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Nykypaivana vallitsee hyvin kilpailullinen toimintaymparistd, joka pakottaa yrityksia tekemaan
paaomainvestointeja pysyakseen kilpailijoihinsa nahden Kkilpailukykyisina. Paaomainvestoin-
neissa on tarkeaa hyoddyntaa riskienhallintaa, silla oikeanlainen riskienhallinnan implementointi
minimoi ennalta-arvaamattomien tapahtumien lukumaaraa seka mahdollistaa monipuolisemman
valmistautumisen eri riskien seuraamuksille. Tama tarkoittaa sita, etta riskienhallinnan soveltami-
nen pysyy ydinasemassa investoinneissa ja niihin liittyvissa paatoksentekoprosesseissa. Taman
tydn tavoitteena on kasitella tuotantoon liittyvia investointeja, niihin liittyvaa riskienhallintaa ja ris-
kienhallinnan vaikutuksia paatoksentekoon.

Riskienhallinnan yhteydessa kaytettdva monikriteerinen paatéksenteon lahestymistapa mah-
dollistaa paatdksenteon johdonmukaistamisen ja riskeihin liittyvan informaation visualisoinnin pa-
rantamisen, joka myds parantaa paatoksentekoprosessia. Kirjallisuuskatsauksesta kay ilmi, etta
yhtad dominoivaa riskienhallinnassa sovellettavaa menetelmaa tai Iahestymistapaa ei kuitenkaan
ole, vaan riskien hoitamiseen on olemassa erilaisia tydkaluja ja tekniikoita. Kirjallisuuskatsaus
paljasti myOs sen, etta riskeihin liittyva paatdksenteko on ydinasemassa paatdksentekoon kuulu-
vassa kirjallisuudessa, jolloin riskien hoitaminen nousee prioriteettilistan karkeen: mitka riskit hy-
vaksytaan, mitka hylataan tai ulkoistetaan ja mitka siirretdan myéhemmalle ajankohdalle esimer-
kiksi epavarmuuden vallitessa.

Teoriaosuudessa tarkastellaan riskienhallinnan merkitysta yrityksen nakdkulmasta ja paatok-
sentekoon liittyvia aspekteja. Jotta tuotantoon liittyvia investointeja voidaan suorittaa, niita varten
on léydettava rahoitusta. Mikali rahoitusta haetaan yritysbudjetin ulkopuolelta, esimerkiksi sijoit-
tajilta tai muilta kolmansilta osapuolilta, tai taytyy vakuuttaa johtoporrasta investoinnin olevan kan-
nattava ja turvallinen, on investointipdatékseen integroitava mahdollisimman monipuolinen ris-
kienhallinta-analyysi.

Tutkimusosuudessa kerrotaan riskin vaihtoehtoisista maaritelmista, mita eri tuotantoon liittyvia
investointeja on olemassa, minkalaisia riskeja niihin voi liittya ja miten riskienhallinta on hoidettu
naissa investoinneissa. Taman jalkeen syvennytaan riskienhallintaan hieman ihmisten kayttayty-
mistiedettd hipoen sekd miten paatdksenteko on hoidettu tuotantoon liittyvien investointien nakoé-
kulmasta. Tyon loppuvaiheessa keskitytdan epavarmuuden huomioimiseen paatdksenteossa
seka reaalioptioiden hyddyista, kun paatdksentekoon liittyy epavarmuutta.

Avainsanat: Paatoksenteko, riskienhallinta, riskien arviointi, tuotanto, investointi
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In today’s highly competitive business environment companies are forced to make capital in-
vestments in order to keep up with competitive firms. It is important to apply risk management in
these capital investments, because the correct utilization and implementation of risk management
can minimize the number of unforeseeable events as well as enables a broader preparation for
the consequences of various risks. This means that the application of risk management remains
at the core of investments and investment-related decision-making processes. The objective of
this thesis is to cover the different types of production related investments, the risk management
applied in these investments and the effects of risk management on decision-making.

The multiple criteria decision-making approach applied in the context of risk management en-
ables decision-making to be more consistent and improves the visualization of risk-related infor-
mation, which can also improve the decision-making process. Research has showed that there is
no dominant approach or method in the context of risk management, but there are different tools
and techniques for risk administration. Research has also revealed that risk-related decision-
making is in the core of decision-making literature, in which case risk administration rises to the
top of the priority list: which risks to accept, which to abandon or outsource, and which to postpone
for example in situations involving high uncertainty.

In the beginning of this thesis the importance of risk management from the company perspec-
tive as well as aspects relating to decision-making are covered. In order to make production re-
lated investments, the appropriate funding must be attained. If funding is being fetched from out-
side the company’s budget, for example from investors or other third parties, or managers of the
company must be convinced of the safety and profitability of an investment, one must integrate
as diverse of a risk management analysis as possible to the investment decision-making.

The thesis will then cover the various definitions for risk, the different types of production re-
lated investments, the kind of risks they may include, and how risk management is administrated
in these investments. Next, a deeper review to risk management will be conducted including a
behavioral science perspective as well as how decision-making is administered in production re-
lated investments. The end of the thesis will focus on taking uncertainty into account in decision-
making, and the benefits of real options when decision-making involves uncertainty.

Keywords: Decision-making, risk management, risk assessment, production, manufacturing,
investment
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ALKUSANAT

Riskienhallinta ja paatdksenteko ovat osa jokapaivaista elamaa, niin yksilétasolla kuin
yritystasollakin. Kandidaatintydn aihevalinta perustui henkilokohtaiseen kiinnostukseeni
paatoksenteon tutkimiseen nimenomaan yritystasolla, silla isomman investointiprojektin
epaonnistuminen voi vaikuttaa hyvinkin dramaattisesti yrityksen kohtaloon. Paatoksen-
tekotilanteessa voi tulla tilanne vastaan, jossa paatoksentekija alkaa miettimaan, mita
voi menna investointiprojektin aikana pieleen tai kannattaako investointiprojekti ylipaa-
taan toteuttaa. Tasta ajatuksesta kehittyikin tyon aiheen lopullinen muoto, silla perusteel-
linen riskienhallinta antaa paremman kokonaiskuvan investointiprojektista: kannattaako

se toteuttaa vai ei.

Haluan erityisesti kiittda Ulla Saarta seka aihepiirin professoria Jouni Kivistd-Rahnastoa
monipuolisista kehitysideoista seka palautteista |api kirjoitusprosessin. Lopuksi haluan
kiittda perhettani seka ystaviani jatkuvasta vertaistuesta, oikolukemisesta ja humoristi-

sista, mutta konstruktiivisista neuvoista tutkielman kirjoittamiseen.

Tampereella, 23.8.2022

Anton Troshin



SISALLYSLUETTELO
I 1 7 [ I 1
2. TUTKIMUSMENETELMAT JA AINEISTO ..o, 4
3.TUOTANTOON LHITTYVIEN INVESTOINTIEN RISKIENHALLINTA .......coovvvinnnnn. 7
3.1 Tuotannon INVEStoINNIt ... 9
3.2 INvestointien FiSKit ..........ooor e 11
3.3 Investointien riskienhallinta ..o 15
4. TUOTANNON RISKIENHALLINTA OSANA PAATOKSENTEKOA ..................... 17
4.1 Riskienhallinta yleisemmalla tasolla ................cccooiiiiiiiiiiiiiie 17
4.2 Paatoksenteko investoinNeissa ............oeuvvviiiiiiiiiiece e 19
4.3  Epavarmuuden huomioiminen paatoksenteossa...........cccevvvveneeeeennnn. 21

4.4 Reaalioptioiden tarkastelu paatoksentekoprosessin nakdkulmasta .... 23

5. PAATELMAT ..ottt nene s 25
LAHTEET ..ottt ettt ettt s et s et s e s et se s se st ese s eneeseneenen s 27

LITE A: RISKIENHALLINTAPROSESSIEN VERTAILU .......ooviiiiieee e 32



1. JOHDANTO

Kilpailuetua tavoitellessaan yrityksen on muun muassa mietittdva mihin operatiivisiin,
hallinnollisiin tai organisatorisiin osa-alueisiin on jarkevaa kohdistaa resursseja seka
missa liiketoimintaan liittyvissa asioissa yritys aikoo olla parempi kilpaileviin yrityksiin
nahden. Riskin hieman vaihtelevasta terminologian maaritelmasta huolimatta, riskien
tunnistaminen ja niiden hallinta etenkin yritysmaailmassa on yksi tarkeimpia kulmakivia
strategisten tavoitteiden saavuttamisessa, jolloin puhutaan riskienhallinnasta. Yritys kui-
tenkin kehittyy asettamansa strategisten paatdsten ja tavoitteiden mukaisesti (Sperandio
& Girard, 2010).

Venadjan aloittama erityisoperaatio Ukrainan alueella on aiheuttanut monenlaisia muu-
toksia, kuten esimerkiksi kansainvalisten yritysten vetdytymisen maasta suurissa maa-
rissa (Pereira et al., 2022). Osa Vendjan tehtaista joutuivat keskeyttdmaan toimintansa
raaka-aineiden seka osien ja tarvikkeiden puutteiden vuoksi (Estrada & Koutronas,
2022). Mardones (2022) huomauttaa tutkimuksessaan, etta Venajan tuotanto voi karsia
jopa 10-15 % laskun. Venaja ei ole kuitenkaan ainoa, joka tulee karsimaan aloittamansa
erityisoperaationsa vuoksi. Maailmantalous tulee karsimaan kasvavien energia- ja
raaka-ainehintojen, inflaatiopaineiden ja toimitusketjujen hairididen myéta (Pereira et al.,
2022). Siksi on ajankohtaista kerata tietoa riskeista, riskienhallinnasta ja niiden vaikutuk-

sista paatoksentekoon tuotannollisesta perspektiivista.

Tuotantoon liittyvien investointien riskienhallinnan seka sen vaikutuksia paatoksente-
koon tutkiminen on myds tarkeaa, koska tehostamalla tai parantamalla paatéksenteko-
prosessiaan, yritys voi optimaalisessa tilanteessa parantaa kilpailukykyaan (Ren, 2022),
ja luoda kilpailuetua (Wang et al., 2003). Tuotantoon liittyvat investoinnit ovat kaikki ne
investoinnit, joilla on jonkinlainen vaikutus tuotantoon. Riskienhallinnan vaikutuksilla
paatdksentekoon tarkoitetaan tassa tydssa sitd, ettd miten riskienhallinta huomioidaan
paatdksenteossa. Vaikka riskienhallintamalleja on paljon, systemaattista tuotantoon liit-
tyvaa riskienhallintaa on sovellettu hyvin vahan investointien paatdksentekoprosessissa
(Merna & Al-Thani, 2005; Srai et al., 2010; Kumar & Gregory, 2013). Ei ole my6skaan
dominoivaa lahestymistapaa tai metodia hoitamaan riskienhallintaa (Burggraf et al.,
2021).



