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Tämä pro gradu -tutkielma käsittelee HKScan Oyj:n ja sen pääomistajan LSO 
Osuuskunnan laajentumista Ruotsiin vuosina 2006–2007. Tällöin HK Ruokatalo Group 
Oyj osti Ruotsin suurimman liha-alan yrityksen Swedish Meatsin liiketoiminnan, joka 
yhtiöitettiin yrityskauppaa varten Scan AB:ksi. Yrityskaupan myötä HKScan-konsernin 
koko kaksinkertaistui. Tutkielman tarkoituksena on selvittää, miten laajentuminen 
Ruotsiin vaikutti LSO Osuuskunnan ja HKScan-konsernin muodostaman 
hybridiorganisaation taloudelliseen tilaan, miten tästä viestittiin hybridin tärkeimmille 
sidosryhmille ja miten laajentumista käsiteltiin kirjoitetussa mediassa. 
 
Tutkielman teoreettisessa viitekehyksessä esitetään aluksi sekä osuustoiminnan että 
hybridiorganisaation toimintaperiaatteita. Tämän jälkeen tutkimuskohdetta lähestytään 
sidosryhmäteorian, agenttiteorian ja stewardship-teorian avulla. HKScan Oyj:n 
osakkeenomistajat ja LSO osuuskunnan tuottaja-omistajajäsenet nähdään tutkielmassa 
yhtenä hybridiorganisaation tärkeimmistä sidosryhmistä. Agenttiteorian mukaisesti 
heitä käsitellään tutkielmassa myös päämiehinä, jotka ovat valtuuttaneet 
hybridiorganisaation johdon toimimaan puolestaan. Teoreettisen viitekehyksen lopuksi 
tutkielmassa esitetään myös talousviestinnän keskeisimpiä asioita. 
 
Tutkielman empiirinen aineisto koostuu sekä LSO Osuuskunnan että HKScan Oyj:n 
vuosikertomuksista vuosilta 2000–2010, Scan AB:n hankintaan liittyvistä artikkeleista, 
HKScan Oyj:n julkaisemista pörssitiedotteista vuosina 2000–2010 sekä kolmesta 
haastattelusta. Aineiston avulla saadaan selville, että 2000-luvun alkupuolella 
HKScanista (silloisesta HK Ruokatalo Groupista) oli saatu kehitettyä vakavarainen, 
kannattava ja vähitellen kansainvälistymisen ja kotimaisten yritysostojen kautta kasvava 
konserni. Scan AB:n hankinnan myötä konsernin kannattavuus ja vakavaraisuus 
laskivat, mutta osingonjako pystyttiin pitämään tasaisena, eikä emo-osuuskunnan talous 
juuri kärsinyt.  
 
HKScan Oyj:n pörssitiedottaminen liittyen Scan AB:n hankintaan ja sen toimintojen 
kehittymiseen vuosina 2007–2010 oli aktiivista ja yhdenmukaista. Viestinnässä 
korostuivat konsernin pyrkimykset nostaa Ruotsin toimintojen kannattavuutta ja vahva 
usko yhtiön toimintaan sekä siihen, että tavoitteisiin on määrätietoisen työn kautta 
mahdollista päästä. Mediassa laajentumista käsiteltiin pitkälti pörssitiedotteiden kautta, 
mutta niissä esitettiin myös kommentointia laajentumisen tärkeyteen ja kannattavuuteen 
liittyen. 
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1 JOHDANTO 

 

1.1 Aiheenvalinnan tausta ja keskeinen kirjallisuus 
 

Vuonna 1913 perustettu Lounais-Suomen Osuusteurastamo (LSO Osuuskunta) 

tytäryhtiöineen on kasvanut vuosikymmenten saatossa kansainväliseksi konserniksi, 

joka juhlii vuonna 2013 100-vuotiasta toimintaansa. Tätä varten osuuskunta teettää 

historian, jonka yhteyteen toivottiin tehtävän kaksi osuuskunnan ja sen tytärkonsernin 

kansainvälistymiseen liittyvää pro gradu -työtä. Tämä tutkielma on toinen niistä 

keskittyen konsernin laajentumiseen Ruotsiin Scan AB:n hankinnan muodossa vuosina 

2006–2007. 

 

LSO Osuuskunnalla oli 31.8.2011 34,88 prosenttia HKScan Oyj:n osakkeista ja 69,25 

prosenttia äänivallasta, mikä tekee siitä HKScan Oyj:n pääomistajan. Osuuskunnan 

tehtävänä on tukea jäsentensä lihantuotantoa ja markkinointia sekä turvata jäsentensä 

lihantuotannon jatkuvuus hallinnoimalla HKScan Oyj:n osakkeita jäsentensä edun 

mukaisesti. (LSO Osuuskunnan toiminta-ajatus, <https://www.lso-

osuuskunta.fi/oktajatus/Pages/Etusiv.aspx>) 

 

Aihealueen tutkiminen on tärkeää, sillä Scanin oston myötä LSO Osuuskunnan 

tytärkonsernin liikevaihto kaksinkertaistui ja Suomen toimintojen osuus jäi konsernissa 

alle puoleen. Laajentumisella Ruotsiin oli koko konsernille ja näin myös LSO 

Osuuskunnalle suuri taloudellinen merkitys. Aihe on kiinnostava, koska kyseessä on 

vain muutaman vuoden takainen tapaus, jota ei tutkielman kirjoittajan tietojen mukaan 

ole vielä tutkittu. Oman erikoisuutensa tutkimukseen tuo LSO Osuuskunnan ja HKScan 

Oyj:n muodostama hybridiorganisaatio, mikä lisää aiheen kiinnostavuutta. 

 

LSO Osuuskunta on julkaissut vuonna 1989 75-vuotishistorian ”Lihan tähden kaikki 

työ, Lounais-Suomen Osuusteurastamo 1913–1988”, jonka perusteella lukija saa 

peruskuvan siitä, millaista osuuskunnan toiminta on ollut ja miten kansainvälinen yritys 
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on ollut aiemmin. Kirjassa tulevat esille myös osuuskunnan pyrkimykset 

kansainvälisille markkinoille sen perustamisesta lähtien.  

 

Yritysten kansainvälistymistä on tutkittu yrityksen taloustieteiden eri aloilla hyvin 

laajasti. Laskentatoimen tutkimuksessa yritysten kansainvälistymistä on usein käsitelty 

kansainvälisten tilinpäätösstandardien (IAS- ja IFRS-standardien) kautta (mm. Liener 

1992, Damant 2001 ja Pirinen 2005), mutta paljon on tutkittu myös sitä, millaisia 

haasteita kansainvälistyminen asettaa yrityksen sisäisille laskentajärjestelmille (mm. 

Reilly 1990). Johdon laskentatoimen puolella on lisäksi tutkittu mm. sitä, miten 

laskentatoimen asiantuntijoiden rooli yrityksissä on muuttunut niiden kansainvälistyessä 

(mm. Granlund & Lukka 1998).  

 

Yritysten kansainvälistymisen tasoa ja niiden taloudellista suoriutumista on myös 

tutkittu laajalti, mutta tutkimustulokset ovat hyvin toisistaan eriäviä tutkittavasta alasta 

ja maantieteellisestä sijainnista riippuen. Hagemejer ja Kolasa (2011) toteavat 

puolalaisia yrityksiä koskevassa tutkimuksessaan, että kansainvälistyneet yritykset ovat 

kotimaisia suurempia ja tehokkaampia ja että ulkomainen omistajuus on vahvin 

kansainvälistymisen hyötyjä selittävä tekijä. Li, Li ja Shi (2011) puolestaan esittävät 

yhdysvaltalaisia biofarmasian yrityksiä koskevassa tutkimuksessaan, että ulkomaisten 

tytäryhtiöiden ja allianssien maantieteellinen hajonta vaikuttaa yritysten taloudelliseen 

suoriutumiseen negatiivisesti, tosin vaihtelevissa määrin. O’Cass ja Weerawardena 

(2009) taas tutkivat australialaisia tuotantoyrityksiä ja toteavat, että 

kansainvälistymiseen tähtäävät pienet ja keskisuuret yritykset, jotka panostavat 

innovaatioihin, menestyvät paremmin.  

 

Kansainvälistymisen ja yrityksen taloudellisen suoriutumisen välisten linkkien 

tutkimusta ovat analysoineet myös Glaum ja Österle (2007), jotka toteavat 

tutkimustulosten olevan hyvin ristiriitaisia. Syynä tähän on heidän mukaansa mm. se, 

että tutkimuksissa käytetyt mittarit kansainvälistymiselle ovat hyvin eriäviä ja että 

yritysten kotimarkkinat eroavat toisistaan suuresti sekä koon (esim. USA/Sveitsi) että 

markkinoiden toimivuuden osalta. He kyseenalaistavat lisäksi tilinpäätöksestä saatavien 
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tunnuslukujen käytön taloudellisen suoriutumisen mittarina, sillä niihin liittyy useita 

puutteita, eikä yritysten välistä vertailua näin ollen voida välttämättä tehdä luotettavasti. 

 

Glaumin ja Österlen (2007) mukaan on kuitenkin olemassa argumentteja sille, että 

kansainvälistyessään yrityksen taloudellinen suoriutuminen paranee. Yksi näistä on se, 

että niin kauan kuin yrityksellä on muihin toimijoihin nähden jotain tiettyä kilpailuetua, 

jonka luomat tuotot ovat korkeammat kuin kansainvälistymiseen liittyvät kustannukset, 

yrityksen voitot kasvavat sen laajentuessa kansainvälisille markkinoille. Tässä 

ajattelussa on Glaumin ja Österlen mukaan tosin otettava huomioon myös maakohtaiset 

erot ja niistä johtuvat erot markkinoiden toiminnassa. Glaum ja Österle tuovat lisäksi 

esiin sen, että monissa tapauksissa yritykset eivät varsinaisesti tavoittele 

kansainvälistymistä, vaan ne kansainvälistyvät muiden strategisten päätösten 

seurauksena (esim. kustannusleikkaukset tai tietty asiakassuhdestrategia).  

 

1.2 Tutkimuksen tavoite 
 

Tämän tutkielman tavoitteena on selvittää,  

1.) millainen LSO Osuuskunnan ja HKScan-konsernin (entinen HK 

Ruokatalo Group -konserni) muodostaman hybridiorganisaation 

taloudellinen tila oli ennen laajentumista Ruotsiin ja miten laajentuminen 

vaikutti siihen,  

2.) miten taloudellisesta tilasta ja taloudellisen tilan muutoksesta viestittiin 

hybridin tärkeimmille sidosryhmille ja 

3.) miten laajentumista käsiteltiin kirjoitetussa mediassa.  

 

Koska tapahtuneesta on tätä tutkielmaa kirjoitettaessa kulunut vasta noin viisi vuotta, ei 

lopullisia johtopäätöksiä voida vielä vetää siihen liittyen, oliko laajentuminen 

kannattavaa vai ei, mutta tästä pyritään kuitenkin muodostamaan alustava kuva.   
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1.3 Rajaukset 
 

Tämä pro gradu -tutkielma keskittyy yhteen tutkimuskohteeseen: LSO Osuuskunnan ja 

HKScan-konsernin muodostamaan hybridiorganisaatioon. Tutkittavana tapauksena on 

tämän hybridin kansainvälistyminen Ruotsiin vuosina 2006–2007, eikä työssä siis 

keskitytä muihin HKScan-konsernin kansainvälistymisvaiheisiin. Työssä tutkitaan 

kansainvälistymisen taloudellisia vaikutuksia kyseiseen hybridiorganisaatioon sekä sitä, 

miten tästä viestittiin hybridin tärkeimmille sidosryhmille ja miten aihetta käsiteltiin 

kirjoitetussa mediassa. Tutkielmassa esitetty teoria keskittyy sidosryhmäteoriaan, 

agenttiteoriaan ja stewardship-teoriaan, joiden toivotaan pystyvän selittämään 

tutkimusmateriaalista esiin nousevat havainnot. Näiden teorioiden lisäksi tutkimuksen 

teoreettisessa viitekehyksessä käsitellään myös yrityksen talousviestintää ja sekä 

osuuskunnan että hybridiorganisaation toimintaperiaatteita.  

 

Tutkielman tarkoituksena ei ole kuvata kansainvälistymistä prosessina tai määrittää 

tutkimuskohteen kansainvälistymisen tasoa. Tutkimuskohteena olevaa 

hybridiorganisaatiota, sen kansainvälistymisprosessia tai taloudellista tilaa ei 

varsinaisesti verrata kilpailijoihin tai muihin yrityksiin. Yksittäisissä kohdissa saatetaan 

kuitenkin tuoda esiin toimialan tai kilpailijan toimintaa, jotta itse tutkimuskohteesta 

esitettyä tietoa voidaan ymmärtää paremmin. Tutkielmassa ei pyritä selvittämään, mitä 

ongelmia tai mahdollisuuksia kansainvälistymiseen liittyy. Kyseessä ei ole myöskään 

yrityksen strategiaan keskittyvä työ, vaikka kansainvälistymistä voidaankin yleisesti 

pitää strategisena siirtona.  

 

1.4 Keskeiset käsitteet 
 

Hybridiorganisaatiolla tarkoitetaan tässä tutkielmassa sellaista organisaatiojärjestelmää, 

jossa käytetään resursseja ja/tai hallinnollisia rakenteita useammasta kuin yhdestä 

olemassa olevasta organisaatiosta. Hybridiorganisaatio on toisaalta yksi kokonaisuus ja 

toisaalta itsenäisten organisaatioiden yhteistuotos. Keskeistä sen toiminnassa on, että 

hybridi voi tuottaa kokonaisuutena enemmän arvoa kuin mihin siihen kuuluvat partnerit 

yksinään pystyvät.  (Borys ja Jemison 1989) 
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Kansainvälistyminen on terminä laajasti tunnettu, mutta siitä on laadittu monenlaisia 

määritelmiä ja se voidaan käsittää monin eri tavoin. Johanson ja Vahlne (1977) 

määrittelevät kansainvälistymisen prosessiksi, jossa yritykset vähitellen kasvattavat 

kansainvälistä osallistumistaan. Myös Welch ja Luostarinen (1988) määrittelevät 

kansainvälistymisen prosessiksi, jossa osallistuminen kansainvälisiin toimintoihin 

lisääntyy. Heidän laaja määrittelynsä perustuu kansainvälisen kaupan 

kaksisuuntaisuuteen: kansainvälistymiseen sisään- ja ulospäin. Sisäsuuntainen 

kansainvälistyminen viittaa tuotantopanosten tuontiin kotimaahan, kun taas ulospäin 

suuntautuva kansainvälistyminen viittaa yritysten tuotteiden ja palveluiden 

markkinointiin muualla kuin kotimaassa. Ahokangas ja Pihkala (2002) toteavat, että eri 

aikoina kehitetyt kansainvälistymisen määritelmät perustuvat erilaisiin 

lähestymistapoihin, mutta perinteisesti kansainvälistymisen on ajateltu olevan 

vaiheittainen ja vähittäin etenevä prosessi. 

 

Sidosryhmille on laadittu useita eri määritelmiä. Sidosryhmäajattelun 

maailmanlaajuisesti tunnetuksi tehnyt Freeman (1984, 25) määrittää organisaation 

sidosryhmäksi jokaisen sellaisen tahon, joka voi vaikuttaa organisaation tavoitteiden 

saavuttamiseen tai johon organisaation tavoitteiden saavuttaminen vaikuttaa. Donaldson 

ja Preston (1995) sekä Hill ja Jones (1992) puolestaan määrittävät sidosryhmät 

sellaisiksi olennaisiksi ryhmiksi, joilla voidaan sanoa olevan oikeutettu vaade 

yritykseen nähden. Carroll ja Buchholtz (2008) taas määrittelevät sidosryhmät 

sellaisiksi yksilöiksi tai ryhmiksi, joilla on yhden- tai monenlaisia panoksia 

organisaatioon nähden. Tässä tutkielmassa organisaation tärkeimpinä sidosryhminä 

pidetään niitä tahoja, joiden panokset organisaatioon nähden ovat suurimmat ja joihin 

organisaation tavoitteiden saavuttaminen eniten vaikuttaa. Näistä sidosryhmistä tässä 

tutkielmassa keskitytään pörssiyhtiön osakkeenomistajiin ja osuuskunnan tuottaja-

omistajajäseniin.  

 

Talousviestinnällä tarkoitetaan tässä tutkielmassa viestintää, joka on sisällöltään 

taloudellista tai taloudelliselta kannalta kiinnostavaa. Sen tehtävänä on välittää tietoa ja 

ymmärrystä yrityksen talouteen vaikuttavista asioista. (Juholin 2001, 205) Partasen 
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(2007, 27–31) mukaan talousviestintä ei ole vain lukujen raportointia ja laskelmien 

tuottamista, vaikka talousinformaatio toki kiinnittää huomion organisaation toiminnan 

suunnittelun ja ohjaamisen avainalueisiin ja ydinkysymyksiin. Partanen esittääkin, että 

talousviestintä on perimmältään vaikuttamista, joka pyrkii suuntaamaan huomiota ja 

parantamaan toiminnan läpinäkyvyyttä. Toimiva talousviestintä vaikuttaa positiivisesti 

yrityksen taloudelliseen menestymiseen.  

 

1.5 Tutkimusote ja -menetelmät 
 

Tämä pro gradu -työ on luonteeltaan empirialähtöinen, toiminta-analyyttinen case-

tutkielma. Tutkielmassa keskitytään siis vain yhteen tapaukseen, jota pyritään 

ymmärtämään mahdollisimman syvällisesti, eikä työn tarkoituksena ole tuottaa 

laajamittaisesti yleistettäviä tutkimustuloksia.  

 

Mäkisen (1993) mukaan case- eli tapaustutkimuksella tarkoitetaan empiiristä 

tutkimusta, jossa tutkitaan ilmiötä sen luonnollisessa toimintaympäristössä käyttäen 

hyväksi monenlaista tutkimusaineistoa. Mäkinen tuo esiin sen, että laadullisessa case-

tutkimuksessa erityisen tärkeää on ns. kontekstuaalinen validiteetti, eli eri lähteiden 

keskinäinen yhteensopivuus, tarkistaminen ja triangulaatio.  Tutkimus on useimmiten 

tulkitsevaa ja sitä voidaan Mäkisen mukaan kutsua holistiseksi tutkimukseksi. Tämä 

tutkielma edustaa selittävää laskentatoimen tapaustutkimusta. Ryan, Scapens ja 

Theobald (2002, 144) esittävät, että eksplanatorinen eli selittävä laskentatoimen case-

tutkimus pyrkii selittämään syitä havaittuihin laskentatoimen käytäntöihin. Tällaisessa 

tutkimuksessa teoriaa käytetään heidän mukaansa ymmärtämään yksittäisiä tapahtumia. 

Teorian katsotaan olevan hyödyllistä, jos se pystyy tarjoamaan vakuuttavia selityksiä 

havaituille tapahtumille.  

 

Eksplanatorinen case-tutkimus kytkeytyy Mäkisen (1993) mukaan toiminta-

analyyttiseen tutkimusotteeseen. Se pyrkii selittämään tapahtumat syvällisen 

ymmärtämisen kautta. Näsin (1980) mukaan toiminta-analyyttinen tutkimus on 

erittelevää, ymmärtävää ja tulkitsevaa. Se vastaa kysymyksiin Miten on ja Miksi on? 

Empiria on Näsin mukaan toiminta-analyyttisessä tutkimuksessa mukana yleensä 
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muutaman kohdeyksikön kautta ja tutkimustulokset ovat syvällisiä ja vaikeasti 

yleistettävissä.  

 

Ryan ym. (2002, 146) tuovat esiin, että tulkinnallisessa case-tutkimuksessa tutkijan 

näkemys maailmasta on subjektiivinen. Heidän mukaansa teorian ja empirian välinen 

vuorovaikutus on kaksisuuntainen, eli teoria vaikuttaa empiriaan ja empiria teoriaan. 

Tämän tuo esiin myös Mäkinen (1993). Tutkijan rooli voi olla case-tutkimuksessa 

monenlainen. Yleisin rooli on niin sanottu vierailija, jolloin tutkija ei suoranaisesti ole 

osallisena tutkittavassa tapahtumassa, muttei täysin ulkopuolinenkaan, sillä hän 

vierailee tutkittavassa organisaatiossa ja tekee haastatteluja. (Ryan ym. 2002, 152) 

Kirjoittajan rooli tässä pro gradu -tutkielmassa on nimenomaan vierailija. 

 

Case-tutkimuksessa on myös heikkoutensa. Ryanin ym. (2002, 158–160) mukaan case-

tutkimuksen aiheen rajaaminen voi olla vaikeaa. Heidän mukaansa täysin objektiivista 

case-tutkimusta ei voi toteuttaa, sillä tutkija tekee aina omia tulkintojaan eikä tutkijan 

subjektiivisuutta voida näin ollen välttää. Lisäksi eettiset seikat voivat Ryanin ym. 

mukaan nousta ongelmallisiksi, sillä monissa tapauksissa case-tutkimuksiin sisältyy 

luottamuksellista tietoa, jota ei välttämättä voida käyttää.  

 

Tässä työssä käytetään monenlaista empiiristä aineistoa, joiden sisältöä analysoidaan 

teoreettisen viitekehyksen avulla. Tutkimusmenetelminä käytetään vuosikertomusten, 

artikkeleiden ja pörssitiedotteiden sisällönanalyysiä sekä näiden aineistojen pohjalta 

laadittuja haastatteluja, joiden tarkoituksena on syventää tutkielman kirjoittajan 

keräämää tietoa tutkimusaiheesta. Tutkimusaineistoa analysoidaan pääasiassa 

faktanäkökulmasta, vaikka esimerkiksi artikkeleiden analyysissä on mukana myös 

tekstin tulkintaa. Eri lähteistä peräisin olevaa aineistoa ja niistä saatuja tutkimustuloksia 

verrataan keskenään. Tämän triangulaation toivotaan parantavan tutkimustulosten 

validiteettia ja reliabiliteettia.  
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1.6 Tutkimuksen kulku 
 

Johdannon jälkeisessä toisessa luvussa esitellään tutkielman teoreettinen viitekehys. 

Teoriaosuuden aluksi käydään läpi osuuskunnan toimintaperiaatteita ja esitetään 

osuuskunnan ja pörssiyhtiön yhteistoimintamalli eli hybridimalli. Tämän jälkeen 

käsitellään sidosryhmäteoriaa, agenttiteoriaa ja stewardship-teoriaa, joiden avulla 

tutkittavaa tapausta pyritään selittämään. Teoriaosuuden lopuksi esitetään yrityksen 

talousviestinnän keskeisempiä asioita.  

