisellä tasolla taloudel-

lisina riskeinä, koska taloudellisina riskeinä voidaan tunnistaa muitakin, kuin pelkästään rahoitukseen 

liittyviä riskejä. 

2.2.1 Operatiiviset riskit 

Operatiivisia riskejä ovat riskit, joilla on vaikutusta yritysten päivittäiseen operatiiviseen toimintaan, 

eli esimerkiksi kauppatavaroiden tai palveluiden tuottamiseen. Operatiivinen toiminta vaihtelee yri-

tyksittäin, joten kaikkia operatiiviseen yritystoimintaan lkohdistuvia riskejä ei voida erotella ilman, 

että kohdeyrityksen toimintaan on perehdytty. (Juvonen ym. 2014, 40.)  

Operatiiviset riskit voidaan jakaa joko sisäisiin tai ulkoisiin riskeihin niiden aiheuttajan mukaan. Sisäi-

siä riskejä voivat olla henkilöstöstä, prosesseista tai järjestelmistä aiheutuvat skenaariot. Ulkoisina 

riskeinä voidaan pitää lainsäädäntöön, ympäristöön tai rikoksiin liittyviä riskejä. (Wolke 2017, 249–

250.) Merkittävimpiä operatiivisia riskejä ovat riskit, jotka keskeyttävät liiketoiminnan jatkumon ja 

pahimmillaan laukaisevat kriisitilanteen. Tällaisia riskejä voivat esimerkiksi olla tietoturvallisuuteen 

liittyvät riskit tai häiriöt toimintaketjuissa. (Ilmonen ym. 2016, 77–79; Kirjanpitolautakunta 2006, 

19.) 

Tietoturvallisuuteen liittyvät riskit, kuten kalasteluhyökkäykset, haittaohjelmat ja vakoilut lisääntyvät 

jatkuvasti. Digitalisaation myötä yritykset ovat yhä enemmän riippuvaisia teknologiasta, eikä niihin 

liittyviin häiriöihin ole välttämättä osattu varautua etukäteen. Hyökkäysten tavoitteena on usein haa-

voittaa organisaatiota esimerkiksi varastamalla arkaluonteisia tietoja. (Vesterinen 2022; Kyberturval-

lisuuskeskus 2019.) Puutteellisesti järjestetyn tietosuojan seurauksista on kärsinyt muun muassa 

Psykoterapiakeskus Vastaamo, jonka potilastietokantavuoto aiheutti Suomessa paljon uutisointia 

vuonna 2021 (Ikävalko 2021).  

2.2.2 Strategiset riskit 

Strategia on yrityksen toimintasuunnitelma, jossa on määriteltynä pitkän aikavälin tavoitteet vision 

saavuttamiseksi. Strategiset riskit voivat olla strategian laadintaan tai toteuttamiseen liittyviä riskejä, 

jotka yleensä johtuvat puutteellisesta tai virheellisestä toiminnasta. Strategiset riskit ovat päätöksen-

tekoon liittyviä riskejä, jotka yleensä vaikuttavat negatiivisesti tai positiivisesti liiketoiminnan kehitty-

miseen. (Juvonen ym. 2014, 35; Ilmonen ym. 2016, 77.) Tyypillisimpiä strategisia liiketoimintaris-

kejä ovat markkinaan, maineeseen, teknologiaan tai globaaleihin ilmiöihin liittyvät riskit. Riskinotto-

halukkuus on yleensä strategisissa riskeissä suurin verrattuna muihin riskilajeihin. (Ilmonen ym. 

2016, 13, 77–78; Kirjanpitolautakunta 2006, 19). 

Jääskeläisen (2018) mukaan maineriskillä on kaksipuoleinen vaikutus. Vahva brändi sekä hyvä 

maine ovat yrityksen liiketoiminnan kannalta suotavaa, koska se lisää luottamusta yritystä kohtaan. 

Negatiivinen maineriski voi toteutua arkipäiväisen liiketoiminnan seurauksena, jossa esimerkiksi asia-

kas ei ole tyytyväinen saamaansa palveluun tai yritys toimii kuluttajien odotusten mukaan eettisesti 

väärin. Pienet tapahtumat voivat paisua isoksi kriisiksi mediahuomion seurauksena. Mainevahingosta 
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kärsi muun muassa Volkswagen vuonna 2016, kun yritys jäi kiinni päästökohustaan. (Jääskeläinen 

2018.) 

2.2.3 Taloudelliset riskit 

Tyypillisesti taloudellisia riskejä ovat riskit, jotka ovat seurannaisriskejä muiden riskien toteutumi-

sesta, ja joilla on negatiivinen vaikutus yrityksen rahavirtoihin (Juvonen ym. 2014, 31; Ala-Nissilä 

ym. 2021, 73). Wolken mukaan (2017, 115) taloudelliset riskit voivat mahdollisesti vaikuttaa negatii-

visesti kassavirtojen sekä arvopapereiden arvon kehitykseen.  

Taloudellisten riskien jakotavassa on vaihtelua. Juvosen ym. (2014, 30–31) mukaan taloudelliset ris-

kit voidaan luokitella luotto-, maksuvalmius- ja rahoitusmarkkinariskeiksi. Rahoitusmarkkinariskit voi-

daan vielä jakaa valuutta-, korko-, hyödykehinta-, sekä osakesijoitusten hintariskeihin. Wolken 

(2017, 116) mukaan rahoitusmarkkinariskit ovat markkinahintojen vaihtelevuudesta tai volatilitee-

tistä aiheutuvia riskejä, joiden merkitys usein riippuu yrityksen toimialasta. Kirjanpitolautakunnan 

(2016, 19) yleisohjeen mukaan rahoitusriskit voidaan taas jakaa korko-, valuutta-, likviditeetti- sekä 

luottoriskeihin. Ilmosen ym. (2016, 77) mukaan taloudellisia riskejä voivat olla likviditeetti-, korko-, 

valuutta-, vastapuoli-, sopimus-, vero-, pääomarakenne- sekä kirjanpitoon ja talousraportointiin liit-

tyvät riskit. Näin ollen voidaan siis todeta, että taloudellisten riskien luokittelussa on montaa eri nä-

kemystä ryhmittelystä. Seuraavassa on lyhyesti kuvattuna kirjanpitolautakunnan jaottelun mukai-

sesti rahoituksellisia riskejä. 

Luottoriskien mahdollisuus kuuluu päivittäiseen yritystoimintaan yritysten myydessään hyödykkei-

tään luotolla. Luottoriskit luetaan vastapuoliriskeiksi, joissa on riskitekijänä se, että velalliset eivät 

kykene maksamaan yritykselle luottoa tai sen korkoa täysin eräpäivään mennessä. (Ilmonen ym. 

2016, 81) Velkasitoumuksiin sijoittamalla tai johdannaisia hyödyntämällä yritys voi myös joutua koh-

taamaan luottoriskin. (Suomi.fi-verkkotoimitus 2021). 

Likviditeettiriskejä voidaan kutsua myös maksuvalmiusriskeiksi. Likviditeettiriskit ovat riskejä, 

joissa yrityksen varat eivät riitä kattamaan yrityksen liiketoiminnan kuluja (Juvonen ym. 2014, 32). 

Likviditeettiriski voi syntyä lyhyen aikavälin maksuvalmiuden laiminlyönnistä vaikkakin yritys tekisi 

voittoa (Suomi.fi-verkkotoimitus 2021). 

Korkoriskit syntyvät korkotasojen heilahtelusta, jonka seurauksena yrityksen rahoituskulut voivat 

lisääntyä. Mitä suurempi määrä yrityksellä on velkaa, sitä suurempi on myös korkoriskin mahdolli-

suus. (Ilmonen ym. 2016, 81 & 185.) 

Valuuttariskin mahdollisuus on yrityksillä, jotka toimivat kansainvälisesti. Kansainvälisissä kau-

poissa on tällöin valuuttariskin mahdollisuus, jos luottojen vieraan valuutan arvo suhteessa kirjanpi-

tovaluuttaan vaihtelee. EU-alueella tätä riskiä ei juurikaan ole, koska useissa maissa on käytössä va-

luuttana euro. (Ilmonen ym. 2016, 81 & 185.)  

2.2.4 Vahinkoriskit 

Vahinkoriskit ovat yleensä kaikista helpoiten tunnistettavissa olevia riskejä. Vahinkoriskeinä voidaan 

pitää riskejä, jotka ovat nimenomaisesti seurausta vahingosta, kuten onnettomuus tai työtapaturma. 

Liiketoiminnan keskeytymisten ja onnettomuuksista aiheutuvien vahinkojen varalta yritykset voivat 
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suojata toimintaansa siirtämällä vahinkoriskejään vakuutusyhtiöille. (Kirjanpitolautakunta 2006, 20; 

Ilmonen ym. 2016, 81 & 133.) Vahinkoriskejä voivat olla myös henkilöstöriskit, ympäristöön liittyvät 

riskit sekä luonnonkatastrofiriskit. Henkilöstöriskiksi voidaan luokitella muun muassa henkilöstön työ-

kyvyttömyyteen liittyvät riskit. (Ilmonen ym. 2016, 77 & 81.) 

Esimerkiksi suomalainen pörssiyhtiö Valmet joutui vuonna 2022 vahinkoriskin kohteeksi, kun yrityk-

sen tehtaalla syttyi tulipalo testauksen aikana. Tulipalon seurauksena yritys joutui sulkemaan vahin-

goittuneita tuotantotilojaan hetkellisesti sekä resursoimaan henkilöstötarpeitaan. (Valmet 2022.) 

2.3 Riskienhallinta  

Yritysten riskienhallinnan suuntaa ohjaavat ulkoisten vaatimuksien (lainsäädäntö ja suositukset) li-

säksi yrityksen oma visio, arvot sekä strategia. Yrityksen sisäisten vaatimuksien voidaan katsoa ole-

van yrityksen riskienhallinnan perustana. (Ilmonen ym. 2016, 20–21.) Riskienhallinta on prosessi, 

jonka tavoitteena on tukea yrityksen strategian toteutumista ja turvata sen häiriötön toiminta. Vaih-

toehtoisia prosessimalleja on useita, mutta yksinkertaisuudessaan prosessin voi jakaa kolmeen 

osaan: riskien identifiointi, arviointi sekä niiden hallitseminen. Ensimmäisenä riskit tulee tiedostaa, 

jonka jälkeen niiden vakavuutta voidaan arvioida yrityksen liiketoimintaan peilaten. Riskien arvioin-

nin jälkeen riskiä varten toteutetaan erilaisia hallintatoimenpiteitä, joilla varaudutaan mahdollisen 

epätoivotun skenaarion toteutumiseen tai parhaimmillaan jopa estetään kokonaan riskin toteutumi-

nen. Hallintatoimenpiteiden jälkeen suoritetaan seurantaa sekä tarkastamista. (Lounasmeri 2016, 

42–43; Ilmonen ym. 2016, 10 & 96.) 

Kokonaisvaltaisessa riskienhallintaprosessissa prosessi alkaa konkreettisten tavoitteiden määritte-

lystä sekä kohdentamisesta. Kokonaisvaltaisessa riskienhallintaprosessissa on tärkeää panostaa 

myös riskien raportointiin sekä jatkuvaan kehittämiseen. Riskienhallinnan avulla yrityksen johto ky-

kenee tekemään tärkeitä päätöksiä liiketoimintaansa liittyen, kun riskien kokonaiskuva on tiedossa 

sekä sen pohjalta voidaan arvioida, miten uusi mahdollinen riski tulee tätä kokonaiskuvaa muutta-

maan. (Ilmonen ym. 2016, 10 & 96.)  

Maailma kehittyy jatkuvalla tahdilla, minkä vuoksi yritysten kyky arvioida ja varautua liiketoiminnan 

erilaisiin riskeihin on tärkeässä osassa kannattavan liiketoiminnan takaamiseksi. Erilaisten globaalien 

kriisien seurauksena ihmiset myös vaativat yrityksiltä tarkempaa informaatiota riskeistään (Ilmonen 

ym. 2016, 46). Kuvassa 1 havainnollistetaan riskienhallintaan liittyvien julkaisujen kehittymistä vuo-

den 2000 alusta. Julkaisujen määrä on lähtenyt selvästi nousuun vuosien 2007–2008 aikana, jolloin 

finanssikriisi vaikutti laajasti maailmantalouteen. Tutkimuksesta voidaan päätellä, että maailmanlaa-

juisten kriisien jälkeen julkaisumäärät ovat lisääntyneet, koska tällöin riskejä on alettu tunnistamaan 

ja niiden vaikutuksia on pystytty arvioimaan laajemmissa määrin.  
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Kuva 1. Kuvaleike ISI Web of Sciencen 2020 vuoden tutkimuksesta, jossa yritysten riskienhallintaan 

liittyvien julkaisujen määrää on kuvattu vuosittain (Anton & Afloarei Nucu 2020, 3) 

Viime vuosien tietoturvahyökkäykset sekä maailmanlaajuinen virustauti Covid-19 ovat saaneet yri-

tykset kiinnittämään yhä enemmän huomiota omaan riskienhallintaansa. Haastavimpina riskeinä pi-

detään tällä hetkellä maailmanlaajuisia riskejä, jotka ovat koko ihmiskunnalle odottamattomia (Ala-

Nissilä ym. 2021, 10). Kuten alla olevasta kuvasta 2 voidaan todeta, vuosien 2021–2022 aikana teh-

dyn tutkimuksen mukaan ympäristöriskit tulevat olemaan merkittävimpiä riskejä tulevan vuosikym-

menen aikana. 

 

Kuva 2. Kuvaleike World Economic Forumin vuosien 2021–2022 tutkimuksesta, jossa listattuna seu-

raavan 10 vuoden vakavimmat maailmanlaajuiset riskit (World Economic Forum 2022, 14)  

Ympäristöriskeillä on myös välillisiä vaikutuksia yhteiskunnallisiin riskeihin, kuten esimerkiksi tartun-

tatautien lisääntymiseen, mikä on tutkimuksessa nostettu kuuden merkittävimmän riskin joukkoon 

(Euroopan ympäristökeskus 2022). Taloudellisten epävarmuustekijöiden lisäksi yritysten tulisi lisätä 

riskienhallintaansa myös luonnon monimuotoisuuden kannalta vastuullisia toimia. Yritysten toimin-

taympäristöt voivat tulevaisuudessa muuttua luonnon monimuotoisuuden suojelemisen takia, jonka 
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seurauksena suojelutoimenpiteet voivat aiheuttaa erinäisiä säädösmuutoksia lainsäädännössä. (Ala-

Nissilä ym. 2021, 17.) 

2.4 Sisäinen valvonta 

Sisäisen valvonnan tarkoitus on edesauttaa organisaatiota saavuttamaan asetetut tavoitteet sekä 

ennaltaehkäisemään riskejä. Sen avulla varmistetaan niin lakien, kuin organisaation omienkin sään-

töjen mukainen toiminta. Huolellisesti toteutettu sisäinen valvonta voidaan nähdä yritykselle merkit-

tävänä kilpailuetuna ja sen toteuttamiseen osallistuu niin yhtiön hallitus, johto kuin muukin henkilö-

kunta. (Niemi 2018, 342; Ratsula 2021, 1.) 

Hallituksen tehtävä on varmistaa, että yhtiössä toteutetaan sisäistä valvontaa. Operatiivinen johto 

puolestaan vastaa sisäisen valvonnan toiminnasta käytännössä tunnistamalla organisaation toiminta-

prosesseihin liittyviä riskejä ja hallitsemalla niitä kontrolleiksi kutsuttujen valvontatoimenpiteiden 

avulla. Organisaation sisäisen valvonnan tueksi on myös olemassa useita erilaisia viitekehyksiä. 