Onnistunut riskienhallinnan implementointi tarkoittaa sen integroimista ylimman johdon
strategiseen suunnitteluprosessiin ja sita kautta paatdksentekoon. Strateginen riskien-
hallinta tarjoaa sen implementoineelle yritykselle edellytykset kilpailuetuun verrattuna nii-
hin yrityksiin, jotka kayttavat vanhentuneita tydkaluja ja metodeja riskienhallinnassaan.
(Godfrey, 2020, s. 7) Nain ollen yritykselld on paremmat edellytykset sille, etta riskien-
hallinta olisi reaktiivisen sijasta proaktiivista. My&s reaalioptiot ovat nousseet strategisen
johtamisen tasolle (Kremljak et al., 2005) eli ovat niin sanotussa avain-asemassa (Kumar
et al., 2016). Reaalioptioilla tarkoitetaan sellaisen tydkalun soveltamista, jonka avulla py-
ritddn minimoimaan paatdksentekoon liittyvaa epavarmuutta luomalla erilaisia investoin-
tivaihtoehtoja sisaltavan portfolion (Kumar & Gregory, 2013). Damodaran (2008, s. 373)
mainitsee erinomaisen informaation ja parhaiden riskienhallintaan liittyvien tyékalujen
olevan turhia, mikali ne eivat paranna paatoksentekoa tai tehosta paatoksentekoproses-

sia.

Seka strategisessa riskienhallinnassa, ettéd sen vaikutuksissa paatdksentekoon sovelle-
taan riskianalyysia ja erilaisia riskimittareita (Johansen & Rausand, 2014). Siten strate-
gisen riskienhallinnan vaikutuksiin paatoksentekoon liittyy haasteita ja kriteereja, joihin

littyvat seuraavanlaiset ominaisuudet (Johansen & Rausand, 2014):
- perusteet ja paatelmat ovat lapinakyvat (engl. transparency)
- soveltuu tilanteeseen paatdksenteon tueksi (engl. contextuality)
- voidaan viestia ymmarrettavasti (engl. communicability)
- analyysit ja paatoksenteko ovat johdonmukaiset (engl. consistency)

- yleinen vertailtavuus, mutta samalla kyky tarttua erityspiirteisiin (engl. compara-

bility and specificity)
- loogisesti jarkeva ja perusteltu (engl. rationality)
- sidosryhmille perusteltu ja asiaa valaiseva (engl. acceptability).

Tutkimusongelma voidaan muotoilla seuraavasti: miten voidaan soveltaa tuotantoon liit-
tyvien investointien riskienhallintaa, jotta se tukisi mahdollisimman tehokkaasti paaték-
sentekoprosessia. Tutkimusongelma voidaan nahda kaksiulotteisena ongelmana, jossa
riskienhallinta ja paatdksenteko seka niiden valinen suhde nousevat ydinasemaan seu-

raavien tutkimuskysymysten muodossa:

1. Minkalaisia tuotantoon liittyvia investointeja on olemassa ja mita eri riskienhallin-
nan analyysimenetelmia tai -tydkaluja hyédynnetdan naiden investointien paa-

toksenteossa?



2. Miten riskit huomioidaan investointien paatdksenteossa ja mita konkreettisia hyo-

tyja riskienhallinnalla on paatdksenteon nakékulmasta?

Tyo aloitetaan esittelemalla tydn toteuttamisessa hyddynnetyt tutkimusmenetelmat ja
tydn perspektiivista relevantiksi katsottu aineisto luvussa 2. Luku 3 kasittelee tuotantoon
liittyvien investointien riskienhallintaa, jossa ensin esitetdan, mita ovat tuotannon eri in-
vestoinnit, niihin kuuluvat riskit ja lopuksi kasitellaan riskienhallintaa. Luku 4 puolestaan
kertoo, miten riskienhallintaa sovelletaan osana paatoksentekoa, jossa on otettu hieman
my0os ihmisen kayttaytymistieteen ndkokulma huomioon. Paatelmat ja jatkotutkimukseen

littyvat aspektit kasitellaan viimeisessa luvussa.



2. TUTKIMUSMENETELMAT JA AINEISTO

Kandidaatintyén tutkimusmetodina toimi aineiston hakeminen kahdesta primaaritieko-
kannasta: Scopuksesta ja Web of Science:sta. Erindisia Andor-jarjestelmasta Ioytyvia
tietokantoja hyddynnettiin myos, mutta huomattavasti vahemman. Kirjallisuuskatsauk-
seen valitaan sellaista kirjallisuutta, joissa kasitelldan riskienhallintaa ja paatdksenteko-
prosessia tuotantoon liittyvien investointien nakokulmasta. Lahdeaineistoa kerattiin tie-
tokannoista englanninkielisia hakutermeja ja -sanoja hyddyntaen, koska tutkimusai-
heesta 10ytyy julkaisuja huomattavasti suurempi maara kuin suomenkielisina. Taulu-

kossa 1 on esitetty tutkimusaineiston I16ytamisessa hyddynnetyt avainsanat ja -kasitteet.

Avainsana tai -kasite | Tutkimusaineiston Idytamisessa hyédynnetyt hakusanat
Riskienhallinta Risk management, risk control, risk coping

Tuotanto Production

Investointi Investment, corporate/firm investment

Paatoksenteko Decision making, decision-making

Taulukko 1. Kirjallisuushaussa hyédynnetyt avainsanat ja -kasitteet seka hakusanat

Tavoitteena oli 16ytaa aineistoa, joka kasittelee investointien riskienhallintaa ja sen vai-
kutuksia paatoksentekoon nimenomaan tuotannon perspektiivistd. Hakulausekkeet ja
niiden eri variaatiot, joiden avulla aineistoa haettiin Scopuksesta ja Web of Science:sta

olivat seuraavanlaisia:

Scopus (59) TITLE-ABS-KEY ("decision making"

AND "risk management"

AND production

AND invest*

AND NOT (supply* OR scm OR agri*))

AND (LIMIT-TO (SUBJAREA, "BUSI")
OR LIMIT-TO (SUBJAREA, "DECI")
OR LIMIT-TO (SUBJAREA, "ECON")
OR LIMIT-TO (SUBJAREA, "ENGI")

)




Web of Science (24) | "decision making"

AND "risk management"”

AND production

AND invest*

NOT (supply OR SCM) (All Fields)

and Operations Research Management Science
or Engineering Industrial

or Engineering Manufacturing

or Management

or Business

or Economics (Web of Science Categories)

Taulukko 2. Kirjallisuushaussa hyodynnetyt hakulausekkeet

Taulukko 2:n ensimmaisesta sarakkeesta l0ytyy tietokanta ja julkaisujen lukumaara su-
luissa. Toisesta sarakkeesta l0ytyy varsinaiset hakulausekkeet, jotka ovat kummassakin
tapauksessa lahes samanlaiset. Taulukon 2 toisen sarakkeen hakulausekkeilla 16ytyi rei-
lusti julkaisuja, mutta liiallinen rajaaminen tuntui aiheuttavan liian suuren riskin sille, etta
jokin relevantti lahde jaisi pois. Todellisuudessa julkaisuja oli vdhemman kuin osumien
yhteenlaskettu summa, koska osa Scopuksessa esiintyvistd artikkeleista 16ytyi myés
Web of Science:sta. Paras tapa valita tydn nadkodkulmasta relevanteimmat julkaisut se-
lektiivisesti 1api oli lukemalla julkaisun otsikko seka tiivistelma, jolloin Iahteiden alustava

lukumaara laski 50:een.

Tavoiteltaessa uskottavampaa ja patevampaa ainestoa, sen karsimista jatkettiin luokit-
telemalla lahteita julkaisun julkistetun journaalin arvostuksen mukaan. Tassa hyddynnet-
tiin Julkaisufoorumin julkaisukanavahakua ja sen antamaa JUFO-luokitusta kullekin jul-
kaisulle. Taman kandidaatintydn aineiston lahteet olivat JUFO-luokittelussa tasoilla 1-3.
Luokitustarkastus suoritettiin myds siksi, etta jo alkuvaiheessa oltaisiin voitu karsia irre-
levantit ja tydlle arvoa tuomattomat Iahteet pois. Muutama tasoa 0 omaavaa julkaisua
jatettiin pois. Tiedonhaun yhteydessa on hyddynnetty niin kutsuttua helmenkasvatusme-
netelmaa eli hyddynnettavissa olevien lahteiden etsimista yhden tutkimuksen lahdeluet-
telosta (Schlosser et al., 2006).

Kandidaatintyossa on myos hyodynnetty useampaa eri kirjalahdetta tukemaan tieteellis-
ten artikkelien sisalt6d samalla mahdollistaen monipuolisemman aiheen tarkastelun.
Jotta tyosta saataisiin mahdollisimman monipuolinen, aineistoon on sisallytetty julkaisuja
hieman pidemmaltakin aikavaliltd. Tarkoituksena tuoda esille mahdollinen tutkimuksen

kehittyminen. Kirjallisuuskatsauksen tulosten parempaa kuvaa tavoiteltaessa taulukkoon



3 on keratty tydn nakokulmasta 5 keskeisinta julkaisua, seka avattu hieman niiden ydin-

sisaltoja.

Tekija(t), vuosi ja otsikko

Ydinsisalto

Kumar, M., Srai, J.S. & Gregory, M.
(2016). ‘Risk management in plant
investment decisions: risk typology,

dimensions and process’

Artikkelissa kadydaan lapi riskienhallintakaytantsja teh-
taan investointipaatdksenteossa eri maturiteettisten
(kypsyysasteisten) teollisuusyritysten kesken. Tavoit-
teena loytaa tamanhetkisia kaytantoja, tunnistaa yhtei-
set periaatteet ja syntetisoida systemaattisia lahesty-

mistapoja riskienhallintaan.

Kumar, M. & Gregory, M. (2013). ‘An
exploration of risk management in

global industrial investment’

Artikkelissa tarkastellaan globaalitasoisten teollisuus-
sijoitusten riskienhallintaa tunnistamalla aukkoja seka
yhteyksia teorioiden ja kaytantdjen valilla. Julkaisussa
on hyddynnetty neljaa valmistavan teollisuuden yri-
tysta seka yhta riskienhallinnan neuvontayritysta tark-
kailemaan malleja ja nykyisten kaytantdjen peruste-

luja.

Godfrey, P.C. (2020). ‘Strategic risk
management: new tools for compet-

itive advantage in an uncertain age’

Kirja esittelee uuden lahestymistavan riskienhallin-
taan, jonka avulla yrityksen johtoporras voi ajatella
systemaattisesti ja strategisesti tulevia riskeja ja kasi-

tella kilpailuetuihin kohdistuvia uhkia ennakoivasti.

de Almeida, A.T. et al. (2017). ‘A
systematic literature review of mul-
ticriteria and multi-objective models

applied in risk management’

Artikkeli  pyrkii

maan alan kehityksen nykytasoa sekad tunnistamaan

kirjallisuuskatsauksessaan selvitta-

riskienhallinnassa sovellettavien monikriteerimallien

tutkimussuuntia viimeisen 33 vuoden ajalta.