 

Kolmas luku koostuu tutkielman empiirisestä osuudesta. Aluksi esitellään tutkimuksen 

kohderyhmä, LSO Osuuskunnan ja HKScan-konsernin muodostama hybridiorganisaatio 

sekä Ruotsiin laajentuminen vuosina 2006–2007. Tämän jälkeen käydään läpi aineiston 

keruu, sen käsittely ja analysointi. Lopuksi analysoidaan tutkimuksen reliabiliteettia ja 

validiteettia. Neljännessä luvussa kuvataan tutkittu aineisto ja esitetään keskeiset 

tutkimustulokset. Viimeisessä eli viidennessä luvussa esitetään tutkimustulosten 

pohjalta tehdyt johtopäätökset ja yhteenveto tutkimuksesta. Tutkielman lopusta löytyvät 

lähdeluettelo ja liitteet. 

 

  



9 
 

2 TUTKIMUKSEN TEOREETTINEN VIITEKEHYS 

 

2.1 Osuustoiminta yritysmuotona 
 

2.1.1 Osuuskunnan toiminta 
 

Osuuskuntalain (28.12.2001/1488) 1 luvun 2 §:n mukaan osuuskunnan tarkoituksena on  

jäsenten taloudenpidon tai elinkeinon tukemiseksi harjoittaa taloudellista 

toimintaa siten, että jäsenet käyttävät hyväkseen osuuskunnan tarjoamia 

palveluita taikka palveluita, jotka osuuskunta järjestää tytäryhteisönsä 

avulla tai muulla tavalla.  

Toiminnan tarkoituksen osalta osuuskunnan ja osakeyhtiön välillä on siis selvä ero, sillä 

osakeyhtiölain (21.7.2006/624) 1 luvun 5 §:n mukaan osakeyhtiön toiminnan 

tarkoituksena on tuottaa voittoa osakkeenomistajille.  

 

Mähönen ja Villa (2006, 5) tuovat esiin, että osuuskunta eroaa osakeyhtiöstä myös 

oikeudellisesti ratkaisevan suhteen muodossa. Osuuskunnassa oikeudellisesti ratkaiseva 

suhde on osuuskunnan ja sen jäsenen välinen, eikä osuuskunnan ja sen antaman 

osuuden välinen suhde. Osakeyhtiössä oikeudellisesti merkityksellinen suhde on sitä 

vastoin yhtiön ja sen osakkeen välinen suhde. Osuuskunnassa oikeudet ja velvollisuudet 

kohdistuvat jäsenyyteen. Näin ollen voidaan ehkä sanoa, että osuuskunnassa omistajilla 

on henkilökohtaisempi suhde yritykseen kuin osakeyhtiössä. 

 

Osuuskunnan toimintaan sisältyy läheisesti myös jäsenten yhdenvertaisuus, josta 

kirjoitetaan osuuskuntalain 4 luvun 19 §:ssa. Lainkohdan mukaan osuuskunnan 

kokouksessa ei saa tehdä päätöstä, joka ”on omansa tuottamaan jäsenelle tai muulle 

henkilölle epäoikeutettua etua toisen jäsenen tai osuuskunnan kustannuksella”.  

Mähönen ja Villa (2006, 5) tuovat esiin, että ensimmäisen asteen osuuskunnissa, joissa 

enemmistönä ovat henkilöjäsenet, jäsenen äänimäärä saa olla enintään 

kymmenkertainen verrattuna toisen jäsenen äänimäärään. Näin ollen kaikki jäsenet ovat 

tärkeitä, eikä ole sellaisia yksittäisiä isoja jäseniä, jotka pystyisivät itsenäisesti 

päättämään osuuskunnan asioista.  
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Osuuskunta ja osakeyhtiö ovat tietyiltä osin myös samankaltaisia, ja tästä on 

esimerkkinä omistajan rajoitettu vastuu, joka on eräs yhteisöoikeuden johtavista 

periaatteista. Rajoitettu vastuu ja siihen liittyvä oman pääomanehtoisen sijoittajan riski 

mahdollistavat omistuksen, rahoituksen ja johdon eriytymisen. (Mähönen & Villa 2006, 

10) 

 

Henzler (1968) painottaa osuuskunnan kaksoisluonnetta sekä sosiaalisena yhteisönä että 

taloudellisena yrityksenä. Osuustoiminnan pääpaino on jäsenten osallistumisella 

toimintaan. Henzlerin mukaan osuuskunnan perustehtävänä on tuottaa ajan mittaan 

mahdollisimman suuri hyöty kaikille jäsenilleen ja heidän talouksilleen. Henzler 

kuitenkin huomauttaa, että osuuskunnan kaksoisluonne sosiaalisena yhteisönä ja 

taloudellisena yrityksenä voi johtaa ristiriitoihin, sillä on tapauskohtaisesti ratkaistava, 

pitääkö ensisijaisesti pyrkiä vahvistamaan osuuskuntaa liikeyrityksenä, jollaisena se 

jäseniään palvelee, vai antaa jäsenille välitöntä taloudellista tukea. Henzler esittää myös, 

että osuuskunnan tukemistehtävä voidaan täyttää ainoastaan rationalisoimalla 

osuuskunnan liikepuoli ja että osuustoiminnan tulee olla aktiivinen selvitäkseen 

kilpailusta. 

 

LSO Osuuskunnan sääntöjen mukaan osuuskunnan tarkoituksena on ”jäsentensä 

lihantuotannon tukemiseksi omistaa joko yksin tai yhdessä tytäryritystensä taikka 

muiden kanssa liha- ja elintarviketeollisuutta sekä tämän alan markkinointiyrityksiä, 

joiden palveluita jäsenet käyttävät hyväkseen”. Osuuskunta voi samassa tarkoituksessa 

harjoittaa myös sijoittamista muihin osakkeisiin ja arvopapereihin ja käydä niillä 

kauppaa. Konsernin omistajaorganisaationa osuuskunta lisäksi valvoo ja ohjaa 

tytäryritystensä toimintaa. Osuuskunta on lisäksi sääntöjen mukaan velvollinen, 

jäseniään palvellen ja heidän etujensa mukaisesti, järjestämään liiketoimintansa 

tarkoituksenmukaisimmalla ja tehokkaimmalla tavalla. (LSO Osuuskunnan säännöt, 

<https://www.lso-osuuskunta.fi/oktajatus/Documents/saannot_12.11.2008.pdf>) 

 

Osuuskunnan asioista päätetään ensisijaisesti osuuskunnan kokouksissa, mutta 

osuuskuntalain 4 luvun 27 §:ssa todetaan, että osuuskunnan säännöissä voidaan 
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määrätä, että jäsenten päätösvaltaa joissain tai kaikissa asioissa käyttää osuuskunnan 

kokouksen sijasta jäsenten valitsema edustajisto. Osuuskuntalain 5 luvun 1 §:n mukaan 

osuuskunnalla on oltava hallitus, jonka jäsenet osuuskunnan kokous valitsee. 

Osuuskunnalla voi olla myös toimitusjohtaja, jonka nimittää osuuskuntalain 5 luvun 4 

§:n mukaan hallitus, tai jos säännöissä niin määrätään, hallintoneuvosto tai osuuskunnan 

kokous. Hallituksen ja toimitusjohtajan tehtävänä on osuuskuntalain mukaan edistää 

osuuskunnan etua huolellisesti ja hoitaa sen asioita osuuskuntalain ja osuuskunnan 

sääntöjen mukaisesti.  

 

Edustajiston, hallituksen ja toimitusjohtajan lisäksi osuuskunnalla voi olla 

osuuskuntalain 5 luvun 12 §:n mukaan hallintoneuvosto, jos säännöissä niin määrätään. 

Hallintoneuvoston tehtävänä on osuuskuntalain mukaan valvoa hallituksen ja 

toimitusjohtajan hoitamaa osuuskunnan hallintoa ja antaa varsinaiselle osuuskunnan 

kokoukselle lausunto tilinpäätöksestä. Hallintoneuvosto voi myös antaa hallitukselle 

ohjeita asioissa, jotka ovat osuuskuntalain mukaan laajakantoisia tai periaatteellisesti 

tärkeitä.  

 

LSO Osuuskunnan hallinto kuuluu jäsenille, jotka valitsevat keskuudestaan 

edustajiston. Edustajisto valitsee hallintoneuvoston jäsenet ja tämä puolestaan 

hallituksen jäsenet. LSO Osuuskunnan edustajistoon kuuluu 40 jäsentä, 

hallintoneuvostoon 20 jäsentä ja hallitukseen 5 jäsentä. Hallintoneuvoston valitsema 

toimitusjohtaja hoitaa LSO Osuuskunnan päivittäistä hallintoa hallituksen ohjeiden ja 

määräysten mukaisesti. Hallintoneuvosto vastaa LSO Osuuskunnan strategisen tason 

ohjauksesta ja valvonnasta. Heidän valtuudessaan on myös ”päättää asioista, jotka 

koskevat toiminnan huomattavaa supistamista tai laajentamista taikka organisaation 

olennaista muuttamista”. (LSO Osuuskunnan hallinto, <https://www.lso-

osuuskunta.fi/oktajatus/Pages/HallintoTehtavat.aspx>)  
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2.1.2 Osuuskunnan ja pörssiyhtiön yhteistoimintamalli - hybridimalli 
 

Ménard (2002) esittää, että hybridiorganisaatioita koskevassa tutkimuksessa 

tutkimuskohteita kutsutaan monilla eri nimillä. Hybrideistä käytettyjä nimityksiä ovat 

ainakin klusterit, verkostot, symbioottiset järjestelyt, tuotantoketjut ja hallinnolliset 

kanavat. Hybridien moninaisuus ei ole Ménardin mukaan sattumanvaraista, sillä 

verkostojen eri muodot tukevat erilaisia toimintaympäristöjä. Ménard toteaa lisäksi, että 

hybridien moninaisuuden vuoksi ne ovat tärkeä, elleivät jopa hallitseva taloudellisten 

toimien organisoinnin muoto. 

 

Carillo (1988) tuo esiin, että strategiset verkostot ovat yksi organisaation muoto, jota 

voidaan käyttää saamaan yritykselle vahvempi asema markkinoilla. Hän näkee 

strategiset verkostot pitkäaikaisina, tarkoituksenmukaisina asetelmina selvästi erillään 

olevien, mutta yhteistyötä tekevien taloudellisten organisaatioiden välillä. Tämä 

mahdollistaa kilpailuedun saavuttamisen tai säilyttämisen verkoston ulkopuolisiin 

yrityksiin nähden. Verkostoon kuuluvien yritysten väliset suhteet ovat kilpailuaseman 

kannalta olennaisia. Verkoston ytimessä on Carillon mukaan se yritys, joka rakentaa 

verkoston ja aktiivisella toiminnallaan pitää siitä huolta.  

 

Carillon (1988) mukaan integroidut verkostot syntyvät silloin, kun niiden toiminta 

havaitaan tehokkaammaksi kuin toiminta normaalien markkinasuhteiden avulla. 

Yritysten funktioiden integrointiin liittyvät Carillon mukaan läheisesti myös 

transaktiokustannukset, sillä ilman niitä yrityksillä ei olisi tarvetta verkostoitua. Tällöin 

suurtuotannon edut, mahdollisuus vaihtaa toimittajaa milloin vain ja keskittyminen 

pelkästään omaan toimintaan riittäisivät kilpailuedun säilyttämiseksi. Carillo esittää, 

että verkostossa pitkäaikaiset suhteet luovat luottamusta, mikä alentaa 

transaktiokustannuksia.   

 

Strategisessa verkostossa toimiminen mahdollistaa Carillon (1988) mukaan yrityksen 

keskittymisen siihen tehtävään, joka on tärkein kilpailukyvyn säilyttäjä juuri sille 

yritykselle. Ne tehtävät, jotka muut verkoston yritykset hoitavat ”ydinyritystä” 

tehokkaammin, jätetään niille. Carillo esittää lisäksi, että samaan aikaan kaikki 

verkoston yritykset nauttivat siitä joustavuudesta, kun niiden ei tarvitse sitoutua 
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tehtäviin, jotka eivät ole niille olennaisia. Carillo näkee, että strategisten verkostojen 

malli ei kuvaa pelkästään kilpailullisten yritysten maailmaa, vaan on lähempänä 

esimerkiksi voittoa tavoittelevan yrityksen ja osuuskunnan yhteistoimintamallia. Hän 

pitää näitä hybridimalleja tärkeämpänä kuin aiemmin on ajateltu. 

 

Borys ja Jemison (1989) määrittelevät hybridiksi sellaisen organisaatiojärjestelmän, 

jossa käytetään resursseja ja/tai hallinnollisia rakenteita useammasta kuin yhdestä 

olemassa olevasta organisaatiosta. Tämä laaja määritelmä sisältää erikokoisia ja eri 

tarkoituksiin perustettuja organisaatioyhdistelmiä, jotka voivat olla muodollisia (esim. 

fuusio) tai epämuodollisia (esim. lisenssisopimukset). Borys ja Jemison esittävät, että 

hybridiorganisaatioiden yleinen tavoite on välttää niitä haittoja, joita tavanomaisissa 

yksittäisyrityksissä toimiminen tuo mukanaan. Näitä haittoja ovat heidän mukaansa 

mm. liiketoiminnallinen tehottomuus, resurssien niukkuus, suurtuotannon etujen 

mahdollisuuksien puute ja liiketoiminnan riskien liika keskittyminen. Hybridit tuovat 

ratkaisuja näihin ongelmiin, koska niissä hyödynnetään useiden itsenäisten 

organisaatioiden kykyjä ja ominaisuuksia.  

 

Mitronen (2002) esittää, että hybridi on oma järjestelmänsä, jolla on markkinoista, 

verkostoista ja hierarkioista koostuvia ohjausmekanismeja, mutta myös omia 

mekanismeja. Hän jatkaa, että hybridien perusajatuksena on pyrkiä yhdistämään 

toimivalla ja tehokkaalla tavalla eri ohjausjärjestelmien parhaita puolia ja samalla 

ehkäisemään eri ohjausjärjestelmien heikkouksia. Mitrosen mukaan hybridirakenteet 

ovat markkinoilla joustavampia kuin klassiset sopimukseen perustuvat toimintamallit. 

Hän toteaa lisäksi, että verkostoituneet yritykset voivat kasvaa hybridien avulla omien 

perinteisten rajojensa ulkopuolelle ja että hybridijärjestelmän avulla voidaan yhdistää 

samanaikaisesti erilaisuuden, innovatiivisuuden ja joustavuuden sekä 

yhdenmukaisuuden ja keskitetyn kontrollin vaatimukset.  

 

Borys ja Jemison (1989) näkevät hybridiorganisaation kaksitasoisena: se on toisaalta 

yksi kokonaisuus ja toisaalta itsenäisten organisaatioiden yhteistuotos. Heidän 

mukaansa hybridejä ei tulisi tarkastella pelkästään strategisina verkostoina, sillä sen 

lisäksi, että määritellään, mistä organisaatioista tulee keskenään partnereita, on Borysin 
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ja Jemisonin mukaan tärkeää määrittää, mitkä osat näistä partnereista kuuluvat 

hybridiin, eli mitä resursseja ja velvoitteita sille suunnataan. Ménardin (2002) mukaan 

hybridejä syntyy etenkin hyvin kilpailluilla markkinoilla, kun resurssien yhdistämisen 

katsotaan olevan selviytymiskeino ja tapa käsitellä huomattaviakin epävarmuuksia.  

 

Hybridit voivat Borysin ja Jemisonin (1989) mukaan syntyä myös muistakin syistä kuin 

pienempien transaktiokustannusten vuoksi. Tällaisia syitä ovat heidän mukaansa 

paremmat pääomanhankkimismahdollisuudet, mahdollisuus uusien teknologioiden 

käyttöön tai pääsy uusille markkinoille. Hybridiin kuuluvilla organisaatioilla on Borysin 

ja Jemisonin mukaan oltava yhteinen päämäärä, mutta myös yhteinen sopimus siitä, 

miten tavoitteeseen päästään. Toimintatapojen on siis oltava yhtenäiset. Toisaalta, koska 

hybridiin kuuluvat organisaatiot ovat itsenäisiä, voi partnereilla olla Borysin ja 

Jemisonin mukaan myös eriäviä tavoitteita, jotka voivat olla ristiriidassa keskenään. 

Hybrideillä on heidän mukaansa näin ollen yhtenäisen johtamisen tarve erityisesti 

muodostusvaiheessa, jotta tavoitteistakin saadaan yhtenäiset.  

 

Borys ja Jemison (1989) painottavat myös arvon tuottamisen tärkeyttä hybridimallissa. 

Tällä he viittaavat siihen, miten hybridiin kuuluvien partnereiden ominaisuuksia ja 

kykyjä yhdistetään niin, että yhden tai useamman partnerin kilpailuetua saadaan 

parannettua. Keskeisenä ajatuksena on se, että hybridi tuottaa kokonaisuutena enemmän 

arvoa kuin siihen kuuluvat partnerit yksinään pystyvät. Ménardin (2002) mukaan 

tutkimukset ovat osoittaneet, että hybridit ovat systemaattisesti orientoituneet 

organisoimaan toimintansa yritystenvälisen koordinaation ja yhteistyön kautta, jolloin 

tärkeimpien investointipäätösten on oltava yhteisiä. 

 

Hybridit voivat kuitenkin myös purkautua. Borysin ja Jemisonin (1989) mukaan 

hybridejä perustetaan joskus nimenomaan siitä syystä, ettei yhteistyön tarvitse sitoa 

partnereita pitkällä tähtäimellä. Borys ja Jemison esittävät, että hybridin stabiilius 

voidaan saavuttaa yhteisillä normeilla ja oikeuskäsityksillä, yhteisten yleisten 

toimintatapojen käyttöönotolla tai luottamalla hybridin ulkopuolisiin rakenteisiin, kuten 

oikeusjärjestelmään tai viranomaisiin, jotka valvovat hybridisopimuksia.  
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Mitronen (2002) tuo esiin, että hybrideillä on myös heikkoutensa. Hybridien johtaminen 

voi olla erittäin vaikea tehtävä, ja niiden jäseneksi voi olla Mitrosen mukaan vaikea 

päästä. Lisäksi hybridin sisällä kilpailun puute voi johtaa toiminnalliseen jäykkyyteen ja 

tehottomuuteen. Ongelmallista on Mitrosen mukaan myös se, jos joku hybridin jäsenistä 

saavuttaa ylivertaisen ja hallitsevan aseman. Tällöin vahvin jäsen voi yrittää saada 

itselleen suuremman osan hybridin arvonmuodostuksesta kuin sen todellinen suoritus 

oikeuttaisi. Mitronen toteaa lisäksi, että on mahdollista, että yksi hybridin jäsen pyrkii 

hyötymään yhteistyöstä muiden kustannuksella, jolloin suhteesta ei muodostu 

tasapuolista.  

 

LSO Osuuskuntaa ja HKScan Oyj:tä tytäryhtiöineen käsitellään tässä tutkimuksessa 

hybridiorganisaationa. LSO Osuuskunnan tuottaja-omistajajäsenet ovat itsenäisiä 

maatalousyrittäjiä, jotka kuitenkin ovat sopimussuhteessa HKScan Oyj:n 

hankintayhtiöön, ja he tuottavat näin ollen raaka-ainetta HKScan-konsernin käyttöön. 

LSO Osuuskunnalla on määräysvalta HKScan Oyj:hin nähden, ja LSO Osuuskunnan 

omistajastrategia määrittää reunaehdot HKScan Oyj:n toiminnalle.  Vakiintuneen 

käytännön mukaan HKScan Oyj:n yhtiökokouksissa on tullut valituksi LSO 

Osuuskunnan jäseniä hallitukseen ja hallituksen puheenjohtaja on valittu LSO 

Osuuskunnan jäsenten keskuudesta. (LSO Osuuskunnan hallituksen puheenjohtaja 

2.9.2011) 

 

2.2 Sidosryhmäteoria 
 

Freeman (1984) määrittää organisaation sidosryhmäksi jokaisen sellaisen tahon, joka 

voi vaikuttaa organisaation tavoitteiden saavuttamiseen tai johon organisaation 

tavoitteiden saavuttaminen vaikuttaa. Hänen mukaansa tällaiset tahot on otettava 

huomioon yrityksen strategisessa johtamisessa. Freemanin mukaan yritys ei voi katsoa 

maailmaa staattisena, sillä se muuttuu jatkuvasti. Yrityksen tulee tähdätä tulevaisuuteen 

ja sidosryhmäajattelu voi auttaa tässä tehtävässä. Sidosryhmillä voi olla erilaisia 

vaikutuksia yritykseen, ja ne voivat olla Freemanin mukaan taloudellisia, teknologisia, 

sosiaalisia, poliittisia ja hallinnollisia tai sekoitus useasta kategoriasta. Freemanin 
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(1995, 35) mukaan sidosryhmien huomioiminen on yritykselle ainoa tapa säilyttää 

arvon luominen yli ajan. 

 

Donaldson ja Preston (1995) määrittävät sidosryhmät niiden oikeutettujen vaateiden 

kautta, joita heillä on yritystä kohtaan. Sitä vastoin ne vaateet, joita yrityksellä on eri 

sidosryhmiä kohtaan, eivät siis heidän mukaansa määrittele sidosryhmiä. Myös Hill ja 

Jones (1992) määrittelevät sidosryhmät sellaisiksi olennaisiksi ryhmiksi, joilla voidaan 

sanoa olevan oikeutettu vaade yritykseen nähden.  Carroll ja Buchholtz (2008) 

puolestaan määrittelevät sidosryhmät sellaisiksi yksilöiksi tai ryhmiksi, joilla on yhden- 

tai monenlaisia panoksia organisaatioon nähden. He jatkavat, että sidosryhmiin liittyy 

potentiaalinen kaksisuuntainen vuorovaikutus tai vaikutusvalta, sillä sidosryhmät 

vaikuttavat yritykseen ja yritys sidosryhmiin.  

 

Carrollin (1995) mukaan sidosryhmäajattelu auttaa meitä ymmärtämään yrityksen ja 

yhteiskunnan välistä suhdetta laajemmassa mielessä. Myös Donaldsonin ja Prestonin 

(1995) mukaan sidosryhmäteoria on paljon enemmän kuin pelkkä kuvaus yrityksen 

toiminnasta ja siitä, miten se on järjestetty. He jakavat sidosryhmäteorian kolmeen 

kategoriaan: kuvailevaan tai empiiriseen, instrumentaaliseen ja normatiiviseen 

sidosryhmäteoriaan. 