(Niemi 2018, 343 & 345.)  

Kuten mainittu, toteutetaan sisäistä valvontaa koko organisaatiossa sen kaikilla tasoilla. Organisaa-

tion johto asettaa toiminnalle suuntaviivat ja esihenkilöt ohjaavat työntekijöitänsä tavoitteiden mu-

kaiseen toimintaan. Eri henkilöstöryhmät suorittavat valvontaa omalta osaltaan ja varmistavat sen 

onnistumisen sekä pitävät silmällä mahdollisia poikkeamia. (Ratsula 2021, 3–4.) 

Sisäinen valvonta on aina suunniteltava yksilöllisesti huomioiden esimerkiksi yrityksen koko, toimiala 

sekä toimintojen luonne (Ratsula 2016, 14). On todennäköistä, että jokaisella yrityksellä on ole-

massa ajan myötä syntyneitä toimintatapoja ja prosesseja, joita organisaatiossa noudatetaan enem-

män tai vähemmän muodollisesti. Usein kaikki asianosaiset toiminnot eivät ole näistä välttämättä 

edes tietoisia, minkä seurauksena yrityksellä on joukko toisistaan poikkeavia menettelyitä, proses-

seja ja valvontatoimenpiteitä. Sisäisen valvonnan sisältöä onkin syytä säännöllisesti tarkastella ja 

tarvittaessa uudistaa. (Volkov 2021.) 

Volkov vertaa sisäisen valvonnan uudistamista kevätsiivoukseen. Johdonmukaisen sisäisen valvon-

nan takaamiseksi yritys kokoaa yhteen kaikki organisaation olemassa olevat käytännöt ja toiminta-

mallit ja tarkastelee niitä kriittisesti. Mahdolliset turhat tai päällekkäiset käytännöt poistetaan. Tulok-

sena saadaan yhtenevät toimintatavat ja kontrollit koko organisaation laajuudelle. (Volkov 2021.)  

Parhaan tuloksen takaamiseksi, on sisäinen valvonta liitettävä kiinteäksi osaksi liiketoimintaproses-

seja. Johdon ja esihenkilöiden on viestittävä sovituista toimintatavoista koko henkilöstölle sekä näy-

tettävä itse esimerkkiä. Lisäksi on tärkeää varmistaa annettujen toimintaohjeiden noudattaminen 

sekä se, ettei sisäisen valvonnan toteuttaminen pääse kuitenkaan häiritsemään liiketoiminnan suju-

vuutta. (Ratsula 2021, 18.) 
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3 RISKIENHALLINNAN RAPORTOINTIIN LIITTYVÄT KONTROLLIT 

Tässä luvussa käydään läpi säädöksiä, jotka ohjaavat yritysten tuottamaa riskienhallintaa koskevaa 

raportointia. Luvussa avataan myös kahta riskienhallinnan yleisintä suositusta, COSO ERM -viiteke-

hystä sekä ISO 31000 -standardia. Tutkimuksessa puhutaan pörssiyhtiöistä, joilla tarkoitetaan Arvo-

paperimarkkinalaissa (2012/746, 2 luku 7 §) määriteltyjä julkisia osakeyhtiöitä, jotka laskevat osak-

keitaan liikkeelle kaupankäynnin kohteeksi säännellyille markkinoille. 

3.1 Lainsäädäntö 

Kirjanpitovelvollisen on kuvattava toimintakertomuksessa toimintansa merkittävimpiä riskejä sekä 

epävarmuustekijöitä. Kuvauksen tulee olla tasapuolinen ja kattava suhteessa kirjanpitovelvollisen 

kokoon ja rakenteeseen. (Kirjanpitolaki 1997/1336, 3 luku 1a §.) Johdonmukaisen kuvauksen takaa-

miseksi voidaan riskit ja epävarmuustekijät jaotella eri riskilajeihin. Yleistä ohjetta tähän ei ole, 

mutta kirjanpitovelvollisen tulee kuitenkin luoda näistä mahdollisimman oikea ja riittävä kuva. Toi-

mintakertomuksessa esitettävä arvio merkittävimmistä riskeistä ja epävarmuustekijöistä tulee perus-

tua tilinpäätöshetken tilanteeseen. Myös mahdolliset pitkälle tulevaisuuteen kohdistuvat riskit on 

tuotava kuvauksessa ilmi, mikäli sellaisia on tiedossa. (Kaisanlahti & Leppiniemi 2018, 365–366.) 

Tilikauden aikana keskimääräisesti yli 500 henkilöä työllistäneen yleisen edun kannalta merkittävän 

yhteisön, kuten esimerkiksi pörssiyhtiön, on toimintakertomuksensa yhteydessä annettava edellä 

kuvatun lisäksi selvitys muista kuin taloudellisista tiedoista. Tästä tulee käydä ilmi yhtiön toimintape-

riaatteet ympäristöasioista, sosiaalisista ja henkilöstöasioista, ihmisoikeuksien kunnioittamisesta sekä 

korruption ja lahjonnan torjumisesta huolehtimisen suhteen. Lisäksi selvityksessä on muun muassa 

kuvattava edellä mainittuihin asioihin kohdistuvat riskit, jotka toteutuessaan voisivat aiheuttaa hait-

taa yhtiön toiminnalle. Myös yhtiön keinot näiden riskien hallitsemiseksi tulee käydä ilmi selvityk-

sestä. (Kirjanpitolaki 1997/1336, 3a luku 1–2 §.) 

Kansainväliset International Financial Reporting Standards, eli IFRS-standardit ovat normisto, jonka 

Euroopan Unioni on valinnut julkisesti noteerattujen yhtiöiden tilinpäätöksen raportointimuodoksi. 

IFRS-standardien noudattaminen tilinpäätöksen laadinnassa edesauttaa sijoittajien ja rahoittajien 

mahdollisuuksia tehdä vertailua eri yhtiöiden välillä. (Tomperi 2021, 117.) IFRS 7 -standardin mu-

kaan tilinpäätöksestä on käytävä ilmi yhtiön rahoitusriskien hallinnan tavoitteet ja toteutustavat, 

sekä valitut keinot riskien arvioimiseksi (Halonen ym. 2021, 357). 

Arvopaperimarkkinalaki säätää pörssiyhtiöiden tiedonantovelvollisuudesta sijoittajia kohtaan. Sijoitta-

jien saatavilla on tasapuolisesti ja johdonmukaisesti oltava riittävästi tietoa sellaisista seikoista, jotka 

voivat olennaisesti vaikuttaa osakkeen arvoon. Tämän tiedon saatavuudesta vastaa yhtiö itse. (Arvo-

paperimarkkinalaki 2012/746, 1 luku 1 §, 4 §.) Pörssiyhtiön sisäisen valvonnan ja tarkastuksen sekä 

riskienhallintajärjestelmien toimivuudesta vastaa yhtiön hallitus (Osakeyhtiölaki 2006/624, 6 luku 16 

a §). 

Pörssiyhtiö on velvollinen ilman aiheetonta viivästystä julkistamaan tilinpäätöksensä ja toimintakerto-

muksensa viimeistään kolme viikkoa ennen tilinpäätöksen vahvistettavaksi esittävää yhtiökokousta. 
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Julkistaminen on kuitenkin tehtävä viimeistään neljä kuukautta tilikauden päättymisestä. Toiminta-

kertomuksen tulee sisältää oikean kuvan antava selostus yhtiön merkittävimmistä riskeistä ja epä-

varmuustekijöistä, jotka kohdistuvat sen toiminnan kehittymiseen, tuloksellisuuteen tai taloudelli-

seen tilanteeseen. (Arvopaperimarkkinalaki 2012/746, 7 luku 5 §, 6 §.) 

Kirjanpitolautakunta on julkaissut vuonna 2006 voimaan astuneen yleisohjeen koskien toimintakerto-

muksen laatimista ja sisältövaatimuksia. Ohje on laadittu Kirjanpitolakiin pohjautuen. (Kirjanpitolau-

takunta 2006, 4.) Edellä luvussa 2.2 on lueteltu Kirjanpitolautakunnan esittämät riskiluokat, jotka 

tyypillisesti kohdistuvat jokaiseen yritykseen riippumatta toimialasta. Lautakunta suosittelee yrityksiä 

pitäytymään toimialalla tyypillisesti käytössä olevassa riskiluokittelussa. Yleisohjeen mukaan yritys 

voi kuitenkin käyttää jotakin muuta valitsemaansa riskiluokittelua, mikäli katsoo sen kuvaavan pa-

remmin liiketoimintaansa kohdistuvia riskejä. Tällöin on toimintakertomukseen sisällytettävä kirjanpi-

tovelvollisen kuvaus siitä, mitä kullakin riskillä tarkoitetaan. (Kirjanpitolautakunta 2006, 19.) 

Kirjanpitovelvollisen sidosryhmien kannalta epäolennaisia tietoja ei toimintakertomuksessa ole tar-

peen käsitellä (Kirjanpitolautakunta 2006, 11). Tästä johtuen toimintakertomukseen tulee sisällyttää 

vain merkittävimmät liiketoimintaan kohdistuvat riskit ja epävarmuustekijät. Yleisohjeen mukaan tar-

peellista on myös ilmoittaa valitut keinot, joilla kirjanpitovelvollinen pyrkii asianomaisia riskejä hallit-

semaan. Toimintakertomuksesta on käytävä ilmi myös se, jos tällaisia keinoja ei ole käytössä. (Kir-

janpitolautakunta 2006, 19.)  

3.2 Corporate Governance 

Vuonna 2002 säädettiin Amerikassa Sarbanes-Oxley Act, eli SOX, jonka vaikutukset näkyvät kansain-

välisten CG-suositusten myötä suomalaistenkin pörssiyhtiöiden toiminnassa. Sysäyksen uudelle laille 

on antanut vuosituhannen alussa vallinneet yritys- ja kirjanpitoskandaalit, joiden myötä syntyi tarve 

tiukemmille laeille ja määräyksille koskien yritysten johtamis- ja hallintojärjestelmiä. SOX-lain myötä 

pörssinoteerattujen yhtiöiden sisäisen valvonnan velvollisuus kasvoi. Noudatettavaksi tuli määräyksiä 

koskien yhtiöiden tilintarkastusta, tilinpäätöstä, hyvää hallinnointitapaa sekä sisäistä tarkastusta. 

(Suomen Lakimiesliitto 2014.) 

Corporate Governance tarkoittaa hyvää hallinnointitapaa. Vanhalan ja Ristaniemen mukaan (2022, 

394–396) hyvä hallinnointi voidaan hyvin pelkistetysti määritellä niin, että yritys toimii lainsäädännön 

ja muiden yritysten toimintaa ohjaavien määräyksien mukaisesti. Laajemmin tarkasteltuna Corporate 

Governanceen kytkeytyvät kuitenkin myös organisaation käyttäytymisnormit suhteessa yhteiskun-

taan ja yrityksen sidosryhmiin. Näihin lukeutuvat esimerkiksi eettiset kysymykset, verotuksen lä-

pinäkyvyys, kilpailuoikeudelliset säännöt ja kyberturvallisuus. Hyvää hallinnointitapaa voi noudattaa 

esimerkiksi Kolmen puolustuslinjan mallin (Three Lines of Defence) mukaisesti, jossa on määritel-

tynä organisaation eri osa-alueille omat vastuut sekä roolit riskienhallinnan toteuttamiksesi (Ilmonen 

ym. 2016, 50). 

Hallinnointikoodi 

Suomen listayhtiöiden hallinnointikoodi on Arvopaperimarkkinayhdistyksen laatima kokoelma suosi-

tuksia, joiden tarkoitus on ylläpitää suomalaisten pörssiyhtiöiden hyvää hallinnointitapaa. Hallinnoin-

tikoodin tarkoitus on edistää yhtenäisiä toimintatapoja suomalaisten pörssiyhtiöiden keskuudessa 
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sekä lisätä läpinäkyvyyttä näiden hallinnointitavoissa. Tämä auttaa sekä sijoittajia että osakkeen-

omistajia saamaan kokonaiskuvan yksittäisen yhtiön toimintatavoista. (Arvopaperimarkkinayhdistys 

ry 2020, 7.) 

Hallinnointikoodin suositukset kohdistuvat kaikkiin Nasdaq Helsinki Oy:ssä, eli Helsingin pörssissä, 

listattuihin osakeyhtiöihin. Suositukset on koottu seurattaviksi noudata tai selitä -periaatteen mukai-

sesti. Pörssiyhtiöt ovat siis velvollisia noudattamaan annettuja suosituksia, mutta periaate sallii poik-

keamisen yksittäisistä suosituksista. Tällöin yhtiön tulee kuitenkin nimetä ne suositukset, joista toi-

minnassa on poikettu ja syyt poikkeaman taustalla on ilmoitettava. Myös tapa, jolla poikkeamisesta 

on päätetty, tulee sisällyttää selvitykseen. Yhtiön tulee julkaista internetsivuillaan tieto hallinnointi-

koodin noudattamisesta, mahdollisista poikkeamista sekä syistä näiden taustalla. Tieto näistä si-

vuista tulee myös liittää toimintakertomukseen. (Arvopaperimarkkinayhdistys ry 2020, 8–9.) 

Hallinnointikoodin suositukset 24–26 käsittelevät olennaisesti yhtiöiden riskienhallintaa ja sisäistä 

valvontaa. Yhtiön tulee omat lähtökohtansa huomioiden määrittää sisäisen valvonnan toimintaperi-

aatteet. Sen tulee myös kuvata periaatteet, joiden mukaisesti riskienhallinta yhtiössä järjestetään. 

Lisäksi hallinnointikoodi edellyttää pörssiyhtiötä antamaan selvityksen siitä, kuinka se järjestää sisäi-

sen tarkastuksen tehtävät yhtiössä. Edellä mainitut periaatteet ja niiden järjestäminen tulee esittää 

osana yhtiön selvitystä hallinto- ja ohjausjärjestelmästä. Näiden suositusten avulla pyritään takaa-

maan muun muassa yhtiön tavoitteiden saavuttaminen ja lakien noudattaminen. Jatkuva toiminnan 

ohjaaminen ja valvominen mahdollistavat tuloksellisen liiketoiminnan. Suosituksilla varmistetaan, 

että yhtiö tunnistaa, arvioi ja seuraa omia riskejään. Riittävä tieto yhtiön riskienhallinnasta edesaut-

taa yhtiön toiminnan arviointia. (Arvopaperimarkkinayhdistys ry 2020, 41–42.) 

Corporate Governance -selvitys, eli CG-selvitys, on pörssiyhtiöiden vuosittain julkaisema selvitys yh-

tiön hallinto- ja ohjausjärjestelmästä. Tästä ei voi poiketa edes Hallinnointikoodin noudata tai selitä -

periaatteeseen vedoten, sillä sen antaminen perustuu lainsäädäntöön. CG-selvitykseen tulee sisältyä 

sekä riskienhallinnan että sisäisen valvonnan yleiskuvaukset. (Arvopaperimarkkinayhdistys ry 2020, 

45 & 47.) Selvityksen voi julkaista osana toimintakertomusta tai erillisenä kertomuksena (Arvopape-

rimarkkinalaki 2012/746, 7 luku 7 §). 