Brennan, L. et al. (2015). ‘Manufac-

turing in the world: where next?’

Artikkelin tarkoitus on kasitelld suuria kasvavia tee-
moja, jotka saattavat konfiguroida tuotantoa ympari
maapalloa. Julkaisussa kaydaan lapi erilaisia nake-
myksia tuotannon tulevaisuuden kohtalosta seka eva-
luoidaan milla todennakdisyydella eri skenaariot reali-

soituvat.

Taulukko 3. Kirjallisuuskatsauksesta I6ydetyt avainjulkaisut




3. TUOTANTOON LITTYVIEN INVESTOINTIEN
RISKIENHALLINTA

Tyypilliseen riskienhallintaprosessiin kuuluu karkeasti jaotellen nelja eri vaihetta: Ensin
on tunnistettava mita eri riskeja on olemassa. Seuraavaksi on arvioitava jokaista riskia
joko kvantitatiivisesti tai kvalitatiivisesti. Kolmannessa vaiheessa hallinnoidaan ja mini-
moidaan tunnistetut riskit. Prosessin viimeinen vaihe koostuu monitoroinnista eli suori-
tettujen toimenpiteiden seurannasta. (Kallman & Maric, 2004; Perminova et al., 2008;
Kumar & Gregory, 2013; Kumar et al., 2016; de Almeida et al., 2017; Burggraf et al.,
2021) Liitteesta A Ioytyvat tarkemmat riskienhallintaprosessit kullekin edelld mainitulle

viittaukselle.

Shah et al. (2017) kertovat riskien identifioimisen olevan tarkein osa riskienhallintapro-
sessia. Monelta toimialalta kuitenkin puuttuu laajalti tunnustettuja riskiluokituksia ja -ka-
tegorisointeja, mika voi johtaa riskien puuttumiseen riskien tunnistamisprosessissa (Ku-
mar & Gregory, 2013). Tunnistamattomia riskeja on vaikea hallita, ja etenkin niitd ehkai-

sevia tai niiden seurauksia pienentavia toimenpiteita on haastavaa implementoida.

Riskienhallintaan voi liittaa kaksi toisiaan lahella olevaa kasitetta: riski ja epavarmuus.
Riski ja epavarmuus eivat ole synonyymeja, vaikka sanoja usein kaytetaankin samassa
kontekstissa (Perminova et al., 2008). Riski on jonkin tapahtuman tiedossa olevan seu-
rauksen toteutuminen, joka noudattaa jonkinlaista normaalijakaumaa. Epavarmuutta ei
voi tasmallisesti mallintaa, eikd seurauksia voida esittda normaalijakauman muodossa.
(Godfrey, 2020, s. 15—16) Nain ollen, riskeja seka niista johtuvia seurauksia voi yrittda
hallita eri menetelmin luomalla konkreettisia toimenpiteitd. Epavarmuuden kohdalla sa-

manlaista mahdollisuutta ei ole.

Riskienhallinnassa voi tunnistaa yritystasolla kahden eri tason riskeja: strategisia riskeja
ja operatiivisia riskeja. Strategisiin riskeihin kuuluvat epavarmat toiminnot ja tapahtumat,
jotka vaikuttavat yrityksen kilpailuetuun tai strategisiin tavoitteisiin. Operatiivisiksi ris-
keiksi on maaritelty ne uhat, jotka estavat tai hidastavat yrityksen toimituskykya, palve-
luita tai muita lyhytaikaisten tulojen saamisia. (Godfrey, 2020, s. 9-10) Naiden valilla on
havaittavissa yhteys: epaonnistunut operatiivisen tason riskienhallinta voi johtaa strate-
gisen tason ongelmiin pitkalla aikavalilla (Hemrit & Ben Arab, 2012), joten riskienhallintaa

on syyta lahtea tarkastelemaan jo operatiiviselta tasolta. Operatiivisen tason riskienhal-



linta on tarkea osatekija yrityksen arvon nakékulmasta (Alexander, 2005, s. 483). Stra-
tegisen tason riskeihin liittyvaa riskienhallintaa hoitaa yleensa yrityksen ylin johtoryhma
(Brito & Jacinto, 2020).

Tuotannon muuttuessa yha globaalisemmaksi, myos sen rakenne muuttuu jatkuvasti, ja
taten myos riskienhallinnan merkitys nousee yha tarkeammaksi (Kumar et al., 2016).
Nykypaivan hyvin kilpaillussa toimintaymparistéssa (Primo et al., 2021; Pu et al., 2021)
asiakkaat suosivat sekd vaativat kustomoituja eli raataloityja tuotteita ja muutosherkkia
jakeluverkostoja, minka vuoksi korostuu hajautetun valmistuksen (engl. distributed ma-
nufacturing) konsepti (Kumar et al., 2020). Sen tarkoituksena on hajauttaa tuotteiden
valmistusta siten, ettd ne olisivat mahdollisimman lahelld kohderyhmaa minimoiden lo-
gistiikan kustannukset seka toimitusaikoja. Konseptin tarkoituksena on toimia esimerk-
kind dynaamisesti muuttuvalle tuotannon toimintaymparistélle ja ottaa samalla huomioon

asiakkaan ja jakeluverkoston rajapinta (Kumar et al., 2020).

Tuotantoon liittyvien investointien riskienhallinta saa lisda ulottuvuuksia, kun perinteisiin
tuotteisiin integroidaan erilaisia palveluita. Hyvin kilpaillun toimintaympéaristén seurauk-
sena yksi nakyva trendi valmistavan teollisuuden yrityksilla on ollut tuotteiden ja palve-
luiden integraatio (Reim et al., 2016). Trendi nakyy erityisesti tuotekeskeisten valmista-
van teollisuuden yrityksissa, jotka investoivat suuria resurssimaaria kehittamaan teollisia
palveluita, jotka liittyvat nimenomaan heidan tuotteisiinsa (Smith et al., 2014; Parida et
al., 2015; Reim et al., 2016). Jatkuvasti kasvavaa strategisen tason trendia on kutsuttu
servitisaatioksi (Lightfoot et al., 2013). Hyvin tunnettu esimerkki servitisaatiosta on IBM:n
huoltopalveluiden lisddminen myytyjen tuotteiden ja laitteistojen oheen (Brennan et al.,
2015).

Investointien riskienhallinta saa edelleen lisaa ulottuvuuksia, kun yritys kansainvalistyy
eli muuttuu globaalisemmaksi. Valmistavan teollisuuden yrityksilla on globaalitasolla ha-
vaittu viimeisten vuosikymmenten aikana trendi, jossa toimintoja ja tuotantoa on siirretty
ulkomaille (engl. off-shoring) (Brennan et al., 2015) tavoiteltaessa esimerkiksi halvem-
paa tydévoimaa, suurempia tuotantomaaria tai muita saastdja seka hyodtyja. Yha enene-
vassa maarin on havaittu myds painvastainen trendi, jossa toimintoja ja tuotantoa on
siirretty takaisin kotimaahan (engl. back-shoring) (Brennan et al., 2015). Brennanin et al.
(2015) empiirisen tutkimuksen avulla saatujen tulosten mukaan kaksi tarkeinta syyta toi-
mintojen ja tuotannon kotimaahan siirtdmiseen ovat kyky seka joustavuus toimittaa tuot-

teita ajallaan ja tuotteiden parempi laadunhallinta.



3.1 Tuotannon investoinnit

Tuotannon investoinneilla voidaan tarkoittaa useampaa eri asiaa. Tuotannon investoin-
teja voivat olla yrityksen omat tai kaytdssa olevat tuotantolaitteet seka -koneet. Inves-
tointien pohjalta on myoés tehtava investointipaatds tuotantokapasiteetista seka mita pe-
rinteisia, innovatiivisia tai ymparistoystavallisia raaka-aineita ja materiaaleja tuotannossa
tullaan kayttamaan. (Rudberg & Martin West, 2008) Lisaksi investointikohteita ovat eri-
laiset jarjestelmat, joista voi olla hyotya paatdksenteossa (Ren, 2022). Naiden investoin-
tikohteiden lisaksi yritys joutuu miettimaan, minne keskittaa tai sijoittaa omat tehtaansa
(Rudberg & Martin West, 2008; Szwejczewski et al., 2016). Sijaintipdatdkseen vaikuttaa
paaasiassa kolme tekijaa: edulliset panostekijat, alueelliset teknologiaresurssit ja mark-
kinaldheisyys (Rudberg & Martin West, 2008). Kapasiteettipaatdksissa on havaittu, etta
uusien tuotteiden tekeminen pienemmissa maarissa on helpompaa verrattuna samojen

uusien tuotteiden massatuotantoon (Kumar et al., 2016).

Massatuotannon ja -investointien yhteydessa kaytetdan usein termia gigainvestointi
(engl. giga-investment), kun kyseessa on erittain suuri teollinen investointi, joka tayttaa
seuraavat ehdot: sen rakentamiseen menee kauan aikaa, silla on taloudellisesti pitka
elinkaari ja silla on korkea peruuttamattomuus-aste (Collan, 2011; Collan et al., 2017).
Nama tekevat gigainvestoinneista vaikeasti arvioitavia investointikohteita muun muassa
kassavirtojen nakékulmasta (Luukka & Collan, 2015). Gigainvestoinnit ovat niin kutsut-
tuja kiinteita investointeja, joilla on taipumus lydda yrityksen strategia lukkoon sijainnin,
teknologian, laadun ja kapasiteetin perspektiiveistd. Naiden investointien arvo pyorii
100+ miljoonan euron tai dollarin tienoilla ja usein ndma investoinnit ovat suurten teolli-
suusyritysten hankkeet, jotka voivat olla esimerkiksi uudet tehtaat, voimalaitokset, kaivot

ja oljykentat, terasmyllyt ja paperi seka sellumyllyt. (Collan et al., 2017)

Korkean peruuttamattomuusasteen omaavista gigainvestoinneista ei paase helposti
eroon. Siksi on luontevaa olettaa, etta yritykset seka gigainvestoinneista vastuussa ole-
vat johtoryhmat pyhittdvat paljon huomiota gigainvestoinnin riskeihin seka liikkeenjoh-
dolliseen joustavuuteen investoinnin paremman sujuvuuden ja onnistumisen vuoksi elin-
kaaren aikana (Collan et al., 2017). Kyseisesta liikkeenjohdollisesta joustavuudesta kay-
tetdan usein termia reaalioptiot (engl. real options) (Amram & Kulatilaka, 1999, s. 7-8;
Collan et al., 2017), joita tarkastellaan tarkemmin luvussa 4.4. Collan et al. (2017) totea-
vat aineistoonsa perustuen, etta yritykset, etenkin Ranskassa, Iso-Britanniassa ja Yh-

dysvalloissa ovat vastahakoisempia investoimaan suurempiin investointikohteisiin.
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Maailmanlaajuisesti tapahtuvalle muutokselle ei I16ydy vakiintunutta terminologiaa, mutta
sen yleisena tarkoituksena on inspiroida digitalisaatiota seka alykkaita toimintoja vahen-
tamalla ihmisen osallistumista ja tehostaa konealykkyytta, joiden avulla on mahdollista
paasta valmistavassa teollisuudessa taysin uudelle tasolle (Gadekar et al., 2022). Tama
tarkoittaa myds moninaisten teknologioiden kayttéonottoa, jotka avaavat ovet muun mu-
assa: additiiviselle teollisuudelle (engl. additive manufacturing), nanomateriaaleille, uu-
den sukupolven ymparist6aan aistivalle robotiikalle seka laitteiden valisen kommunikoin-
nin mahdollistavalle esineiden internetin hyddyntamiselle (Brennan et al., 2015). Naiden
hyotyjen pohjalta, valmistavan teollisuuden yritykset kohdistavat globaali-investointejaan
sellaisiin operatiivisiin kohteisiin, jotka parantavat heidan suoritus- ja toimintakykyjaan
(Kumar et al., 2016).