 

Kuvailevassa tai empiirisessä sidosryhmäteoriassa teoriaa käytetään kuvailemaan ja 

joskus selittämään tiettyjä yrityksen ominaispiirteitä tai luonnetta, sitä miten johtajat tai 

hallitus johtaa yritystä. Instrumentaalinen sidosryhmäteoria puolestaan tutkii yhteyksiä 

(tai niiden puutteita) sidosryhmien hallinnan ja yrityksen perinteisten tavoitteiden 

saavuttamisen välillä. On esimerkiksi tutkittu, että sidosryhmien huomioon ottaminen 

tuottaa yhtä hyviä tai parempia tuloksia perinteisillä mittareilla mitattuna. Normatiivista 

sidosryhmäteoriaa taas käytetään tulkitsemaan yrityksen funktiota, mukaan lukien 

yrityksen operoimiseen ja hallinnoimiseen liittyviä moraalisia ja filosofisia 

suuntaviivoja. (Donaldson & Preston 1995) Tämän tutkimuksen voidaan sanoa 

käyttävän hyväksi pääasiassa kuvailevaa/empiiristä sidosryhmäteoriaa.  
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Freemanin (1984) mukaan jokaista sidosryhmää varten on oltava oma strategia. On 

ymmärrettävä, miten sidosryhmät ovat valmiita käyttämään resurssejaan auttamaan tai 

vahingoittamaan yritystä. Strategisissa päätöksissä on huomioitava useiden 

sidosryhmien huolet ja vaatimukset ja se, miten päätökset vaikuttavat heihin. 

Sidosryhmäjohtaminen on Freemanin mukaan sitä, että organisaatio hallitsee suhteitaan 

eri sidosryhmiin toimintaorientoituneesti. Freeman huomauttaa lisäksi, että monet 

sidosryhmien jäsenet kuuluvat useampaan ryhmään, joiden intressit voivat olla 

ristiriitaiset. Tästä voi seurata konflikteja, sillä eri sidosryhmät odottavat eri asioita 

yritysjohdolta. 

 

Freeman (1984) tuo esiin kolme tasoa, joilla sidosryhmiä on hallittava. Ensiksi on 

ymmärrettävä rationaalisesti, keitä sidosryhmät ovat. Tämä voi olla vaikeaa, sillä tilanne 

ei ole koskaan staattinen, vaan jatkuvassa muutoksessa. Toiseksi on ymmärrettävä, 

millaisilla prosesseilla sidosryhmiä hallitaan. Kolmanneksi on ymmärrettävä 

liiketoimia, vuorovaikutuksia ja sopimuksia organisaation ja sidosryhmän välillä ja 

määriteltävä, sopivatko nämä organisaation strategiaan. Freeman pitää kolmatta 

(transaktio)tasoa näistä tärkeimpänä. Tämän tason osalta yrityksen on Freemanin 

mukaan määritettävä, millaisia resursseja eri sidosryhmille allokoidaan. Sidosryhmien 

tärkeyden määrittäminen ja näin ollen se resurssien määrä, mikä tietylle sidosryhmälle 

allokoidaan, riippuu Freemanin mukaan taas organisaation johdon arvoista. 

 

Näsin (1995, 25) mukaan johdolla on sidosryhmiin nähden kaksi tehtävää. 

Ensimmäiseksi johdolla on tulkintafunktio, eli johdon on tulkittava sidosryhmien 

maailmaa ja sen perusteella muokattava konkreettisia tavoitteita jokapäiväisiä 

aktiviteetteja varten. Toiseksi johdolla on tasapainottamisfunktio, eli johdon on 

ohjattava jokapäiväisiä aktiviteetteja niin, että tasapaino jokaisen sidosryhmän ja 

yrityksen välillä säilyy. Niskala ja Näsi (1995, 131) taas toteavat, että 

sidosryhmäajattelussa johto nähdään useiden eri sidosryhmien agentteina.  

 

Sidosryhmiä voidaan kategorisoida eri tavoin. Friedman ja Miles (2002) kehittivät 

sidosryhmien nelikentän, eli jaon sen mukaan, ovatko sidosryhmät yhteensopivia vai 

eivät ja ovatko ne organisaatiolle välttämättömiä vai mahdollisia sidosryhmiä. Heidän 
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mukaansa yritykselle tärkeimmän, kategorian A sidosryhmät ovat yritykselle sekä 

välttämättömiä että yhteensopivia, ja näin ollen niillä on suurin valta organisaatioon. 

Tällaisten sidosryhmien tapauksessa molemmat osapuolet (sekä organisaatio että 

sidosryhmä) menettävät jotain, jos suhde ei toimi kunnolla. Erilaiset 

välittäjäorganisaatiot kuten pääomamarkkinat ja työmarkkinajärjestöt voivat auttaa 

suhteen toimivuudessa.  

 

Carroll ja Buchholtz (2008) jakavat sidosryhmät primäärisiin ja sekundäärisiin. 

Primääristen sidosryhmien panos organisaatioon ja sen menestymiseen on heidän 

mukaansa suora, kun taas sekundääristen sidosryhmien panos on epäsuora. Myös 

sekundääriset sidosryhmät voivat olla Carrollin ja Buchholtzin mukaan hyvin 

vaikutusvaltaisia organisaatioon nähden, mutta epäsuoran panoksensa vuoksi 

organisaation johdon tilivelvollisuus näitä kohtaan on alhaisempi kuin primäärisiä 

sidosryhmiä kohtaan. Carroll ja Buchholtz kuitenkin huomauttavat, että sidosryhmät 

voivat muuttua sekundäärisistä primäärisiksi, jos niiden panokset muuttuvat.  

 

Sijoittajat ovat Tuomisen (1995, 168) mukaan tärkeä sidosryhmä pääomamarkkinoilla 

yritysten pääomanhankintaa varten. Sidosryhmäajattelun perusteella sijoittajien vaateet 

tai panokset ovat heidän sijoittamansa pääoma yrityksiin. Näitä panoksia vastaan 

sijoittajat toivovat Tuomisen mukaan saavansa mm. sijoitusvarmuutta, osinkoja, 

kannattavia osakeanteja sekä osakkeen markkinahinnan nousua.  

 

Tässä pro gradu -tutkielmassa keskitytään sidosryhmistä nimenomaan pörssiyhtiön 

osakkeenomistajiin ja osuuskunnan tuottaja-omistajajäseniin. Osakkeenomistajien 

panos pörssiyhtiöön on suora, ja heillä on paljon menetettävää, jos yritys ei menesty. 

Osuuskunnan tuottaja-omistajajäsenten panos osuuskuntaan nähden taas on 

kaksiosainen, sillä he toimivat sekä yrityksen omistajina että raaka-aineen tuottajina, ja 

näin ollen myös heillä on suuresti menetettävää, ellei osuuskunta menesty. Myös heidän 

panoksensa yritykseen nähden on suora. Toiselta puolelta katsottuna myös yrityksillä on 

erittäin paljon menetettävää, ellei suhde omistajiin toimi, sillä omistajien sijoittamat 

varat ovat yrityksille välttämättömyys. Sidosryhmät, joihin tässä tutkimuksessa 
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keskitytään, ovat siis Friedmanin ja Milesin (2002) luokituksen mukaisesti kategorian A 

sidosryhmiä, ja Carrollin ja Buchholtzin (2008) mukaan primäärisiä sidosryhmiä. 

 

2.3 Agenttiteoria vs. stewardship-teoria 
 

Tässä osiossa esitetään kaksi vastakkaista liikkeenjohdonteoriaa: agenttiteoria ja 

stewardship-teoria. Näistä ensimmäinen perustuu ajatukseen, jonka mukaan yrityksen 

johdon ja omistajien tavoitteet ovat ristiriidassa, ja omistajien on valvottava yrityksen 

johtoa, jotta se palvelisi heidän tarpeitaan (Jensen & Meckling 1976). Jälkimmäinen 

puolestaan olettaa yritysjohdon pyrkivän tekemään parhaansa yrityksen puolesta, sillä 

he kokevat sen velvollisuudekseen ja ajattelevat, että yrityksen menestymisestä on 

hyötyä myös heille (Davis, Schoorman & Donaldson 1997). 

 

2.3.1 Agenttiteoria 
 

Jensen ja Meckling (1976) määrittelevät agenttisuhteeksi sen sopimuksen, jonka 

mukaan yksi tai useampi ihminen, eli päämies, palkkaavat toisen ihmisen, agentin, 

toimimaan puolestaan. Tämä johtaa siihen, että päämies delegoi päätöksenteon 

agentille. Jensen ja Meckling esittävät, että jos molemmat osapuolet ovat hyödyn 

maksimoijia, on todennäköistä, että agentti ei aina toimi niin kuin olisi parhaaksi 

päämiehen näkökulmasta. Yrityksen omistajien ja johdon välillä on Jensenin ja 

Mecklingin näkemyksen mukaan puhdas agenttisuhde. 

 

Eisenhardt (1989) määrittää agenttiongelmaksi sen, kun yhteistyötä tekevillä tahoilla on 

eri tavoitteet ja työnjako. Agenttiteoria keskittyy hänen mukaansa tutkimaan sitä 

suhdetta, jossa toinen osapuoli, päämies, delegoi työtä toiselle osapuolelle, agentille. 

Agenttiteorian avulla pyritään Eisenhardtin mukaan ratkaisemaan kaksi ongelmaa: 

ensinnäkin päämiehen ja agentin tavoitteiden ristiriitaisuus ja se, että on vaikeaa ja/tai 

kallista varmistaa, että agentti toimii päämiehen ohjeiden mukaisesti ja toiseksi riskin 

jakaminen, sillä päämiehellä ja agentilla on erilaiset riskinottohalukkuudet. Jensenin ja 

Mecklingin (1976) mukaan sijoittajat antavat rahojaan yritysten hallittaviksi, koska 
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sijoittajilla on vain rajoitettu vastuu yritysten veloista ja näin ollen riski on osittain 

pienempi.  

 

Jensen ja Meckling (1976) tuovat esiin myös sen, että päämies voi rajoittaa agentin 

toimintaa kannustimin ja valvomalla hänen toimintaansa, mutta molemmista aiheutuu 

kustannuksia, joita sanotaan agenttikustannuksiksi. Päämiehen on Jensenin ja 

Mecklingin mukaan mahdotonta varmistaa agentin toiminta hänen hyväkseen 

nollakustannuksin. Eisenhardtin (1989) mukaan yksi tärkeä agentin toiminnan 

valvonnan muoto yrityksissä on hallitus, joka valvoo yritysjohtoa ja ajaa sijoittajien 

etua. Hän esittää, että mitä kyvykkäämpi hallitus, sitä todennäköisempää on, että johto 

käyttäytyy omistajien edun mukaisesti. Kyvykkääseen hallitukseen kuuluu 

Eisenharadtin mukaan useita omistajaryhmiä edustava, kyvykkäistä jäsenistä koostuva 

ja usein tapaava hallitus.  

 

Eisenhardt (1989) ehdottaa, että agenttiteoriaa tulisi käyttää tutkimuksessa muiden 

teorioiden rinnalla, jottei olennaisia asioita jää huomaamatta tai tutkimatta. Hän lisää, 

että muiden perspektiivien käyttö voi auttaa ymmärtämään monimutkaisempia asioita. 

 

2.3.2 Stewardship-teoria 
 

Stewardship-teoriaa ovat tehneet tunnetuksi mm. Donaldson ja Davis (1991), joiden 

mukaan agenttiteorian takana piilevä kansantaloustieteisiin pohjautuva, itsekkäästi vain 

omaa etuaan ajava economic man -ihmiskäsitys ei aina vastaa todellisuutta. 

Agenttiteoriaa ei tulisi heidän mukaansa käyttää eksklusiivisesti, sillä se ei huomioi 

organisaatioelämän monimutkaisuutta. Donaldson ja Davis perustavat teoriansa 

ihmiskäsitykselle, jonka mukaan rahamääräiset kannustimet ja omistajien 

valvontatoimet eivät ole ainoa syy, miksi yritysjohto toimii omistajien parhaaksi. Johtoa 

motivoivat heidän mukaansa myös psykologiset ja sosiologiset tekijät: mm. 

velvollisuudentunto, vaativan työn hoitamisesta saatu nautinto, halu saavuttaa tavoitteet 

sekä kollegoilta ja esimiehiltä saatu tunnustus. Stewardship-teorian perusajatus on siis 

Donaldsonin ja Davisin mukaan se, ettei omistajien ja yritysjohdon tavoitteissa ole aina 

lähtökohtaisesti ristiriitaa. 
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Yritysjohdon kyvykkyyttä toimia omistajien parhaaksi määrittää stewardship-teoriassa 

se, miten hyvin yritysrakenne tukee johdon työtä. Hyvä yritysrakenne on sellainen, 

jossa yritysjohdon rooli on selkeä ja heidän tavoitteensa ja vastuualueensa on selkeästi 

määritetty. Johdolle on lisäksi annettava auktoriteettia toimia parhaaksi näkemällään 

tavalla. (Donaldson & Davis 1991) Johdolle annetaan valtaa, koska lähtökohtaisesti 

heihin voidaan luottaa (Davis, Schoorman & Donaldson 1997).  

 

Stewardship-teoriassa toimitusjohtajan rooli on tärkeä. Donaldsonin ja Davisin (1991) 

mukaan toimitusjohtajalla on oltava täydellinen auktoriteetti koko yritystä kohtaan, 

hänellä on oltava tarpeeksi valtaa, eikä hänen asemaansa saa asettaa kyseenalaiseksi. 

Tällöin organisaatio pystyy parhaalla mahdollisella tavalla hyötymään vahvasta 

johtajuudesta ja kontrollista sekä yrityksen suunnan yhdenmukaisuudesta. Stewardship-

teoria ei Donaldsonin ja Davisin mukaan keskity toimitusjohtajan motivaatiotekijöihin, 

vaan niihin yritysrakenteisiin, joiden avulla toimitusjohtajan työtä voidaan tukea. Tämä 

johtaa Donaldsonin ja Davisin mukaan tehokkaampaan yritystoimintaan ja sitä kautta 

suurempiin tuottoihin omistajille. 

 

Donaldson ja Davis (1991) kuitenkin esittävät, ettei ole tärkeää pohtia, kumpi teoria on 

oikeassa: agenttiteoria vai stewardship-teoria. Heidän mielestään molemmille on 

tarvetta, sillä agenttiteoria toimii yhdessä tilanteessa ja stewardship-teoria toisessa. 

Olennaista on se, koetaanko yritys yhtenäisenä ja vakaana vai ei. Vakaissa oloissa on 

Donaldsonin ja Davisin mukaan todennäköistä, että yritysjohdon ja omistajien tavoitteet 

ovat yhtenevät, kun taas epävarmuuden ja epäyhtenäisyyden lisääntyessä myös ristiriita 

tavoitteiden välillä kasvaa, eikä johto enää välttämättä toimi omistajien parhaaksi.  
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2.4 Yrityksen talouteen liittyvä viestintä 
 

2.4.1 Yrityksen talousviestintä 
 

Juholin (2001, 205) määrittelee talousviestinnän viestinnäksi, joka on sisällöltään 

taloudellista tai taloudelliselta kannalta kiinnostavaa. Sen tehtävänä on Juholinin 

mukaan välittää tietoa ja ymmärrystä yrityksen talouteen vaikuttavista asioista. Partasen 

(2007, 49–51) mukaan yrityksen talousviestinnän päätehtävänä on tukea arvon 

tuottamista. Tätä arvoa tarkastellaan tyypillisesti joko asiakkaan tai omistajan 

näkökulmasta. Talousviestinnän päämääränä on Partasen mukaan ohjata yrityksen 

prosesseja siten, että omistajalisäarvoa tuotetaan ja lisäarvontuottokyky paranee 

jatkuvasti. Roine (2001, 12) esittää, että yhtiön maineella on selkeää taloudellista arvoa 

ja talousviestintä edistää liiketoimintaa ja sen edellytyksiä erityisesti tuote-, työntekijä- 

ja pääomamarkkinoilla. Pääomamarkkinoille viestittäessä keskeinen tavoite on Roineen 

mukaan turvata yhtiön rahoitus ja vaikuttaa sen hintaan.  

 

Partanen (2007) toteaa, että talousviestintä itsessään on perimmältään vaikuttamista, 

joka pyrkii suuntaamaan huomiota ja parantamaan toiminnan läpinäkyvyyttä. Partanen 

esittää lisäksi, että talousviestinnän olennainen arvovalinta liittyy erityisesti siihen, 

miten eri sidosryhmien toisistaan poikkeavat tavoitteet otetaan huomioon ja mitkä 

periaatteet päätöstilanteissa ohjaavat tehtäviä valintoja. Moni määrittelee 

talousinformaation Partasen mukaan tosiasioihin perustuvaksi rahamääräiseksi 

laskelmaksi, joka antaa relevanttia tietoa päätöksenteon tueksi. Myös Roine (2001, 17) 

toteaa, että taloustiedottaminen on pitkälti yhtiön toiminnan esittämistä numeroiden 

valossa. Lukijalle muodostuu Roineen mukaan mielikuva yhtiöstä mm. sen kokoa, 

taloudellista menestystä, vakavaraisuutta ja tulevaisuudennäkymiä kuvaavien lukujen 

perusteella.  

 

Partanen (2007) tuo esiin, että laskentainformaation ominaisuuksiksi liitetään yleensä 

faktapohjaisuus, luotettavuus, objektiivisuus, täsmällisyys, olennaisuus, 

varmistettavuus, johdonmukaisuus, vertailtavuus ja uskottavuus. Talousviestinnän laatu 

riippuu Partasen mukaan paitsi tuotettavan informaation luonteesta myös informaation 
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tuottamis- ja välittämistavoista.  Hyvä talousinformaatio on hänen mukaansa relevanttia, 

ymmärrettävää, luotettavaa, ajankohtaista ja esitystavaltaan selkeää. Relevantti 

talousinformaatio on Partasen mukaan lisäksi myös tulevaisuusorientoitunutta. Partanen 

esittää myös, että kun yrityksen tulevaisuusennusteisiin ei sisälly merkittävää harhaa, 

talousinformaatio rakentaa ja ylläpitää luottamusta toiminnan ohjauksessa ja yrityksen 

eri sidosryhmien suuntaan. 

 

Partasen (2007) mukaan talousinformaatiota välitetään sekä säännöllisillä että 

tilannekohtaisesti tuotetuilla raporteilla, mutta myös jatkuvasti erilaisissa 

kommunikointitilanteissa, joiden merkitys on kasvanut huomattavasti. Tehokas 

kommunikointi edellyttää vastaanottajan huomiointia ja selkeää viestintää, jossa 

argumentointitaidot ovat avainasemassa. Partanen esittää myös, että todellisuuden 

rakentamisessa tarinoilla on erittäin suuri merkitys. Talousviestinnässä tämä voidaan 

kokea vieraana, mutta niiden avulla on Partasen mukaan mahdollista vauhdittaa viestin 

läpimenoa.  

 

Roine (2001, 32–34) tuo esiin tiedotusvälineiden merkityksen taloustiedottamisen 

välikätenä, vaikuttajana ja sanoman tulkitsijana. Hänen mukaansa yhtiön uutisten 

uskottavuus lisääntyy, kun niitä käsitellään julkisuudessa. Yksityisille sijoittajille 

tiedotusvälineet ovat Roineen mukaan tärkein tietolähde. Leppiniemi (2008) puolestaan 

toteaa, että media julkistaa usein mieluummin huonoja kuin hyviä uutisia ja moni 

pörssiyhtiö on hänen mukaansa joutunut toteamaan, että mediaan pääsee vain, jos on 

ongelmia kerrottavana.  

 

Roine (2001, 9–13) esittää, että yritykset tiedottavat taloudestaan, koska lait niin 

vaativat ja koska tiedottaminen on tarpeellista ja hyödyllistä toiminnalle. Yhtiön talous 

ja se, mitä siitä tiedetään, vaikuttavat Roineen mukaan siihen, millainen mielikuva 

yhtiöstä välittyy olemassa oleville ja potentiaalisille sidosryhmille. Näitä sidosryhmiä 

on myös yhteiskunnallisesti haluttu suojata säätämällä lakeja yritysten tietojen 

julkisuudesta. Roineen mukaan pelkästään vapaaehtoisuuteen perustuva tiedotus voisi 

helposti vinoutua vain positiivisten asioiden kertomiseksi. Poikolainen (1996, 10) 

esittää, että pelkästään markkinatalouden pelisääntöjen mukaan toimiva tiedottaminen 
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voisi olla harhaanjohtavaa, sattumanvaraista, puutteellista tai se voisi kohdistua vain 

valikoidulle joukolle.  

 

2.4.2 Pörssiyhtiön tiedonantovelvollisuus 
 

Roine (2001, 36, 46) tuo esiin sen, että listayhtiöiden on tiedotettava toiminnastaan 

säännöllisesti ja tarkemmin kuin muiden yhtiöiden. Roine toteaa, että pörssissä 

noteeratut listayhtiöt ovat arvopaperimarkkinalain mukaan velvoitettuja julkistamaan 

”ilman aiheetonta viivytystä” kaikki yhtiötä ja sen toimintaa koskevat päätökset ja muut 

asiat, jotka ”ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan” yhtiön arvopaperin arvoon. Tämä 

tiedottaminen on pörssiyhtiön tiedonantovelvollisuutta, jonka tavoitteena on Huovisen 

(2004, 3) mukaan turvata se, että arvopaperimarkkinoilla julkaistut tiedot ovat oikeita ja 

riittäviä ja että kaikilla on tämän johdosta yhtäläiset mahdollisuudet kaupankäyntiin. 

Pörssiyhtiön tiedonantovelvollisuus jaetaan säännölliseen ja jatkuvaan tiedottamiseen. 

Säännöllisen tiedottamisen piiriin kuuluvat tilinpäätöstiedotteet, tilinpäätös ja 

osavuosikatsaukset. Jatkuvaan tiedonantovelvollisuuteen sisältyvät puolestaan 

tulosvaroitukset, osakassopimukset, osakeannit, merkittävät yrityskaupat ja kaikki muu 

tieto, joka voi vaikuttaa yhtiön arvopaperin arvoon. (Roine 2001, 50–54) 

 

Huovinen (2004, 78) jakaa pörssiyhtiön tiedottamisen viiteen erityyppiseen 

tiedotuslajiin: 

• säännöllinen informaatio (tilinpäätöstiedote, tilinpäätös, osavuosikatsaus) 

• jatkuva, olennainen informaatio (pörssitiedotteet) 

• jatkuva, tekninen informaatio (pörssi-ilmoitukset kuten esimerkiksi 

julkistamispäivämuutokset) 

• sidosinformaatio (vuosikertomuksen vapaaehtoinen toimialainformaatio, 

verkkosivut, osakaslehdet, esittelykalvot jne.) 