3.3 COSO ERM -viitekehys  

Committee of Sponsoring Organizations of Treadway Commission eli lyhyemmin COSO toi vuonna 

2004 julki kokonaisvaltaisen riskienhallinnan viitekehyksen (Ilmonen, Kallio, Koskinen & Rajamäki 

2022, 32). Kyseessä on yrityksen riskienhallinnan kehittämiseen suuntautuva viitekehys. Malli koros-

taa riskienhallinnan tärkeyttä kiinteänä osana johtamista sen sijaan, että se nähtäisiin organisaation 

erillisenä toimintona. (Ratsula 2021, 56). Tätä kokonaisvaltaista riskienhallintamallia on sovellettu 

laajasti etenkin suurissa yhtiöissä. Parhaan lopputuloksen saavuttamiseksi on mallia kuitenkin aina 

räätälöitävä jokaisen organisaation omiin tavoitteisiin sopivaksi. (Ilmonen ym. 2016, 31 & 33.) Viite-

kehys oli vuonna 2004 nimeltään Enterprise Risk Management – Integrated Framework ja se koostui 

kahdeksasta eri osa-alueesta (Ilmonen ym. 2022, 32). Ilmosen ym. (2016, 31) mukaan mallin osa-

alueet olivat vuoden 2004 julkaisussa jaettu sisäiseen valvontaympäristöön, tavoitteenasetteluun, 
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tapahtumien tunnistamiseen, riskien arviointiin ja vastaamiseen, valvontatoimenpiteisiin, tietoon ja 

viestintään sekä seurantaan. 

Vuonna 2017 COSO uudisti viitekehystään, jolloin se myös uudelleennimettiin: COSO Enterprice Risk 

Management – Integrating with Strategy and Performance. Uudistuksen myötä COSO halusi koros-

taa riskienhallinnan merkitystä strategiavalinnan yhteydessä. (Ilmonen ym. 2022, 32.) Uudistettu 

COSO ERM -malli painottaa, että riskienhallinnan näkökulma on oltava jo mukana strategiaprosessin 

alusta alkaen. Sen sijaan, että riskejä arvioitaisiin vasta strategian valinnan jälkeen, tulisi organisaa-

tion arvioida eri strategiavaihtoehtojansa riskienhallinnan näkökulmasta. Näin organisaatio voi arvi-

oida eri strategiavaihtoehtojen mahdollistamia seurauksia ja niiden riskiprofiileja jo ennen varsinai-

sen strategian valintaa. (Ratsula 2021, 57.) 

COSO ERM -malli (2017) rakentuu viidestä toisiinsa kytkeytyvästä komponentista (kuva 3 alla). Kom-

ponentit koostuvat hallinnosta ja kulttuurista, strategian ja tavoitteiden asettamisesta, strategian 

toteuttamisesta, läpikäynnistä ja tarkastamisesta sekä informaatiosta, kommunikaatiosta ja rapor-

toinnista. Kyseiset komponentit pitävät sisällään yhteensä 20 erilaista periaatetta. (Ilmonen ym. 

2022, 32.) Ensimmäinen komponentti edellyttää johtoa korostamaan riskienhallinnan merkitystä yri-

tyksessä. Tavoitteena on saada koko organisaatio ymmärtämään asia ja toimimaan toivotulla tavalla. 

(Ratsula 2021, 58–59.) 

 

Kuva 3. Kuvaleike COSO ERM- viitekehyksen viidestä eri komponentista (COSO 2017, 6) 

Toinen komponentti arvioi eri strategiavaihtoehtoja liiketoiminnan tavoitteet, liiketoimintaympäristön 

ja organisaation riskinottohalukkuuden huomioiden. Tämän jälkeen strategian toteuttamisen kompo-

nentti tunnistaa ja arvioi riskejä sekä vastaa niihin ja raportoi oleellisille tahoille. (Ratsula 2021, 58–

59.) 

Neljäs, eli läpikäynnin ja tarkastamisen komponentti pitää sisällään riskien tarkastelua suhteessa yri-

tyksen suorituskykyyn. On tärkeää arvioida, kuinka riskienhallintakomponentit toimivat mahdollisten 

muutosten seurauksena. Viimeinen komponentti korostaa riskiviestinnän tärkeyttä koko organisaa-

tion laajuudella. (Ratsula 2021, 58–59.) 

COSO ERM-malli on laajalti sovellettavissa, minkä ansiosta sitä on mahdollista hyödyntää kaiken ko-

koisissa yrityksissä. Tärkeintä on varmistaa, että jokainen mallin komponentti huomioidaan osana 

riskienhallintaa. (Ratsula 2021, 59.) 
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3.4 ISO 31000 -standardi 

ISO/DIS 31000-standardi on alun perin vuonna 2009 julkaistu riskienhallintastandardi. Sitä on mah-

dollista hyödyntää riippumatta siitä, millainen yritys on kyseessä, ja suomalaisten suuryritysten kes-

kuudessa se onkin noussut käytetyimmäksi riskienhallintastandardiksi. Sen tavoitteena on ollut koota 

yhteen dokumenttiin riskienhallinnan sanasto, viitekehys sekä käytännöt. Standardista on vuonna 

2018 julkaistu uudempi versio, joka painottaa entistä enemmän riskienhallinnan integrointia yrityk-

sen prosesseihin, toimintoihin sekä strategiaan. (Ilmonen ym. 2022, 33–34.) ISO 31000-standardin 

toinen tavoite on auttaa yrityksiä ylläpitämään ja kehittämään riskienhallintaansa. Se tarjoaa luotet-

tavan menetelmän tunnistaa ja kontrolloida riskejä, mikä mahdollistaa organisaatiolle tietoisten ris-

kien ottamisen. (Niemi 2018, 333.) 

Standardi määrittää riskienhallintaa kahdeksan periaatteen kautta (kuva 4 alla). Sen lisäksi, että ris-

kienhallinnan tulisi olla kokonaisvaltaista ja kytkettynä osaksi kaikkia yrityksen prosesseja, tulee sen 

standardin mukaan myös olla organisaation tarpeisiin personoitua ja dynaamista. Riskienhallinnan 

tulee huomioida yrityksen sidosryhmien tiedot ja näkemykset sekä perustua parhaimpaan saatavissa 

olevaan tietoon ja jatkuvaan kehittämiseen. (Ilmonen ym. 2022, 34.) 

 

Kuva 4. ISO 31000:2018-standardin viitekehys, periaatteet sekä prosessi (ISO 2018) 

COSO ERM-mallilla ja ISO 31000-standardilla on monia yhtäläisyyksiä. Molemmat muun muassa pai-

nottavat riskienhallinnan kytkemistä osaksi organisaation strategiaa. COSO ERM-mallin mukaisesti 

myös ISO 31000 vaatii toimiakseen räätälöintiä asianomaisen yrityksen näköiseksi sekä painottaa 

johdon roolin ja tuen merkitystä osana riskienhallintaa. Lisäksi molempien mukaan on riskienhallin-

nan vastuunjako selvitettävä koko organisaatiolle sen kaikilla tasoilla. (Ilmonen ym. 2022, 34–35.) 
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4 TUTKIMUKSEN TOTEUTUS 

Tässä luvussa käydään läpi tutkimusasetelma, jossa esitellään aluksi työn tavoitteet sekä tutkimus-

ongelma sisältäen tutkimuskysymykset. Tutkimusaineistoksi valittiin kolmen keskisuuren suomalai-

sen pörssiyrityksen tilinpäätösaineistot, joiden valintaa avataan. Tutkimusstrategiaa tuodaan ilmi tar-

kemmin tutkimusmenetelmissä sekä tutkimuksen eettisyyttä ja luotettavuutta selvennetään vielä 

lopuksi. 

4.1 Työn tavoitteet ja tutkimusongelma 

Tutkimuksen tavoitteena oli perehtyä valittujen pörssiyhtiöiden riskiraportointiin vuosien 2016 ja 

2021 tilinpäätösaineistoissa. Tilinpäätösaineistoilla tarkoitetaan tässä opinnäytetyössä yritysten sijoit-

tajille suunnattuja vuosiraportteja. Tarkoituksena oli verrata raportointia hyvään hallinnointitapaan 

sekä selvittää raportoinnissa mahdollisesti tapahtuneita muutoksia kahden eri vuoden välillä.  

Tutkimuksen kolme tutkimuskysymystä ovat: 

1) Mitä yritykset raportoivat riskienhallinnastaan tilinpäätösaineistoissaan? 

2) Miten yritykset raportoivat riskienhallinnastaan tilinpäätösaineistoissaan? 

3) Kuinka informatiivista riskienhallinnan raportointi on tilinpäätösaineistoissa? 

3.1) Onko riskienhallinnan prosessia kuvattu? 

3.2) Onko merkittävimmät riskit ja epävarmuustekijät esitetty selkeästi? 

3.3) Välittyykö lukijalle kokonaisvaltainen kuva yritysten riskienhallinnan tilasta 

• Riskienhallinta 

• Merkittävimmät riskit ja niiden hallintakeinot 

• Sisäinen valvonta 

Tutkimusaineistoa varten laadittiin teoriaosuuden pohjalta neljä apukysymystä, jotka helpottivat tut-

kimuskysymyksien selvittämistä. Apukysymykset sekä tarkemmat analyysikysymykset on esitetty 

liitteessä 1. 

1) Missä muodossa yritys raportoi riskienhallinnastaan? 

2) Miten yritys raportoi riskeistään? 

3) Miten yritys raportoi riskienhallinnastaan? 

4) Mitkä ovat yrityksen riskienhallinnan raportoinnin pääpiirteet? 

Oletuksena oli, että lainsäädännön noudattaminen on valituille pörssiyrityksille itseisarvo. Tutkimuk-

sessa pyrittiinkin perehtymään siihen, kuinka tämä näkyy raportoinnissa. Toinen alkuolettama oli, 

että maailmanlaajuinen Covid-19-pandemia on jollakin tapaa vaikuttanut kohdeyritysten riskirapor-

tointiin, koska pandemia puhkesi tutkittavien vuosien välillä. Tutkimuksessa pyrittiin tunnistamaan 

näitä mahdollisia muutoksia. 

4.2 Tutkimuksen aineisto 

Tutkimuksen aineisto koostui kolmen suomalaisen pörssiyhtiön sijoittajille tarkoitetuilta verkkosi-

vuilta löytyvistä julkaisuista. Aineistojen yksityiskohtaisemmat määrittelyt esitetään kappaleen lo-
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pussa. Tutkimukseen valittiin OMX Helsinki PI -listalta kolme keskisuureksi luokiteltua yritystä. Koh-

deyhtiöt päätettiin valita toisistaan poikkeavilta toimialoilta, jotta tutkimuksen aineistoon saataisiin 

sisällytettyä monipuolista riskiraportointia. Oletuksena oli, että erilaisilla toimialoilla korostuvat eri 

riskit. Kohdeyrityksien valintaan vaikutti myös työn tekijöiden omat mielenkiinnon kohteet. Tutki-

mukseen valitut yhtiöt olivat: 

• Marimekko Oyj, vaatteiden yleisvähittäiskauppa  

• Finnair Oyj, säännöllinen lentoliikenne 

• Pihlajalinna Oyj, terveyskeskus- ja vastaavat yleislääkäripalvelut 

Tutkimuksessa haluttiin kartoittaa mahdollisia riskiraportoinnissa tapahtuneita muutoksia kahden eri 

vuoden välillä, minkä takia kohdeyhtiöiden internetsivuillaan julkaisemaa aineistoa päädyttiin kerää-

mään vuosilta 2016 ja 2021. Kyseisten vuosien välillä esimerkiksi riskienhallinnan yleisimmät suosi-

tukset COSO ERM -viitekehys sekä ISO 31000 -standardi olivat saaneet uudet päivitykset. Aineiston 

kohtuullisen suppea määrä mahdollisti sen syvällisemmän analysoinnin tutkimuksen aikana. 

Tutkimuksessa käytetyt aineistot olivat: 

• Finnair pdf-tiedostot: Vuosikertomus 2016 ja Vuosikertomus 2021 

• Marimekon pdf-tiedostot: Tilinpäätös 2016 ja Tilinpäätös 2021  

• Pihlajalinnan pdf-tiedostot: Vuosikertomus 2016 ja Vuosikertomus 2021 

4.3 Tutkimusmenetelmät 

Tutkimus toteutettiin laadullisena eli kvalitatiivisena tutkimuksena, jonka tutkimusstrategiaksi valittiin 

tapaustutkimus. Aineiston analyysissä hyödynnettiin dokumenttianalyysiä. 

Laadullisella tutkimuksella pyritään ymmärtämään, selittämään ja tulkitsemaan jotakin tiettyä il-

miötä. Tutkimusaineisto, analyysi sekä käsitteellistäminen limittyvät toisiinsa ja tutkimuksen pää-

paino onkin näiden kolmen vuorovaikutuksessa. Olemassa olevaa teoriaa sekä tutkimusaineistoa pei-

lataan toisiinsa ja näiden näkökulmista muodostetaan johtopäätöksiä. (Pitkäranta 2014, 33.) Tämän 

vuoksi laadullinen tutkimus oli sopiva valinta opinnäytetyöhömme. Työn teoriaosuudessa on kuvattu 

riskienhallinnan aihepiiriä sekä käyty läpi yleisimpiä yritysten riskienhallintaa ohjaavia kontrolleja. 

Tutkimuksessa etsittiin vastauksia kysymyksiin mitä ja miten yritykset raportoivat riskienhallinnas-

taan. Teoriasta tulee jo osittain vastaus kysymykseen miksi, minkä myötä itse tutkimuksessa pystyt-

tiin teoriaa hyödyntäen perehtymään siihen, miten esimerkiksi mainittujen kontrollien noudattami-

nen näkyy tutkimusaineistossa ja millaisista riskienhallinnan asioista yritykset raportoivat. 

Tapaustutkimukset ovat syvätutkimuksia, joiden avulla voidaan löytää vastauksia kysymyksiin kuka, 

miten ja miksi. Tutkimus perustuu tiedon keräämiseen ja analysointiin, minkä myötä tutkijan on 

mahdollista paneutua yleistettävyyden sijasta syvällisesti tutkittavaan ilmiöön eli tapaukseen. (Pitkä-

ranta 22 & 35, Farquhar 2012, 6.) Tutkimusstrategiaksi tähän opinnäytetyöhön tapaustutkimus sopii 

hyvin, sillä tapaustutkimuksessa tarkoitus on valita yksi tai pieni joukko tapauksia, joita analysoi-

malla tutkija saavuttaa syvällisen ymmärryksen tutkittavasta ilmiöstä (Farquhar 2012, 6). Tämä vas-
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taa hyvin opinnäytetyömme tarkoitusperiä, sillä tutkimuksessa haluttiin perustavanlaatuisesti pereh-

tyä kohdeyritysten toimintakertomuksien riskiraportointiin eikä tutkimuksessa tavoiteltu yleistettä-

vyyttä. 

Dokumenttianalyysi sopii erityisesti kirjoitetun aineiston analysointiin. Sen tavoitteena on aineiston 

järjestelmällinen analysoiminen, minkä tuotoksena syntyy tiivis ja selkeä kuvaus tutkittavasta ai-

heesta. (Ojasalo, Moilanen & Ritalahti 2015, 136.) Kuten jo todettu, koostuu tämän tutkimuksen ai-

neisto valittujen kohdeyritysten tilinpäätösaineistoista, jotka ovat yksinomaan kirjallisessa muodossa. 

Ojasalon ym. (2015, 139) mukaan sisällön analyysiä voidaan toteuttaa aineistolähtöisesti, teoriaoh-

jaavasti tai teorialähtöisesti. Tämän tutkimuksen analyysivaihe noudatti näistä menetelmistä jälkim-

mäistä. Teorialähtöisen tutkimuksen taustalla tyypillisesti vaikuttaa esimerkiksi olemassa oleva teoria 

tai auktoriteetin vaikutus, jonka asettama kehys tai malli ohjaa aineiston analyysiä (Tuomi & Sara-

järvi 2017, 81–82). Tämän tutkimuksen aineistoa peilattiin toistuvasti olemassa oleviin kontrolleihin 

kuten lainsäädäntöön. Lisäksi analyysin tueksi laadittiin aikaisemmin mainittu tutkimuksen tietope-

rustaan pohjautuva analyysirunko, mikä mahdollistaa tutkimuksen tasalaatuisuuden kunkin koh-

deyrityksen aineistojen tulkinnassa. Analyysirungon tukena hyödynnettiin OneDrivessä jaettua yh-

teistä Excel -tiedostoa, johon koottiin tutkimuksessa ilmenneitä tuloksia, ja jossa pystyttiin vertaile-

maan toimialoilla ilmenneitä eroavaisuuksia sekä yhteneväisyyksiä (kuva 5).  