Yksi esimerkki kilpailukykya edistavasta teknologiasta on 2000-luvun alussa esille tullut
kehittynyt valmistustekniikka (engl. advanced manufacturing technology - AMT) (Chan
et al., 2001), joka voi tarjota seka aineellisia ettd aineettomia hydtyja. Laaja AMT:n hyo-
dyntdminen voi parantaa yrityksen reagointia ulkoisten markkinoiden muutoksiin nope-
ammin ja tehokkaammin (Pu et al., 2021). Toisaalta tallaiset investoinnit ovat elinkaarel-
taan hyvin pitkakestoiset ja paljon resursseja sitovia, joten takaisinmaksuaika on pidempi
kuin yrityksissa perinteisesti vaaditaan (Chan et al., 2001). Tama voidaan katsoa olevan
gigainvestointi joissain tapauksissa, silla AMT-investoinnilla on korkea peruuttamatto-
muusaste, vaatii seka sitoo suuria maaria resursseja ja takaisinmaksuaika on pitka (ta-
loudellisesti pitka elinkaari). AMT:n adoptio voidaan katsoa olevan neljdosainen prosessi
(Chan et al., 2001): Prosessi alkaa strategisella suunnittelulla, jota seuraa oikeuttami-
nen. Seuraava askel on asentaa laitteisto kaikkine jarjestelmineen ja henkiloston koulu-

tus. Neljas ja viimeinen vaihe on teknologian varsinainen implementointi ja kayttdonotto.

Wu et al. (2012) mukaan yritysten on tehtava suuria pddomainvestointeja, jotka sisalta-
vat korkeita riskitasoja laajentamaan tuotannon kapasiteettejaan, silla kilpailijoista jal-
keen jdaminen voi pahimmillaan johtaa pelista pois putoamiseen. Pelistd pois putoami-
sella tarkoitetaan esimerkiksi alentunutta kysyntaa, joka voi johtaa default-tilaan ja myo6-
hemmin konkurssiin. Suurten padomainvestointien seka valmistavan teollisuuden hyper-
kilpailun huono puoli on se, ettd ne saattavat aiheuttaa hintasotia (Wu et al., 2012) vai-
kuttaen tuotteen kannattavuuteen. Tuotannon kapasiteettimuutoksen liséksi, yritys voi
harkita kestavampien tai ymparistoystavallisempien ratkaisujen implementoimista.
Vaikka kestavampien ratkaisujen implementoinnilla on kasvava merkitys, sita ei kuiten-

kaan priorisoida yritysten kesken (Brennan et al., 2015).
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Brennan et al. (2015) toteavat, ettd valmistavan teollisuuden rakenteiden ja prosessien
ymparistoystavallistaminen on joillain toimialoilla jo alkanut. Esimerkiksi heidan julkai-
sussaan mainitussa sanomalehden artikkelissa kerrotaan, etta Intel on vahentanyt glo-
baalienergialaskujaan 111 miljoonalla dollarilla vuodesta 2008 investoimalla 59 miljoo-

naa dollaria kestavia ratkaisuja sisaltaviin projekteihin (Brennan et al., 2015).

3.2 Investointien riskit

Kaikkiin paatoksiin liittyy omat riskinsa, ja niista voi olla seka positiivisia ettd negatiivisia
seurauksia (Aven et al., 2011). Aven ja Renn (2009) seka Aven et al. (2011) mukaan
tieteellisesta kirjallisuudesta 16ytyy ainakin kaksi geneerisempaa maaritelmaa riskille:
Ensimmaisen maaritelman mukaan riski on tilanne tai tapahtuma, jossa panoksena on
jotain ihmiselle arvokasta, mukaan lukien ihminen itse, ja jossa lopputulos on epavarma
(Rosa, 1998; Rosa, 2003, s. 56). Toisen maaritelman mukaan riski on tietyn tapahtuman
tai toiminnan epavarma seuraus, johon liittyy jotain mita ihminen arvostaa (Renn, 2008,
s. 5). Toisaalta SFS-ISO 31000 (2018) -riskienhallinnan standardi luokittelee riskin ole-
van organisaation tavoitteisiin liittyvaa, tapahtumasta tai toiminnasta johtuvaa, epavar-
maa seurausta. Taten I0ytyy epavarma seuraus kahdesta nakokulmasta: mita ihminen
arvostaa ja mitkd ovat liiketoiminnan tavoitteet. Molemmat nakokulmat ovat tarkeita,
mutta on vain paatoksentekijasta kiinni kumpaa rupeaa priorisoimaan. Yleisempien maa-
ritelmien lisaksi, riskia on maaritelty olevan jonkin menetyksen tai vahingon tieteellisin
keinoin arvioitu, maaritelty tai laskettu todennakdisyys (Danihelka, 2004) tai yksinkertai-

sesti epavarmana tapahtumana (Perminova et al., 2008).

Riskeihin on syyta kiinnittaa erityistd huomiota jarkevien resurssien puitteissa, vaikka
kyseessa ei olisikaan gigainvestointi, silla riskeja 10ytyy niin operatiiviselta tasolta kuin
strategiselta tasolta myos (Godfrey, 2020, s. 9-10). Muutamia riskeja tuotantoon liittyiven
investointien osalta ovat muun muassa tuotekehitysriskit, valmistusriskit, investointien
virheelliset evaluointiriskit, teknologiariskit, hinnoitteluriskit, laadunhallintariskit ja niin
edelleen. Lisaksi on olemassa muun muassa immateriaalioikeuksiin (engl. intellectual
property right - IPR) liittyvat riskit eli datanvuotoriskit. (Kumar et al., 2016) Massadata ja
tekoaly mahdollistavat tarkemman ja konkreettisemman riskien evaluoinnin (Duan et al.,

2021), jonka merkittdvimpia hyoétyja voi olla riskien pienentaminen.

Tuotannon nakdkulmasta yksi suurimpia investointeja ovat tehdasinvestoinnit, silla ris-
kien lukumaara on suuri (Kumar et al., 2016). Naita investointeja taytyy monitoroida seka
strategisten tavoitteiden saavuttamisen nakdkulmasta etta sijoitetun padoman tuottopro-
sentin ndkdkulmasta (Costa Ferreira Junior & Fleury, 2018). Riskien lukumaara kasvaa

entisestdan, kun yritys harkitsee globaalitason tehdasinvestointia. Toisaalta yritykset
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pyrkivat [6ytdmaan sellaisia investointikohteita, joissa riskille on tarjolla palkintoja tuotto-
jen muodossa. Palkinnot pitavat sisallaan epavarmuutta tarkoittaen sita, etta siella missa
on riskeja, on myds mahdollisuus palkintoon. (Kumar et al., 2016) Tavat, joiden avulla
yritykset hoitavat investointiin liittyvan monitoroinnin ovat tuntemattoman alueen pei-
tossa (Costa Ferreira Junior & Fleury, 2018). Uusi tehdas on altis seka suunnitteluvai-
heessa projektinhallintariskeille etta toteutusvaiheessa tuotekehitysriskeille. Investointi-
projektin virheellinen evaluointi on yksi yleisemmista riskeistd, joka vaikuttaa negatiivi-

sesti investointiprojektin arvoon. (Kumar et al., 2016)

Investoinnin toteutusajankohdalla voi olla suuri vaikutus investointiprojektista saatavien
tuottojen nakokulmasta (Kumar et al., 2016). Yrityksella on esimerkiksi mahdollisuus al-
tistua tuoteriskille tarkoittaen sitd, ettd yhden varastosta loppuneen tuotteen vaikutus
muihin siihen liittyviin tuotteisiin voi olla dramaattinen korrelaation vallitessa tuotteiden
valilla (Singh et al., 2022), etenkin sesonkiaikana. Toisin sanoen yhden tuotteen varas-
tosta loppuminen tai puuttuminen voi alentaa muiden tuotteiden valmistusta sekd myyn-
tia alentaen niista saatavia tuottoja, ja siten myos vaikuttaen koko yrityksen lyhytaikaisiin
saamisiin. Tama voidaan luokitella esimerkiksi kapasiteettiriskiksi, jossa suunnitteluvai-
heessa on tapahtunut arviointivirhe (Kumar et al., 2016). Kapasiteettiriskin lisaksi voi-
daan tunnistaa varastoriski (Kumar et al., 2016), jossa varastotasot joko sitovat liikaa

paaomaa tai varastotasot ovat liian matalat.

Maailmanlaajuisiin tuotannon investointiprojekteihin liittyy immateriaalioikeusvuotoriskit
immateriaalioikeus-sdaddsten ja -lakien eroavaisuuksien seka heikkojen internet-yh-
teyskaytantdjen (engl. internet protocol) vuoksi (Kumar et al., 2016). Kumar et al. (2016)
mainitsevat immateriaalioikeusvuotoriskille suojautumiskeinoiksi kaksi vaihtoehtoista ta-
paa: digitaalisesti kodifioitua tuotesuunnittelua, joka konfiguroi laitteita seka uusien tuo-
tantoprosessiteknologioiden ja korkeamman asteen automaation kayttédnottoa. Valmis-
tavan teollisuuden yritysten on otettava kayttéon digitaalisia innovaatioita (Liu et al.,
2021), silla digitaaliset innovaatiot voivat paitsi suojata immateriaalioikeusvuotoriskeilta

myOs parantaa yrityksen suorituskykya (Hanelt et al., 2021).