• raakainformaatio (markkinatiedot). 

Huovinen toteaa lisäksi, että mitä alhaisempi tiedon jalostusaste on, sitä eriarvoisemmin 

se hyödyttää sijoittajia.  
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Huovisen (2004, 75) mukaan pörssiyhtiöiden tiedonantovelvollisuus korostaa 

nykyisellään pistemäistä tiedotuskäsitystä, joka rakentuu aktiiviseen katkelmallisten 

tapahtumien ja yksittäisten seikkojen julkistamiseen. Huovinen ehdottaakin tämän 

rinnalle uudeksi tiedonantovelvollisuuden tarkastelutavaksi prosessinomaista 

tiedotuskäsitystä, joka rakentuu pidemmän aikajakson kuluessa paitsi aktiiviselle 

tiedottamiselle myös passiviteetin - eli tiedottamatta jättämisen - aikaansaamille 

viesteille.  

 

Pörssiyhtiön tiedonantovelvollisuus linkittyy vahvasti myös luottamuksen 

rakentamiseen ja ylläpitoon. Poikolaisen (1996, 9–11) mukaan tietojen antaminen on 

hinta sijoittajien luottamuksesta ja pörssiyhtiöiden tiedonantovelvollisuuteen liittyvän 

sääntelyn perimmäisenä tarkoituksena on säilyttää sijoittajien luottamus markkinoihin.   

 

2.4.3 Sijoittajaviestintä 
 

Markkinointiviestinnän Toimistojen Liiton (MTL) mukaan sijoittajaviestintä on 

yrityksen ja sijoittajayhteisön välistä yritystä ja sen toimintaympäristöä käsittelevää 

viestintää, jonka tavoitteena on tuottaa täsmällistä ja ajan tasalla olevaa tietoa yhtiön 

liiketoiminnasta ja taloudellisesta kehityksestä sekä tukea yrityksen osakkeen 

arvonkehitystä ja likviditeettiä1. Kariola, Niemelä ja Angervuo (2004, 19–22) 

puolestaan toteavat, että sijoittajasuhdetoiminta on laajasti katsottuna yhtiön maineen 

hallinnoimista arvopaperimarkkinoilla. He lisäävät, että yrityksen sijoittajaviestinnästä 

ja sijoittajasuhteiden hyvästä hoitamisesta on tullut yhä tärkeämpi menestystekijä, joka 

vahvistaa yritysjohdon mahdollisuuksia menestymisensä osoittamisessa.  

 

Sijoittajaviestintä on viestintää kahteen suuntaan, sillä sen tavoitteena on ensiksikin, että 

sijoittajat ja muut sidosryhmät ymmärtävät yrityksen arvon ja sen muodostumiseen 

liittyvät tekijät, mutta toiseksi myös luoda ja muokata markkinoiden odotuksia ja 

käsityksiä yrityksestä1. Myös Poikolainen (1996, 11) painottaa vuorovaikutuksen 

kaksisuuntaisuutta, sillä sijoittajien käsityksiä kannattaa kuunnella, heidän reaktioista 

                                                 
1 ”Sijoittajaviestintä”. Markkinointiviestinnän Toimistojen Liiton WWW-sivut, 
<http://www.mtl.fi/sijoittajaviestinta>, 6.6.2011. 



26 
 

voi ottaa opikseen ja niitä voi hallita ja pehmentää. Kariola ym. (2004, 209–215) 

puolestaan tuovat esiin näiden vuorovaikutussuhteiden nopean ja jatkuvan muuttumisen, 

mikä on leimallista sijoitusmarkkinoille. 

 

Roine (2001, 59) esittää, että sijoittajaviestinnällä pyritään turvaamaan yhtiön osake- ja 

joukkolainarahoituksen saatavuus, pitämään osakkeen arvostus yhtiön varallisuusarvoa 

ja ansaintakykyä vastaavalla tasolla sekä lisäämään tai ylläpitämään sijoittajien 

kiinnostusta. Tällöin vaikutetaan usein myös omistajarakenteeseen. Myös Poikolainen 

(1996, 9–13) toteaa, että tiedotuksen tarkoituksena on edistää pääomanhankintaa 

julkisilta markkinoilta tarjoamalla sijoittajille ajantasaista, oikeaa ja olennaista tietoa 

yrityksen menestyksestä ja siihen vaikuttavista tekijöistä.  

 

Sijoittajasuhteiden hallinnan tarkoituksena on Tuomisen (1995, 170) mukaan lisätä 

luottamusta ja luoda yhteinen pitkän aikavälin vuorovaikutus yrityksen ja niiden 

nykyisten ja potentiaalisten sijoittajien välille. Kariolan ym. (2004, 21–22) puolestaan 

toteavat, että sijoittajasuhdetoiminnan tarkoituksena on antaa yrityksestä tietoja, joiden 

avulla sijoittajat voivat arvioida yritystä sijoituskohteena nyt ja tulevaisuudessa. Tähän 

sisältyvän sijoittajaviestinnän keskeinen osa on tiedonantovelvollisuuden täyttäminen 

eli pörssitiedottaminen. Koska yhtiöstä annettu tieto vaikuttaa Kariolan ym. mukaan 

siihen, millainen kuva sijoittajilla on yrityksestä sijoituskohteena, vaikuttavat 

sijoitussuhdetoiminta ja -viestintä välillisesti myös osakkeen markkina-arvoon ja 

kaupankäynnin vilkkauteen.  

 

Sijoittajaviestinnän keskeisiä periaatteita ovat MTL:n mukaan johdonmukainen, oikean 

ja riittävän tiedon antaminen kaikissa tilanteissa, tasapuolinen ja samanaikainen 

tiedottaminen kaikille sidosryhmille sekä avoimuus ja luotettavuus2. Roineen (2001, 64) 

mukaan hyvän sijoittajaviestinnän ominaisuuksia ovat uskottavuus, luotettavuus, 

avoimuus, nopeus, johdonmukaisuus, tavoitteellisuus ja järjestelmällisyys sekä 

markkinalähtöisyys. Poikolaisen (1996, 66–67) mukaan ratkaisevaa on se, että 

tiedottaminen on ennakoivaa. Lisäksi tiedottamisen tulisi olla hänen mukaansa avointa, 

nopeaa ja täsmällistä.  
                                                 
2 ”Sijoittajaviestintä”. Markkinointiviestinnän Toimistojen Liiton WWW-sivut, 
<http://www.mtl.fi/sijoittajaviestinta>, 6.6.2011. 



27 
 

 

Poikolaisen (1996, 80–85) mukaan sijoittajasuhteiden järjestelmällinen hoitaminen 

vaatii pitkäjänteistä ja järjestelmällistä työtä, johon sisältyy yhteydenpitoa 

omistajaryhmiin, yksittäisiin omistajiin sekä analyytikoihin. Sijoittajaviestintä ei 

Poikolaisen mukaan saa olla pelkästään reagoimista ympäristön tapahtumiin, vaan sen 

on oltava aktiivista ja määrätietoista toimintaa.  

 

Sijoittajaviestintä on osittain hyvin säänneltyä, sillä sitä ohjaavat MTL:n mukaan 

Suomessa ainakin arvopaperimarkkinalainsäädäntö, pörssin säännöt sekä 

rahoitusmarkkinoita valvovan Finanssivalvonnan (entinen Rahoitustarkastus) sääntely. 

Huovinen (2004, 58–61) tuo kuitenkin esiin, että tämä sääntely on osittain päällekkäistä, 

ja saattaa johtaa myös ristiriitaiseen sääntöjen tulkintaan. Hyvin toimiva 

sijoittajaviestintä auttaa yrityksiä ylläpitämään myös muidenkin sidosryhmien kuin 

sijoittajien luottamuksen3.  

 

Kariola ym. (2004, 97) painottavat toimitusjohtajan roolin tärkeyttä 

sijoittajaviestinnässä varsinkin, jos yhtiö on julkisuudessa vielä melko tuntematon. 

Myös Poikolaisen (1996, 66) mukaan on erittäin tärkeää, että ylin johto osallistuu 

aktiivisesti sijoittajaviestintään. Kariola ym. kuitenkin tuovat esiin, että jos 

sijoittajasuhdetoiminta on keskitetty, voidaan yrityksen markkinoille viestimää sanomaa 

ja markkinoilta saatua tietoa hallita paremmin.  

 

Tärkeä instrumentti sijoittajasuhteiden hallinnassa on Tuomisen (1995, 170–171) 

mukaan sijoittajille tarjottu informaatio. Tuominen esittää, että tämä erittäin 

standardoitu informaatio on elintärkeää luotaessa luottamusta yrityksen ja sijoittajien 

välille. Luottamusta herättävää informaatiota voidaan Tuomisen mukaan tarjota 

kirjallisesti tai suullisesti.  Kirjallista informaatiota ovat osavuosikatsaukset, 

tilinpäätösennusteet, tiedotuslehdet, vuosikertomukset, omistajalehdet ja 

sijoittajakirjeet. Suullista tietoa voidaan tarjota yhtiökokouksissa ja muissa 

tapaamisissa. 

 
                                                 
3 ”Sijoittajaviestintä”. Markkinointiviestinnän Toimistojen Liiton WWW-sivut, 
<http://www.mtl.fi/sijoittajaviestinta>, 6.6.2011. 
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Tuominen (1995, 174) esittää, että vuosikertomukset edustavat tärkeintä kirjallista, 

luottamusta herättävää instrumenttia sijoittajasuhteiden hallinnassa. Vuosikertomusten 

tarkoituksena on Tuomisen mukaan luoda, säilyttää, kehittää ja vahvistaa 

sijoittajasuhteita. Lisätavoitteena on lisätä sidosryhmien luottamista vuosikertomuksen 

julkaisijayritykseen. Vuosikertomukset tarjoavat Tuomisen mukaan eri sidosryhmille 

informaatiota yrityksen tavoitteista, toiminnasta ja taloudellisesta suoriutumisesta. 

Poikolaisen (1996, 30–31) mukaan sijoittajat arvostavat vuosikertomuksen avoimuutta, 

selkeyttä ja perusteellisuutta. Poikolainen tuo myös esiin, että tutkimusten mukaan 

vuosikertomuksella on ratkaiseva merkitys analyytikkojen arvioidessa yrityksen 

sijoittajaviestinnän onnistumista.  

 

Niskala ja Näsi (1995, 131) toteavat, että vuosikertomukset ovat tilinpäätösinformaation 

lisäksi tapa informoida sidosryhmiä muistakin asioista. Roine (2001, 92) tuo esiin, että 

vuosikertomus toimii useissa yhtiöissä myös yritysesitteenä. Tämän vuoksi siinä 

kannattaa Roineen mukaan esittää lakisääteisten tietojen ohella myös kuvaus yhtiön 

toiminnasta, yhtiön strategia sekä arvot, jos sellaiset on määritelty. Tuominen (1995, 

174) kuitenkin huomauttaa, ettei vuosikertomus luultavasti koskaan voi täysin tyydyttää 

kaikkien sidosryhmien informaation tarpeita. 

 

2.5 Teoreettisen viitekehyksen soveltaminen kohdeorganisaatioon 
 

LSO Osuuskuntaa ja HKScan Oyj:tä tytäryhtiöineen käsitellään tässä tutkimuksessa 

hybridiorganisaationa niiden keskinäisten määräysvaltasuhteiden sekä yhtenevien 

tavoitteiden ja hallintorakenteiden perusteella. Sidosryhmäteorian mukaisesti HKScan 

Oyj:n osakkeenomistajat ja LSO Osuuskunnan tuottaja-omistajajäsenet ovat tälle 

hybridiorganisaatiolle erittäin tärkeitä ja välttämättömiä sidosryhmiä, sillä ilman heitä 

koko hybridiä ei olisi olemassa.  

 

Agenttiteoria ja stewardship-teoria auttavat selittämään tutkittavan hybridiorganisaation 

hallintorakennetta.  LSO Osuuskunnan tuottaja-omistajajäseniä käsitellään tässä 

tutkimuksessa päämiehinä, jotka ovat valtuuttaneet LSO Osuuskunnan johdon ja 

toisaalta määräysvaltansa perusteella myös HKScan Oyj:n johdon toimimaan heidän 
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puolestaan ja heidän parhaakseen. Johdolla tarkoitetaan tässä tutkielmassa hallitusta ja 

toimitusjohtajaa, sillä niiden on osuuskuntalain 5 luvun 6 §:n mukaan edistettävä 

osuuskunnan etua huolellisesti ja hoidettava sen asioita osuuskuntalain ja osuuskunnan 

sääntöjen mukaisesti. Tätä voidaan kirjoittajan mielestä soveltaa myös HKScan Oyj:n 

johtoon, sillä vakiintuneen käytännön mukaan HKScan Oyj:n yhtiökokouksissa on 

tullut valituksi LSO Osuuskunnan jäseniä hallitukseen ja hallituksen puheenjohtaja on 

valittu LSO Osuuskunnan jäsenten keskuudesta.  Myös HKScan Oyj:n muut 

osakkeenomistajat ovat teorian mukaisesti päämiehiä, joiden hyväksi pörssiyhtiön 

johdon on toimittava. Näihin osakkeenomistajiin tämä tutkimus ei kuitenkaan 

varsinaisesti keskity. 

 

Kirjoittaja uskoo, että tutkittavassa tapauksessa stewardship-teoria pystyy selittämään 

tehtyjä havaintoja paremmin kuin agenttiteoria, sillä varsinkin LSO Osuuskunnan 

sisäisessä tarkastelussa tutkielman kirjoittaja ei usko omistajien ja johdon tavoitteiden 

välillä olevan lähtökohtaisesti ristiriitaa. Tämä on lähtökohtana siksi, että LSO 

Osuuskunnan edustajisto, hallintoneuvosto ja hallitus koostuvat osuuskunnan tuottaja-

omistajajäsenistä. Näin voidaan perustellusti olettaa, että on osuuskunnan johdon 

intresseissä toimia tuottaja-omistajien parhaaksi, koska silloin he toimivat myös omaksi 

parhaakseen. Johto ei siis ole täysin eriytynyt omistajista. 

 

Toisaalta LSO Osuuskunnan ja HKScan-konsernin yhtenevät tavoitteet ovat itsessään jo 

peruslähtökohtana sille, että kyseisten organisaatioiden katsotaan muodostavan yhteinen 

hybridiorganisaationsa, joten tämän vuoksi tavoitteiden välistä ristiriitaa ei 

lähtökohtaisesti oleteta löytyvän emo-osuuskunnan ja tytärkonsernin välisistä 

suhteistakaan. Tätä ei kuitenkaan voida etukäteen varmentaa, ja siksi agenttiteorian 

näkökulmat ovat relevantteja myös empiirisen aineiston tarkastelussa. Stewardship-

teorian käsitteet pohjautuvat lisäksi agenttiteoriaan, joten tämänkin vuoksi agenttiteoria 

voidaan tietyissä kohdissa mainita. 

 

Viestintänäkökulmasta katsottuna HKScan Oyj:n on pörssiyhtiönä julkaistava kaikki 

merkittävät tapahtumat ja uutiset pörssitiedotteissaan, jotka ovat näin ollen ensisijainen 

viestintämuoto myös tärkeimpien sidosryhmien suuntaan. Tutkielman kohteena oleva 
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HKScan-konsernin laajentuminen Ruotsiin vuosina 2006–2007 oli konsernille hyvin 

merkittävä tapahtuma, jolla oli myös merkittäviä vaikutuksia konsernin taloudelliseen 

tilaan. Laajentumisesta ja sen vaikutuksista on siis täytynyt viestiä pörssitiedotteilla. 

Tilinpäätöksillä ja osavuosikatsauksilla hybridiorganisaation tärkeimmille sidosryhmille 

on täytynyt tarjota standardoitua tietoa konsernin toiminnoista, niiden kehittymisestä ja 

kannattavuudesta. Lähtökohtaisesti oletetaan, että viestinnän avulla on pyritty luomaan 

luottamusta tärkeimmissä sidosryhmissä.  

 

Säännellyn ja virallisen talousviestinnän voidaan myös ajatella olevan agenttiteorian 

mukaisesti yksi valvonnan muoto, jolla omistajat voivat varmistua siitä, että johto 

todella toimii heidän parhaakseen. Tilinpäätökset varmistetaan yritysten ulkopuolisilla, 

auktorisoiduilla tilintarkastajilla ja pörssitiedottamista valvovat useat eri tahot, mm. 

Finanssivalvonta ja pörssi itse. Tässä tapauksessa HKScan Oyj:n osakkeenomistajat ja 

LSO Osuuskunnan tuottaja-omistajajäsenet ovat siis niitä päämiehiä, jotka voivat 

standardoidun, säännellyn ja virallisen talousviestinnän avulla valvoa sitä johtoa, minkä 

ovat keskuudestaan valinneet toimimaan heidän parhaakseen.  
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3 TUTKIMUKSEN TOTEUTUS 

 

3.1 LSO Osuuskunta ja HKScan Oyj 
 

Lounais-Suomen Osuusteurastamo perustettiin vuonna 1913. Perustajina toimi 

parikymmentä karjanomistajaa, joiden tarkoituksena oli parantaa hajanaista lihan 

välitystä ja kauppaa. Osuuskunnan toiminta laajeni nopeasti, ja vuosikymmenen lopussa 

LSO Osuuskunta olikin maan lukuisista alueellisista toimijoista suurin. Perustajat olivat 

alusta alkaen tähdänneet myös ulkomaan markkinoille ajatuksenaan kotimaata 

korkeammat myyntihinnat ja kotimarkkinoiden suojaus. Ensimmäiset naudanlihaerät 

lähtivät Ruotsiin jo vuonna 1919, ja talvella 1930 ulkomaankauppa laajeni selvästi, kun 

LSO Osuuskunta aloitti usean vuoden tauon jälkeen uudestaan pekoninviennin 

Englantiin. Myös Saksaan vietiin tuolloin lihaa, ja 1930-luvun lopussa LSO 

Osuuskunnan vienti oli jo suurempi kuin muiden lihaliikkeiden yhteensä.4  

 

Toisen maailmansodan jälkeen LSO Osuuskunnan jäsenmäärä nousi nopeasti 

15 000:een, ja maailmanmarkkinoiden alhaisen hintatason vuoksi vienti samaan aikaan 

hiipui. Toiminnan painopiste siirtyi 1950-luvulla lihan myynnistä jalostukseen ja 1960-

luvulla alettiin jo puhua kuluttajalähtöisyydestä sekä markkinoinnin tärkeydestä. Oma 

myymäläverkosto oli LSO Osuuskunnalle taloudellisesti tärkeä, mutta 1970-luvun 

lopulla siitä luovuttiin vähittäiskaupan rakenteen muuttuessa keskusliikkeiden hyväksi.4 

1960-, 1970- ja 1980-luvuilla LSO Osuuskuntaan liittyi muita maakunnallisia, 

osuustoiminnallisia lihayrityksiä ja osuuskunnan toiminta kasvoi entisestään5.  

 

Vuonna 1988 LSO Osuuskunta irrotti teollisuutensa ja markkinointinsa muodostamalla 

niistä tytäryhtiön (tuolloin LSO Foods Oy, myöhemmin HK Ruokatalo Oyj ja nykyisin 

HKScan Oyj), mikä vauhditti teollistumista.  LSO Osuuskunta on edelleen HKScan 

Oyj:n pääomistaja ja yhdessä HKScan Oyj:n tytäryhtiöiden kanssa ne muodostavat 

LSO-konsernin.4 Vuonna 1997 LSO Osuuskunta luovutti lopunkin varsinaisen 

                                                 
4 Historia - LSO Osuuskunnan mukana jo vuodesta 1913, <https://www.lso-
osuuskunta.fi/oktajatus/Pages/Historia.aspx>, 21.9.2011. 
5 HKScan - Historiaa, <http://www.hkscan.com/portal/suomi/hkscan/historiaa/>, 13.9.2011. 
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liiketoimintansa tytärkonsernilleen ja tästä eteenpäin se on keskittynyt hallinnoimaan 

omistustaan HKScan Oyj:ssä. LSO Osuuskunnalle ei näin ollen enää kerry varsinaista 

liikevaihtoa, vaan sen tulot koostuvat nykyisin pääasiassa HKScan Oyj:n maksamista 

osingoista. Osuuskunnan taloudellinen tulos on siis hyvin sidoksissa HKScan Oyj:n 

taloudelliseen menestymiseen. Kasvavan pääomatarpeen turvaamiseksi yhtiö listautui 

Helsingin Arvopaperipörssin päälistalle vuonna 1998.  (LSO Osuuskunnan 

vuosikertomuksen hallituksen toimintakertomus 1.1.–31.12.2010) 

 

HK Ruokatalo Group -konserni laajeni 1990-luvun alussa, mikä toi yritykseen vahvoja 

kotimaisia tuotemerkkejä ja vahvuutta kuluttajamarkkinoille. Suomen liittyminen EU-

jäseneksi vuonna 1995 aiheutti liha-alalle suurimmat muutokset sitten sota-aikojen, sillä 

aiemmin melko suljetussa taloudessa toiminut ala joutui sopeutumaan avoimeen 

kilpailuun erittäin nopeasti. Pian tämän jälkeen HK Ruokatalo Group alkoi kuitenkin 

tähdätä kansainvälisille markkinoille, ja vuonna 1998 ostettu osake-enemmistö 

virolaisesta AS Rakvere Lihakombinaatista aloitti HK Ruokatalo Group -konsernin 

kansainvälistymisen. Tämä jatkui vuonna 2001, kun HK Ruokatalo Group hankki Viron 

suurimman siipikarjayrityksen, AS Talleggin. Laajentuminen jatkui Puolaan vuonna 

2002 ja vuonna 2004 HK Ruokatalo Group aloitti yhteistyön tanskalaisen Danish 

Crownin kanssa puolalaisyhtiö Sokolówin omistamisessa. 1990- ja 2000-luvuilla HK 

Ruokatalo Group laajensi toimintojaan myös Suomessa usein yritysostoin.6  

 

Vuosina 2006–2007 konsernin toiminta laajeni Ruotsiin HK Ruokatalo Groupin 

ostaessa Ruotsin suurimman liha-alan yrityksen Swedish Meatsin liiketoiminnan, joka 

yhtiöitettiin kaupan yhteydessä Scan AB:ksi. Yrityskaupan myötä konsernin 

kansainvälinen toiminta kasvoi yli puoleen liikevaihdosta ja emoyhtiön nimi muutettiin 

HKScan Oyj:ksi.6 LSO Osuuskunnan vuoden 2007 vuosikertomuksessa silloinen 

osuuskunnan toimitusjohtaja toteaa LSO Osuuskunnan olevan Metsäliiton ohella suurin 

ja kansainvälisin suomalainen osuuskunta.  