 

Kuva 5. Analyysirungon tukena hyödynnetty Excel-tiedosto  

Excel-tiedostossa kullekin yritykselle perustettiin oma välilehti, jossa analyysirungon kysymykset oli-

vat allekkain. Apukysymykset tummennettiin, jotta runkoa oli helpompi jäsentää osiin. B-sarak-

keessa käsiteltiin vuoden 2016 tuloksia ja C-sarakkeessa vuoden 2021 tuloksia. Solut merkattiin väri-

tyksellä sitä mukaan, kun tuloksia käsiteltiin opinnäytetyössä. Näin tutkimuksen edetessä oli helppoa 

seurata mitä tuloksia tekstissä oli jo nostettu esiin ja mitä asioita oli vielä raportoimatta.  

Excel-tiedoston lisäksi muistiinpanoja tehtiin OneDrivessä jaettuun yhteiseen tiedostoon, johon 

muun muassa kirjattiin potentiaalisia lähdemateriaaleja sekä Zoom -tapaamisissa nousseita kom-

mentteja. 
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4.4 Tutkimuksen eettisyys ja luotettavuus  

Tutkimuksen on syytä noudattaa hyvää tieteellistä käytäntöä, jotta tutkimuksesta ilmenneitä tuloksia 

voidaan katsoa eettisesti kelvolliseksi sekä luotettavaksi. Hyvän tieteellisen käytännön mukaan tutki-

muksessa käytettävät lähdeaineistot tulee ilmoittaa asianmukaisesti eikä muiden laatimia kirjoituksia 

saa vääristellä taikka sepittää ominaan. Käytäntö edellyttää ylipäätään vastuullisia toimintatapoja, 

kuten huolellista työotetta sekä eettisesti tehtyä arviointia tutkimuksen eri vaiheissa. (Tutkimuseetti-

nen neuvottelukunta 2012, 6; Tuomi & Sarajärvi 2018, 150–151.) 

Tuomen ja Sarajärven (2018, 181) mukaan tutkimuksen menetelmäosuutta tulee kuvata lukijalle 

ymmärrettävästi ja järjestelmällisesti kohta kohdalta, jotta lukija ymmärtää tutkimuksen sekä siitä 

tehtyjen päätelmien syy-yhteyden. Tämän tutkimuksen menetelmäosuutta raportoidessa tutkimuk-

sen kulkua kuvattiin selkeästi sekä läpinäkyvästi, jotta tutkimuksen luotettavuus tulee ilmi lukijalle ja 

lukija on tietoinen, miten tutkimus toteutettiin ja miten tutkimustuloksiin ja erilaisiin päätelmiin pää-

dyttiin. Työn teoreettinen viitekehys tukee tutkimustuloksia, johon tutkimuksen edetessä viitattiin 

toistuvasti. Opinnäytetyön tekijöitä oli kaksi, joten tulosten arvioinnissa tuloksia arvioitiin kriittisesti 

kahden tutkijan näkökulmin. Tutkimustuloksia raportoidessa tuloksia esiteltiin puolueettomasti, eikä 

tutkijoiden omat ennakkoasenteet tai arvot vaikuttaneet lopputuloksiin. 

Tutkimuksessa käytetty tutkimusaineisto perustui valittujen pörssiyritysten tilinpäätösaineistoihin, 

jotka ovat julkista tietoa ja internetissä kaikkien saatavilla. Tutkimuksessa myös perusteltiin, minkä 

takia juuri nämä kyseiset pörssiyritykset valittiin tutkimuksen kohteeksi. Copen (2014, 90) mukaan 

kirjausketju, eli kokoelma tutkimuksen aikana hyödynnetyistä ja syntyneistä materiaaleista, on omi-

aan lisäämään tutkimuksen luotettavuutta. Näitä materiaaleja voivat olla esimerkiksi muistiinpanot, 

tiedon analysoinnin aikana syntynyt materiaali tai haastattelumuistiot. Kirjausketjun avulla voidaan 

todentaa tutkimusprosessin kulkua ja sitä, kuinka tutkija on päätynyt saamiinsa tuloksiin ja johto-

päätöksiin. Tämän tutkimuksen tukena käytetty analyysirunko on sisällytetty työn liitetiedostoihin. 

Myös tutkimusprosessin aikana syntyneet muistiinpanot, havainnot ja aikataulutiedot on dokumen-

toitu ja tallennettu sähköiseen muotoon mahdollista myöhempää tarkastelua varten. 

Tutkimusraportissa alkuperäiset lähteet ilmoitettiin Savonian raportointiohjeen mukaisin lähdeviit-

tauksin ja niitä valittaessa kiinnitettiin huomiota esimerkiksi lähteen julkaisuajankohtaan, kirjoitta-

jaan ja tämän maineeseen, julkaisijaan sekä julkaisusivustoon (jos lähde oli peräisin internetistä). 

Pääsääntönä oli, että lähdeaineisto ei olisi yli 10 vuotta vanhaa tietoa, jotta tieto olisi mahdollisim-

man relevanttia.  
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5 TUTKIMUSTULOKSET 

Tässä luvussa esitetään tutkimuksesta saadut tulokset. Tutkimustulokset esitetään yhtiökohtaisesti 

ja raportointivuodet ovat eriteltyinä kunkin yhtiön otsikon alle alalukuina. Merkittävimpiä riskejä sekä 

epävarmuustekijöitä havainnollistetaan kuvien muodossa kultakin tutkittavalta vuodelta. Luvussa 

keskitytään etsimään vastauksia kahteen ensimmäiseen tutkimuskysymykseen, eli mitä yritykset ra-

portoivat riskienhallinnastaan ja miten yritykset raportoivat riskienhallinnastaan. 

5.1 Finnair  

Finnair on vuonna 1923 perustettu suomalainen lentoyhtiö, joka listautui Helsingin pörssin päälistalle 

vuonna 1989 (Finnair 2022b; Finvesting 2023). Yhtiö operoi kansainvälisesti yli 80 kohteessa ja on 

yksi vanhimmista operoivista lehtoyhtiöistä. (Finnair 2022b.) Vuonna 2021 yhtiön liikevaihto oli 

838,40 miljoonaa euroa ja se työllisti keskimäärin 5614 henkilöä (Finnair 2022d, 24; Finnair 2022a).  

5.1.1 Finnairin raportointi vuonna 2016 

Finnairin vuoden 2016 riskienhallinnan ja sisäisen valvonnan osuudet on sijoitettu vuosikertomuk-

sessa kolmeen osaan. Hallituksen toimintakertomuksessa Finnair kuvaa merkittävimpiä lähiajan ris-

kejä sekä epävarmuustekijöitä lyhyesti yhteensä noin yhden sivun verran (Finnair 2017, 32–33). 

Laajemmin itse riskienhallintaa sekä merkittävimpiä riskejä käsitellään vuosikertomuksen Hallinnointi 

-luvun alla viiden sivun verran (Finnair 2017, 107–111). IFRS 7 -standardin mukaisesti rahoitusris-

keistä on laadittuna erikseen kolmen sivun pituinen kuvaus tilinpäätöksen liitetiedoissa (Finnair 

2017, 57–59). Taloudelliseen raportointiprosessiin liittyviä sisäisen valvonnan sekä riskienhallinnan 

periaatteita yritys on avannut hallinnointikoodin mukaisesti hallinto- ja ohjausjärjestelmän selvityk-

sessä kolmen sivun verran vuosikertomuksen Hallinnointi -luvun yhteydessä. Osiossa Finnair kuvaa 

sisäiseen valvontaan ja sisäiseen tarkastukseen liittyviä valvontatoimenpiteitä raportointinsa osalta. 

(Finnair 102–105.) Riskienhallintaprosessia, hallintomallia sekä raportointilinjoja on täydennetty kah-

della havainnollistavalla kuvalla ja merkittävimmistä riskeistä on koostettu kahden sivun pituinen 

taulukko. (Finnair 2017, 108–111.) 

Finnair tuo ilmi vuosikertomuksessaan oman määritelmänsä riskille. Strategian toteuttamiseen, omis-

taja-arvoon tai yritystoiminnan tavoitteiden saavuttamiseen epätoivotulla tavalla vaikuttavat skenaa-

riot nähdään kielteisinä riskeinä (kannattamattomat riskit), kun taas positiivina riskeinä nähdään 

mahdollisesti realisoitumattomat tapahtumat (kannattavat riskit). Kannattamattomia riskejä yritys 

pyrkii minimoimaan, kuten esimerkiksi lentoturvallisuuteen liittyvissä asioissa. Finnair ei kuitenkaan 

raportoinnissaan avaa tai jaottele riskejä kannattavuuden näkökulmasta sen tarkemmin. Riskin vaka-

vuuden arvioinnissa yrityksellä on käytössään riskien arviointiasteikko sekä yleinen riskimalli. (Finnair 

2017, 107.) 

Kuten jo mainittu, suurimmista riskeistä on esitelty kahden sivun pituinen luettelo, jossa riskit on 

luokiteltu viiteen eri luokkaan. Taulukossa riskien määritelmiä on avattu tarkemmin sekä myös nii-

den hallintakeinoja on tuotu ilmi. Suurimmat riskit on jaoteltu viiteen eri yläluokkaan: liiketoimin-

taympäristö, taloudellinen, liiketoiminta, kumppanuudet sekä turvallisuus (kuva 6). Finnair kertoo 
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yrityksen ulkopuolisten häiriöiden, kausivaihteluiden sekä suhdanteiden muutoksien vaikuttavan toi-

mialaan herkästi. Tunnistetuilla riskeillä katsotaan olevan vaikutusta yrityksen liiketoimintaan, talou-

delliseen tilanteeseen sekä tulevaisuuteen. Luettelossa liiketoimintaympäristön sekä liiketoiminnan 

riskejä on tuotu ilmi eniten, molemmista mainittuna viisi riskiä. Suurimpina taloudellisina riskeinä on 

esiteltynä ainoastaan markkina- sekä likviditeettiriskit. Finnair ei erikseen mainitse raportoinnissaan, 

mitkä riskeistä ovat esimerkiksi strategisia tai operatiivisia riskejä, eikä riskiluokittelutapaa ole myös-

kään avattu sen tarkemmin. (Finnair 2017, 107–111.)  

 

Kuva 6. Finnairin suurimmat tunnistetut riskit sekä epävarmuustekijät (Finnair 2017, 110–111) 

Taloudellisiin riskeihin kuuluvat rahoitusriskit ovat esitelty erikseen tilinpäätöksen liitetiedoissa, jossa 

on avattu myös rahoitusriskien hallinnan periaatteita. Rahoitusriskeiksi on tunnistettu valuutta-, 

korko-, luotto-, likviditeetti- sekä lentotoiminnan polttoaineiden hintariskit. Rahoituspolitiikan mu-

kaan kullekin riskityypille on erikseen asetettu minimi- sekä maksimitasot, joihin rahoitusriskien hal-

linta perustuu. (Finnair 2017, 57–59.) 

Finnair mainitsee riskienhallintajärjestelmänsä noudattavan COSO ERM -viitekehystä sekä ISO 

31000:2009- standardia (Finnair 2017, 102). Yritys avaa omaa riskienhallintapolitiikkaansa, jossa on 

kerrottuna riskienhallintapolitiikan viitekehys sekä täytäntöönpano. Yhtiön riskienhallintaprosessi ja-

kautuu kuuteen eri osaan. Otsikoiden perusteella jaottelusta nousee esille tavoitteiden asetantaa, 

riskien arviointia, riskeihin vastaamista, valvontatoimenpiteitä, tiedottamista ja viestintää ja viimei-

simpänä seurantaa sekä jatkuvaa parantamista. Yritys kertoo riskienarviointiprosessinsa olevan in-

tegroituna yrityksen strategiaan sekä itse prosessia on kuvattu viiden eri vaiheen kautta (tunnistami-

nen, positiivisen ja negatiivisen riskin eriyttäminen, analysointi, integrointi sekä arviointi ja priori-

sointi). Finnair mainitsee neljä eri vaihtoehtohallintamenetelmää tunnistamilleen riskeille: hyväksymi-

nen, välttäminen, siirto sekä vähentäminen. Itse riskienhallintaprosessista ja -politiikasta vastaa osa-

keyhtiölain mukaisesti yhtiön hallitus, tarkemmin hallituksen tarkastusvaliokunta. (Finnair 2017, 

Liiketoimintaympäristö

•Kilpailijat

•Taloudellinen epävakaus

•Liikennöimismaksut ja –oikeudet

•Maariski

•Lainsäädäntö ja muu sääntely

Taloudellinen

•Markkinariski

•Likviditeettiriski

Liiketoiminta

•Myyntituottojen hallinta

•Markkinointimix

•Kapasiteetin käyttö

•Inhimillinen pääoma

•Innovaatioiden johtaminen

Kumppanuudet

•Allianssit ja yhteisyritykset

•Kumppanit ja toimittajat

Turvallisuus

•Lentoturvallisuus

•Tieto- ja kyberturvallisuus
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107–108.) Riskienhallinnan käytännön toteutumista Finnair kuvaa ohjaavansa Kolmen puolustuslin-

jan mallin mukaisesti. Hallinnointimalli on jaettu liiketoiminta-alueisiin ja tukitoimintoihin (ensimmäi-

nen puolustuslinja), konsernitason seurantaan (toinen puolustuslinja) sekä sisäiseen tarkastukseen 

(kolmas puolustuslinja). Kokonaisvastuussa hallinnointimallin toteutumisesta vastaa yhtiön hallitus. 

(Finnair 2017, 103.) 

Finnair kertoo olevansa valmis ottamaan riskejään oman riskinkantokykynsä rajoissa kannattavien 

riskien osalta (Finnair 2017, 107). Riskinottovalmiutta taikka riskinkantokykyä ei ole sen tarkemmin 

avattu. Finnair on määritellyt vuodelle 2017 riskienhallintansa painopistealueet. Tavoitteeksi on mai-

nittu riskinottohalukkuuden sekä itse riskienhallinnan tuomisen lähemmäksi strategia- sekä päätök-

sentekoprosesseja. (Finnair 2017, 109). 

5.1.2 Finnairin raportointi vuonna 2021 

Finnairin vuoden 2021 raportointi on jaettu kolmeen osaan. Vuoden 2021 vuosikertomukseen sisäl-

tyvän hallituksen toimintakertomuksen riskienhallinnan osio käsittää neljä sivua jakaantuen otsikoi-

den ”Riskienhallinta” ja ”Merkittävimmät riskit ja epävarmuustekijät” alle. Tämän lisäksi tilinpäätök-

sen liitetietoihin on laadittu noin kahden sivun mittainen selvitys yhtiön rahoitusriskeistä. Hallinnoin-

tikoodin mukaisesti Finnairin selvitykseen hallinto- ja ohjausjärjestelmästä on sisällytetty myös vuo-

den 2021 osalta kuvaus yhtiön sisäisen valvonnan ja riskienhallinnan järjestelmien pääpiirteistä. Ra-

portoinnissa Finnair on havainnollistanut riskienhallintaansa visuaalisesti. Riskienhallintaprosessia, 

sisäisen valvonnan mallia sekä sisäisen tarkastuksen mallia on havainnollistettu kuvin. Rahoitusris-

kien yhteydessä euromääräisiä lukuja on esitetty taulukoin. (Finnair 2022d, 32–35, 71–73 & 111–

114.) 