Parempaa tehokkuutta ja tuotetta tavoiteltaessa yritykset ottavat kayttéén erilaisia tek-
nologioita ulkoisten riskien vuoksi, kuten disruptioteknologiariskin tai toimialan korkean
kilpailun vuoksi (Kumar et al., 2016). Uusi disruptioteknologia voi tuoda uusia mahdolli-
suuksia seka lyhyella etta pitkalla aikavalilla, mutta disruptioteknologia eivat valttamatta
ole jarkevia investointikohteita epavarmuuden vuoksi (Brennan et al., 2015). Kumar et
al. (2016) mukaan, disruptioriskit voivat johtua tehtaaseen tai hankintaan liittyvista on-

gelmista, mutta erityisesti vieraalla maa-alueella disruptioriski on korkea. Epatasapaino
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kapasiteetissa johtaa lapimenoaikariskeihin, joka puolestaan aiheuttaa myynti ja mark-

kinointiriskeja (Kumar et al., 2016).

Tuotantoa siirtdessa ulkomaille, yrityksen on oltava valmis kohtaamaan kohdemaan
tyontekijoihin liittyvat kyky- ja osaamisriskit seka tydvoimariskit, jotka voivat heikentaa
investoinnin arvoa ja tdten myds pakottaa yritysta palauttamaan tuotanto alkuperaismaa-
han (Kumar et al., 2016). Kumar et al. (2016) huomauttavat, ettd kansainvalisella tasolla
markkinaosuuden pienentymisen riski kasvaa, kun markkinoilla vallitsee taydellinen kil-
pailutilanne. Taydellisella kilpailutilanteella tarkoitetaan tilannetta toimialalla, jossa kilpai-
ljoiden maara on suuri, yritysten tuotteet ovat keskenaan samankaltaisia, toimialalle
tulo- seka lahtdkustannukset ovat matalat, alihankkijoiden lukumaara on matala ja lop-
pukuluttajilla on vaikutus mihin suuntaan tuote kehittyy ostamalla vain haluttuja tai tarvit-
tavia tuotteita (Barney & Hesterly, 2019, s. 56-57).

Operatiivisen toiminnan kustannusten odottamaton nousu on riski, johon on vaikea va-
rautua. Riski nousi esille Kumar et al. (2016) suoritetussa empiirisessa tutkimuksessa,
jossa yritysten tuoreimmissa investoinneissa kustannukset olivat aikaisempaan verrat-
tuna korkeammat. Tuotteen huonon laadun ja tuotteen myynnista poistamisen riskit kor-
reloituvat keskenaan (Kumar et al., 2016). Brennan et al. (2015) kertovat artikkelissaan,
etta yrityksen on keskityttava laatuun etenkin niissa tilanteissa, joissa yrityksen Kilpailu-
kyky perustuu tuotteiden hyvaan laatuun. Operatiivisen toiminnan nakoékulmasta koulut-
tamisen puute ja materiaalihankinnan virheet ovat suurimpia riskinaiheuttajia investoin-

neissa (Kumar et al., 2016).

Tuotantoon voi vaikuttaa toimitusketjuun liittyvat riskit, kuten esimerkiksi alihankkijoiden
maksukyvyttdmyys- tai konkurssiriskit (Kumar et al., 2016), jotka vaarantavat tuotteiden
valmistusta ja tuotantomaaraa joko valiaikaisesti tai kokonaan riippuen alihankkijan kor-
vaavuusasteesta. Hankintaan tai logistiikkaan liittyva disruptioriski investoinneissa kas-
vattaa alihankkijoista koituvaa riskia (Kumar et al., 2016). On kuitenkin pidettava mie-
lessa, etta joillain alihankkijoilla on omat alihankkijansa, joten naissa tapauksissa riski
kumuloituu (Brennan et al., 2015). Kumar et al. (2016) mukaan, alihankkijoiden kapasi-
teettiriskit kasvavat, kun yritykset eivat pysty hallitsemaan loppukuluttajien kysyntaa.
Brennan et al. (2015) tarjoavat erdana ratkaisuna loppukuluttajien kouluttamisen yrityk-
sen tarjoamista tuotteista tai teknologioista, jotta ne olisivat tietoisempia mita yritys oike-
asti tarjoaa. Muut ulkoiset riskit voivat olla luonteeltaan hyvin spesifit, kuten kulttuuririskit,
kielitaitoriskit, veroriskit, paikallisen kilpailun aiheuttamat riskit, korruptioriskit ja poliittiset
riskit (Kumar et al., 2016).
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Asiakkaiden perspektiivista investointiprojekteilla on tunnistettavissa seka riski ettd mah-
dollisuus lisatuotoille. Yritys voi paattaa keskittya asiakkaiden ongelmiin ja prosesseihin
mahdollistaen lisdpalveluita myytyjen tuotteiden lisaksi. Tama voi kuitenkin nostaa val-
mistusyrityksen riskia palvelun tarjoajana, mutta samalla mahdollistaa lisatuottoja pit-
kassa juoksussa. (Lightfoot et al., 2013) Strategiset ja taloudelliset riskit eivat sijoitu kovin
kauas toisistaan. Osa Kumar et al. (2016) keratyn empiirisen tutkimuksen yrityksista ko-
rostavat investointiprojektien linjakkuutta yrityksen strategioihin ja toteavat, ettéd se on
yksi tarkeimmista tekijdista paatdksenteossa. Strategiset riskit voivat myds vaarantaa

yrityksen kilpailuetua (Godfrey, 2020, s. 1) tai jopa olemassaoloa (Godfrey, 2020, s. 5).

Kokonaisvaltaisessa lahestymistavassa taytyy ottaa huomioon suuria maaria erilaisia
potentiaalisia riskeja (Selvaraj et al., 2005), silla niiden onnistunut systemaattinen struk-
turoiminen vaatii eri riskildhteiden huomioimisen seka eri riskien arviointimetodien |1api-
kaymisen (Monroe et al.,, 2014). Riskilahteisiin sisaltyy muun muassa poliittiset riskit,
operatiiviset riskit, kysynta- ja tarjontariskit, saatelyriskit seka resurssiriskit. Muun mu-
assa naiden riskien arvioimiseen on olemassa sisaisia, ulkoisia ja verkostoon perustuvia
riskien arviointimetodeja. (Tang, 2006; Rao & Goldsby, 2009; Tang & Nurmaya Musa,
2011) Burggraf et al. (2021) mukaan tieteellisessa kirjallisuudessa ei ole yhta dominoivaa
riskienhallinnassa sovellettavaa menetelmaa tai lahestymistapaa. Jotta riskit olisivat ai-
dosti hallinnassa, johtotason managerien on ymmarrettava priorisoinnin tarkeys resurs-

sien allokoinnin nakodkulmasta (Mize, 2022).

Vaikka riskien arviointiin kaytettavia metodeja on useampia (Tang, 2006; Rao & Goldsby,
2009; Tang & Nurmaya Musa, 2011), Kumar et al. (2016) ehdottavat, ettd metodit voi-
daan jakaa kahteen kategoriaan: kvantitatiiviseen ja kvalitatiiviseen ryhmaan. Yritykset
suorittavat usein objektiivisen arvioinnin historiallisesta datasta (Kumar et al., 2016), silla
kvantitatiivisissa metodeissa suoritetaan toimenpiteitd kerattyyn dataan. Avainmetodit
kvantitatiivisessa riskien arvioinnissa ovat diskontattu kassavirta (engl. discounted cash
flow — DCF), CAP-malli (engl. Capital Asset Pricing Model), herkkyysanalyysi (engl. sen-
sitivity analysis), reaalioptiot ja poistumisanalyysi (engl. exit analysis) (Kumar et al.,
2016). Kvalitatiivisissa metodeissa kaytetdan subjektiivisia arvostelukykyja, joten naita
metodeja ei valttdamatta voida luokitella taysin tieteellisiksi. Tarkeimmat eksplisiittisten ja
implisiittisten kaytantoihin vaikuttavat tekijat ovat SWOT, maa tai sijainti, projektinhal-
linta, arvoketju, strateginen linjakkuus, investoinnin houkuttelevuus, skenaarioanalyysi

(engl. scenario analysis) ja projektiportfolio (Kumar et al., 2016).
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3.3 Investointien riskienhallinta

Riskienhallinnan tarkoituksena on identifioida, arvioida ja priorisoida yksittaiset riskit,
jotta asianmukaisia ennaltaehkaisevia paatdksia ja toimintoja voidaan suorittaa
(Burggraf et al., 2021). Tama voidaan laajentaa investointien nakdkulmasta siten, etta
osa investointeihin liittyvaa riskienhallintaa voidaan ulkoistaa vakuutusyhtiille tai muille
kolmansille osapuolille (Collan et al., 2017). Eras huomionarvoinen asia ulkoistamisella
on yrityksen riippuvuus ulkoistamiseen, silla toimintojen useamman vuoden ulkoistami-
nen hankaloittaa toimintojen siirtamista takaisin yrityksen sisalle (Brennan et al., 2015).
Yrityksen riskien ulkoistamisen hinnoitteluun ja vakuutus-strategiaan vaikuttaa asiantun-
tijoiden avulla arvioitu riskipreemio (Collan et al., 2017), joten riskien ulkoistamisen kus-

tannuksia on hankala arvioida etukateen.

Nykyiset riskienhallintaprosessit eivat ole hyvin maaritelty uuden tehtaan investoinnin
kontekstissa, jossa investointiteorioista seka perinteisesta riskienhallinnasta ei ole juuri-
kaan apua yhdistamaan konkreettisia riskeja uuteen tehtaaseen (Kumar et al., 2016).
Uuden tehtaan suunnitteleminen seka rakentaminen voidaan katsoa olevan gigainves-
tointi ja kuten Collan et al. (2017) huomauttavat, gigainvestoinneista vastuussa olevat
johtoryhmat pyhittavat paljon huomiota gigainvestoinnin riskeihin seka liikkkeenjohdolli-
seen joustavuuteen. Perinteista riskienhallintaa hyddynnetaan monilla eri tasoilla sovel-

taen ja muokkaillen sita tapauskohtaisesti (Kallman & Maric, 2004; Kumar et al., 2016).

Diversifikaatio on yksi vaihtoehtoinen strategia investointien riskienhallintaan. Diversifi-
oitua tuotantopohjaa tavoiteltaessa, globaalitason valmistavan teollisuuden yritys, joka
on sijoittanut tuotantonsa kasvavien markkinoiden alueille saastaakseen tyovoimakus-
tannuksissa voisi harkita toisen tehtaan sijoittamista kehittyneiden markkinoiden sijain-
teihin vastapainottamaan poliittista riskia kasvavien markkinoiden taloudessa (Buehler
et al., 2008). Toimittajiin ja toimitusketjuun liittyvia riskeja voidaan ottaa huomioon ja par-
haassa mahdollisessa tapauksessa minimoida luomalla kaytantdja tai spesifeja proses-
seja, jotka varmistavat toimittajien maksukyvykkyyden seka varmistavat logistiikan pet-

tamattémyyden (Kumar et al., 2016).