 

  

                                                 
6 HKScan - Historiaa, <http://www.hkscan.com/portal/suomi/hkscan/historiaa/>, 13.9.2011. 
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3.2 Aineiston keruu 
 

Tutkimuksen empiirinen aineisto koostuu LSO Osuuskunnan ja HKScan Oyj:n 

julkaisemista vuosikertomuksista vuosilta 2000–2010, HKScan Oyj:n julkaisemista 

pörssitiedotteista vuosina 2000–2010, Ruotsiin laajentumiseen liittyvistä artikkeleista 

vuosina 2006–2007 (liite 2) ja kolmesta haastattelusta. Taustatietojen keräämiseen on 

lisäksi käytetty muuta HKScan Oyj:n verkkosivuilla julkaistua esitysmateriaalia.  

 

LSO Osuuskunnan ja HKScan Oyj:n julkaisemat vuosikertomukset 2000–2010 löytyvät 

yhtiöiden verkkosivuilta ja ovat näin ollen kaikkien saatavilla. Tutkittavaksi aikaväliksi 

valittiin 2000–2010, sillä tämä todettiin riittäväksi antamaan kuvan siitä, millainen LSO 

Osuuskunnan ja HKScan-konsernin taloudellinen tila oli ennen Scanin hankintaa ja 

miten yritysosto siihen vaikutti. Vuosi 2010 on toisaalta viimeisin tilikausi, jolta 

yhtiöissä on laadittu tilinpäätös tätä tutkielmaa tehtäessä. Tutkittava ajanjakso on siis 11 

vuotta tai tilikautta. 

 

Tilinpäätöksen taloudellisista tunnusluvuista analysoitavaksi valittiin ne, joiden 

tutkielman kirjoittaja katsoi olevan oleellinen toisaalta LSO Osuuskunnan ja toisaalta 

HKScan-konsernin taloudellisen tilan selvittämiseksi. HKScanin osalta tunnusluvuiksi 

valittiin pääasiassa sellaisia, jotka vuosikertomuksessa oli koottu ja taulukoitu lukijalle 

valmiiksi. Näin valituista tunnusluvuista löytyivät vertailuluvut koko 

tarkasteluajanjaksolle. Tunnuslukujen julkaisemisesta määrätään pörssiyhtiöiden osalta 

yleisohjeessa valtiovarainministeriön asetuksessa (538/2002) tarkoitetun tilinpäätöksen, 

tilinpäätöstiedotteen ja osavuosikatsauksen laatimisesta. Julkinen valta on halunnut 

suojella sijoittajia laatimalla kyseisen ohjeistuksen, ja näin ollen siellä esitettyjä 

tunnuslukuja voidaan pitää sijoittajille tärkeinä. HKScanin taloudellista tilaa kuvaaviksi 

tunnusluvuiksi valittiin liikevaihto, liikevoittoprosentti, oman pääoman tuottoprosentti 

(ROE), oma pääoma yhteensä, omavaraisuusaste, taseen loppusumma, sijoitetun 

pääoman tuottoprosentti (ROI), osakekohtainen osinko ja osakkeen keskikurssi.  

 

LSO Osuuskunnan osalta tunnusluvuiksi ei voitu yhtiömuodon vuoksi valita täysin 

samoja kuin HKScanilla, mutta valinnoilla pyrittiin siihen, että ne kuvaisivat osittain 

samoja asioita kuin tytärkonsernin tunnusluvut. LSO Osuuskunnan taloudellista tilaa 
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kuvaaviksi tunnusluvuiksi valittiin toiminnan kokonaisyli- tai alijäämä, omistusosuus 

HKScan Oyj:n osakkeista, omistusosuus HKScan Oyj:n äänimäärästä, oma pääoma ja 

sen jakautuminen, omavaraisuusaste, taseen loppusumma, osuuspääomalle maksettava 

korko sekä osuuskunnan jäsenmäärä.  

 

HKScanin suomenkielisillä verkkosivuilla, tiedotearkistossa julkaistuja pörssitiedotteita 

oli tarkastellulla ajanjaksolla yhteensä 299 kpl. Aikaväliksi valittiin sama kuin 

vuosikertomuksissakin, 2000–2010, minkä avulla pyrittiin saamaan selville konsernin 

virallinen tiedotuskäytäntö tutkimusaikana. Pörssitiedotteet ovat Suomessa julkisille 

osakeyhtiöille ensisijainen tapa viestiä yhtiötä koskevista asioista sijoittajille (Huovinen 

2004), joten niistä katsottiin selviävän se, miten taloudellisen tilan muutoksesta 

viestittiin osakkeenomistajille. 

 

Ruotsin tapaukseen liittyvät artikkelit (liite 2, yhtensä 153 kpl) sanomalehdissä sekä 

niiden verkkojulkaisuissa ja muissa uutistoimistoissa ovat HKScan Oyj:n 

viestintäosaston toimittamaa materiaalia, joka on osa heidän mediaseurantaansa. 

HKScan Oyj:n viestintäosaston mukaan yhtiössä on seurannassa sellainen määrä 

viestimiä, että he kokevat saavansa riittävän kattavan kuvan tilanteesta. 

Mediaseurannalla ei pyritä heidän mukaansa täydellisyyteen tai aukottomuuteen, vaan 

se on rakennettu palvelemaan yhtiön omia tiedontarpeita. Tutkielman aineistoksi 

päätyivät sellaiset yhtiön viestintäosaston keräämät artikkelit, jotka liittyivät Scanin 

hankintaan vuosien 2006 ja 2007 aikana.  

 

Haastattelukysymykset laadittiin niiden aiheiden perusteella, mitä muusta 

tutkimusaineistosta oli noussut esille. Haastateltavaksi valittiin kolme HKScan Oyj:ssä 

tai LSO Osuuskunnassa työskentelevää henkilöä heidän työnkuvansa perusteella. 

Kaikki kolme olivat olleet aktiivisesti mukana laajentumisprosessissa vuosina 2006–

2007 ja heidän voidaan sanoa olleen laajentumisprosessin avaintoimijoita. 

Haastattelujen tarkoituksena oli saada selville, mitä Scanin hankinnassa keskeisesti 

mukana olleet henkilöt ajattelivat laajentumisesta oman työnkuvansa näkökulmasta. Eri 

henkilöitä haastateltiin siis eri asioihin liittyen. Haastatteluiden tarkoituksena oli 
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syventää sitä tietoa ja ymmärrystä, mitä tutkielman kirjoittaja oli muun materiaalin 

perusteella saanut.  

 

Ensimmäinen haastateltava oli LSO Osuuskunnan nykyinen hallituksen puheenjohtaja, 

joka toimi Ruotsin tapauksen aikaan osuuskunnan hallituksen varapuheenjohtajana. 

Toinen haastateltu henkilö oli HKScan Oyj:n viestintäpäällikkö, joka osallistui Scanin 

hankinnan aikaan konsernin viestinnän suunnitteluun ja toteuttamiseen. Kolmantena 

haastateltiin HKScanin talous- ja rahoitusjohtajaa (CFO), joka oli Scanin hankinnassa 

mukana laatimassa kannattavuus- ja rahoituslaskelmia sekä toteuttamassa itse 

transaktiota. Hänellä oli hyvin keskeinen rooli yrityskaupan toteutuksessa.  

 

3.3 Aineiston käsittely ja analysointi 
 

Sekä LSO Osuuskunnan että HKScan Oyj:n vuosikertomukset käytiin läpi kolme 

kertaa. Ensimmäisellä kerralla vuosikertomusten tärkeimmät asiat koottiin 

muistiinpanoiksi. Toisella kerralla vuosikertomuksista koottiin ne taloudelliset 

tunnusluvut, joita tutkimuksessa tarkastellaan. Tunnusluvut on poimittu julkaistusta 

materiaalista sellaisenaan, eikä perinteiseen tilinpäätösanalyysiin liittyviä 

tilinpäätösoikaisuja ole tehty. Tätä ei katsottu tarpeelliseksi, sillä tarkoituksena ei ollut 

varsinaisesti tehdä syvällistä tilinpäätösanalyysiä, vaan käyttää tunnuslukuja muun 

materiaalin apuna.  Pörssiyhtiöiden julkaisemista tilinpäätöksen taloudellisista 

tunnusluvuista määrätään yleisohjeessa valtiovarainministeriön asetuksessa (538/2002) 

tarkoitetun tilinpäätöksen, tilinpäätöstiedotteen ja osavuosikatsauksen laatimisesta. 

Yleisohjeen kohdassa 2 esitetään tunnuslukujen laskentakaavat, joita pörssiyritysten on 

noudatettava. Tämän perusteella pörssiyritysten virallisissa tilinpäätöksissä julkaistuja 

tunnuslukuja voidaan tutkielman kirjoittajan mielestä pitää totuudenmukaisina.7  

 

Kolmannella vuosikertomusten lukukerralla keskityttiin yksityiskohtaisemmin johdon 

katsauksiin, hallituksen toimintakertomuksiin ja muihin tietoihin, jotka auttoivat 

tapahtumien ymmärtämisessä. Vuosikertomusten tarkkaa analyysiä ei tehty heti 

                                                 
7 Yleisohje valtiovarainministeriön asetuksessa (538/2002) tarkoitetun tilinpäätöksen, 
tilinpäätöstiedotteen ja osavuosikatsauksen laatimisesta, 
<http://www.edilex.fi/virallistieto/kilaohje/osavuosikat2/>, 21.9.2011. 
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alkuvaiheessa, koska aluksi oli tärkeää muodostaa yleiskuva yhtiöistä, niiden 

toiminnasta ja tutkittavasta tapahtumasta. Yksittäisiin vuosikertomuksiin palattiin tämän 

jälkeen useita kertoja aina tarpeen mukaan. Taloudellisten tunnuslukujen kehitystä 

analysoitiin yleisellä tasolla ja muutoksiin pyrittiin löytämään syitä vuosikertomuksista. 

Mahdollisuuksien mukaan tunnuslukuja verrattiin myös konsernin virallisiin 

tavoitteisiin sekä Yritystutkimusneuvottelukunnan (2005) ohjearvoihin.   

 

Tutkimusmateriaalina olevat artikkelit toimitettiin tutkielman kirjoittajalle 

paperiversioina valmiiksi kronologisesti järjesteltynä, eikä niitä sen vuoksi tarvinnut 

aluksi järjestää uudelleen. Artikkelit käytiin läpi kahdesti. Ensimmäisellä lukukerralla 

tekstiin merkittiin ja alleviivattiin tärkeitä kohtia sekä muodostettiin yleiskuva 

tapahtumista ja siitä tavasta, miten asioista uutisoitiin. Toisella lukukerralla uutisointi 

käytiin uudestaan läpi ja olennaiset asiat kirjoitettiin muistiinpanoina ylös. Tämän 

jälkeen analysoitiin sitä kokonaisuutta, minkä artikkelit muodostivat. 

 

HKScan Oyj:n julkaisemat pörssitiedotteet poimittiin yhtiön suomenkielisiltä 

verkkosivuilta, tiedotearkistosta. Samasta arkistosta löytyvät myös yhtiön julkaisemat 

lehdistötiedotteet, mutta niitä ei sisällytetty tutkimusmateriaaliin, sillä tiedotteiden 

aihepiirit (mm. tuoteuutuuksien lanseeraamiset) eivät tutkielman kirjoittajan mielestä 

olleet relevantteja tälle tutkimukselle. Pörssitiedotteet luetteloitiin ja luokiteltiin 

vuositasolla niiden pääteemojen mukaan, mitä tiedotteet koskivat. Tämän jälkeen 

analysoitiin, kuinka pörssitiedottaminen kehittyi tutkitulla ajanjaksolla, mitä vaikutuksia 

Ruotsiin laajenemisella oli siihen ja miten taloudellisen tilan muuttumisesta viestittiin 

osakkeenomistajille. 

 

Haastattelut nauhoitettiin sanelukoneella ja ne kestivät 35–45 minuuttia. Haastattelut 

purettiin litteroiduksi tekstiksi, jota kertyi 6–10 sivua haastatellun puheen nopeudesta 

riippuen. Litteroituun raakatekstiin pyrittiin tekemään mahdollisimman vähän 

muokkauksia, jotta mm. haastateltavien sanamuodot ja asioiden painotukset olisivat 

vielä tämänkin jälkeen tutkimusmateriaalissa ja analyysivaiheessa mukana.  Haastattelut 

kuunneltiin kahdesti ja litteroidut tekstit luettiin kolmesti läpi, minkä jälkeen päätettiin, 

mitä tuloksia varsinaiseen tutkimusraporttiin kirjoitettiin. 
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3.4 Tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti 
 

Koska tutkimusmateriaaliin kuuluvat vuosikertomukset ovat HKScan Oyj:n ja LSO 

Osuuskunnan virallisia ja tilintarkastettuja julkaisuja, jotka päätyvät myös 

viranomaisille, voidaan niiden sisältöä pitää kirjoittajan mielestä totuudenmukaisina. 

Vuosikertomuksissa esitetyt johdon kommentit ovat tietenkin subjektiivisia ja sisältävät 

mielipiteitä, mutta ne antavat hyvän kuvan siitä, miten yhtiössä nähtiin raportoitu vuosi 

ja mitä odotuksia johdolla oli tulevaisuutta varten. Vuosikertomukset ovat kaikkien 

saatavilla ja niiden tiedot voi kuka tahansa tarkistaa.  

 

Liitteessä 2 luetellut artikkelit ovat HKScan Oyj:n toimittamaa materiaalia, eikä 

tutkielman kirjoittaja ole kerännyt niitä itse. Näin ollen ei periaatteessa voida olla 

varmoja siitä, ettei yhtiössä ole tehty artikkelien suhteen jonkinlaista alkuseulontaa ja 

toimitettu vain sellaisia artikkeleita, jotka on katsottu hyväksyttäväksi 

tutkimusmateriaaliksi. On todennäköistä, että tutkimusaiheesta on kirjoitettu muissakin 

artikkeleissa, kuin mitä tutkimusaineisto sisältää, eikä aineistoa voida näin ollen pitää 

täysin kattavana tai täydellisenä. Tutkielman kirjoittaja kuitenkin luottaa siihen, että 

HKScan Oyj:n mediaseuranta käsittää ne tärkeimmät paperi- ja verkkojulkaisut, joissa 

yhtiöstä kirjoitetaan, ja että näiden artikkelien avulla saadaan selville se kuva, mikä 

Ruotsiin laajentumisesta mediassa annettiin. 

 

Haastattelut tuovat esiin henkilökohtaisia, subjektiivisia mielipiteitä, jotka tässä 

tutkielmassa perustuivat osittain 4–5 vuoden takaisiin muistoihin. Tunnetun sanonnan 

mukaan aika kultaa muistot, eikä voida varmasti sanoa, että kerrottu olisi koko totuus. 

Asioita unohtuu ja tietyistä asioista ei välttämättä haluta edes puhua. Haastattelut 

kuitenkin tukevat muuta tutkimusmateriaalia ja antavat tutkielman kirjoittajalle 

syvempää ymmärrystä tutkimusaiheesta. Niiden avulla saatu tieto on lisäksi sellaista, 

mitä organisaation ulkopuolinen ei välttämättä muutoin saisi selville. 

 

Tässä tutkimuksessa käytetty empiirinen aineisto on monenlaista ja eri lähteistä 

hankittua. Aineistoa on myös analysoitu eri tavoin. Tämä tukee tutkimustulosten 

uskottavuutta, sillä eri lähteistä hankitun aineiston antamat tulokset tukevat toisiaan, 

eikä eri lähteiden välillä havaittu ristiriitaa. Tutkimuskohdetta lähestyttiin siis useasta 
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eri näkökulmasta ja näin pyrittiin saamaan mahdollisimman kattava kuva ja syvällinen 

ymmärrys tutkimuskohteesta. Tämä edellä kuvattu triangulaatio on tärkeää laadullisen 

tutkimuksen reliabiliteetille ja validiteetille.  
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4 TUTKIMUKSEN KESKEISET TULOKSET 

 

4.1 Aineiston kuvaus 
 

4.1.1 HKScan-konsernin ja LSO Osuuskunnan talouden kehitys vuosina 2000–
2010 
 

HKScan-konserni (entinen HK Ruokatalo Group -konserni) 

 

HK Ruokatalo Group aloitti 2000-luvun rakennemuutoksilla, joiden tarkoituksena oli 

parantaa tulosta ja yhdenmukaistaa konsernin tavoitteita. Eurooppaa koetteli tuolloin 

BSE-kriisi, joka lisäsi lihateollisuuden kustannuksia merkittävästi, mutta jonka 

pitkäaikaiset vaikutukset Suomen lihateollisuuteen jäivät vähäisiksi. Kuluttajat 

arvostivat lihatuotteissa kotimaisuutta ja HK Ruokatalo Groupin johto arvioikin 

konsernilla olevan hyvät mahdollisuudet menestyä. Vuosina 2001 ja 2002 konsernin 

taloudellista tulosta saatiin selvästi parannettua, ja vuonna 2002 konserni saavutti 1990-

luvulla asettamansa tavoitteet kannattavuudelle, vakavaraisuudelle, kasvulle ja 

kansainvälistymiselle. Seuraavina vuosina konsernissa keskityttiin edelleen 

kustannustehokkuuden parantamiseen. Tällöin konsernirakennetta myös selkeytettiin, 

kun tytäryhtiöitä sulautettiin emoyhtiöön. Vuosikertomuksissa tuotiin lisäksi selkeästi 

esille eurooppalaisen vähittäiskaupan jatkuva ketjuuntuminen ja kansainvälistyminen, 

jotka asettivat ja asettavat edelleen lihateollisuudelle uusia haasteita. 

 

Vuonna 2005 HK Ruokatalo Group Oyj alkoi muiden suomalaisten pörssiyhtiöiden 

tavoin noudattaa kansainvälisiä IFRS-standardeja talousraportoinnissaan. Sivuilla 41–49 

olevissa kuvioissa esitetyt tunnusluvut ovat Suomen tilinpäätöskäytännön mukaisia 

vuosilta 2000–2004 ja IFRS-standardien mukaisia vuosilta 2005–2010. 

Laskentakäytäntöjen muuttuminen vaikutti joihinkin tasearvoihin, muttei kuitenkaan 

merkittävästi. Konsernin oma pääoma 31.12.2004 oli suomalaisen tilinpäätöskäytännön 

(FAS) mukaan 208,5 miljoonaa euroa ja IFRS:n mukaan 210 miljoonaa euroa. 

Konsernin taseen loppusumma 31.12.2004 oli FAS:n mukaan 425,1 miljoonaa euroa ja 

IFRS:n mukaan 429,7 miljoonaa euroa. Tuloslaskelmassa IFRS-standardit vaikuttivat 
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positiivisesti vertailuvuoden 2004 voittoon, sillä konsernin tilikauden 2004 tulos oli 

FAS:n mukaan 20,5 miljoonaa euroa ja IFRS:n mukaan 26 miljoonaa euroa.8 Tämän 

vuoksi konsernin liikevoittoprosentti, oman pääoman tuottoprosentti (ROE) ja sijoitetun 

pääoman tuottoprosentti (ROI) saivat vuodelta 2004 paremmat tunnusluvut IFRS:n kuin 

FAS:n mukaan.  

 

Vuoden 2006 tilinpäätöksessä esiteltiin uusi johtava pohjoismainen ruokayhtiö HKScan, 

jonka kotimarkkina-aluetta on koko Itämeren alue. Suomen osuus konsernin 

liikevaihdosta jäi Ruotsiin laajenemisen myötä alle puoleen. Kansainvälisen 

liiketoiminnan osuuden kasvattaminen 50 prosenttiin liikevaihdosta oli ollut konsernin 

pitkäaikainen tavoite ja tämä saavutettiin Scanin hankinnalla. Ruotsin toiminnot 

yhdisteltiin konsernitilinpäätökseen kuitenkin vasta vuonna 2007, jolloin yrityskauppa 

sinetöitiin.  

 

Tutkimusajanjakson loppupuolella sekä Suomen että Ruotsin toimintoja pyrittiin 

tehostamaan mittavilla rakenneuudistuksilla, joihin liittyi myös korkea investointien 

taso. Ruotsin liiketoimintojen kuvailtiin vuoden 2007 vuosikertomuksessa kehittyneen 

positiivisesti, vaikka pitkän aikavälin tavoitteesta oltiinkin vielä kaukana. Vuosina 

2007–2008 sianlihan kansainvälistä markkinatilannetta kuvattiin vaikeaksi ja tämän 

todettiin heikentäneen liiketoiminnan kannattavuutta kaikilla markkina-alueilla. 

Kansainvälinen finanssikriisi ja sen mukanaan tuomat valuuttakurssivaihtelut 

vaikuttivat negatiivisesti konsernin kannattavuuteen vuosina 2008–2009. Vuonna 2009 

konsernin kokonaiskannattavuus kehittyi kuitenkin positiivisesti.  

 

Tarkastellun ajanjakson viimeisenä vuonna konsernin kannattavuutta heikensivät 

erityisesti poikkeukselliset toimitusketjun sisäiset ongelmat Suomessa ja Ruotsissa. 

Vuonna 2010 konserni laajeni siipikarjamarkkinoilla Tanskaan. Scan AB:n 

tehostamisohjelman on ilmoitettu kestävän vielä vuoteen 2013 asti, jolloin Ruotsin 

toimintojen kannattavuuden pitäisi konsernin mukaan olla kehittynyt merkittävästi. 

Kokonsa vuoksi Scanin toiminnot vaikuttavat vahvasti koko konsernin tulokseen. 

                                                 
8 HK Ruokatalo Group -konsernin IFRS vertailutiedot 2004, 
<http://www.hkscan.com/portal/suomi/hkscan/tiedotearkisto/?id=919>, 13.9.2011. 



41 
 

Vuoden 2011 liikevoiton arvioitiin vuoden 2010 vuosikertomuksessa paranevan vuoden 

2010 tasosta. 

 

Tarkastellulla ajanjaksolla, vuosina 2000–2010, konsernin taloudelliset tavoitteet 

pysyivät samoina. Liikevoittotavoitteena oli 5 % liikevaihdosta, oman pääoman tuoton 

(ROE) tavoite oli 15 %, omavaraisuusaste yli 40 % ja osingonjako vähintään 30 % 

nettotuloksesta.  

 

Kuviossa 1 on esitetty HKScan-konsernin liikevaihto vuosina 2000–2010. Liikevaihto 

kasvoi melko tasaisesti 2000-luvun alussa kansainvälistymisen ja yritysostojen myötä. 