Vuosikertomuksesta ei käy ilmi Finnairin oma näkemys riskin määritelmästä, mutta yhtiö kuvaa toi-

mintakertomuksessaan riskienhallinnan olevan erottamaton osa menestyvää ja tuloksellista johta-

mista. Finnair ei vuosikertomuksessaan kerro, onko yhtiöllä käytössä jokin riskiluokittelu. Toiminta-

kertomuksessa merkittäviä riskejä ja epävarmuustekijöitä kuvattaessa on kuitenkin paikka paikoin 

tehty jakoa sen perusteella, mihin riskeihin Finnair voi vaikuttaa ja mihin ei. Tätä jaottelua ei kuiten-

kaan ole systemaattisesti käytetty kaikkien esille tuotujen riskien ja epävarmuustekijöiden yhtey-

dessä. Riskejä ei olla vuoden 2016 mukaisesti taulukoitu, vaan ne on kuvattu leipätekstissä. (Finnair 

2022d, 32–35.) Kuvassa 7 on pyritty tuottamaan havainnollistava koonti Finnairin vuoden 2021 tun-

nistetuista riskeistä ja epävarmuustekijöistä. 
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Kuva 7. Koonti Finnairin merkittävimmistä riskeistä ja epävarmuustekijöistä vuonna 2021 (Finnair 

2022d, 34–35) 

Raportoinnissa korostuu etenkin Covid-19-pandemia sekä sen mukanaan tuomat riskit ja epävar-

muustekijät. Näiden mahdollisia yhtiöön kohdistuvia haittavaikutuksia on kuvattu runsaasti, mutta 

kertomuksessa ei juurikaan käy ilmi se, kuinka Finnair pyrkii niitä hallitsemaan tai minimoimaan. 

(Finnair 2022d, 34–35.) Yhtiön verkkosivuilla on vuoden 2016 vuosikertomuksen tapaan taulukoitu 

Finnairin toiminnan kannalta merkittävimpiä riskejä sekä avattu organisaation keinoja näiden mini-

moimiseksi (Finnair 2022c). Rajauksellisista syistä jätämme kuitenkin verkkosivujen riskienhallinta-

osion vain maininnan tasolle. 

Yhtiöön kohdistuvat rahoitusriskit on IFRS-standardin 7 mukaisesti koottu tilinpäätöksen liitetietoon 

3.5. Aluksi kuvataan yhtiön periaatteita rahoitusriskien hallintaan. Jokaiselle riskityypille on asetettu 

sallitut maksimi- ja minimitasot. Tunnistettuja riskityyppejä ovat lentotoiminnan polttoaineiden hinta-

riski, valuuttariski, korkoriski, luottoriski ja likviditeettiriski. Covid-19-pandemian vaikutukset yhtiön 

toimintaan korostuvat myös rahoitusriskien osiossa ja Finnair kertookin päättäneensä toteuttaa uu-

delleen arvioinnin rahoituspolitiikkansa osalta ja jalostaneensa sitä erityisesti suojausten suhteen. 

(Finnair 2022d, 71–73.) 

Riskit, joihin Finnair voi vaikuttaa

• Liiketulokseen ja liikevaihtoon 
vaikuttavat tekijät

• Kyky vastata kysynnän muutoksiin

• Operatiivisten kustannusten kasvu

Riskit, joihin Finnair ei voi vaikuttaa

• Covid-19-pandemian aiheuttamien matkustusrajoitusten 
kesto

• Lentoliikenteen elpyminen

• Lentopetrolin hintavaihtelu

• Yleinen kysynnän vaihtelu

• Muutokset valuuttakursseissa

• Muutokset verotuksessa

• Makrotaloudelliset tekijät

• Työllisyystilanne

• Kulutustottumusten muutos

• Lainojen saatavuus ja korkojen nousu

• Yksityiseen kulutukseen vaikuttavat muutokset 
verotuksessa

• Yritysten ja kuluttajien luottamuksen heikentyminen

Luokittelemattomat riskit

• Inflaatiopaine

• Kilpailijoiden vaikutus kysyntään

• Kilpailutilanne markkinoilla

• Sidosryhmien osaaminen

• Lentoliikenteeseen kohdistuvan sääntelyn vaikutukset yhtiön operatiiviseen toimintaan ja 
kustannuksiin

• Luonnonkatastrofit, pandemiat, epidemiat, ilmastonmuutos ja sen aiheuttamat sään ääri-ilmiöt

• Ulkoiset häiriöt; geopoliittinen epävarmuus, terrorismi, kyberhyökkäykset ja kauppasodat

• Geopoliittisten jännitteiden ja mahdollinen protektionismismin vaikutus lentoreititykseen

• Lakot ja työnseisaukset

• Covid-19-pandemia ja sen vaikutukset yhtiöön; matkustusrajoitukset, heikentynyt kysyntä, 
liikevaihdon kehitys, virtuaalisten työkalujen ja etäkokouksien yleistyminen (vähentää lentoliikenteen 
tarvetta liikematkailun osalta), pandemian pitkittyminen
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Toimintakertomuksen Riskienhallinta-otsikon alla yhtiö kuvaa riskienhallintansa viitekehystä, periaat-

teita ja prosesseja. Näissä on Finnairin mukaan huomioitu sekä ISO 31000:2009-riskienhallintastan-

dardi että COSO ERM 2017-viitekehys. Kuten tutkimuksen teoriaosuudesta käy ilmi, on ISO 31000-

standardista julkaistu uudempi versio vuonna 2018. Finnair ei ole vuosikertomuksessaan perustellut, 

miksi se on pitäytynyt standardin vanhemmassa versiossa. Yhtiön riskinhallintaprosessia on havain-

nollistettu kuvion avulla, jonka mukaan prosessi etenee tavoitteiden asettamisesta riskien ja mahdol-

lisuuksien tunnistamiseen, riskien analysointiin, niiden integrointiin ja niiden priorisoinnin kautta val-

vontatoimenpiteisiin. Kaiken aikaa mukana kulkee viestintä ja tiedotus sekä seuranta ja kehittämi-

nen. (Finnair 2022d, 32–33.)  

Finnairin hallitus vastaa yhtiön sisäisen valvonnan ja riskienhallinnan toimivuudesta (Finnair 2022d, 

101). Selvitys hallinto- ja ohjausjärjestelmästä sisältää kuvauksen sisäisen valvonnan ja riskienhallin-

nan järjestelmien pääpiirteistä. Osiossa on kuvattu yhtiön sisäisen valvonnan struktuuria sekä tähän 

liittyvän operatiivisen toiminnan rooleja. Kuvaus sisältää myös yhtiön taloudelliseen raportointiin 

kohdistuvan sisäisen valvonnan ja riskienhallinnan järjestelmien pääpiirteet. Prosessi noudattaa 

COSO-viitekehystä jakautuen sen mukaisesti viiteen osa-alueeseen: valvontaympäristö, riskien arvi-

ointi, valvontatoimenpiteet, tiedonkulku ja viestintä sekä seuranta ja kehittäminen. Osa-alueiden 

konkreettinen hyödyntäminen osana Finnairin sisäisen valvonnan prosessia on niin ikään avattu luki-

jalle. (Finnair 2022d, 111–114.) 

Finnairin riskienhallinnan ohjausmalli on esitelty hallituksen toimintakertomuksessa. Yhtiö hyödyntää 

vuoden 2016 tapaan kolmen puolustuslinjan mallia, jossa ensimmäinen puolustuslinja vastaa päivit-

täisestä riskienhallinnasta tunnistamalla, arvioimalla ja hallitsemalla riskejä. Toinen puolustuslinja 

kehittää ja vastaa yhtiön sisäisestä valvonnasta ja kolmas käsittää yrityksen sisäisen tarkastuksen 

toiminnot. (Finnair 2022d, 33.)  

Vuosikertomuksessaan Finnair avaa muuta kuin taloudellista kehitystään vuonna 2021, mutta osi-

ossa ei ole eritelty näihin liittyviä riskejä. Yhtiö kertoo kuitenkin riskienhallinnan viitekehyksensä kat-

tavan myös muut kuin taloudelliset asiat ja selvityksessä viitataan vuosikertomuksen Riskienhallinta -

kappaleeseen, jossa yhtiön merkittävimmät lähiajan riskit on kuvattu. Kyseisessä kappaleessa ei kui-

tenkaan nouse esille sellaisia riskejä, jotka kohdistuisivat Finnairin toimintoihin koskien esimerkiksi 

korruption ja lahjonnan estämistä, ympäristöasioiden ja ihmisoikeuksien tukemista tai muita ei talou-

dellisiin asioihin kohdistuvia riskejä. (Finnair 2022d, 21–27 ja 34–35.) 

Vuosikertomuksen riskienhallinnan osiossa ei ole mainittu mahdollisia riskienhallinnan kehityskoh-

teita eikä riskinottokyvykkyyttä ole avattu, mutta yhtiö tiedostaa erilaisten epävarmuustekijöiden 

sisältyvän kiinteäksi osaksi jokapäiväistä päätöksentekoa ja se toteuttaakin jatkuvaa riskien analy-

sointia osana riskinhallintaprosessiansa.  Yhtiö on kuitenkin lainsäädännön vaatimusten mukaisesti 

tuonut esille toimintaansa kohdistuvia riskejä ja epävarmuustekijöitä. Näiden toteutumisesta mah-

dollisesti yhtiölle koituvia vaikutuksia on myös kuvattu. (Finnair 2022d, 32–35.) 

Vuoden 2021 raportoinnissa oli tunnistettavissa laajalti samoja asiasisältöjä kuin vuoden 2016 rapor-

toinnissakin. Määrällisesti mitattuna vuoden 2016 raportointi oli laajempaa, kuin vuonna 2021. Mer-
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kittävimpiä raportoinnin muutoksia olivat tapa, jolla tunnistetut riskit ja epävarmuustekijät oli esi-

tetty sekä vuonna 2021 raportoinnissa vahvasti korostunut Covid-19-pandemia, jolla oli niin välittö-

miä kuin välillisiäkin vaikutuksia yrityksen merkittävimpiin riskeihin.  

5.2 Marimekko 

Marimekko on vuonna 1951 perustettu lifestyle-designyritys, joka listautui Helsingin pörssin päälis-

talle vuonna 2002 (Marimekko 2023a; Marimekko 2023b). Yrityksen liikevaihto oli 152 miljoonaa 

vuonna 2021 ja sen palveluksessa työskentelee yli 400 työntekijää. Marimekko toimii kansainvälisesti 

ja sillä on jo noin 150 myymälää ympäri maailmaa. (Marimekko 2023a.) Merkittävimmiksi toiminta-

maikseen Marimekko mainitsee Suomen lisäksi Japanin (Marimekko 2022, 19). 

5.2.1 Marimekon raportointi vuonna 2016 

Marimekon vuoden 2016 riskienhallinnan ja sisäisen valvonnan raportointia on jaettu tilinpäätök-

sessä kolmen eri osion alle. Merkittävimpiä riskejä ja epävarmuustekijöitä on käsitelty noin yhden 

sivun verran hallituksen toimintakertomuksessa. Rahoitusriskien hallinnan osio löytyy IFRS 7- stan-

dardin mukaisesti konsernitilinpäätöksen liitetiedoista, jossa riskejä sekä niiden hallintakeinoja on 

noin kahden sivun verran käsitelty. Sisäistä valvontaa, riskienhallintaa sekä sisäistä tarkastusta käsi-

tellään tilinpäätöksen täydennettävissä osissa Hallinnointiperiaatteet -otsikon alla noin yhden sivun 

verran. (Marimekko 2017, 11–12, 37 & 71.) Selvitystä hallinto- ja ohjausjärjestelmästä ei ole avattu 

tilinpäätöksessä, vaan Marimekko kertoo sen löytyvän erikseen yrityksen nettisivuilta (Marimekko 

2017, 72). Rahoitusriskien hallinnan osiossa eri riskejä on havainnollistettu taulukoin, joissa on esi-

merkiksi esitelty konsernin rahoitusvelkoja maksuvalmiusriskiin liittyen. Riskienhallintaa tai muita 

merkittävimpiä riskejä ja epävarmuustekijöitä ei ole havainnollistettu visuaalisesti. (Marimekko 2017, 

37.)  

Selvityksessä ohjaus- ja hallinnointijärjestelmästään Marimekko (2017, 71) on tuonut ilmi määritel-

mänsä avainriskille:  

Avainriskeiksi luokitellaan sellaiset riskit, jotka saattavat estää liike-
toimintamahdollisuuden käyttämisen, vaarantaa tai estää konsernin 

tai sen osan strategisten tavoitteiden saavuttamisen tai toiminnan 
jatkuvuuden tai muutoin aiheuttaa merkittäviä seuraamuksia yhtiölle, 
henkilöstölle tai sidosryhmille. 

 

Rahoitusriskien hallinta -osuudessa yritys kertoo luokittelevansa riskienhallintaperiaatteidensa mu-

kaisesti riskit neljään eri pääluokkaan: operatiivisiin, strategisiin, taloudellisiin sekä vahinkoriskeihin 

(Marimekko 2017, 37). Marimekon mukaan yhtiön suurimmat riskit ja epävarmuustekijät lukeutuvat 

ainoastaan strategisiin, operatiivisiin sekä taloudellisiin riskeihin (kuva 8). Vahinkoriskejä ei ole sen 

tarkemmin mainittu raportoinnissa. (Marimekko 2017, 11–12.) 
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Kuva 8. Koonti Marimekon merkittävimmistä riskeistä ja epävarmuustekijöistä vuonna 2016 (Mari-

mekko 2017, 11–12)  

Yleisesti ottaen Marimekko mainitsee talouden suhdanteiden sekä epävarmuustekijöiden vaikuttavan 

myyntiin ympäri maailmaa. Marimekko avaa suurimpien riskien ja epävarmuustekijöiden osiossa en-

sin lähitulevaisuuden strategisia riskejään. Strategisten riskien yhteydessä yritys mainitsee digitali-

saation vaikuttavan yrityksen liiketoimintaan, esimerkiksi yleisen kilpailun myötä. Strategisten riskien 

jälkeen on avattu operatiivisia riskejä. Viimeisimpänä on esitelty taloudellisia riskejä luettelon omai-

sesti yhden lauseen verran. Yritys ei tuo ilmi merkittävimpien riskien ja epävarmuustekijöiden yhtey-

dessä niiden hallintakeinoja. (Marimekko 2017, 11–12.)  

Tilinpäätöksen liitetiedoissa taloudellisiin riskeihin määritellyt rahoitusriskit yritys jakaa neljään eri 

luokkaan: maksuvalmius-, luotto-, valuutta- sekä korkoriskeihin. Valuuttariskin alla on mainittu vielä 

erikseen alaluokkina transaktio- sekä translaatioriskit. Rahoitusriskien yhteydessä yritys kertoo ta-

poja sekä toimintoja, joilla yritys yrittää suojautua näiltä riskeiltä. Kohtuuhintaisen rahoituksen var-

mistaminen kaikissa tilanteissa mainitaan olevan rahoitusriskien hallinnan päätavoitteena. Tällä ta-

voin Marimekko pystyy minimoimaan yrityksellensä epäedulliset vaikutukset taloudelliseen tulok-

seen. (Marimekko 2017, 37–39.) 