Kumar ja Gregory (2013) esitetyssad empiirisessa tutkimuksessa mainitaan, etta yrityk-
sen kannattaa harkita vastauksia kolmeen seuraavaan kysymykseen ennen systemaat-

tisen tuotantoon liittyvan investoinnin riskienhallinnan rakentamista:

1. Mika on riskienhallinnan tavoite? Mita halutaan saavuttaa riskienhallinnalla ja mi-

ten se tehdaan?

2. Miten riskeja hallinnoidaan? Mitka ovat oikeat ja asianmukaiset metodologiat ja

tydkalut?
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3. Miten integroida riskienhallinta osaksi organisaationaalista rakennetta?

Kumar ja Gregory (2013) mukaan on olemassa implisiittisia tuotantoon liittyvia investoin-
teja tukevia riskienhallintaprosesseja, joita edistavat erilaiset finanssiteoriat, kuten CAP-
malli ja nettonykyarvo. Kun riskienhallintaprosesseja on sovellettu investoinnin nakokul-

masta oikein, ne varmistavat riskien paremman hallinnan (de Almeida et al., 2017).

Srai et al. (2010) kehittivat ja testasivat globaalitason viitekehysta, joka tukisi investoin-
teihin liittyvaa paatoksentekoprosessia yritysostojen ja yritysten valisten fuusioiden na-
kdkulmista. He mainitsevat myos, ettd maailmanlaajuisten investointien paatoksente-
ossa ei olla kiinnitetty tarpeeksi huomiota yksityiskohtaisiin riskienhallintaprosesseihin.
Kumar et al. (2016) mukaan valmistavan teollisuuden yritysten muuttuessa yha globaa-
lisimmiksi, heidan rakenne muuttuu myds, jolloin riskienhallinnan merkitys nousee yha
tarkedmmaksi. Riskien hoitamiseen on kehitetty useampia tydkaluja ja tekniikoita (Shah
et al., 2017). Tieteellisesta kirjallisuudesta kuitenkin puuttuu dominoiva lahestymistapa
ja menetelma riskienhallinnassa (Burggraf et al., 2021) ja perinteisia riskienhallintaa so-

velletaan aina tapauskohtaisesti (Kallman & Maric, 2004; Kumar et al., 2016).

Riskien hoitamiseen tarkoitetuilla lukuisilla tekniikoilla on eri tavoitteet: Osa tekniikoista
soveltuu parhaiten tilanteisiin, joissa taytyy evaluoida useampaa eri skenaariota riskita-
pahtumasta riippuen. Toiset tekniikat keskittyvat riskien alkuperaan (lahteisiin) ja riskita-
pahtumien seuraamuksiin. (Shah et al., 2017) Kvantitatiiviset analyysit eivat sisalla yk-
sittaisia riskeja objektiivisesti, joten on haastavaa identifioida mitka yksittaiset riskit tai
joukko riskeja aiheuttavat vaihtelua investointeihin liittyvassa paatoksenteossa hyddyn-

netyssa nettonykyarvo-analyysissa (Kumar et al., 2016).

Riskienhallinnan yhteydessa usein kaytetaan tydkaluina muun muassa FMEA:a (Failure
Modes and Effects Analysis) (Liu et al., 2015), FMECA:a (Failure Mode, Effects and
Criticality Analysis) (Catelani et al., 2013) ja erilaisia puuanalyyseja (Cheng et al., 2013;
Li & Zhang, 2022). Edellda mainitut tyokalut eivat ole taydellisia, vaikka joihinkin tilanteisiin
ne soveltuvat hyvin. Esimerkiksi FMEA:ssa vain yksi komponentti otetaan huomioon ker-
rallaan olettaen, ettd kaikki muut toimivat taydellisesti (Shah et al., 2017). Sama kehitys-
kohde patee useampaan muuhun tyékaluun myds (Groso et al., 2012; Shah et al., 2017).
Burggraf et al. (2021) kertovat kerattyyn aineistoonsa perustuen, etta kirjallisuudessa
eniten vastaan tulleita metodeja ovat FA (Fuzzy Approach) eli paaasiassa epatietoisuu-
teen pohjautuva lahestymistapa, FMEA ja AHPA (Analytical Hierarchy Process Ap-
proaches) eli matematiikan ja psykologian soveltamista (Coroiu, 2015). Ne voidaan nain

ollen pitda keskeisimpina tydkaluina valmistavan teollisuuden riskienhallinnassa.



4. TUOTANNON
PAATOKSENTEKOA

4.1 Riskienhallinta yleisemmalla tasolla

Riskienhallintaan liittyva paatoksenteko on hyvin yksildllista: riskien havaitsemisen taso
kokeneiden ja vahemman kokeneiden ihnmisten valillda on merkittava, kun taas taipumuk-
sen taso riskien ottamisella seka niiden valttamisella ei ole merkittdvaa yksiloita vertail-
taessa (Chen, 2013). Jotta paatdksentekoprosessissa syntynyt paatds olisi mahdollisim-
man rationaalinen ja hyvin perusteltu seka johdolle ettd sidosryhmille, on hyddynnettava
riskianalyysia riskienhallinnan ja tarkemmin riskin arvioimisen yhteydessa. Riskin arvi-

ointivaiheen jalkeen voidaan siirtya riskitietoiseen paatdksentekoon kuvan 1 mukaisesti.

(Johansen & Rausand, 2014)

Paitoksentekoon
liittyva konteksti

RISKIENHALLINTA OSANA

Paatoksentekoon
liittyva ongelma

Sidosryhmat

i el e

Riskin arviointi

Systeemi

Riskitietoinen
paatoksenteko

Riskianalyysi

Riskimittareita

Muut riskiin
liittyvat tiedot

Riskin evaluointi

Muut tiedot ja

huomioonotettavat asiat

_______________________________________________________________________

Kuva 1.

lahteestd Johansen & Rausand 2014).

Tarkeimmat osatekijat riskitietoisessa paatoksenteossa (mukaillen
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Kuva tukee Shah et al. (2017) vaitetta, etta riskien identifioiminen on tarkein osa riskien-
hallintaprosessia, silla riskin arviointi sisaltda eniten osatekijéita. llman riskien tunnista-
mista ei voida myoskaan soveltaa riskin arviointiin kuuluvia osatekij6ita, jolloin paatok-

senteko jaa riskitietoisesta nakdkulmasta heikommaksi.

Yritystasolla riskienhallintaa hoidetaan ja kutsutaan eri nimityksilla, joista kirjallisuudessa
eniten esille nousseita on kaksi: ERM (Enterprise Risk Management) ja SRM (Strategic
Risk Management). Godfrey:n (2020, s. 59-60) mukaan SRM on osa ERM:8a. ERM
pyrkii taydellisesti liittamaan kaikki riskit organisaation tavoitteisiin luoden riskiportfolion,
jonka avulla tuetaan yrityksen asettamaa strategian toteuttamista (Schiller & Prpich,
2014). Schiller ja Prpich (2014) mukaan ERM ei muun muassa kuitenkaan tunnista ris-
kien valisia riippuvuuksia ja ndin ollen osa yrityksista on siirtynyt ERM:sta projektiriskien-
hallintaan organisaationaalisen monimutkaisuuden vuoksi. On havaittavissa mahdolli-
nen trendi, jonka mukaan paatdksenteko siirtyy yha enemman ryhmatasolle eli yksild
tulee tekemaan paatdksia yksindan aikaisempaan verrattuna harvemmin (de Almeida et
al., 2017).

On olemassa tilanteita, jolloin sidosryhmien intressit ovat ristiriidassa. Talldin on paatok-
sentekokriteerien oltava painotettu lapinakyvalla tavalla ja annettu hierarkkisessa muo-
dossa (Xue et al., 2020). Tassa voidaan hydodyntaa AHP:ta (eli Analytical Hierarchy Pro-
cess Approach) (Burggraf et al., 2021; Gadekar et al., 2022), jota sovelletaan 16ydetyista

metodeista eniten riskienhallintaan liittyvassa kirjallisuudessa (de Almeida et al., 2017).

Riskienhallinnassa sovelletaan suurenevissa maarissa monikriteerisen paatdksenteon
lahestymistapaa (engl. multiple criteria decision-making approach — MCDM/A) (de Al-
meida et al., 2017). de Almeida et al. (2017) mukaan suurimmat hyddyt monikriteerisen
paatoksenteon lahestymistavassa ovat paatoksenteon johdonmukaistaminen ja riskeihin
liittyvan informaation visualisoinnin parantaminen. Garcez et al. (2015) huomauttavat,
etta riskin visualisointi on tarkea tydkalu paatdksentekoprosessissa, silla se hyddyntaa
organisaatiota mahdollistamalla paatoksentekijalle laajemman havaintokyvyn, enem-
man lisatietoa paatdksentekoon liittyen ja paremmat hallintatavat. Se, miten informaatio
on tallennettu, strukturoitu ja kommunikoitu riskien visualisointiprosessissa, on suora vai-

kutus siihen, miten paatéksentekoa hallitaan ja hoidetaan (de Almeida et al., 2017).

Monikriteerinen paatdksenteon Iahestymistapa ei kuitenkaan ole taydellinen. Paatésten
monimutkaisuuden kasvaessa paatdksentekijdiden on vaikeampaa 16ytaa ja soveltaa
sellaista sopivaa riskienhallintamallia, joka optimoisi kaikki paatokseen liittyvat kriteerit
(de Almeida et al., 2017). Tueksi voidaan kayttda kuvassa 2 esiintyvaa kaksiulotteista

ldampokarttaa, jossa on visualisoitu riskitapahtuman todennakoisyys ja sen taloudellinen



19

vaikutus organisaatioon kvalitatiivisista nakokulmista. Yritykset voivat itse maarittaa ma-
talan tason, keskitason ja korkean tason rajat riippuen yrityksen kaytanndista ja riskin-

sietokyvysta.

Korkea

Keskitaso

Todennadkdisyys

Monitoroi

Matala

Matala Keskitaso Korkea

Vaikutus organisaatioon

Kuva 2.  Perinteinen lampodkartta (mukaillen I&hteestd Godfrey 2020, s. 112).