Tällöin yritysostot suuntautuivat Baltiaan, Puolaan ja Suomeen, ja ne kasvattivat 

konsernin liikevaihtoa 3–8 prosentilla vuosittain. Vuonna 2005 Puolan toiminnot 

kasvattivat liikevaihtoa noin 30 prosentilla, kun ne ensimmäisen kerran yhdisteltiin 

kokonaisuudessaan tilinpäätökseen. Puolan toiminnoista 50 prosenttia yhdistellään 

HKScan-konsernin konsernitilinpäätökseen. Scanin osto vuonna 2007 yli kaksinkertaisti 

konsernin liikevaihdon, joka on sen jälkeen pysynyt melko samalla tasolla.  

 

 

Kuvio 1. HKScan-konsernin liikevaihto vuosina 2000–2010. 

 

Seuraavalla sivulla kuviossa 2 esitetty HKScan-konsernin liikevoittoprosentti vaihteli 

tarkasteluajanjaksolla välillä 1,7 (2008) ja 5,2 (2002), eli konsernin asettamaan 

tavoitteeseen (5 %) päästiin vain vuonna 20029. Vuosi 2002 olikin tulokseltaan 

konsernin historian paras. Tätä seuraavina vuosina Suomen lihateollisuuden kilpailun 

                                                 
9 Tosin IFRS:n mukaan laskettuna vuoden 2005 vuosikertomuksessa ilmoitettu vertailuvuoden 2004 
liikevoittoprosentti oli myös 5,2. 
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kiristyminen ja lihamarkkinoiden hintakehitys painoivat konsernin tulosta alas. 

Tutkimusajanjakson puolivälistä eteenpäin Baltian toiminnot ovat tuoneet konserniin 

suhteellisesti eniten voittoa, kun Suomen toiminnoissa suhteellinen kannattavuus on 

ollut heikompi. Vuonna 2005 tuloksen heikentymiseen vaikuttivat myös kertaluontoiset 

kulukirjaukset liittyen tuotannollisen toiminnan lopettamiseen kahdella paikkakunnalla. 

 

Scanin hankinnan jälkeen vuonna 2007 konsernin liikevoittoprosentti tippui Ruotsin 

toimintojen heikon suhteellisen kannattavuuden vuoksi. Vuosina 2007–2010 Ruotsin 

toimintojen liikevoittoprosentti on ollut koko konsernin vastaavaa lukua alhaisempi. 

Vuonna 2007 Ruotsin toimintojen liikevoittoprosentti oli 2,1 %, vuonna 2008 1,5 %, 

vuonna 2009 1,6 % ja vuonna 2010 2,0 %. Ruotsin toimintojen alhaisemman 

suhteellisen kannattavuuden takia koko konsernin liikevoittoprosentti on ollut 

alhaisempi Ruotsiin laajenemisen jälkeen kuin ennen sitä.  

 

 

Kuvio 2. HKScan-konsernin liikevoittoprosentti vuosina 2000–2010. 

 

 

Yritystutkimusneuvottelukunta (2005) antaa liikevoittoprosentille seuraavat ohjearvot: 

 yli 10 %  hyvä 

 5–10 %  tyydyttävä 

 alle 5 % heikko. 

 

0,0 %

1,0 %

2,0 %

3,0 %

4,0 %

5,0 %

6,0 %

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Liikevoittoprosentti



43 
 

Näihin ohjearvoihin nähden HKScan-konsernin liikevoittoprosentti ylsi vuonna 2002 

tyydyttävälle tasolle, mutta muina vuosina se oli heikko. HKScan Oyj:n talous- ja 

rahoitusjohtaja kuitenkin huomautti haastattelussaan, että toimialaan nähden 

yritystutkimusneuvottelukunnan antamat ohjearvot ovat hyvin korkeita, ja heidän 

mukaansa yli viiden prosentin liikevoittoa pidetään HKScanin toimialalla hyvänä10.  

 

Kokonaisuudessaan Ruotsin toiminnot ovat tuoneet konserniin liikevoittoa vuosina 

2007–2010 seuraavasti: vuonna 2007 23 miljoonaa euroa, vuonna 2008 18 miljoonaa 

euroa, vuonna 2009 16,7 miljoonaa euroa ja vuonna 2010 20,4 miljoonaa euroa eli 

yhteensä 78,1 miljoonaa euroa. Scanin lopullinen hankintahinta vuonna 2007 oli 329 

miljoonaa euroa. 

 

Oman pääoman tuottoprosentti11 (seuraavalla sivulla esitetty kuvio 3) eli ROE vaihteli 

tarkasteluajanjaksolla 2,3:n (2008) ja 15,3:n (2002) välillä. Konsernin tavoite, 15 %, 

saavutettiin siis vain huippuvuonna 2002. Huomioitavaa on kuitenkin se, että vuoden 

2004 vuosikertomuksessa ilmoitettu ROE oli 11,4 %, kun taas vuoden 2005 

vuosikertomuksessa sen ilmoitettiin vertailulukuna saavan IFRS:n mukaisesti laskettuna 

arvon 14,6 %. Tarkastellun ajanjakson alhaisin oman pääoman tuottoprosentti, 2,3 %, 

osui vuodelle 2008, kuten myös saman ajanjakson alhaisin liikevoittoprosentti.  

 

                                                 
10 Havainnollistamisen vuoksi vertailuna todettakoon, että HKScanin suurin suomalainen kilpailija Atria 
ilmoittaa verkkosivuillaan yhtiön liikevoitot vuositasolla, ja nämä suhteutettuna ilmoitettuihin 
liikevaihtoihin tuottavat seuraavat liikevoittoprosentit: 2000: 3,1 %; 2001: 4,5 %; 2002: 3,6 %; 2003: 4,0 
%; 2004: 5,9 %; 2005: 4,1 %; 2006: 3,8 %; 2007: 7,4 %; 2008: 2,8 %; 2009: 2,1 % ja 2010: 0,8 %. (Atria 
Oyj:n taloustieto, <http://www.atriagroup.com/SIJOITTAJAT/TALOUSTIETO/Sivut/default.aspx>, 
14.9.2011.) 
11 Oman pääoman tuottoprosentin laskentakaava:  
(voitto, ylijäämä tai tappio ennen satunnaisia eriä - verot) / (oma pääoma + vähemmistöosuus) * 100 
 (Taloudellista kehitystä kuvaavat tunnusluvut, 
<http://www.edilex.fi/virallistieto/kilaohje/osavuosikat2>/, 21.9.2011.) 
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Kuvio 3. HKScan-konsernin oman pääoman tuottoprosentti (ROE) vuosina 2000–2010. 

 

HKScan-konsernin oma pääoma (kuvio 4) kasvoi tarkasteluajanjaksolla 117,6 

miljoonasta eurosta 430,6 miljoonaan euroon, eli kokonaisuudessaan se melkein 

nelinkertaistui. Kasvu on ollut melko tasaista, joskin kannattamattomammat vuodet 

(kuten 2008) ovat välillä pysäyttäneet kasvun. Oman pääoman kasvun takana on myös 

useita osakepääoman korotuksia, joiden avulla mahdollistettiin kansainvälistyminen ja 

vahvistettiin konsernin taloutta. 

 

 

Kuvio 4. HKScan-konsernin oma pääoma vuosina 2000–2010. 
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Seuraavalla sivulla olevassa kuviossa 5 esitetty konsernin omavaraisuusaste12 oli saatu 

nostettua 2000-luvun alkupuolella konsernin tavoitteena olleelle tasolle, yli 40 

prosenttiin. Yritysostoja tehtäessä konsernin korollinen vieras pääoma nousi, mutta 

hyvä taloudellinen tulos ja osakepääoman korotukset pitivät omavaraisuusasteen 2000-

luvun alussa asetetulla tavoitetasolla. Korkeimmillaan konsernin omavaraisuusaste oli 

vuonna 2004, jolloin se oli 49,5 %. Vuonna 2005 omavaraisuusaste laski noin viidellä 

prosenttiyksiköllä, kun puolalaisen tytäryhtiön velat yhdisteltiin ensimmäisen kerran 

konsernitilinpäätökseen.  

 

Kansainvälistyminen Ruotsiin laski konsernin omavaraisuusastetta vuonna 2007 yli 10 

prosenttiyksiköllä noin 30 prosenttiin. Emoyhtiö joutui tällöin lainaamaan varoja Scan 

AB:n osakkeiden hankintaan ja lisäksi se sitoutui ottamaan vastatakseen 

ruotsalaisyhtiön 171 miljoonan euron velat, joten omavaraisuusasteen lasku oli 

konsernin ja markkinoiden tiedossa jo ennen yrityskauppaa. Omavaraisuusastetta saatiin 

nostettua vuosina 2008 ja 2009, mutta vuonna 2010 se laski jälleen heikosta 

kokonaiskannattavuudesta ja korollisen velan noususta johtuen.  

 

Yritystutkimusneuvottelukunnan (2005) mukaan omavaraisuusasteelle voidaan antaa 

seuraavat ohjearvot: 

 yli 40 % hyvä 

 20–40 % tyydyttävä 

 alle 20 % heikko.  

 

Näihin ohjearvoihin nähden HKScan-konsernin omavaraisuusaste oli vuosina 2002–

2006 hyvällä tasolla ja muina tarkastellun ajanjakson vuosina tyydyttävällä tasolla.  

 

                                                 
12 Omavaraisuusasteen laskentakaava: 
(oma pääoma + vähemmistöosuus) / (taseen loppusumma - saadut ennakot) * 100 
(Taloudellista kehitystä kuvaavat tunnusluvut, <http://www.edilex.fi/virallistieto/kilaohje/osavuosikat2/>, 
21.9.2011.) 
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Kuvio 5. HKScan-konsernin omavaraisuusaste vuosina 2000–2010. 

 

Konsernin kokonaisvarallisuus, eli taseen kokonaismäärä (kuvio 6), kasvoi tarkastellulla 

ajanjaksolla yli nelinkertaiseksi. Ennen kansainvälistymistä Ruotsiin taseen 

loppusumma kasvoi maltillisesti vuosi vuodelta, kunnes se vuonna 2007 Scanin 

hankinnan myötä yli kaksinkertaistui. Tämän jälkeen taseen loppusumma kahtena 

vuotena hieman laski, kunnes se taas vuonna 2010 kääntyi nousuun.  

 

 

Kuvio 6. HKScan-konsernin taseen loppusumma vuosina 2000–2010. 
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Kuviossa 7 esitetty HKScan-konsernin sijoitetun pääoman tuottoprosentti13 (ROI) 

vaihteli tutkitulla ajanjaksolla 4,7:n (2000) ja 12,6:n (2002) välillä. Vuoden 2004 ROI 

oli suomalaisen tilinpäätöskäytännön mukaan laskettuna 10,2 % ja IFRS:n mukaisesti 

laskettuna 12,3 %. Ruotsiin laajentumisen jälkeen ROI näyttää jääneen alhaisemmalle 

tasolle kuin ennen sitä. Tämä mukailee myös liikevoittoprosentin linjaa. Vuoden 2008 

notkahdus ei näy ROI:ssa niin selvästi kuin ROE:ssa, sillä sijoitetun pääoman 

tuottoprosentin laskentakaavassa osoittaja on suurempi sisältäen nettotuloksen lisäksi 

myös verot sekä korko- ja muut rahoituskulut (ROE:ssa osoittajassa on vain nettotulos).  

 

 

Kuvio 7. HKScan-konsernin sijoitetun pääoman tuottoprosentti (ROI) vuosina 2000–

2010. 

 

Seuraavalla sivulla, kuviossa 8 esitetty HKScan Oyj:n osakkeen keskikurssi oli ollut 

ennen Ruotsiin laajentumista selvässä nousussa aina vuoteen 2007 saakka, jonka jälkeen 

se laski jyrkästi. HKScan Oyj:n talous- ja rahoitusjohtaja kuitenkin huomautti 

haastattelussaan, että HKScan Oyj:n osakekurssin kehitys on aina noudattanut Helsingin 

pörssin yleisindeksin ja erityisesti toimialaindeksin kehitystä. Tämä toimialakehitys on 

esitetty kuviossa 9, ja siitä voidaan huomata, että HKScan Oyj:n kurssilasku vuodesta 

2007 eteenpäin noudatti toimialan indeksin yleistä kehitystä. Tällöin 

rahoitusmarkkinoita koettelivat suuri epävarmuus ja finanssikriisi. 

                                                 
13 Sijoitetun pääoman tuottoprosentin laskentakaava: 
(voitto, ylijäämä tai tappio ennen satunnaisia eriä + korkokulut ja muut rahoituskulut) / (taseen 
loppusumma - korottomat velat) * 100 
(Taloudellista kehitystä kuvaavat tunnusluvut, <http://www.edilex.fi/virallistieto/kilaohje/osavuosikat2/>, 
21.9.2011.) 
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Kuvio 8. HKScan Oyj:n kurssikehitys vuosina 2000–2010. (Nasdaq OMX Helsinki, 

Instrument Prices and Turnover HKSAV 2000-2010) 

 
 

 
 
Kuvio 9. Päivittäistavara-toimialan (OMX Helsinki) indeksikehitys vuosina 2000–2010. 
(Nasdaq OMX Helsinki, Instrument Prices and Turnover HKSAV 2000–2010) 
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Kuviossa 10 on esitetty HKScan Oyj:n jakama osakekohtainen osinko vuosina 2000–

2010. Tavoitteena on ollut jakaa 30 % voitoista osakkeenomistajille, mutta tätä 

tärkeämpänä on pidetty tasaista osinkovirtaa. Osakekohtainen osinko oli vielä vuonna 

2000 0,07 euroa, mutta vuodesta 2002 eteenpäin se on ollut jatkuvasti yli 0,20 euroa, 

vuosina 2002–2007 jopa yli 0,25 euroa. HKScan Oyj on siis ollut hyvin tasainen 

osingonmaksaja, eivätkä tutkitulla ajanjaksolla havaitut muutokset suhteellisessa 

kannattavuudessa ole havaittavissa yhtiön maksaman osakekohtaisen osingon 

kehityksessä.  

 

 

Kuvio 10. HKScan Oyj:n jakama osakekohtainen osinko vuosina 2000–2010. 

 

LSO Osuuskunta 

 

LSO Osuuskunnan taloudellinen kehitys on vuosikertomuksissa olevien hallituksen 

toimintakertomusten mukaan läheisesti sidoksissa HKScan-konsernin menestymiseen 

liiketoiminnassaan. Osuuskunnan tulot koostuvat HKScan Oyj:n ja eräiden muiden 

maksamista osingoista ja vuokrista. Näin ollen LSO Osuuskunnan ja toisaalta 

osuuskunnan jäsenten taloudellinen menestyminen riippuu paljolti HKScan Oyj:n 

menestymisestä. 

 

Osuuskunnan ylijäämä (kuvio 11 seuraavalla sivulla) vaihteli tarkastellulla ajanjaksolla 

suuresti. Vuosina 2000 ja 2003 toiminta oli alijäämäistä, mutta muina vuosina päästiin 

ylijäämäiseen lopputulokseen. Alijäämäisyys johtui vuosikertomusten mukaan vuonna 

2000 kirjanpitolain siirtymäsäännösten mukaisesti kirjatusta eläkevarauksesta ja vuonna 
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2003 osuuskunnan omistamien, tarpeettomaksi käyneiden asuin- ja 

teollisuuskiinteistöjen myynneistä. Vuonna 2006 kiinteistökaupat puolestaan lisäsivät 

osuuskunnan tuloja.  

 

HKScan-konsernin kansainvälistyminen Ruotsiin teki selvän piikin LSO Osuuskunnan 

tulokseen, sillä vuonna 2007 osuuskunnan talous oli jopa 13 miljoonaa euroa 

ylijäämäinen. Tulos on siinä mielessä yllättävä, että koko konsernin tulos oli kyseisenä 

vuonna huomattavasti heikompi liikevoittoprosentin ollessa vain 2,6. Osuuskunnan 

hyvä taloudellinen tulos vuonna 2007 johtuu Swedish Meatsin kanssa tehdyn 

osakevaihdon seurauksena syntyneestä 10 miljoonan euron myyntivoitosta. Vuonna 

2008 ylijäämä laski huomattavasti, ja on sen jälkeen pysynyt melko alhaisella tasolla.  

 

 

Kuvio 11. LSO Osuuskunnan yli- tai alijäämä vuosina 2000–2010. 

 

Seuraavalla sivulla olevassa kuviossa 12 on esitetty LSO Osuuskunnan omistusosuus 

HKScan Oyj:n osakkeista vuosina 2000–2010. LSO Osuuskunta on aina ollut HKScan 

Oyj:n pääomistaja. Omistusosuus on kuitenkin laskenut vuosina 2000–2010 noin 38 

prosentista noin 35 prosenttiin. Alhaisimmillaan omistus oli tarkastellulla ajanjaksolla 

vuonna 2006, jolloin LSO Osuuskunta omisti 33,9 prosenttia HKScan Oyj:n osakkeista. 

Osuuskunnalla on kuitenkin tavoitteena vahvistaa omistajuuttaan. Vuoden 2010 

vuosikertomuksessa todetaan, että omistajuutta HKScan Oyj:ssa vahvistetaan aina, kun 

se on osuuskunnan kassatilanne ja pörssisäädökset huomioiden mahdollista.  
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Kuvio 12. LSO Osuuskunnan omistusosuus HKScan Oyj:n osakkeista vuosina 2000–

2010. 

 

HKScan Oyj:n osakepääoma koostuu A-sarjan (1 ääni/osake) ja K-sarjan (20 

ääntä/osake) osakkeista. LSO Osuuskunnan omistusosuus HKScan Oyj:n äänimäärästä 

vuosina 2000–2010 on esitetty kuviossa 13. LSO Osuuskunnalla oli vuoteen 2007 asti 

hallussaan kaikki K-osakkeet sekä vaihteleva määrä A-osakkeita. Konsernin Ruotsiin 

laajentumisen yhteydessä vuonna 2007 LSO Osuuskunta toteutti osakevaihdon, missä 

12,3 prosenttia K-osakkeista siirtyi ruotsalaiselle Swedish Meatsille. LSO Osuuskunnan 

lisäksi äänivaltaisia K-osakkeita omistaa nykyään Sveriges Djurbönder ek.för. (entinen 

Swedish Meats), eli Ruotsissa toimiva HKScan-konsernin toinen tuottajaosuuskunta. 

LSO Osuuskunnalla on kuitenkin edelleen määräysvalta HKScan Oyj:ssä noin 69 

prosentin äänimäärällään. 

 

 

Kuvio 13. LSO Osuuskunnan omistusosuus HKScan Oyj:n äänimäärästä vuosina 2000–

2010. 
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Kuviossa 14 on esitetty LSO Osuuskunnan jäsenmäärä vuosien 2000–2010 lopussa. 

Osuuskunta erotti tutkitulla ajanjaksolla passiivijäseniään, jotka eivät enää toimittaneet 

tuotantoeläimiä tytärkonsernin käyttöön. Tavoitteena on vuosikertomusten (mm. 2005) 

mukaan ollut se, että osuuskunnan toiminta olisi nimenomaan aktiivijäsenten 

hallinnassa, jolloin osuuspääomakin kertyy heidän edukseen. Kun passiivijäseniä on 

erotettu osuuskunnasta, on heidän mukanaan poistunut myös maksamatonta 

osuuspääomavelvoitetta, minkä vuoksi aktiivijäsenten osuuspääomavelvoitteen 

verotusarvoa on saatu nostettua. Tätä kautta osuuskunnan jäsenten omien yritysten 

nettovarallisuusarvoa on voitu kasvattaa, mikä on ollut monien jäsenten kannalta 

verotuksellisesti hyödyllistä. 

 

Vuonna 2008 LSO Osuuskunnan aktiivijäsenten osuus oli 93 % ja vuonna 2010 95 %. 

LSO Osuuskunnan hallinnossa nähdään, että on osuuskunnalle eduksi, kun 

aktiivijäsenillä on keskeinen rooli osuuskunnan kehittämisessä ja tavoitteiden 

asettamisessa.  LSO Osuuskunnan jäsenmäärä laski tarkastellulla ajanjaksolla melkein 

8000 jäsenestä alle 2000 jäseneen. 

 

 

Kuvio 14. LSO Osuuskunnan jäsenmäärä vuosien 2000–2010 lopussa.  

 

Seuraavalla sivulla, kuviossa 15 on esitetty LSO Osuuskunnan oma pääoma vuosina 

2000–2010. Oma pääoma yli kaksinkertaistui 2000-luvulla jäsenmäärän rajusta laskusta 

huolimatta. Vuosikertomusten mukaan LSO Osuuskunnan pitkän aikavälin strategiana 
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olikin vahvistaa osuuspääomia. Vuonna 2002 osuuskuntalaki muuttui ja sen mukaan 

osuuskuntien jäsenellä voi nykyään olla osuusmaksuja yli osuusmaksuvelvoitteen. LSO 

Osuuskunta tarjosi vuosina 2002–2007 jäsenilleen mahdollisuuden tehdä vapaaehtoisia 

sijoituksia osuuskuntaan. Vuoden 2003 vuosikertomuksessa silloinen LSO 

Osuuskunnan toimitusjohtaja totesi, että osuuspääoman maksaminen oli tullut yhä 

kiinnostavammaksi sille maksetun kilpailukykyisen koron vuoksi. Vuodesta 2004 

lähtien LSO Osuuskunnan osuuspääoma on vuosikertomuksissa jaettu velvoitteen 

mukaiseen ja vapaaehtoiseen osuuspääomaan. Vapaaehtoisilla osuuksilla on pystytty 

korvaamaan eronneiden ja erotettujen jäsenten ulosmaksetut osuudet.  

 

Kokonaisuudessaan LSO Osuuskunnan oma pääoma kasvoi voimakkaimmin vuosina 

2004–2007, jonka jälkeen se on pysynyt samalla tasolla. Vuoden 2005 

vuosikertomuksessa hallituksen puheenjohtaja totesi osuuspääoman olevan lähellä sitä 

tasoa, mikä turvaa osuuskunnan vahvan tulevaisuuden. LSO Osuuskunnan taloutta 

kuvattiin tällöin vakaaksi ja vahvaksi. Vuoden 2006 vuosikertomuksessa 

hallintoneuvoston puheenjohtaja totesi noin 20 miljoonan euron osuuspääoman olevan 

järkevä määrä osuuskunnan toiminnan ja tulevaisuuden varmistamiseksi. Vuonna 2007 

hallituksen puheenjohtaja totesi vuosikertomuksessa, että kaikki 2000-luvun 

alkupuolella osuuskunnan taloudelle asetetut taloudelliset tavoitteet oli saavutettu ja 

ylitetty. Siltä pohjalta oli hänen mukaansa hyvä jatkaa uusia haasteita kohti. 