Riskienhallinnan tavoitteena Marimekolla on kaksi pyrkimystä; liiketoiminnan sujuvuus ilman häiriö-

tekijöitä sekä stabiili tuloskehitys. Hallinnointiperiaatteet -osiossa on avattu lyhyesti raportointilinjoja 

sekä vastuujaottelua. Riskienhallintapolitiikkaa ohjaa yhtiön hallitus. Riskienhallintaprosessia yritys ei 

avaa raportoinnissaan, tästä on ainoastaan maininta, että prosessia kuvataan tarkemmin toiminta-

kertomuksen osiossa sivuilla 11–12. Kyseisillä sivuilla ei kuitenkaan ole käsiteltynä prosessia, vaan 

pelkästään merkittävimpiä riskejä sekä epävarmuustekijöitä. Riskienhallinnan periaatteissa ei kerrota 

miten riskejä tunnistetaan taikka arvioidaan. (Marimekko 2017, 71.) 

Sisäisen valvonta, riskienhallinta ja sisäinen tarkastus -osiossa Marimekko avaa puolen sivun verran 

riskienhallintapolitiikkaansa. Yritys kertoo edellä mainittujen asioiden olevan oleellinen osa yrityksen 

Strategiset riskit

•Kuluttajien luottamuksen 
kehittyminen

•Yleinen talouskehitys 
designin, mallistojen 
painopisteiden, 
tuotevalikoiman ja 
tuotteiden hinnoitteluun 
liittyvät riskit

•Lisääntynyt kilpailu 
digitalisaation myötä

•Aineettomiin oikeuksiin 
liittyvät riskit

Operatiiviset riskit

•Uudistustyön ja 
kehityshankkeiden riskit

•Kansainvälistymisen hallinta 
& onnistuminen

•Hankinta- ja 
logistiikkaprosessien sekä 
tietojärjestelmien 
toimintavarmuuteen ja 
luotettavuuteen liittyvät 
riskit

•Raaka-aineiden ja muiden 
hankintahintojen 
muutoksiin liittyvät riskit

Taloudelliset riskit

•Myynnin rakenne

•Tuotannontekijöiden 
hintakehitys

•Kustannusrakenteen 
muutos

•Valuuttakurssimuutokset

•Verotukseen liittyvät riskit

•Asiakkaiden 
maksuvalmiuteen liittyvät 
riskit
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toimintaa, joka perustuu COSO-malliin. Marimekon mukaan malli koostuu kontrolliympäristöstä, ris-

kien arvioinnista, valvontatoimenpiteistä, tiedottamisesta ja viestinnästä sekä seurannasta. Muiden 

viitekehyksien taikka standardien hyödyntämistä riskienhallinnassa Marimekko ei tuo ilmi. Yhtiön 

mukaan sillä ei ole käytössään sisäisen tarkastuksen toimintoa, koska tätä ei toistaiseksi ole pidetty 

tarpeellisena. Sen sijaan Marimekon sisäisen valvonnan toimivuutta arvioi yhtiön tarkastus- ja palkit-

semisvaliokunta. Marimekko ei raportoinnissaan tuo ilmi riskinottovalmiuttansa eikä se mainitse ris-

kienhallinnan haasteita eikä kehityskohtiaan. (Marimekko 2017, 71.) 

5.2.2 Marimekon raportointi vuonna 2021 

Marimekko raportoi tilinpäätöksessään riskeihin ja riskienhallintaan liittyvistä asioista kolmessa osi-

ossa. Toimintakertomuksessa on kerrottu hieman yli yhden sivun verran yhtiön merkittävimmistä 

riskeistä ja epävarmuustekijöistä (Marimekko 2022, 18–20). Tilinpäätöksen liitetiedoissa on kuvattu 

kahden sivun verran yhtiön rahoitusriskejä sekä keinoja niiden hallintaan, minkä lisäksi tilinpäätök-

seen sisältyy erillinen selvitys hallinto- ja ohjausjärjestelmästä, jossa avataan Marimekon sisäisen 

valvonnan ja riskienhallinnan periaatteita. Rahoitusriskien osiossa on taulukoin havainnollistettu ta-

pahtuneita muutoksia vuoden 2020 ja 2021 välillä, mutta muuten raportoinnissa ei ole hyödynnetty 

kuvioita tai taulukoita. (Marimekko 2022, 47–48 & 87–88.) 

Marimekko tuo ilmi oman riski -käsitteensä vuoden 2016 tapaan myös vuoden 2021 riskienhallinnan 

periaatteissaan. Yrityksen mukaan avainriskeiksi määritellään sellaiset tapahtumat, jotka vaikuttavat 

negatiivisesti yrityksen strategian toteuttamiseen tai aiheuttavat merkittäviä seuraamuksia yrityk-

selle. (Marimekko 2022, 87.) 

Alla kuvassa 9 on koonti Marimekon toimintakertomuksessa esille tuoduista merkittävimmistä ris-

keistä ja epävarmuustekijöistä. Yhtiö kertoo luokittelevansa riskit strategisiin, operatiivisiin, taloudel-

lisiin sekä vahinkoriskeihin (Marimekko 2022, 47). Toimintakertomuksessa ei kuitenkaan ole perus-

teltu luokittelua tai nimetty yhtiöön kohdistuvia vahinkoriskejä. 
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Kuva 9. Koonti Marimekon merkittävimmistä riskeistä ja epävarmuustekijöistä vuonna 2021 (Mari-

mekko 2022, 19–20) 

Kuvaus keinoista, joilla yhtiö pyrkii hallitsemaan tunnistamiaan riskejä, on melko vähäistä. Mari-

mekko tuo raportoinnissa ilmi tarvittavia edellytyksiä kilpailukyvyn ylläpitämiseen sekä kertoo toimia, 

joilla yhtiö pyrkii ylläpitämään kasvuansa pitkällä aikavälillä. Kyky suojella aineettomia oikeuksia ja 

sen merkitys yhtiön arvoon ja maineeseen on tunnistettu, mutta asianomaiseen riskiin liittyviä konk-

reettisia toimia ei kuitenkaan ole kuvattu. Vastaavasti erilaisia riskejä on tunnistettu, mutta niiden 

nimenomaiset hallintakeinot eivät raportoinnista käy ilmi. Marimekko kertoo tekevänsä töitä kustan-

nuksiensa hinnannousun epäsuotuisien vaikutuksien pienentämiseksi, mutta riskinhallintatoimia ei 

sen tarkemmin ole avattu. (Marimekko 2022, 19.) 

Marimekko laatii tilinpäätöksensä kansainvälisten IFRS-standardien vaatimuksia noudattaen. Tämän 

mukaisesti on yhtiön rahoitusriskit nimetty tilinpäätöksen liitetiedoissa. Yhtiö on myös kuvannut riski-

kohtaisesti keinoja, joiden avulla se pyrkii rahoitusriskejänsä minimoimaan. Pääasiallisiksi rahoitus-

riskeiksi Marimekko tunnistaa vuoden 2016 tapaan maksuvalmius-, luotto-, valuutta- ja korkoriskit. 

Vuoden 2021 osalta valuuttariskeihin kuuluvat niin ikään vuoden 2016 mukaisesti transaktio- sekä 

translaatioriskit. (Marimekko 2022, 47–48.) 

Selvityksessä hallinto- ja ohjausjärjestelmästään Marimekko kuvaa yhtiön sisällä asetettuja rooleja 

sekä vastuita riskienhallinnan ja sisäisen valvonnan eri osa-alueilla. Hallitus vastaa siitä, että sisäisen 

valvonnan ja riskienhallinnan periaatteet on yhtiössä määritelty sekä hyväksyy niitä koskevat politii-

kat yrityksessä. Marimekko kertoo sisäisen valvontansa noudattavan Committee of Sponsoring Or-

ganizations -mallia (COSO). Yrityksen mukaan sisäinen valvonta koostuu COSO-mallin mukaisesti 
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viidestä osa-alueesta, joiden käyttöä yhtiön sisällä niin ikään on avattu osana sisäisen valvonnan ja 

riskienhallinnan osiota. Raportoinnissa ei mainita, onko vuoden 2017 COSO ERM -viitekehyksen päi-

vitystä huomioitu yhtiön sisäisen valvonnan ja riskienhallinnan periaatteiden määrityksessä. (Mari-

mekko 2022, 87.) 

Marimekon sisäisen valvonnan prosessista vastaa konsernin hallitus sekä toimitusjohtaja. Yhtiö ker-

too asettaneensa sisäisen valvonnan tavoitteiksi muun muassa sen, että yhtiön toiminta on laillista 

ja sen tuottama niin taloudellinen kuin toiminnallinenkin raportointi on luotettavaa. Vuoden 2016 

mukaisesti yhtiö ei kertomansa mukaan ole katsonut erillistä sisäisen tarkastuksen toimintoa toimin-

nalleen tarpeelliseksi. Hyvää hallinnointitapaa noudattaen yhtiön hallitus vastaa siitä, että Marime-

kolla on määritelty riskienhallinnan periaatteet. Aineistossa kuvataan yhtiön riskienhallinnan rapor-

toinnin käytäntöjä niin sisäisen, kuin ulkoisenkin viestinnän suhteen. (Marimekko 2022, 87–88.)  

Marimekko ei ole tilinpäätösaineistossaan tuonut ilmi mahdollisia kehityskohteita liittyen yhtiön ris-

kienhallinnan toteuttamiseen. Suomen lainsäädännön mukaisesti Marimekko on tilinpäätöksensä yh-

teydessä antanut selvityksen muista kuin taloudellisista asioista. Näihin kohdistuvia riskejä ja riskien 

hallintakeinoja tulee kuvata selvityksen yhteydessä. Omassa raportoinnissaan Marimekko viittaa toi-

mintakertomuksessa esille tuotuihin merkittävimpiin riskeihin ja epävarmuustekijöihin (Marimekko 

2022, 68). 

Vuoteen 2016 verrattuna Marimekon riskiraportoinnissa havaittiin kehitystä. Riskienhallinnan ja sisäi-

sen valvonnan prosesseja ja vastuita oli avattu lukijalle laajemmin. Tunnistetuissa riskeissä ja epä-

varmuustekijöissä esiteltiin useita jo vuonna 2016 tunnistettuja riskitekijöitä, mutta yhtiö oli myös 

tunnistanut uusia riskejä. Näitä olivat esimerkiksi Covid-19-pandemia, poliittiset jännitteet, kyberri-

kollisuus, inflaatio sekä ilmastonmuutos. 

5.3 Pihlajalinna 

Pihlajalinna on vuonna 2001 perustettu sosiaali-, terveys- ja hyvinvointipalveluita tuottava konserni, 

toimien yli 160 toimipisteessä ympäri Suomea. (Pihlajalinna julkaisuaika tuntematon.) Yhtiö on lis-

tautunut Helsingin pörssin päälistalle vuonna 2015. Vuonna 2021 yhtiön liikevaihto oli 577,8 miljoo-

naa euroa ja yrityksen palveluksessa kyseisenä vuonna työskenteli noin 7000 henkeä. (Pihlajalinna 

2022, 2, 20 & 44).  

5.3.1 Pihlajalinnan raportointi vuonna 2016 

Pihlajalinnan riskienhallinnan raportointi on vuoden 2016 vuosikertomuksessa jaettuna kolmeen 

osaan. Lyhyt yhden kappaleen osuus sisäisestä valvonnasta on sijoitettuna vuosikertomuksen Hallin-

nointi -otsikon alla. Riskienhallinnasta sekä riskeistä ja liiketoiminnan epävarmuustekijöistä kerrotaan 

hallituksen toimintakertomuksessa noin yhden sivun verran. Rahoitusriskien hallinnan osuus löytyy 

konsernitilinpäätöksen liitetiedoista IFRS 7 -standardin mukaisesti. Tekstin yhteydessä ainoastaan 

rahoitusriskien osalta asioita on avattu visuaalisesti taulukoin (esimerkiksi taulukko rahoitusvelkojen 

takaisinmaksuaikataulusta). (Pihlajalinna 2017, 21, 30 & 64–65.) Selvitys hallinto- ja ohjausjärjestel-

mästä, jonka tulisi Hallinnointikoodin mukaisesti sisältää sisäisen valvonnan, riskienhallinnan ja sisäi-

sen tarkastuksen pääpiirteet on Pihlajalinnan mukaan julkaistu yhtiön verkkosivuilla (Pihlajalinna 

2017, 31). 
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Pihlajalinna ei tuo vuosikertomuksessaan ilmi omaa määritelmäänsä riski -käsitteelle. Tekstissä mai-

nitaan, että yrityksen riskit on luokiteltu riskienhallintapolitiikan mukaisesti, mutta niiden jakotapa ei 

tule ilmi vuoden 2016 osalta. Kuvassa 10 on lueteltuna Pihlajalinnan mainitsemia riskitekijöitä sekä 

niiden mahdollisia vaikutuksia yhtiön liiketoimintaan. Päällimmäisenä riskeistä korostuvat väestön 

ikääntymiseen sekä terveydenhuollon rakenteiden muutoksiin liittyvät riskitekijät, joilla katsotaan 

olevan olennaista vaikutusta niin lyhyellä kuin pidemmälläkin aikavälillä. Riskeissä ei ole erikseen 

eriteltynä onko kyseessä operatiivisia, strategisia, taloudellisia tai vahinkoriskejä. Merkittävimmissä 

riskeissä ei myöskään mainita globaaleja riskitekijöitä Pihlajalinnan liiketoiminnalle. (Pihlajalinna 

2017, 30–31.) Pihlajalinna kertoo pitävänsä yrityksensä ajan tasalla poliittisista päätöksenteonpro-

sesseista. Työturvallisuus- ja työterveysriskienhallintaa sekä laatujärjestelmiin panostamista on myös 

kuvattu keskeisimpinä hallintakeinoina. Muutoin tarkempia riskienhallintakeinoja ei ole avattu rapor-

tissa. (Pihlajalinna 2017, 31).  

 

Kuva 10. Pihlajalinnan merkittävimmistä riskeistä sekä liiketoiminnan epävarmuustekijöistä koostettu 

listaus (Pihlajalinna 2017, 30–31) 

IFRS 7 -standardin mukaisesti rahoitusriskit sekä niiden hallintakeinot on avattu tilinpäätöksen liite-

tiedoissa. Yritys on jaotellut rahoitusriskinsä korko-, maksuvalmius-, luotto- sekä vastapuoliriskeihin. 

Valuuttariskejä Pihlajalinna ei raportoinnissaan korosta, koska sen liiketoiminta toimii pääosin koti-

maassa ja ulkomaanvaluutan vaikutukset ovat näin ollen konsernille vähäisiä. (Pihlajalinna 2017, 

64–65.)  

Raportoinnissa ei tuoda ilmi, hyödynnetäänkö Pihlajalinnan riskienhallinnassa standardeja taikka vii-

tekehyksiä. Itse hallinnointikoodin noudattamisesta Pihlajalinna mainitsee antavansa tietoa sijoitta-

jille suunnatuilla sivuillansa. Pihlajalinna avaa hyvin lyhyesti riskienhallintansa tavoitteita. Riskienhal-

linnan tavoitteena on edesauttaa operatiivisten sekä strategisten tavoitteiden saavuttamista, tuottaa 
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omistajille arvoa, edistää tuloksellisuutta sekä vastuullisten toimintatapojen toteutumista. Riskienhal-

lintaprosessia yritys ei ole avannut suuremmin. Riskienhallintapolitiikan mukaan prosessissa riskeille 

tehdään riskimääritys sekä ne luokitellaan riskiluokkiin. Riskienhallintapolitiikassa Pihlajalinna kertoo 

kuvaavansa noudatettavia riskienhallinnan periaatteita, jonka lisäksi vastuutahot sekä toimintatavat 

on määritelty. Pihlajalinnan konserni- ja liiketoimintajohdolla on vastuu yrityksen riskienhallinnasta. 