Yrityksen kilpailuetu maaraytyy osittain siita, kuinka hyvin yritys on implementoinut stra-
tegista riskienhallintaa (Elahi, 2013) tai strategisia riskienhallintamenetelmia, jotka koos-
tuvat erilaisista prosesseista, kaytannoista, tiimeista ja tyokaluista (Godfrey, 2020, s. 47).
Jokaiseen tilanteeseen sopivia strategisia riskienhallintamenetelmien kokonaisuuksia on
vaikea 10ytaa, silla esimerkiksi kemiallisella valmistavan teollisuuden yrityksella on eri
lahtékohdat verrattuna yritykseen, jolla liiketoiminta perustuu kokoonpanoon. Godfrey
(2020, s. 47) vaittaa, etta yrityksen on integroitava strategisen riskienhallinnan osaksi
yrityksen strategista kompleksia. Sama ideologia esiintyy myos riskienhallinnan standar-
dissa: riskienhallintaprosessit on integroitava osaksi organisaation rakennetta, operaati-
oita ja prosesseja soveltaen niita strategisella -, operatiivisella - ja projektitasolla (SFS-
ISO 31000:2018, s. 9). Yrityksen riskienhallinnan johtajalla (engl. chief risk officer) on
vastuu riskienhallintamallien implementointien onnistumisilla (Lamboglia et al., 2019) ja
varmistettava, ettd yrityksessa sovelletaan ja implementoidaan strategisia riskienhallin-

tamenetelmia kaikilla tasoilla (Godfrey, 2020, s. 85).

4.2 Paatoksenteko investoinneissa

Paatoksentekoon kuuluvassa kirjallisuudessa riskeihin liittyva paatdoksenteko on ollut

ydinasemassa (Chen, 2013). Kumar et al. (2016) tunnistavat kolme implisiittista riskeihin
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littyvaa paatoésta: hyvaksy riski (tai investointi), hylkaa riski (tai investointiprojekti) tai
siirra riski (tai investointi) myéhemmalle ajankohdalle. Ihmisten riskeihin liittyva paatok-
senteko ei kuitenkaan koskaan ole ollut johdonmukaista (Chen, 2013). Systemaattinen
lahestymistapa riskien identifioimiseen puuttuu tieteellisesta kirjallisuudesta (Shah et al.,
2017), eikd mydskaan ole kokonaisvaltaista ja systemaattista l[ahestymistapaa riskien
analysointiin ja lieventamiseen (Kumar et al., 2016). Nain ollen, paatdksentekotilan-
teessa on syyta keskittya nimenomaan riskien paatdksentekoon ja siihen, etta mitka ris-
kit kannattaa ottaa, mitka hylkaa ja mitka siirtdd. Useammat tutkijat ovat tutkineet mitka
tekijat vaikuttavat riskeihin liittyvaan paatdoksentekoon seuraavista nakdkulmista: riskin
havaitseminen (yksilon riskin arviointi), tapahtuman odotus (tuoton tai menetyksen suu-
ruusluokka), tapahtuman todennakoisyys ja taipumus ottaa riski (Chen, 2013). Chenin
(2013) suorittaman logistisen regression mukaan, riskin ottamisen taipumusasteella ei

ole vaikutusta riskien paatéksentekoon.

Investointipaatoksissa kaytetdan hyvin usein finanssikonseptiksi tunnettua nettonykyar-
votyOkalua (engl. net present value) (Wu et al., 2012; Kumar & Gregory, 2013; Collan et
al., 2017), joka antaa numeerisen evaluoinnin investoinnille (Kumar & Gregory, 2013)
mahdollistaen eri investointivaihtoehtojen valisen vertailun. Investointi evaluoidaan dis-
konttaamalla tulevaisuudessa realisoituvia kassavirtoja nykyarvoon (Wu et al., 2012)
hyodyntamalla tiettya laskentakorkokantaa eli tuottovaatimusta (Dixit, 1992) tai riskipai-
notettua diskonttokorkoa (De Reyck, 2005). Tuottovaatimus on sijoitetun paaoman vaih-
toehtoiskustannus ja se lasketaan CAP-mallin avulla (Dhankar & Singh, 2005) tai kayt-
tamalla muita finanssitydkaluja, joiden avulla voidaan laskea yrityksen oman paaoman
ja vieraspaaoman arvot (Kumar & Gregory, 2013). Toinen tytkalu investointipaatdsten
tukemiseen on alykas rahoitusjarjestelma (engl. intelligent financial system), joka yhdis-
taa tekoalyn ja taloushallinnon. Sen yksi merkittavimpia hyoétyja on tehokkaamman ja
johdonmukaisemman alykkaan paatdksentekojarjestelman hyotykayttd yrityksen sisai-

sille ja ulkoisille managereille havainnoiman intuitiivisempaa dataa. (Ren, 2022)

CAP-malli on osa investointiprojektin arviointia, joka maarittda seka kvantifioi riskit. CAP-
malli on kehitetty kahden oletuksen varaan: markkinat ovat tehokkaat ja investoin-
tipaatdksentekija on johdonmukainen seka saanndllinen riskipreferenssien suhteen. (Ku-
mar & Gregory, 2013) Chen (2013) huomauttaa, ettd ihmiset ovat konservatiivisimpia
hyétytilanteessa, kun taas tappiotilanteessa ihmiset ovat enemman riskin ottajia. Usein
paatdksentekijat ottavat kaksi eri tilanteeseen soveltuvaa tapahtumaa, toistensa aari-
paitd tai standarditapahtumia, ja muodostavat ndiden pohjalta ennusteita ottamatta huo-
mioon muut todennakoisyysjakaumaan liittyvat osat (Buehler et al., 2008). Investointi-

paatdksessa paatdksentekija voi ottaa toiseksi daripaaksi tilanteen, jossa tuottovaatimus
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on maltillisempi eli laskentakorkokanta on alhaisempi ja toiseksi aaripaaksi tilanteen,
jossa tuottovaatimus on korkeampi. Ensimmainen vaihtoehto antaa vihrean valon inves-
toinnille matalimmillakin kassavirroilla, koska diskonttaamiseen kaytetty laskentakorko-

kanta antaa tulevaisuuden kassavirroille suuremman nettonykyarvon.

NettonykyarvotyOkalu antaa investoinnille odotetun tuoton, mutta siihen vaikuttaa voi-
makkaasti laskuissa kaytetty laskentakorkokanta (Kumar & Gregory, 2013). Magni
(2002) vaittaa, ettd nettonykyarvotyOkaluun liittyy sekd epajohdonmukaisuuksia etta
anomalioita eli epasaanndllisyyksia. Hanen argumenttinsa perustui suorittamansa case-
tutkimuksiin. Toisaalta De Reyck (2005) vaittaa, etta nettonykyarvotydkalu oikein kaytet-
tyna soveltuu hyvin samaa riskitasoa omaavien investointivaihtoehtojen vertailuun. Ku-
mar ja Gregory (2013) huomauttavat, ettd nettonykyarvotydkalu perustuu epavarmoihin
tulevaisuuden oletuksiin eika todelliseen odotettuun tuottoon. Se ei mybéskaan ota huo-
mioon liikkkeenjohdollista joustavuutta, mika on erityisen tarkeaa irreversiibelien ja paljon
epavarmuutta sisaltavien investointien kohdalla (Wu et al., 2012). Sellaisten investoin-

tien kohdalla voidaan hyddyntaa reaalioptioita, joita kasitelldan luvussa 4.4.

4.3 Epavarmuuden huomioiminen paatoksenteossa

Epavarmuudella tarkoitetaan duaalista luonnetta omaavaa kontekstia riskeille: tapahtu-
mia, joilla on negatiivinen vaikutus hankkeen lopputulokseen tai mahdollisuuksia, jotka
antavat positiivisen vaikutuksen (Perminova et al., 2008). Esimerkiksi uuden tehtaan
nakokulmasta konkreettisia epavarmuuden tekijoita voivat olla esimerkiksi tuotannon ka-
pasiteetti, palkattavan henkildston maara, tehtaan sijainti ja niin edelleen (Bagajewicz et
al., 2004). Perminova et al. (2008) pitavat epavarmuutta erdéna evoluution ominaisuu-
tena: jos ei ole epavarmuutta, ei mydskaan ole minkaanlaista evoluutiota. Wu et al.
(2012) toteavat, etta yritysten kannattaa epavarmoissa tilanteissa odottaa epavarmuu-
den lieventymista sen sijaan, etta ottaa suuren riskin investoimalla johonkin investointi-

projektiin valittdmasti.

Dominoiva organisaatioteorian teema on ollut sisaisen epavarmuuden minimointistrate-
gia. Epavarmuus ja riskit eivat aina aiheuta yritykselle pelkastdan negatiivisia seurauk-
sia, vaan niista voi luoda optimaalisessa tilanteessa mahdollisuuksia. (Perminova et al.,
2008) Yritys voi olla kiinnostunut epdvarmuuden kuvaamisesta, jos sen hallinta ei ole
mahdollista. Todennakoisyyksiin perustuvien tydkalujen hyddyntdminen epavarmuuden

kuvaamisessa on kaytetty jo jonkin aikaa (Perminova et al., 2008).

Epavarmuuden lisdksi voidaan tarkastella tapahtumia tunnettavuuden perusteella. Palt-

rinieri et al. (2019) kategorisoivat tapahtumia neljaan eri ryhmaan taulukon 4 mukaisesti.
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Naita luokitteluja kaytetaan hyddyksi, kun yrityksen taytyy lahted maarittelemaan riskien-
hallinnan eri tasoja ja vastuuhenkilita tai -tiimeja. Riskienhallinnan eri tasot on visuali-
soitu kuvassa 3 hyédyntamalla kahta ulottuvuutta: strategisen epavarmuuden tasoa ja
aikahorisonttia (Godfrey, 2020, s. 74).

emme ole tietoisia,

ettd emme tieda ja joihin koh-

emme tiedosta, etta

Tuntemattomat Tunnetut tuntemattomat | Tuntemattomat Tunnetut
tuntemattomat tunnetut tunnetut
Tapahtumat, joista | Tapahtumat, joista tieddmme, | Tapahtumat, joista | Tapahtumat,

joista olemme

ettd emme tieda ja | distamme seka torjuntatoimia | me jo tiedamme tai | tietoisia, etta
joiden riskia emme | etta oppimista tiesimme jollain var- | tiedamme ja
voi hallita muudella joiden riskeja

voimme hallita
jollain varmuu-

della

Taulukko 4. Tuntemattomien ja tunnettujen tapahtumien maaritelmat (mukaillen lahteesta
Paltrinieri et al. 2019)

Perinteisella riskienhallinnalla (engl. traditional risk management) tarkoitetaan sellaisten
riskienhallintatyOkalujen soveltamista, joiden tarkoituksena on antaa paatdksentekijalle
valinnanvaraa olla ryhtymatta tiettyihin toimintoihin riskin valttmisen vuoksi (Godfrey,
2020, s. 2-3). Tama on lahempana jokapaivaista toimintaa, kun taas strateginen riskien-

hallinta on johtoportaan vastuulla.