 

 

Kuvio 15. LSO Osuuskunnan oma pääoma vuosina 2000–2010. 
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LSO Osuuskunnan omavaraisuusaste (kuvio 16) on pysynyt koko tarkastellun 

ajanjakson yli 60 prosentissa. Ennen Ruotsiin laajentumista omavaraisuusaste oli 

useimmiten lähempänä (ellei yli) 80 prosenttia, mutta laajentumiseen liittyvien 

rahoitusjärjestelyjen vuoksi se tippui vuonna 2008 67,6 prosenttiin. 

Rahoitusjärjestelyillä pyrittiin vakauttamaan tytärkonsernin taloutta, sillä sen 

omavaraisuusaste oli pudonnut laajenemisen myötä noin 30 prosenttiin. Vuoden 2009 

vuosikertomuksessa toimitusjohtaja kuitenkin totesi, että vakavaraisuuden kannalta noin 

60 prosentin omavaraisuusaste on täysin kohtuullinen, sillä osuuskunnan talous on 

vakaa, tase kunnossa ja maksuvalmius hyvä. Vuonna 2010 toimitusjohtaja puolestaan 

totesi vuosikertomuksessa 61,3 prosentin omavaraisuusasteen olevan hyvä. 

 

 

Kuvio 16. LSO Osuuskunnan omavaraisuusaste vuosina 2000–2010.  

 

Osuuskunnan taseen loppusumma (kuvio 17 seuraavalla sivulla) oli melko tasainen 

vuosina 2000–2003, mutta tästä eteenpäin se on noussut selvästi. Taseen 

loppusummassa ei ole kuitenkaan Ruotsiin laajentumisen johdosta tullut selvää 

kaksinkertaistumista kuten HKScan-konsernilla, sillä laajentumisen myötä konserniin 

tullut varallisuus ei suoraan vaikuttanut osuuskunnan varoihin. Tasetta on kasvattanut 

lähinnä oman pääoman kasvu, joskin vuonna 2008 ja 2009 taseessa kasvoi myös vieras 

pääoma, kun LSO Osuuskunta osallistui HKScan Oyj:n pääomarakenteen 

vahvistamiseen. 
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Kuvio 17. LSO Osuuskunnan taseen loppusumma vuosina 2000–2010. 

 

LSO Osuuskunnan osuuspääomalle maksettu korko pysyi vuosina 2000–2010 tasaisena 

(kuvio 18). Korkoa nostettiin vuonna 2001 vajaasta kuudesta prosentista kymmeneen 

prosenttiin ja vuonna 2009 edelleen 12 prosenttiin. Osuuskunta on siis halunnut pitää 

osuuspääoman koron tasaisena, eikä se ole heitellyt vuosittain toiminnan yli- tai 

alijäämän mukaan. Tämä vastaa myös LSO Osuuskunnan tytäryhtiön HKScan Oyj:n 

osingonjakopolitiikkaa, sillä sielläkin osinkoa maksettiin tutkimusajanjaksolla tasaisesti. 

 

 

Kuvio 18. LSO Osuuskunnan osuuspääomalle maksettu korko vuosina 2000–2010. 
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4.1.2 HKScan Oyj:n pörssitiedottamisen kehitys vuosina 2000–2010 
 

Kuviossa 19 on esitetty HKScan Oyj:n julkaisemat, yhtiön suomenkielisestä 

tiedotearkistosta poimitut pörssitiedotteet vuosina 2000–2010. Luvut sisältävät vain 

suomenkieliset tiedotteet. Vuosina 2006–2007 HKScan Oyj:n suomenkielisestä 

tiedotearkistoista löytyi myös ruotsinkielisiä tiedotteita, mutta nämä on poistettu 

esitetyistä luvuista, sillä vuodesta 2008 eteenpäin ne on julkaistu omassa, 

ruotsinkielisessä tiedotearkistossaan. HKScan Oyj julkaisi tarkastellulla ajanjaksolla 

keskimäärin 20–30 pörssitiedotetta per vuosi. Vuosina 2006 (38 kpl) ja 2007 (37 kpl) 

pörssitiedotteita julkaistiin eniten. Lisäys tiedottamisessa johtui nimenomaan konsernin 

laajentumisesta Ruotsiin, Scanin hankinnasta ja siihen liittyvistä yritysjärjestelyistä. 

Keskimääräistä enemmän pörssitiedotteita julkaistiin myös vuosina 2004 ja 2009. 

Vuonna 2004 tiedottamistarvetta lisäsi erityisesti konsernin toimintojen laajeneminen 

Puolassa ja vuonna 2009 pörssitiedotteita kertyi erityisesti silloin järjestettyyn 

osakeantiin liittyen. Julkaistujen pörssitiedotteiden lukumäärästä käy selvästi ilmi se, 

että mitä suurempia muutoksia HKScan-konsernissa on tapahtunut, sitä suurempi on 

ollut tiedottamistarve. 

 

 

Kuvio 19. HKScan Oyj:n julkaisemat pörssitiedotteet vuosina 2000–2010. 

 

Taulukossa 1 seuraavalla sivulla on luokiteltu HKScan Oyj:n vuosina 2000–2010 
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julkaistiin yhteensä 299 kappaletta. Vuosittain julkaistiin sekä säännöllisen että jatkuvan 

tiedottamisen piiriin kuuluvia pörssitiedotteita. Säännöllistä tiedonantovelvollisuutta 

(tilinpäätökset, osavuosikatsaukset, tilinpäätöstiedotteet ja tulostietojen 

julkistamispäivät) ja muita vuosittain rutiininomaisesti julkaistavia tiedotteita (esim. 

varsinaisiin yhtiökokouksiin liittyvät tiedotteet) julkaistiin tarkastellulla ajanjaksolla 6–

11 kappaletta per vuosi. Muita jatkuvan tiedottamisen piiriin kuuluvia pörssitiedotteita 

julkaistiin 12–30 kappaletta per vuosi, eniten vuosina 2006 ja 2007, kun Ruotsiin 

laajentuminen oli käsillä. Näistä tärkeimpiä ja yleisimpiä olivat yrityskauppoihin ja -

järjestelyihin sekä osakepääomaan ja osakeomistukseen liittyvät tiedotteet. Strategisia 

linjauksia, tulosvaroituksia ja muita tiedotteita julkaistiin tarkastellun ajanjakson 

jälkimmäisellä puoliskolla selvästi enemmän kuin vuosituhannen alussa.  

 

Taulukko 1. HKScan Oyj:n julkaisemat pörssitiedotteet vuosina 2000–2010 

luokiteltuna. 

 

Scanin hankinnan jälkeen HKScan Oyj julkaisi vuosina 2007–2010 10 pörssitiedotta 

liittyen Ruotsin toimintojen tehostamiseen. Näistä 4 kpl julkaistiin vuonna 2007, 1 kpl 

vuonna 2008, 4 kpl vuonna 2009 ja 1 kpl vuonna 2010. Ensimmäiset tiedotteet 

toimintojen tehostamisesta Ruotsissa julkaistiin keväällä 2007, jolloin tiedotettiin 

ensimmäisestä Scanin toimintojen tehostamisohjelmasta, joka suunniteltiin vuosille 

2007–2009. Vuonna 2009 jo tehtyjen tehostamistoimien todettiin olleen riittämättömiä 

Vuosi 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Pörssitiedotteet yhteensä 23 23 22 24 32 20 38 37 21 35 24 
Säännölliset ja muut 
vuosittain toistuvat 
tiedotteet (tp-tiedotteet, 
osavuosikatsaukset, vars. 
yhtiökokousasiat jne.) 6 11 7 7 7 10 8 8 8 10 8 
Muu jatkuva 
tiedottaminen yhteensä, 
jonka aiheina: 17 12 15 17 25 10 30 29 13 25 16 
  *yrityskaupat, 
yritysjärjestelyt, 
yritysrakenteen muutokset 5 7 8 6 13 4 16 7 1 5 6 
  *osakepääomaan ja -
omistukseen liittyvät 
tiedotteet 3 2 6 10 10 2 5 10 6 10 3 
  *nimitykset 5 1 1 1 1 2 1 4 0 5 3 
  *strategiset linjaukset, 
tulosvaroitukset ja muut 
tiedotteet 4 2 0 0 1 2 8 8 6 5 4 
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ja tämän vuoksi julkaistiin tiedote uudesta kolmen vuoden pituisesta 

tehostamisohjelmasta yhtiön suhteellisen kannattavuuden saattamiseksi tavoitellulle 

tasolle. HKScan-konserni tiedotti tällöin, että lähivuosien kehittämisen tärkein 

painopiste olisi Ruotsissa. Syksyllä 2010 konsernissa tiedotettiin kolmannesta 

tehostamisohjelmasta, joka sijoittuisi vuosille 2011–2013. Tehostamisohjelmien 

keskipisteenä on ollut kustannusrakenteen keventäminen ja tuotteiden jalostusasteen 

nostaminen. 

 

Pörssitiedotteissa julkaistut osavuosikatsaukset ja tilinpäätöstiedotteet kertoivat 

neljännesvuosittain myös HKScan-konsernin Ruotsin toimintojen kehityksestä. Vuoden 

2007 ensimmäisellä vuosineljänneksellä Scan AB:n toiminta jäi niukasti tappiolle, 

mutta toisella neljänneksellä suhteellinen kannattavuus lähti kehittymään toivottuun 

suuntaan. Loppuvuonna 2007 Ruotsin toimintojen suhteellisen kannattavuuden 

kuvailtiin kehittyneen odotetusti, mutta pitkän aikavälin tavoitteesta oltiin silti kaukana. 

Vuonna 2008 ensimmäisessä osavuosikatsauksessa sianlihan markkinatilanteen todettiin 

heikentäneen suhteellista kannattavuutta myös Ruotsissa ja Scan AB:n tulos oli vain 

niukasti voitollinen. Toisella neljänneksellä tulos parani edelliseen kvartaaliin 

verrattuna, mutta suhteellisen kannattavuuden kuvattiin jääneen tavoitteesta vaikeassa 

suhdanteessa. Kolmannella kvartaalilla vuonna 2008 Ruotsin toimintojen suhteellinen 

kannattavuus koheni edelleen, mutta edellisvuoden tasosta jäätiin silti. Vuoden 

viimeisellä neljänneksellä Ruotsin toimintojen suhteellinen kannattavuus nousi 

edellisvuoden vastaavaa ajankohtaa korkeammaksi. 

 

Vuoden 2009 ensimmäisessä osavuosikatsauksessa Scanin markkina-aseman kuvattiin 

jatkaneen vahvistumistaan ja liikevoitto nousi edellisvuoden ensimmäiseen kvartaaliin 

nähden. Seuraavassa osavuosikatsauksessa painotettiin meneillään olevan 

tehostamisohjelman tavoitteita ja liikevoitto Ruotsissa oli tällöin edellisvuoden tasolla. 

Kolmannella kvartaalilla vuonna 2009 liikevoitto laski tehostamisohjelmaan liittyvien 

kertaluontoisten kulujen vuoksi. Vuoden 2009 viimeisellä neljänneksellä Scanin 

todettiin menestyneen ja kvartaali olikin vuoden paras. Kannattavuudeltaan vuoden 

2009 todettiin olleen ruotsalaisyhtiön historian paras. 
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Vuoden 2010 ensimmäisellä neljänneksellä Scanin liikevoitto nousi edellisvuoden 

vertailulukuun nähden ja tehostamistoimien todettiin etenevän suunnitelmien mukaan. 

Toisessa osavuosikatsauksessa painotettiin edelleen meneillään olevia toimintojen 

tehostamis- ja keskitystoimia suhteellisen kannattavuuden ollessa edellisvuoden tasolla. 

Vuoden 2010 kolmannella kvartaalilla Ruotsin toimintojen liikevoitto nousi 

kertaluontoisten myyntivoittojen johdosta edellisvuotta korkeammaksi. Viimeisellä 

neljänneksellä Scanin liikevoitto jäi edellisvuoden vertailuluvusta ja kruunun 

vahvistuneen kurssin todettiin heikentäneen ruotsalaisen liharaaka-aineen kilpailukykyä.  

 

4.1.3 Ruotsiin laajentumisen käsittely kirjoitetussa mediassa 
 

HK Ruokatalo Group Oyj julkisti 10.11.2006 ostavansa Ruotsin suurimman liha-alan 

yrityksen Swedish Meatsin. Kyseessä oli virallinen pörssitiedote, josta uutistoimistot 

alkoivat heti tämän jälkeen kirjoittaa artikkeleita sekä verkko- että paperilehdissä. 

Artikkelit mukailivat pörssitiedotteen sisältöä kertoen perustietoja ostettavasta Swedish 

Meatsista, kauppahinnasta ja yrityskaupan merkityksestä koko konsernin 

tulevaisuudelle. 

 

Artikkeleissa tuotiin esiin, kuinka HK Ruokatalo Groupin silloisen toimitusjohtajan 

mukaan kaupalla vahvistettaisiin kilpailukykyä ja markkinajohtajuutta Itämeren 

alueella. Toimitusjohtaja kommentoi, kuinka jo ennen kauppaa käynnistetyt 

tehostamistoimet, Scanin vahva markkina-asema ja tuotemerkki loivat erinomaiset 

mahdollisuudet tuloksen tekoon lähivuosina. Kauppa oli tarkoitus vahvistaa tammikuun 

2007 aikana, jota ennen se piti hyväksyä sekä Swedish Meatsin että HK Ruokatalo 

Group Oyj:n päättävissä elimissä. Tämän jälkeen konsernin nimi muutettaisiin 

HKScaniksi.  

 

Heti ensiuutisoinnista lähtien artikkeleissa tuotiin esiin myös Swedish Meatsin huono 

suhteellinen kannattavuus. Tätä HK Ruokatalo Groupin toimitusjohtaja perusteli vahvan 

jalansijan saamisella Euroopan keskittyvillä elintarvikemarkkinoilla. Ostettavan yhtiön 

kannattavuudesta ei toimitusjohtajan mukaan ollut mitään illuusioita. Lisäksi toivottiin, 

että käynnissä oleva saneerausohjelma parantaisi tulosta merkittävästi tulevaisuudessa ja 
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tuotiin esiin, että uusiakin tervehdyttämisohjelmia saattaisi tulla. Artikkelien mukaan 

Ruotsin liiketoimintaa jatkavan, Swedish Meatsin liiketoiminnan yhtiöittämisen vuoksi 

perustetun Scan AB:n liiketoimintaa kehitettäisiin jatkossa samojen 

kannattavuuskriteerien ja muiden taloudellisten tavoitteiden pohjalta, joita HK 

Ruokatalo Groupissa sovellettiin. Konsernin pitkän aikavälin liikevoittotavoite, 5 %, 

tuotiin myös esiin.  

 

HK Ruokatalo Groupin toimitusjohtaja kommentoi artikkeleissa myös, kuinka 

konsernin tarkoituksena oli jatkossa panostaa erityisesti korkean jalostusasteen 

tuotteisiin ja kehittää tuotteita entistä kuluttajalähtöisemmin ja kustannustehokkaammin. 

Artikkeleissa painotettiin lisäksi sitä, että kaupan jälkeen HKScan-konserni toimisi 

kahdeksassa maassa, ja kuinka HKScanin muodostuminen oli toimitusjohtajan mukaan 

tärkeä askel konsernin jatkokehittämisen kannalta. Hän kommentoi, että konserni voisi 

jatkaa kasvuaan Pohjois-Euroopassa yritysostojen kautta. Globalisaatio pakotti 

toimitusjohtajan mukaan suomalaiskonsernin suurentamaan toiminta-aluettaan. Lisäksi 

eräissä artikkeleissa tuotiin esiin, että eurooppalaisilla ruokamarkkinoilla pienet 

sortuivat suurten tieltä kaikilla tasoilla. ”Kun kauppa on ketjuuntunut ja kykenee 

kilpailuttamaan teollisuutta tehokkaasti alentaakseen hintoja, on teollisuuden 

vastaavasti haettava etuja keskinäisestä yhteistoiminnasta” kirjoitettiin Maaseudun 

Tulevaisuuden pääkirjoituksessa 13.11.2006.  

 

Lisäksi Elintarviketeollisuusliiton toimitusjohtaja kommentoi eräässä Maaseudun 

Tulevaisuuden artikkelissa suomalaistyritysten kansainvälistä toimintaa kotimaan 

maksukykyä tukevaksi. Hänen mukaansa kannattava toiminta edellyttää yritykseltä 

kasvua, eikä iso yritys voi toimia pitkään pelkästään viennin varassa. HK Ruokatalo 

Groupin kaupan luonnehdittiin sisältävän suuria riskejä, mutta toimitusjohtaja 

kommentoi, ettei mitään saa, ellei yritä. Lisäksi hän toi esiin, että suurempi riski olisi 

jämähtää paikoilleen. Tähän yhtyivät myös useissa artikkeleissa haastatellut analyytikot. 

 

Itse kauppahintaa kuvailtiin aluksi kalliiksi, mutta pian tämän jälkeen useat artikkeleissa 

esiintyneet analyytikot pitivät hintaa kohtalaisena. Osakkeiden kauppahinnaksi 

kerrottiin noin 113 miljoonaa euroa, jonka lisäksi HK Ruokatalo Group ottaisi 
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vastattavakseen Swedish Meatsin noin 185 miljoonan euron (tämä tarkentui 

myöhemmin 171 miljoonaksi euroksi) velat. Osakkeiden kauppahinta oli sovittu 

maksettavaksi osakeannilla sekä noin 60 miljoonan euron käteisosuudella. Tämän päälle 

luvattiin maksaa vielä noin 9 miljoonan euron lisäkauppahinta, jos Swedish Meatsin 

vastaavansuuruiset jäsenlainat maksettaisiin takaisin Scan AB:lle. HK Ruokatalo 

Groupin toimitusjohtaja kertoi artikkeleissa lisäksi, että Ruotsin markkinoiden valloitus 

omaa tuotantoa rakentamalla olisi tullut vielä kalliimmaksi. Uutisissa huomioitiin myös 

se, että HK Ruokatalo Groupin omavaraisuus putoaisi kaupan myötä 10 

prosenttiyksiköllä lähelle 30 prosenttia. Tammikuussa 2007 uutisoitiin, että Swedish 

Meatsin lopulliseksi kokonaishinnaksi tuli 329 miljoonaa euroa.  

 

Artikkeleissa tuotiin esiin myös se, että yritysjärjestelyillä haluttiin varmistaa, ettei 

suomalaisyhtiö jäisi tulevaisuudessa järjestelyjen kohteeksi vaan olisi itse järjestelijänä 

tulevissa yrityskaupoissa. Kyseessä oli siis tietynlainen ”syö tai tule syödyksi” -tilanne. 

Samoihin aikoihin Suomessa oli uutisoitu muista suurista pohjoismaisista 

yrityskaupoista, joissa suomalainen yhtiö oli ollut oston kohteena. Tämän johdosta HK 

Ruokatalo Groupia kuvailtiin eräässä artikkelissa myös suomalaisen itsetunnon 

kohottajaksi. Lisäksi artikkeleissa tuotiin esiin, että vahvassa kunnossa oleva 

suomalaisyritys pystyisi myös puolustamaan kotimarkkinoita tuontikilpailua vastaan.  

 

Ruotsin puolelta kauppaa kommentoitiin heti julkistuksen jälkeen positiiviseen sävyyn. 

Swedish Meatsin toimitusjohtaja sanoi HK Ruokatalo Groupin ja Swedish Meatsin 

täydentävän toisiaan erinomaisesti, koska päällekkäisyyksiä oli vain vähän. Ruotsin 

elintarviketyöntekijäliiton puheenjohtaja kuvaili suomalaiskonsernia jopa pelastavaksi 

enkeliksi, sillä ruotsalaislihan markkinat kasvaisivat kaupan myötä. Maan 

maataloustuottajien etujärjestön LRF:n puheenjohtaja puolestaan piti kauppaa 

välttämättömänä vastauksena kansainvälistyvään ja kovenevaan kilpailuun. Eräissä 

artikkeleissa kauppaa kuvailtiin Ruotsin lihateollisuuden viimeiseksi mahdollisuudeksi. 

 

Kaupan ruotsalaista puolta kommentoivissa artikkeleissa tuli kuitenkin pian esiin se, 

että Swedish Meatsin omistajissa oli myös kauppaa vastustavia tahoja. Skoonelaisten 

maanviljelijöiden kerrottiin saattavan estää kaupan, sillä he pitivät kauppahintaa liian 
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alhaisena, kokivat menettävänsä liian paljon vaikutusvaltaa ja pitivät suomalaisten 

viljelijöiden saamia hyötyjä korkeampina ruotsalaisiin verrattuna.  

 

Suomalaiset lihantuottajat näkivät yrityskaupan artikkeleissa helpotuksena ja toivoivat 

sen nostavan lihasta saatavaa hintaa. He näkivät positiivisena sen, että ostajapuolena oli 

tällä kertaa suomalainen yritys, sillä oli pelätty, että lihanjalostus myytäisiin ulkomaille. 

HK Ruokatalo Groupin silloinen hallituksen puheenjohtaja kommentoi kaupan 

vahvistavan suomalaisen lihantuottajan asemaa, sillä kaupan yhteydessä muodostuva 

HKScan olisi nimenomaan suomalainen yhtiö. Suomalaiset lihantuottajat pitivät 

artikkelien mukaan erityisen tärkeänä myös sitä, että vahvan suomalaisen omistajavallan 

takia tuleva HKScan-konserni olisi jatkossakin kiinnostunut kehittämään Suomessa 

lihanjalostusta, joka perustuu suomalaiseen alkutuotantoon.  

 

Ruotsissa kauppa hyväksyttiin kahdessa Swedish Meatsin edustajiston kokouksessa. 

Ensimmäisessä äänestettiin varsinaisesta yrityskaupasta ja toisessa sääntömuutoksesta, 

jonka mukaan liiketoiminta yhtiöitettäisiin Scan AB:lle. Ensimmäinen äänestys meni 

läpi yksinkertaisella enemmistöllä, mutta toiseen vaadittiin kahden kolmasosan 

enemmistö. Lopulta kauppa varmistui pienimmällä mahdollisella enemmistöllä. 

Äänestystä kuvailtiin dramaattiseksi ja Swedish Meatsin johto kertoi olevansa 

helpottunut tuloksesta. HK Ruokatalo Groupin hallituksen puheenjohtaja puolestaan 

kommentoi olevansa tyytyväinen tulokseen, mutta vakuutti, että suomalaisyhtiö tulisi 

tekemään kaikkensa eheyden syntymiseksi Ruotsissa. Ruotsalaisten hyväksynnän 

jälkeen HK Ruokatalo Group Oyj järjesti ylimääräisen yhtiökokouksen, jossa käsiteltiin 

kauppahintaan kuuluva Swedish Meatsille suunnattu osakeanti. 