Riskienhallinnan ohjaamiseen sekä kehittämiseen osallistuu riskienhallinnan asiantuntijoita, minkä 

lisäksi jokaisen työntekijän pitää olla tietoinen oman vastuualueensa riskeistä. Yrityksen toimintata-

poihin kuuluu säännöllinen riskiraportointi niin sisäisesti kuin sidosryhmillekin. Osakeyhtiönlain mu-

kaisesti hallitus hyväksyy yhtiön riskienhallinnan periaatteet. Pihlajalinna ei tuo vuosikertomukses-

saan ilmi omaa riskinottovalmiuttaan. (Pihlajalinna 2017, 30–31 & 64)  

Pihlajalinna määrittelee kolme eri tavoitetta sisäiselle valvonnalleen taloudellisessa raportointiproses-

sissaan. Tavoitteiksi mainitaan tuloksellinen toiminta, luotettavaan tietoon sekä liiketoimintariskien 

tunnistamiseen perustuva päätöksenteko sekä taloudellisten raporttien paikkansapitävyys yhtiön ta-

loudellisesta tilanteesta. Pihlajalinna kertoo vuoden 2016 vuosikertomuksessaan, että yrityksellä ei 

ole sisäisen tarkastuksen organisaatiota erillisenä organisaationa konsernissa. Sisäisen valvonnan 

tilaa ei ole avattu tarkemmin tekstissä ja kerronta jää hyvinkin suppeaksi. (Pihlajalinna 2017, 21.)  

Hallituksen toimintakertomuksen Riskienhallinta -osiossa Pihlajalinna kertoo ottavansa käyttöön 

vuonna 2017 Enterprise Risk Management (ERM) -prosessin, jonka myötä se tulee ottamaan käyt-

töönsä riskienhallinnan tueksi riskiluokittelun. Yrityksen mukaan riskiluokittelussa riskit tullaan jaka-

maan strategisiin, operatiivisiin, taloudellisiin sekä vahinkoriskeihin. Pihlajalinna on myös avannut 

osiossa kunkin riskiluokan tarkempaa määrittelyä sekä kertonut luokkakohtaisia riskiesimerkkejä. 

Yhdistävänä tekijänä nostetaan esille maineriski, joka vaikuttaa laajasti yrityksen toimintaan. (Pihla-

jalinna 2017, 30.) 

5.3.2 Pihlajalinnan raportointi vuonna 2021 

Vuoden 2021 vuosikertomuksessaan Pihlajalinna käsittelee riskienhallintaansa kolmen eri otsikon 

alla, yhteensä noin neljän sivun verran. Hallituksen toimintakertomuksessa käydään läpi yleistä kon-

sernin riskienhallintaan liittyvää informaatiota sekä yhtiössä tunnistetut riskit ja epävarmuustekijät. 

Rahoitusriskit ja niiden hallintakeinot on sijoitettu tilinpäätöksen liitetietoihin. Rahoitusriskien osiota 

lukuun ottamatta ei raportoinnissa ole hyödynnetty kuvia tai taulukoita. (Pihlajalinna 2022, 40–41, 

43 & 80–82.) 

Pihlajalinna ei tuo raportoinnissaan ilmi omaa näkemystänsä riskin määritelmästä. Yhtiöllä on käy-

tössä riskiluokittelu, jonka mukaan riskit jaotellaan strategisiin, operatiivisiin, taloudellisiin sekä va-

hinkoriskeihin. Hallituksen toimintakertomuksessa on selkeästi kuvattu, mitä kullakin riskiluokalla 

tarkoitetaan. Tunnistamiaan riskejä ja epävarmuustekijöitä kuvatessaan yhtiö ei kuitenkaan ole näitä 

raportoinnin yhteydessä luokitellut. Alla olevassa kuvassa 11 on kuvattu Pihlajalinnan esiin tuomia 

merkittävimpiä riskejä ja epävarmuustekijöitä. (Pihlajalinna 2022, 40–41.) 
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Kuva 11. Koonti Pihlajalinnan merkittävimmistä riskeistä ja epävarmuustekijöistä (Pihlajalinna 2022, 

41) 

Covid-19-pandemian myötä yhtiöön kohdistuneita vaikutuksia Pihlajalinna kuvaa kahtiajakoisiksi. 

Vaikka pandemia on erilaisten rajoituksien myötä hankaloittanut Pihlajalinnan liiketoimintaa, on se 

myös lisännyt palveluiden kysyntää. Hallituksen toimintakertomuksessa on kerrottu, kuinka koronan 

aiheuttamiin riskeihin on pyritty varautumaan ja kuinka niitä on hallittu. Muiden osiossa esiin tuotu-

jen riskien ja epävarmuustekijöiden kuvauksen yhteydessä Pihlajalinna ei ole avannut millaisia hallin-

takeinoja näille on valittu. Osioon on myös sisällytetty kertomus Pihlajalinnan käynnissä olevista oi-

keusprosesseista sekä selvitys sellaisista eristä, jotka mahdollisesti voivat vaikuttaa kokonaisulkoista-

missopimuksien kannattavuuteen takautuvasti. (Pihlajalinna 2022, 40–42.) 

Pihlajalinna luokittelee tilinpäätöksen 25. liitetiedossa primaariset rahoitusriskinsä luottoriskeihin, 

vastapuoliriskeihin, korkoriskeihin ja maksuvalmiusriskeihin. Yhtiö ei altistu huomattaville valuuttaris-

keille, sillä se toimii ainoastaan Suomessa. Rahoitusriskeihin liittyviä tekijöitä on osiossa havainnollis-

tettu taulukoin ja konkreettisia riskien hallintakeinoja on tuotu esille. (Pihlajalinna 2022, 80–82.) 

Hallituksen toimintakertomuksessa Pihlajalinna kertoo, että vuonna 2021 yhtiössä on hyödynnetty 

Enterprise Risk Management -prosessia riskienhallinnan tukena. Riskienhallinta on haluttu integroida 

osaksi normaaleja toimintaprosesseja, mutta kokonaisvaltaista riskienhallinnan prosessia ollaan ai-

keissa kehittää vielä vuonna 2022. Prosessi etenee riskien tunnistamisesta, arvioinnista ja seuran-

nasta käytännön toimenpiteiden suunnitteluun ja toteutukseen sekä jatkuvaan valvontaan. Riskien-

hallinnan tavoitteiksi Pihlajalinna on määritellyt samat tavoitteet kuin vuonna 2016; sekä strategisten 

että operatiivisten tavoitteiden edesauttamisen, omistaja-arvon, tuloksellisen toiminnan sekä vas-

tuullisten toimintatapojen aikaansaamisen. Yhtiö kertoo myös panostavansa laatujärjestelmiin, työ-

turvallisuuteen ja työterveyteen kohdistuvien riskien hallintaan. Vastuut on asetettu johdolle, mutta 

yhtiö edellyttää jokaiselta työntekijältään oman vastuualueensa riskien tunnistamista ja hallintaa. 

Pihlajalinna on ottanut käyttöönsä sisäisen tarkastuksen toiminnon, jonka vuotuiseen tarkastussuun-

nitelmaan kuuluu yhtiön riskienhallinnan tuloksellisuuden sekä asianmukaisuuden arvioiminen. (Pih-

lajalinna 2022, 40.) 
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Vuosikertomuksessa ei ole juurikaan kuvattu yhtiön sisäisen valvonnan piirteitä ja periaatteita. Hal-

linnointikoodin (2020, 41) mukaan nämä tulee sisällyttää osaksi yhtiön selvitystä hallinto- ja ohjaus-

järjestelmästä. Pihlajalinna kertoo toimintakertomuksessaan selvityksen löytyvän yhtiön verkkosi-

vuilta (Pihlajalinna 2022, 43.) Yrityksen riskienhallintaan liittyviä pääpiirteitä toimintakertomuksessa 

puolestaan on tuotu esille. Mahdollisia riskienhallintaan ja sisäiseen valvontaan liittyviä haasteita tai 

kehityskohteita Pihlajalinnan raportoinnista ei käy ilmi. 

Pihlajalinnan riskiraportoinnissa vuosien 2016 ja 2021 välillä ei havaittu merkittäviä muutoksia. Tun-

nistetut riskit olivat pysyneet samankaltaisina, mutta luonnollisesti pandemia sai osakseen selkeää 

huomiota vuoden 2021 raportoinnissa. Vaikka yhtiö kertoi vuoden 2016 tilinpäätösaineistossaan ot-

tavansa seuraavana vuonna käyttöönsä Enterprise Risk Management-prosessin, ei tämä ollut tuonut 

merkittävää muutosta raportoinnin osalta vuonna 2021. 
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6 JOHTOPÄÄTÖKSET JA POHDINTA 

Tässä luvussa käydään läpi tutkimuksen tuloksia, niiden pohjalta syntyneitä havaintoja ja johtopää-

töksiä sekä pyritään vastaamaan kolmanteen tutkimuskysymykseen yritysten riskiraportoinnin infor-

matiivisuudesta. Luvussa esitetään myös kehitys- ja jatkotutkimusehdotuksia ja tarkastellaan tutki-

muksen luotettavuutta. Tämän jälkeen pohditaan yleisesti tutkimuksen etenemistä, haasteita sekä 

muita prosessin aikana heränneitä ajatuksia. 

6.1 Tulosten tarkastelu 

Tutkimuksemme tavoitteena oli perehtyä valittujen suomalaisten pörssiyhtiöiden riskiraportointiin 

vuosien 2016 sekä 2021 tilinpäätösaineistoissa. On syytä huomata, että tutkimuksen otanta oli suh-

teellisen suppea, eikä näin ollen yhden yhtiön raportoinnin perusteella voida olettaa koko toimialan 

raportoivan samalla tavalla. Kuitenkin tutkimuksen teoriaosuudessa esiin tuodut lainsäädännön vaa-

timukset ovat luonnollisesti raportoinnissa syytä täyttyä. 

Tutkimuksen kohdeyritysten raportoinnista pystyi tunnistamaan yhteneväisiä teemoja, mutta näiden 

laajuudessa havaittiin vaihtelevuutta kuten jäljempänä kuvatussa riskienhallintajärjestelmiä käsittele-

västä kappaleesta käy ilmi. Riskienhallinnan tavoitteita, vastuita ja prosesseja oli kunkin yrityksen 

raportoinnissa kuvattu. Niin ikään lainsäädännön edellyttämä selvitys merkittävimmistä riskeistä ja 

epävarmuustekijöistä oli sisällytetty jokaiseen tutkimuksen kohteena olevaan tilinpäätösaineistoon. 

Tuloksien kuvauksessa yritysten esiin tuomat riskit koottiin yhteen yrityskohtaisesti kuvien avulla, 

jotta kokonaisuuden hahmottaminen olisi selkeämpää. 

Teoriaosan kuvassa 2 on esitelty World Economic Forumin tutkimuksessa julkaistut vakavimmat 

maailmanlaajuiset riskit seuraavan 10 vuoden sisällä. Tämän tutkimuksen kohdeyrityksistä jokainen 

oli havainnut joidenkin näistä kohdistuvan omaan toimintaansa. Vuoden 2021 raporteissa Covid-19-

pandemia sai laajalti huomiota, mutta Finnairin raportoinnissa oli jo vuonna 2016 tunnistettu pande-

miat yhdeksi yhtiön maariskeistä (Finnair 2016, 110). Sekä Marimekko vuonna 2021 ja Finnair mo-

lempina tutkittavina vuosina olivat maininneet raportoinnissaan mahdolliset liiketoimintaan vaikutta-

vat sään ääri-ilmiöt. Myös mahdolliset poliittiset yhteenotot ja niiden vaikutukset nousivat raportoin-

nissa esille. 

Sekä Marimekko että Pihlajalinna kertoivat luokittelevansa riskit strategisiin, operatiivisiin, taloudelli-

siin sekä vahinkoriskeihin. Pihlajalinnalla luokittelu on käyttöönotettu vasta vuonna 2017, mutta 

muutos on ollut tiedossa ja kerrottu vuoden 2016 vuosikertomuksessa. Kummankaan yhtiön rapor-

toinnissa ei kuitenkaan tuotu merkittävimpien riskien yhteydessä esille vahinkoriskejä. Finnair puo-

lestaan oli hyödyntänyt erilaista riskiluokittelua; vuonna 2016 yhtiö luokitteli riskinsä taloudellisiin 

riskeihin, liiketoiminta-, liiketoimintaympäristö-, kumppani- ja turvallisuusriskeihin. Vuoden 2021 

vuosikertomuksessa riskejä jaettiin sen mukaan, pystyykö yhtiö niihin itse vaikuttamaan. 

Sekä Finnairin että Marimekon raportoinnissa nousi esille kansantalouden suhdannevaihtelut, jotka 

vaikuttavat vahvasti asiakkaiden kulutustottumuksiin. Pihlajalinnan palvelut puolestaan eivät ole yhtä 

alttiita näille suhdannevaihteluille, mistä johtuen esimerkiksi kuluttajien ostokäyttäytyminen ei vai-
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kuta yhtiön toimintaan yhtä voimakkaasti. Marimekon ja Finnairin raportoinnista kävi ilmi, että mo-

lempien toimintaan liittyi sellaisia mahdollisesti laajaltikin vaikuttavia riskitekijöitä, kuten ilmaston-

muutoksen aiheuttamat luonnonmullistukset, poliittiset jännitteet ja valuuttakurssiriskit. Jälkim-

mäistä lukuun ottamatta Pihlajalinnan raportoinnissa ei tällaisia riskitekijöitä tuotu esille. Poiketen 

Finnairista ja Marimekosta, Pihlajalinna toimii vain kotimaassaan, mistä johtuen voidaan päätellä, 

ettei se ole yhtä altis vastaaville riskitekijöille.  

Sekä Finnairin raportoinnissa vuosina 2016 ja 2021 että Marimekon raportoinnissa 2021 oli selkeästi 

kuvattu yritysten sisäisen valvonnan ja riskienhallinnan järjestelmiä. Yhtiöiden riskienhallinnan ta-

voitteet, prosessit sekä vastuut yritysten sisällä oli esitelty selkeästi. Vuoden 2016 raportoinnissa 

Marimekko oli kertonut yhtiöllä olevan riskienhallintaprosessi, mutta tämä oli jäänyt vain maininnan 

tasolle. Pihlajalinnan vuoden 2016 raportoinnissa on tuotu ilmi yrityksen riskienhallinnan tavoitteet 

sekä kerrottu, että yhtiössä on määritelty tähän liittyvät periaatteet, toimintatavat ja vastuut. Näitä 

ei kuitenkaan yksityiskohtaisesti ole raportoinnissa kuvattu. Vuonna 2021 yhtiö on selkeästi kuvan-

nut Covid-19-pandemian myötä käyttöön otettuja riskienhallinnan kehitystoimia. Riskienhallintapro-

sessin vaiheet on nimellisesti kerrottu, mutta tarkempaa kuvausta näistä ei ole raportointiin sisälly-

tetty. Pihlajalinnan raportointiin sisältyi vain vähän asiaa sisäiseen valvontaan liittyen. Niin Mari-

mekko kuin Finnairkin kertoi lainsäädännön mukaisesti hallituksen olevan vastuussa sisäisen valvon-

nan järjestämisestä yhtiössä. 

Odotetusti jokaisen kohdeyrityksen vuoden 2021 raportoinnissa käsiteltiin Covid-19-pandemian vai-

kutuksia yhtiöiden liiketoimintaan. Etenkin Finnairin raportoinnissa pandemia korostui vahvasti, vie-

den lähes huomion muilta yhtiöön kohdistuvilta riskeiltä ja epävarmuustekijöiltä. Tutkittavista yrityk-

sistä Pihlajalinna oli ainoa, jonka kohdalla pandemia on osittain jopa edesauttanut liiketoimintaa. 