Funktionaalinen alue: Operatiivinen Korporatiivinen: Hallitus:

taktinen divisioona: jatkuva yrityksen pitkdn
toimeenpano budjetti- kilpailuetu aikavalin maksukyky
prioriteetit

Korkea

unnetut/tuntemattomat tuntemattoma -|=
SRM (strateginen riskienhallinta)

untemattomattunnetut—
ERM (yritystasoinen riskienhallinta

Strategisen

epdvarmuuden
taso
RM (perinteinen riskienhallinta
Matala i
0-15 1.5-5 5+
Aikahorisontti vuosina
Kuva 3.  Strategisen epdvarmuuden raja-alueet (mukaillen lahteestd Godfrey 2020, s. 74).
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4.4 Reaalioptioiden tarkastelu paatoksentekoprosessin nako-
kulmasta

Reaalioptioiden soveltaminen ja hyddyntaminen korostuu, kun paatéksentekoprosessiin
littyy epavarmuutta (Kremljak et al., 2005), tarjoten investointiportfolion, joka sisaltda
useamman vaihtoehtoisen investointioption (Kumar & Gregory, 2013). Reaalioptioita ja
nettonykyarvotytkalua kaytetadan yhdessa hyvin laajasti, silla ne auttavat riskien ytimek-
kaan kvantifioimisen kanssa (Magni, 2002). Investointiportfolion tarkoituksena on ostaa
aikaa korkeariskisissa tilanteissa. Reaalioptiot voivat parantaa ja tehostaa paatdksente-
kokykya, silla ne sisaltavat seka riskien analysointiin etta riskien lieventamiseen liittyvia

strategioita. (Kumar & Gregory, 2013)

Reaalioptiot luovat paatdksentekijalle paitsi likkeenjohdollista joustavuutta (Collan et al.,
2017) myos strategista joustavuutta (Benaroch et al., 2007). Taman lisaksi reaalioptiot
parantavat managereiden kykya arvostaa teknologiainvestointeja (Wu et al., 2012).
Vaikka reaalioptioihin liittyy paatdksentekijan nakokulmasta relevantteja ja hyddyllisia
aspekteja, reaalioptioihin liittyy myds ongelmakohtia. Niitd on yleisesti ottaen hyvin vai-
kea arvioida (Wang et al., 2003) ja ne usein antavat uskomattoman korkean arvon sel-
laisille investointiprojekteille, joilla on suuri riskitaso (Kumar & Gregory, 2013). Reaaliop-
tioiden hallintaa monimutkaistaa myos yrityksen kyky ja kapasiteetti hallita investointi-
portfolioita (Wang et al., 2003).

Wu et al. (2012) antavat artikkelissaan kaytannén esimerkin AU Optronics Corporation
(AUO) -nimisen yrityksen reaalioptioiden hyddyista investointistrategian muodossa ku-

van 4 mukaisesti.
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Investointihyodykkeiden
vastaanottaminen ja

Investointihyodykkeiden
vaihto PC paneelienja

Vaihe 4

Investointiprojektin
lopputulos

LCD paneelienvililla

hyédyntdminen

Halu jatkaa investointiprojektia

Maksaminen 30%
investointihyadykkeiden
kokonaiskustannuksista

Ei halua jatkaa investointiprojektia

Investointiprojektin
paattaminen

Kuva 4. Investointistrategian esimerkki epavarmuuden vallitessa hyédyntéen reaalioptioita

(mukaillen lahteestd Wu et al. 2012).
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Tassa esimerkissa keskeinen tekija on toimintaymparistéon epavarmuus, jolloin optimaa-
linen strategia on investoinnin lykkdaminen ja kehittdminen (McDonald & Siegel, 1986).
Vaiheen 1 jalkeen, yrityksella on optio tehda lisdinvestointeja, lykata tai hylata investointi
suhteellisen vahin kustannuksin. Vaihe 2 on kriittinen, silla yritys joutuu maksamaan
puuttuvan osan investointiprojektista (70%), jolloin investointiprojektin hylkdaminen ei
myo6hemmassa vaiheessa ole valttamatta kannattavaa. Vaiheessa 3 korostuu reaaliop-
tiot, jonka aikana yritys voi muuttaa investointinyddykkeitd muun muassa eri paneelien
valilla. Vaiheessa 4 nahdaan investointiprojektin aikaansaannos. (Wu et al., 2012) Ki-
teytetysti, yrityksen on suositeltavaa pitaa jatkuvasti mielessa investointivaihtoehdot ja
jokaisen investointivaihtoehdon kustannusrakenteet, silla eri investointiprojektit sitovat

kustannuksia eri vaiheissa.
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5. PAATELMAT

Taman kandidaatintyon tarkoituksena oli tutkia tuotantoon liittyvien investointien riskien-
hallintaa ja sen vaikutuksia paatdksentekoon. Kirjallisuuskatsauksesta paljastui, etta
standardisoituja tydkaluja ja -menetelmia ei valmistavan teollisuuden nakdékulmasta ole
eli perinteista riskienhallintaa sovelletaan aina tapauskohtaisesti. Suurimmissa inves-
toinneissa, kuten esimerkiksi gigainvestoinneissa keskitytdan riskienhallintaan enem-
man kuin pienempien tuotantoon liittyvien investointien kohdalla. Tarkeimpana asiana
riskienhallintaprosessissa nousi riskien identifioiminen, joka on ennaltaehkaisevien ja

-torjuvien toimenpiteiden I&htdkohta.

Tutkimustuloksista on paateltavissa, ettd tuotantoon liittyvia investointeja on paljon eri-
laisia ja ne eroavat luonteeltaan hyvin paljon. Tuotantoon liittyvia investointeja ovat kaikki
ne investoinnit, joilla on jonkinlainen vaikutus tuotantoon eli koneet ja laitteet, tuotan-
nossa kaytettavat raaka-aineet, erilaiset jarjestelmat seka sijainti- ja kapasiteettipaatok-
set. Yksi tuotannon investointeihin liittyva tarkastelunkohde, joka ei tullut kirjallisuudessa
vastaan on yritysosto (engl. acquisition) tai fuusio toisen yrityksen kanssa (merger),
jonka tarkoituksena voi olla esimerkiksi uuden osaamisen hankinta, mittakaavahyodyt tai
alueelliset edut. Yhtd dominoivaa riskienhallinnassa sovellettavaa menetelmaa tai lahes-
tymistapaa ei tieteellisessa kirjallisuudessa ole (Burggraf et al., 2021), joka voi johtua
esimerkiksi tuotantoon liittyvien investointien keskendan eroavista luonteista. Riskien-
hallinnassa tyokaluina kaytetddn muun muassa FMEA:a (Liu et al., 2015), FMECA:a
(Catelani et al., 2013) ja erilaisia puuanalyyseja (Cheng et al., 2013; Li & Zhang, 2022).
Suurenevissa maarissa riskienhallinnan yhteydessa sovelletaan monikriteerisen paatok-

senteon lahestymistapaa (de Almeida et al., 2017).

Tutkimustulokset osoittivat, etta riskienhallinnalla on selkeitd konkreettisia hydtyja paa-
toksenteon nakodkulmasta. Ihmisten, riskeihin liittyva paatdoksenteko ei ole koskaan ollut
johdonmukaista (Chen, 2013), jolloin sen johdonmukaistaminen nousee yhdeksi paran-
nusehdotukseksi. Riskienhallinnan lasndolo paatdksentekoprosessissa ei yksindan viela
riitd. Oikeanlainen riskienhallintaprosessien soveltaminen investointien nakoékulmasta
varmistaa riskien paremman hallinnan (de Almeida et al., 2017), mika voi toimia yhtena
kehitysaskeleena kohti johdonmukaisempaa paatdksentekoa. de Almeida et al. (2017)
toteavat, ettd monikriteerisen paatdksenteon Iahestymistapa johdonmukaistaa paatok-
sentekoa ja parantaa riskeihin liittyvan informaation visualisoinnin. Riskeihin liittyvan in-

formaation visualisoiminen on paatoksentekoprosessin nakdkulmasta tarkeaa, silla se
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mahdollistaa paatdksentekijalle enemman lisatietoa, laajemman havaintokyvyn ja pa-
remmat hallintatavat (Garcez et al., 2015). Informaation tallentamisella, strukturoimisella
ja kommunikoimisella riskien visualisointiprosessissa on suora vaikutus paatoksente-
koon (de Almeida et al., 2017).

Tutkimustuloksista selvisi, etta riskeja huomioidaan paatdéksenteossa eri tavoin riippuen
sovelletusta implisiittisesta riskeihin liittyvasta paatdksesta. Toisin sanoen, riskin hyvak-
syminen, riskin hylkdaminen tai riskin siirtdminen vaikuttavat jo itsessaan hyvin paljon
paatdksentekoon (Kumar et al., 2016). Riskeja on olemassa paljon ja mitd enemman
niitd pystyy tunnistamaan, sen kattavampi, perusteellisempi ja monipuolisempi paatdk-
sentekoprosessi on. Tieteellisesta kirjallisuudesta puuttuu seka systemaattinen lahesty-
mistapa riskien identifioimiseen (Shah et al., 2017) ettd kokonaisvaltainen ja systemaat-
tinen lahestymistapa riskien analysointiin ja lieventdmiseen (Kumar et al., 2016). Ris-
kienhallinnan ydintarkoituksena on identifioida, arvioida ja priorisoida yksittaiset riskit,

jotta asianmukaisia ennaltaehkaisevia paatoksia ja toimintoja voidaan suorittaa.

Jatkotutkimukseen liittyvia ehdotuksia on useampi. Shah et al. (2017) kertovat riskien
identifioimisen olevan tarkein osa riskienhallintaprosessia. Monelta toimialalta kuitenkin
puuttuu laajalti tunnustettuja riskiluokituksia ja -kategorisointeja. Ensimmainen ehdotus
on eri toimialojen riskiluokitusten ja -kategorisointien selvittaminen, jotta toimialan yrityk-
set olisivat tietoisempia toimintaymparistonsa riskeista. Kumar et al. (2016) mukaan val-
mistavan teollisuuden yritysten muuttuessa yha globaalisimmiksi, yritysten rakenne
muuttuu myas, jolloin riskienhallinnan merkitys nousee yha tarkeammaksi. Toinen ehdo-
tus on riskienhallintaprosessien integroiminen yrityksen toimintaan siten, etta 16ytyy eri
riskienhallintamalleja seka operatiiviselle tasolle etta strategiselle tasolle. Luonteeltaan
ne ovat hyvin erilaiset, joten samanlaisia riskienhallintamalleja on hankala soveltaa kum-
massakin tapauksessa. Viimeinen jatkotutkimukseen liittyva ehdotus on tutkia mitka ovat
riskien lahteet ja milld keinoin ne voidaan tunnistaa. Yritykset tulevat toimialasta riippu-
matta aina tekemaan padomainvestointeja, joten riskienhallinnan soveltaminen pysyy

ydinasemassa investoinneissa ja niihin liittyvissa paatdoksentekoprosesseissa.
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