Toimiala huomioon ottaen tätä voidaan kuitenkin pitää ilmeisenä. 

Hallinnointikoodin suosituksia noudattaen Finnair ja Marimekko olivat kuvanneet sisäisen valvonnan 

ja riskienhallinnan pääpiirteitä ja periaatteita osana selvitystä hallinto- ja ohjausjärjestelmiään. Lain-

säädännössä ei ole asetettu vaatimusta siitä, missä tämä selvitys tulee julkaista. Pihlajalinna kertoo-

kin vuosikertomuksissaan oman selvityksensä löytyvän yhtiön verkkosivuilta. COSO ERM-viitekehystä 

riskienhallinnassaan kertoi hyödyntävänsä jokainen yhtiö, vaikkakin Pihlajalinnalla malli oli otettu 

käyttöön vasta vuonna 2017. ISO 31000:2009-standardia puolestaan mukaili vain Finnairin riskien-

hallintajärjestelmä. 

Yleisesti ottaen suurimmat yhtiökohtaiset muutokset raportoinnissa vuosien 2016 ja 2021 välillä oli-

vat Covid-19-pandemiasta aiheutuneet vaikutukset yhtiöiden toimintaan. Muutoin yritysten rapor-

tointi tuntui noudattavan samoja linjoja molempina tarkasteltavina vuosina. Toimialan vaikutus yri-

tysten riskiraportointiin voitiin huomata etenkin tunnistettujen riskien ja epävarmuustekijöiden koh-

dalla. Näissä selkeää samankaltaisuutta oli havaittavissa Marimekon ja Finnairin välillä, joiden toi-

mintaan esimerkiksi inflaatio ja kuluttajien ostokäyttäytyminen vaikuttavat selkeästi. Terveydenhuol-

lon palveluihin ei tällaisilla tekijöillä ole yhtä suoraa vaikutusta. Pihlajalinnan merkittävimpiin riskeihin 

puolestaan lukeutui muun muassa pätevän henkilöstön sitouttamiseen ja sosiaali- ja terveyspalvelu-

jen kokonaisulkoistamissopimuksiin liittyvät riskit. Kaikilla toimialoilla yhteisiä tunnistettuja riskejä 
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olivat verotuksen muutokseen liittyvät riskit. Niin Pihlajalinna kuin Finnairkin olivat kertoneet toi-

mialoihinsa vaikuttavan poliittiseen päätöksentekoon liittyviä riskejä. 

Seuraavissa kappaleissa käydään läpi havaintoja, joilla pyritään vastaamaan kysymykseen siitä, 

kuinka informatiivista yritysten riskienhallinnan raportointi on. Määrällisesti mitattuna tutkimusaineis-

ton puitteissa laajinta riskiraportointi oli Finnairilla, joka oli molempina tarkasteltavina vuosina tuot-

tanut suurimman määrän riskienhallintaa käsittelevää informaatiota. Suppein raportoinnin määrä oli 

Pihlajalinnalla niin ikään molempina tarkasteltavina vuosina. Tutkimuksen kohdeyrityksistä Finnair oli 

ainoa, joka oli käyttänyt kuvioita raportointinsa havainnollistamisessa. Taulukoita puolestaan oli hyö-

dynnetty osana jokaisen yhtiön tilinpäätöksien liitetiedostoissa esiteltyjen rahoitusriskien osioita. 

Yhtiöiden tunnistamiin merkittävimpiin riskeihin ja epävarmuustekijöihin tutustuessa havainnollista-

vimpana pidettiin sellaista raportointia, jossa riskit oli kuvattu yhtiön hyödyntämän riskijaottelun mu-

kaisesti. Tällaiseen raportointitapaan olivat päätyneet Marimekko vuosina 2016 ja 2021 sekä Finnair 

vuonna 2016. Vuoden 2021 Finnairin hallituksen toimintakertomuksessa riskien jaottelua oli huomat-

tavissa osittain, mutta sitä ei ollut hyödynnetty systemaattisesti läpi merkittävien riskien ja epävar-

muustekijöiden kuvauksen. Kuten jo mainittu, kertoi Pihlajalinna hyödyntävänsä riskiluokittelua 

osana riskienhallintajärjestelmäänsä. Tämä luokittelu ei kuitenkaan näkynyt riskien ja liiketoiminnan 

epävarmuustekijöiden osiossa. 

Kirjanpitolautakunnan (2006, 19) esitys toimintakertomuksen laatimisesta edellyttää yrityksiä rapor-

toimaan toimintakertomuksen yhteydessä merkittävimpien riskien ja epävarmuustekijöiden lisäksi 

myös keinoista, joilla näitä hallitaan. Poissulkien Finnairin raportointi vuodelta 2016, olisi tämän vaa-

timuksen noudattamisessa ollut parantamisen varaa itse kullakin yhtiöllä. Finnairin vuoden 2016 ra-

portoinnissa oli kuvattu riskikohtaisesti useita riskienhallintakeinoja, kuten esimerkiksi maariskeihin 

liittyviä hallintakeinoja oli mainittu olevan muuan muassa valmiussuunnittelu, verkoston monipuolis-

taminen sekä markkinatuntemus (Finnair 2017, 110). Rahoitusriskien kohdalla riskikohtaiset hallinta-

keinot oli kuvattu selkeästi jokaisella, mutta muiden toimintaan kohdistuvien riskien hallintakeinoja 

ei juuri tuotu ilmi. 

Informaatioarvoltaan kattavimpana pidettiin Finnairin raportointia vuoden 2016 riskienhallinnasta. 

Merkittävimpien riskien ja epävarmuustekijöiden esittämisessä hyödynnetty taulukko osoittautui erit-

täin havainnollistavaksi tavaksi kuvata niin tunnistetut riskit kuin niiden hallintakeinotkin. Sekä Finn-

air että Marimekko ovat Pihlajalinnasta poiketen kansainvälisesti toimivia yhtiöitä. Tutkimuksessa 

havaittiin Pihlajalinnan riskiraportoinnin olevan jokseenkin suppeampaa kahteen muuhun tutkimuk-

sen kohteena olevaan yhtiöön verrattuna. Marimekon ja Finnairin kansainvälinen toimintaympäristö 

huomioiden voi riskitietoisuus olla näille oleellisempaa Pihlajalinnaan verrattuna. Finnairin kohdalla 

Suomen valtion osaomistus voi myös luoda omat vaatimuksensa yhtiön riskitietoisuuden ja -rapor-

toinnin suhteen. 

6.2 Pohdinta 

Aloitimme opinnäytetyöprosessin keväällä 2022, jolloin aloimme pohtimaan työllemme aihetta. Yh-

teistyömme oli koko Savonian kouluajan ollut mutkatonta, joten oli luontevaa suorittaa opinnäytetyö 

parityönä. Tämän lisäksi huomasimme, että jaoimme samat mielenkiinnonkohteet opinnäytetöiden 
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aihealueista – oli selvää, että aihe tulisi liittymään jollakin tavalla yritystoimintaan ja sitä sääteleviin 

säädöksiin. Pallottelimme aiheita kevään aikana ja yritysten riskienhallinta alkoi kuulostaa kiinnosta-

valta, koska aihe oli tuohon aikaan erittäin ajankohtainen (Covid-19-pandemia, Ukrainan sota, inflaa-

tio jne.). Ennen aiheen lopullista valintaa päätimme vielä suorittaa vapaavalintaisena opintojaksona 

turvallisuusjohtamisen ja riskienhallinnan perusteet -opintojakson, jotta saimme taustatietoa ai-

heesta ja varmuutta juuri kyseisen aihealueen valitsemiseen.  

Aihealueen valinnan jälkeen lähdimme kesällä 2022 kartoittamaan soveltuvia lähdeaineistoja ja pa-

neuduimme teoriaan. Lähdeaineistoina hyödynsimme pääasiassa alle 10 vuotta vanhoja tutkimuksia, 

koska halusimme pohjatietomme olevan mahdollisimman ajantasaista. Teoriaosuuden alustava 

pohja oli valmis syyskuun lopussa. Lokakuun aikana perehdyimme tarkemmin tutkimusmenetelmiin 

sekä itse tutkimuksen tekemiseen. Oli kutakuinkin selvää, että tutkimusmenetelmänä hyödyn-

täisimme sisällönanalyysiä, koska tarkoituksena oli tehdä tutkimusta pörssiyhtiöiden raporteista. En-

nen tutkimuksen aloittamista kokosimme analyysirungon, jota hyödynsimme aineistoa analysoides-

samme. Tutkimuksen aikana huomasimme, että aiheen rajaus pörssiyhtiöiden toimintakertomuksiin 

ei ollut tarpeeksi kattava, koska olennaisista riskeistä raportoitiin myös tilinpäätöksien liitetiedoissa. 

Näiden tietojen pois jättäminen olisi supistanut tutkimuksen laajuutta huomattavasti, joten pää-

timme laajentaa aihetta tilinpäätösaineistoihin. Tämän seurauksena päätimme myös muotoilla tutki-

muskysymyksiä uudelleen.  

Koko opinnäytetyöprosessin aikana saimme tarvittavaa tukea ohjaajaltamme ja sovimme yhteisiä 

aikatauluja. Tavoitteenamme oli saada opinnäytetyö valmiiksi tammikuun 2023 loppuun mennessä. 

Ohjaajalta saadun palautteen myötä kertasimme useasti laadullisen tutkimuksen periaatteita sekä 

arvioimme kriittisesti omia kirjoituksiamme. Prosessin edetessä huomasimme, että aikataulumme 

kanssa tuli haasteita. Suoritimme syksyllä samanaikaisesti neljää opintojaksoa opinnäytetyön rinnalla 

ja paine kasaantui loppuvuodelle. Tuomen ja Sarajärven (2018, 165) mukaan tutkimuksen tekijöillä 

tulee olla riittävästi aikaa paneutua laadulliseen tutkimukseen, jotta tutkimusta voidaan pitää luotet-

tavana. Tästä syystä päivitimme aikataulua ja siirsimme tutkimustulosten raportointia tammikuun 

2023 puolelle. Johtopäätöksille ja itse työn viimeistelylle oli varattuna helmikuu 2023.  

Tutkimusaineistoa läpi käydessä tuli ilmi, että pörssiyhtiöiden riskienhallinnan periaatteita on avattu 

laajemmin heidän sijoittajillensa tarkoitetuilla nettisivuilla. Tutkimustulokset ja johtopäätökset olisi-

vat voineet olla erilaiset, jos olisimme syventyneet myös nettisivuilla oleviin riskienhallinnan infor-

maatioihin. Opinnäytetyön rajauksen myötä halusimme kuitenkin tarkastella ainoastaan lakisääteisen 

raportoinnin yhteydessä annettuja tietoja.  

Jatkotutkimusehdotuksena perusteltua olisi tutkia riskienhallinnan raportointia laajemmassa määrin. 

Tässä opinnäytetyössä perehdyttiin ainoastaan kolmen keskisuuren pörssiyrityksen riskiraportointiin 

kahden vuoden osalta. Tutkimustulokset olisivat voineet olla hyvinkin erilaiset, jos tarkasteltavat yri-

tykset olisivat olleet esimerkiksi Helsingin pörssin päälistan kolme suurinta yritystä, tarkasteltavien 

vuosien määrä olisi ollut laajempi tai yksittäisen toimialan sisältä olisi valittu useampi yritys. Tutki-

musmenetelmän valinta on myös saattanut vaikuttaa saatuihin tutkimustuloksiin. Olisi ollut mielen-

kiintoista tutkia yhden tietyn yrityksen riskienhallintaa syvällisemmin esimerkiksi sijoittajan näkökul-
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masta. Myös tutkimuskysymysten erilaisella muotoilulla olisimme voineet saada syvällisempiä tutki-

mustuloksia, koska tutkimuksen tutkimuskysymykset jäivät hieman pintapuolisiksi. Koemme kuiten-

kin, että saamamme tutkimustulokset olivat tämän tutkimuksen kannalta riittäviä.  

Opinnäytetyön tekeminen oli todella opettavaista, koska jouduimme perehtymään tutkimuksen teke-

miseen perusteellisesti. Yhteistyömme oli todella sujuvaa ja saimme kannustettua toisiamme jaksa-

maan vaikeidenkin hetkien keskellä. Koemme, että tutkimuksemme aikana käydyt vuoropuhelut toi-

vat johtopäätöksiin syvällisempää perspektiiviä. Opinnäytetyöprosessin aikana opimme laadullisen 

tutkimuksen periaatteita, kuten hyvän tutkimuskäytännön perusteita. Pyrimme esimerkiksi pitämään 

tutkimusprosessimme hyvin läpinäkyvänä, jotta tutkimusta voidaan pitää luotettavana. Koko proses-

sin aikana pidimme myös tutkimuskysymykset mukanamme, jotta tutkimuksen tavoite sekä tarkoitus 

ohjaisi työn etenemistä. Sisällöllisesti käsityksemme yritystoimintaan liittyvistä riskienhallinnan rapor-

toinnin vaatimuksista sekä suosituksista laajentui tutkimuksen edetessä. Opinnäytetyö herätti mie-

lenkiintomme riskienhallintaan uudella tavalla ja uskomme siitä olevan hyötyä tulevaisuudessa esi-

merkiksi omia sijoituspäätöksiämme tehdessä.  
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LIITE 1: ANALYYSIRUNKO 

Missä muodossa yritys raportoi riskienhallinnastaan? 

1) Miten riskienhallinnan ja sisäisen valvonnan raportointi jakautuu aineistossa? 

2) Onko riskienhallintaa tai merkittävimpiä riskejä havainnollistettu visuaalisesti (esimerkiksi 

kuvin tai taulukoin)?  

Mitä yritys raportoi riskeistään? 

1) Onko yritys tuonut ilmi oman määritelmänsä riski -käsitteelle?  

2) Miten yritys jaottelee riskinsä raportoinnissaan? Onko jaottelutapaa perusteltu? 

a) Tuodaanko ilmi strategisia, operatiivisia, taloudellisia tai vahinkoriskejä?  

b) Onko yritys kuvannut merkittävimmät riskit ja epävarmuustekijät? 

c) Miten rahoitusriskit on luokiteltu ja onko niiden hallintakeinoja avattu? 

3) Mainitaanko riskienhallinnassa globaaleja ilmiöitä ja niiden vaikutuksia yhtiöön (esimerkiksi 

Covid-19-pandemia, inflaatio, ilmastonmuutos) 

Miten yritys raportoi riskienhallinnastaan?  

1) Kertooko yritys hyödyntävänsä riskienhallinnassaan standardeja tai viitekehyksiä? 

2) Näkyykö mahdollisten riskienhallinnan standardien tai viitekehyksien noudattaminen rapor-

toinnissa? 

3) Avaako yritys riskienhallinnan ja sisäisen valvonnan periaatteitansa? 

4) Kuvaillaanko yrityksen riskienhallintaprosessia? 

5) Onko yritys kuvannut riskinottovalmiuttansa? 

6) Kertooko yritys mahdollisia haasteita tai kehityskohtia riskienhallinnassaan? 

Kuinka informatiivista riskienhallinnan raportointi on? 

1) Saako raportoinnista kattavaa kuvaa yrityksen riskienhallinnan tilasta?  

a) Onko asioita avattu sekä ryhmitelty selkeällä tavalla?  

b) Onko yritys kuvannut sisäisen valvonnan ja riskienhallinnan prosesseja? 

c) Onko riskien hallintakeinoja kuvattu konkreettisesti? 

2) Näkyykö teoriaosassa käsiteltyjen säädösten noudattaminen raportoinnissa? 

3) Välittyykö lukijalle selkeä kokonaiskuva yrityksen riskienhallinnan tilasta? 
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