 

Yrityskaupan vahvistumisen jälkeen artikkeleissa painotettiin sitä urakkaa, mikä HK 

Ruokatalo Groupilla olisi edessään uuden yhtiön haltuunotossa. HK Ruokatalo Groupin 

toimitusjohtaja kommentoi eräässä artikkelissa, että aiemmin paikallisesti omistetun ja 

johdetun yrityksen siirtäminen osaksi konsernia veisi luultavasti vieläkin kauemmin kun 

yhtiössä osattiin odottaa. Lisäksi lehtikirjoittelussa pohdittiin, oliko yrityskauppa 

kuitenkin liian kallis ja pystyisikö suomalaisyhtiö nostamaan Ruotsin toiminnan 

kannattavuutta tarpeeksi. Vuoden 2006 tilinpäätöksen julkistamisen aikaan katseet 
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kääntyivät talouslukuihin ja artikkeleissa tuotiin esiin, että Ruotsin toiminnot toivat 

konserniin puolet liikevaihdosta mutta vain viidenneksen tuloksesta. Viiden prosentin 

liikevoittotavoite oli siis vielä kaukana, eikä muidenkaan maiden suhteellista 

kannattavuutta pidetty tyydyttävänä. Odotukset olivat silti kovat.  

 

Vuoden 2007 ensimmäisen osavuosikatsauksen yhteydessä julkaistuissa artikkeleissa 

kerrottiin, kuinka HK Ruokatalo Groupilla oli pitkä historia tuotannon tehostamisessa, 

mutta tulos oli alkuvuonna heikentynyt. Omavaraisuus oli laskenut edellisen vuoden 

maaliskuun lopun 44,8 prosentista 30,6 prosenttiin ja konserni oli huomattavasti 

velkaisempi kuin edellisvuonna. Loppukeväästä 2007 uudella nimellä toimintaan 

päässyt HKScan julkisti kaksivuotisen tehostamisohjelman Ruotsin toiminnoille, minkä 

arvioitiin johtavan noin 400 työntekijän vähentämiseen. Ohjelmaan sisältyi myös noin 

20 miljoonan euron investoinnit tuotannon uudistamista ja kilpailukyvyn vahvistamista 

varten. Suomalaiset analyytikot näkivät tehostamistoimet askeleena oikeaan suuntaan, 

mutta riittämättöminä tavoiteltuun viiden prosentin liikevoittotavoitteeseen nähden. 

Ruotsissa asiasta kirjoitettiin myös negatiivisempaan sävyyn, josta esimerkkinä Dagens 

Industrin otsikointi ”Finländarna tar till kniven i Scan”.  

 

Loppuvuonna 2007 lehtiartikkeleissa pinnalle nousi edelleen HKScan-konsernin 

epätyydyttävä kannattavuus, johon löytyi syitä myös logistiikasta. Toimitusjohtaja 

vakuutteli lisäksi, ettei Ruotsista tulisi HKScan-konsernille riippaa, mutta kommentoi, 

että olisi suomalaisyhtiö pienemmänkin yrityksen ostanut. Hän myös lupaili 

omavaraisuusasteen nousevan jo vuoden 2007 puolella. Toimitusjohtaja oli esiintynyt 

viimeisen vuoden aikana runsaasti julkisuudessa, minkä kommentoitiin hyödyttäneen 

HKScan-konsernin brändejä, markkinointia ja tuotekehitystä.  
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4.1.4 Avaintoimijoiden kommentit liittyen tutkimusaiheeseen 
 

LSO Osuuskunnan hallituksen puheenjohtaja 

 

LSO Osuuskunnan hallituksen puheenjohtajan mukaan LSO Osuuskunnan 

omistajastrategia määrittää reunaehdot HKScan Oyj:n hallituksen toiminnalle. 

Puheenjohtaja esittää, että määräysvalta HKScan Oyj:ssä on LSO Osuuskunnalle 

keskeinen tekijä siinä, että osuuskunnan jäsenet saavat kannattavan 

markkinointikanavan tuottamalleen lihalle. Osuuskunnassa nähdään hallituksen 

puheenjohtajan mukaan, että vain omistamisen kautta LSO Osuuskunta voi varmistaa, 

että suomalainen lihateollisuus, tässä tapauksessa HKScan Oyj, on sitoutunut 

kotimaiseen raaka-aineeseen. Vakiintuneen käytännön mukaan HKScan Oyj:n 

yhtiökokouksissa on tullut valituksi LSO Osuuskunnan jäseniä hallitukseen ja 

hallituksen puheenjohtaja on valittu LSO Osuuskunnan jäsenten keskuudesta. 

 

LSO Osuuskunnan ja sen tytärkonsernin toiminta-ajatukset ovat hallituksen 

puheenjohtajan mukaan yhtenevät, sillä sekä LSO Osuuskunnan että HKScan Oyj:n 

tavoitteena on mahdollisimman kannattava toiminta ja pörssiyhtiön arvon 

kasvattaminen. Puheenjohtaja huomauttaa, että HKScan-konserniin kuuluu Suomen 

lisäksi toki useita muitakin markkina-alueita, mutta raaka-aineen käytön reunaehdot 

tulevat Suomessa omistajilta. Jäsentasolla tietämys tytärkonsernin asioista on 

hallituksen puheenjohtajan mukaan eritasoista, mutta hän näkee, että LSO Osuuskunnan 

jäsenyyteen hakeutuneet luottavat siihen, että osuuskunta suorittaa valvontatehtävän 

tytärkonserniin nähden. Tietämystason eroista johtuen jäsenillä saattaa puheenjohtajan 

mukaan mennä joskus sekaisin, mikä LSO Osuuskunnan rooli on ja mitä omistajina 

voidaan tehdä. Operatiivisiin asioihin osuuskunta ei varsinaisesti voi vaikuttaa, vaan 

vaikuttaminen tehdään päättävien elinten kautta.  

 

Tuottaja-omistajajäsenten kaksoisroolia ei hallituksen puheenjohtajan mukaan koeta 

LSO Osuuskunnassa ristiriitaiseksi ainakaan niiden jäsenten osalta, jotka ovat 

osuuskunnan hallinnossa mukana. Hänen mukaansa hallinnossa ymmärretään, että 

määräysvaltaa tytärkonsernissa on käytettävä harkiten ja pitkäjänteisesti, sillä jos 

osuuskunnan jäsenille lähdetään hakemaan lisätuottoja tytärkonsernin kannattavuudesta 
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tinkimällä, on pääomat äkkiä syöty. Omistajavaltaa ei siis haluta väärinkäyttää, vaan 

tuotot on saatava markkinoilta niin kilpailukykyisillä tuotteilla, että sitä kautta 

osuuskunnan jäsenille voidaan maksaa kannattavaa tuottajahintaa.  

 

Määräysvallasta, HKScan Oyj:n hallituspaikoista ja tytärkonsernin toiminnan 

reunaehtojen asettamisesta huolimatta LSO Osuuskunnassa nähdään hallituksen 

puheenjohtajan mukaan ainakin hallintotasolla, että LSO Osuuskunta ja HKScan-

konserni ovat selvästi erilliset, itsenäiset organisaationsa, eivätkä yhtenäinen 

kokonaisuus. Resurssien jakamista on hänen mukaansa ollut osuuskunnan ja 

tytärkonsernin välillä aiempina vuosikymmeninä enemmän, mutta pyrkimys on ollut 

tästä toimintatavasta poispäin, sillä asiaan liittyvät säädöksetkin ovat vuosien varrella 

tiukentuneet.  

 

LSO Osuuskunnan jäsenille viestiminen tytärkonsernin asioista tapahtuu hallituksen 

puheenjohtajan mukaan ensisijaisesti HKScan Oyj:n julkaisemilla pörssitiedotteilla, 

sillä vain julkaistua tietoa voidaan jakaa jäsenille. Näin toimittiin myös Ruotsin 

toimintoja hankittaessa. Tämän jälkeenkin viestintä Scan AB:n toiminnan ja 

kannattavuuden kehittymisestä on tapahtunut virallisten pörssitiedotteiden kautta, eikä 

osuuskunta ole tähän varsinaisesti keskittynyt. Kehittämistä LSO Osuuskunnan 

viestinnässä on puheenjohtajan mukaan siinä, miten tytärkonsernin asioista voitaisiin 

kertoa rivijäsenille selkokielisemmin. Jäsenille viestitään myös LSO Osuuskunnan 

omien verkkosivujen ja tuottajille suunnatun, HK Agri Oy:n julkaiseman Kotitilalta-

lehden kautta. Aktiivisempi tiedottaminen koskee hallinnossa toimivia jäseniä, joille 

järjestetään erillisiä tilaisuuksia. Lisäksi osuuskunnan elimet käsittelevät tilanteen 

mukaan niitä asioita, joita tulee tytäryhtiön osalta päätettäväksi. 

 

HKScan Oyj:n talous- ja rahoitusjohtaja (CFO) 

 

HKScan Oyj:n talous- ja rahoitusjohtajan (CFO) mukaan konsernin julkistetuista 

taloudellisista tavoitteista käydään yhtiössä usein keskustelua ja tavoitteiden 

saavuttamista seurataan jatkuvasti. Liikevoittotavoitteen osalta konsernissa on talous- ja 

rahoitusjohtajan mukaan yksiköitä, jotka selkeästi ylittävät tavoitteen, mutta toisaalta 
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myös yksiköitä, jotka jäävät siitä. Näin ollen on katsottu, että viiden prosentin 

keskimääräinen liikevoittotavoite on ollut koko konsernille relevantti. Mitään lupauksia 

tai odotuksia taloudellisten tavoitteiden saavuttamiseen kuluvasta ajasta ei 

pörssiyhtiössä voida antaa. 

 

Omavaraisuusasteen osalta konsernin historiassa on ollut talous- ja rahoitusjohtajan 

mukaan aikoja, jolloin 40 % taso on vaikuttanut jopa utopistiselta ja toisaalta taas 

aikoja, kun se on ylitetty reippaasti. Tällä hetkellä 40 % omavaraisuusaste on talous- ja 

rahoitusjohtajan mukaan kelpo tavoite. Hän toteaa, että 30 % osingonjakotavoite on 

useampana vuonna ylitetty kuin alitettu. Tasaista osinkovirtaa on pidetty 

prosenttiosuutta tärkeämpänä. Kansainvälisen toiminnan osuus liikevaihdosta poistui 

talous- ja rahoitusjohtajan mukaan tavoitteista Scanin hankinnan myötä, sillä se ei sen 

jälkeen enää ollut relevantti.  

 

Ruotsin toimintojen myötä laskenut omavaraisuusaste ei talous- ja rahoitusjohtajan 

mukaan ole olennaisesti vaikeuttanut konsernin rahoituksen hankkimista. Scanin 

hankinnan jälkeen maailmantaloutta on koetellut finanssikriisi ja epäluottamus 

rahoitusmarkkinoilla jatkuu edelleen. Talous- ja rahoitusjohtajan mukaan HKScanin 

edustama ruokateollisuus on kuitenkin sellaista perusliiketoimintaa, jota pankit 

epävarmoinakin aikoina pitävät suhteellisen riskittömänä.  

 

Ruotsin toimintojen hankkimisen osalta talous- ja rahoitusjohtaja tuo esiin, että 

konsernissa uskottiin ja uskotaan edelleen, että potentiaalia parempaan kannattavuuteen 

on olemassa. Scanin tuotanto oli talous- ja rahoitusjohtajan mukaan ennen yritysostoa 

painottunut jalostusarvon alapäähän ja konsernissa nähtiin, että korkeammilla 

jalostusasteilla voittomarginaalia voitaisiin kasvattaa. Scanin ostoon liittyi tosin talous- 

ja rahoitusjohtajan mukaan muitakin näkökulmia, kuten kotimarkkinoiden puolustus. 

Hänen mukaansa konsernin ulkopuolella Ruotsin toimintojen kannattavuuden nousulle 

asetettiin kovat odotukset, mutta niin suurten muutosten toteuttaminen vie aikaa.  

 

Talous- ja rahoitusjohtaja ei näe mitään ihmeellistä siinä, että Ruotsissa on edelleen 

käynnissä tehostamisohjelmia. Hänen mukaansa toimintojen jatkuva tehostaminen 
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kuuluu nykytalouteen, eikä ole pelkästään yrityskauppoihin liittyvää prosessia. Kilpailu 

kiristyy koko ajan myös HKScanin edustamalla toimialalla. Talous- ja rahoitusjohtajan 

mukaan yhtiön sisällä ajatellaan HKScanin kehittyneen oikeaan suuntaan, eikä Scanin 

hankintaa ole missään vaiheessa nähty huonona investointina.  Hän painottaa myös sitä, 

että konsernin ympärillä olevan maailman muuttuminen vaikuttaa HKScanin toimintaan 

ja kehitykseen, ja että konsernin on elettävä siinä ajassa, missä milloinkin ollaan.  

 

HKScan Oyj:n viestintäpäällikkö 

 

HKScan Oyj:n viestintäpäällikön mukaan konsernissa on erillinen taloustiedottaja, 

mutta sijoittajaviestinnästä vastaavat toimitusjohtaja yhdessä talous- ja rahoitusjohtajan 

kanssa. Osakkeenomistajille viestitään nimenomaan pörssitiedotteilla, sillä pörssin 

sääntöjen mukaan kaikilla markkinoilla toimivilla on samanaikaisesti oltava 

käytettävissään olennaiset ja riittävät tiedot perustellun arvion tekemiseksi julkisen 

kaupankäynnin kohteena olevasta arvopaperista ja sen liikkeeseenlaskijasta.  Edellä 

mainituista voivat muodostaa poikkeuksen erilaiset hankekohtaiset sisäpiirit. 

Pörssitiedotteiden julkaisemisesta päättää viestintäpäällikön mukaan viime kädessä 

toimitusjohtaja ja hallitus. Kaikista olennaisista osakkeen arvoon vaikuttavista asioista 

pitää pörssiyhtiössä kertoa ilman aiheetonta viivytystä. 

 

Viestintäpäällikkö tuo esiin, että merkittävien pörssiyhtiötä koskevien uutisten 

tapauksissa on tärkeää, että markkinoille viestitään yhdellä suulla. Pörssiyhtiössä 

toimitusjohtaja on viestintäpäällikön mukaan viime kädessä se, joka esiintyy 

julkisuudessa yhtiön asioiden puolestapuhujana. Media ja sijoittajat esittävät hänen 

mukaansa kommentteja ja kysymyksiä pörssitiedotteisiin liittyen sen perusteella, mitkä 

asiat ovat juuri heille tärkeitä. Näihin pyritään vastaamaan tiedotustilaisuuksissa, jos 

sellainen on pörssitiedotteen julkaisun jälkeen järjestetty, tai suoraan viestintäosaston tai 

toimitusjohtajan toimesta. Scanin hankinnan yhteydessä järjestettiin viestintäpäällikön 

mukaan tiedotustilaisuus, joka herätti paljon mielenkiintoa, kysymyksiä ja 

kommentointia. Viestintäpäällikkö painottaa, että varsinaisissa pörssitiedotteissa on 

pääosin määritelty se, mitä yhtiöstä voidaan ulospäin kertoa. Kaikkiin kysymyksiin 
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pörssitiedotteet eivät kuitenkaan pysty vastaamaan ja mm. tämän takia 

tiedotustilaisuudet ovat merkittävien uutisten julkistamisen yhteydessä tärkeitä.  

 

Konsernin sidosryhmät on viestinnän näkökulmasta määritelty, mutta niitä ei 

viestintäpäällikön mukaan voi laittaa tärkeysjärjestykseen. Viestinnän osalta tärkein 

sidosryhmä vaihtelee tilanteesta riippuen, mutta suurissa muutoksissa, kuten Scanin 

hankinnan kohdalla, uutinen on erittäin tärkeä kaikille keskeisille sidosryhmille. 

Viestinnässä palvellaan viestintäpäällikön mukaan hyvin monia eri kohderyhmiä ja 

media on se väline, jonka avulla päästään suurten joukkojen ääreen ja saadaan vietyä 

viestiä eteenpäin. Hän huomauttaa, että avoimen viestinnän avulla markkinoilta haetaan 

luottamusta konsernin toimintaa ja tuotteita kohtaan.  

 

Tutkitulla ajanjaksolla, vuosina 2000–2010 konsernin tiedotuspolitiikka ei 

viestintäpäällikön mukaan varsinaisesti muuttunut, sillä pörssiyhtiö noudattaa sille 

asetettuja sääntöjä, jotka eivät muutu, vaikka yhtiön toimintaympäristö muuttuu. 

Ruotsin toimintojen hankinnan yhteydessä konserniin tuli kuitenkin suomen ja 

englannin lisäksi kolmas virallinen kieli ruotsi, jolla julkinen tieto - kuten esim. 

pörssitiedotteet - on siitä lähtien myös esitetty. Taloustiedottamisen näkökulmasta 

raportointiin tuli uusi segmentti, joka on viestintäpäällikön mukaan pitänyt erikseen 

huomioida niin osavuosikatsauksissa kuin tilinpäätöksissäkin. Ruotsin toimintojen 

osalta on viestintäpäällikön mielestä normaalia, että konsernin tiedottamisessa on 

kiinnitetty huomiota Scanin kannattavuuteen ja sen kehittämiseen. Uusia liiketoiminta-

alueita seurataan viestintäpäällikön mukaan mielenkiinnolla ja merkittävistä asioista 

kerrotaan aina säännösten mukaisesti julkisuuteen. 

 

4.2 Keskeiset tulokset 
 

2000-luvun alkupuolella HKScanista (silloisesta HK Ruokatalo Groupista) oli saatu 

kehitettyä vakavarainen, kannattava ja vähitellen kansainvälistymisen ja kotimaisten 

yritysostojen kautta kasvava konserni. Eurooppalaisen vähittäiskaupan ketjuuntuminen 

ja kansainvälistyminen pakottivat ja pakottavat edelleen myös teollisuutta laajentamaan 

markkina-alueitaan, sillä suuret ja vahvat asiakkaat vaativat paljon toimittajiltaan. 
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Koska kotimarkkinoita ja kotimaista lihateollisuuden omistajuutta haluttiin puolustaa, 

oli toimittava itse aktiivisena osapuolena ja etsittävä sopivia yhteistyökumppaneita. 

Scanin ostossa kyse oli ruotsalaisomistajien aloitteesta, mutta kun tilaisuus uusien 

markkinoiden valtaamiseen tuli eteen, konsernissa koettiin, ettei sitä ollut varaa jättää 

käyttämättä.  

 

Hankittavan ruotsalaisyhtiön heikko suhteellinen kannattavuus oli konsernin tiedossa, 

mutta Scanin vahvojen tuotemerkkien ja konsernin kotimarkkina-alueen laajenemisen 

vuoksi oltiin valmiita ottamaan riski ja ostamaan yhtiö, joka kaksinkertaisti konsernin 

liikevaihdon. Kaupan myötä pörssiyhtiön velat nousivat ja omavaraisuusaste laski 

merkittävästi. Osakekurssi suorastaan romahti yleisen pörssikurssien laskun mukana, 

mutta osakekohtainen osinko pyrittiin pitämään tasaisena. Rakenneuudistusten ja 

tehostamistoimien avulla sekä Ruotsin että Suomen toimintoja pyrittiin saamaan 

kannattavammaksi. Kehitys lähti oikeaan suuntaan, mutta etenkin Ruotsin toiminnot 

ovat vielä kaukana konsernin pitkäaikaisista kannattavuustavoitteista. Tutkitun 

ajanjakson lopulla Eurooppaa koetteli finanssikriisi, joka ajoi kansantaloudet 

taantumaan, ja epävarmuus Euroopan taloudessa jatkuu edelleen.  

 

HKScan Oyj:n pääomistajana LSO Osuuskunnan talous on suoraan riippuvainen 

tytärkonsernin taloudellisesta menestymisestä. Koska HKScan Oyj jakoi tutkitulla 

ajanjaksolla tasaisesti osinkoja, ei osuuskunnan taloudellinen tilanne heitellyt 

kuitenkaan yhtä voimakkaasti kuin tytärkonsernin. LSO Osuuskunta pystyi myös 

jakamaan omille jäsenilleen tasaisesti osuuspääoman korkoa. Ruotsiin laajentuminen 

heikensi LSO Osuuskunnan omavaraisuusastetta, kun se osallistui HK Ruokatalo 

Groupin ostotarjoukseen ja myöhemmin tytäryhtiön talouden vahvistamiseen. 

Näidenkin toimien jälkeen LSO Osuuskunnan talous on silti vakaa, sillä 

omavaraisuusaste jäi edelleen yli 60 prosenttiin ja vuosina 2009 ja 2010 osuuspääomalle 

maksettavaa korkoa pystyttiin jopa nostamaan. LSO Osuuskunnan jäsenmäärä laski 

tutkitulla ajanjaksolla huomattavasti, mutta nouseva aktiivisten jäsenten osuus nosti 

osuuspääoman taloudellisesti turvalliselle tasolle. Ruotsiin laajenemisen myötä LSO 

Osuuskunnan omistusosuus HKScan Oyj:ssa laski, mutta osuuskunta on edelleen 
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konsernin pääomistaja ja pyrkii vahvistamaan omistusosuuttaan aina kun se on 

mahdollista. 

 

HKScan-konsernin Ruotsiin laajentumiseen liittyvä lehtikirjoittelu oli aktiivisinta 

Scanin oston julkistamisen yhteydessä loppuvuonna 2006 ja kaupan varmistuttua 

alkuvuonna 2007. Artikkelit mukailivat yhtiön julkaisemia pörssitiedotteita, mutta 

niissä esitettiin myös kommentteja ja analyysejä laajentumisen tärkeyteen ja 

kannattavuuteen liittyen. Mediassa nostettiin esille myös se, että suomalaisyhtiö kasvoi 

aggressiivisesti puolustaen samalla kotimarkkinoita ja kotimaista omistajuutta. 

HKScanin johto lupaili yrityskaupan julkistamisen yhteydessä ruotsalaisyhtiön 

kannattavuuden paranevan lähivuosina, mutta myöhemmin jouduttiin toteamaan, että 

Scanin toimintojen kannattavuuden nostaminen veisikin odotettua kauemmin.  

 

HKScan Oyj:n pörssitiedottamisen aktiivisuus lisääntyi Scanin hankinnan myötä. 

Uudella liiketoiminta-alueella tapahtui paljon ja sen kehittämiseen suunnattiin 

merkittävästi konsernin resursseja. Tämän vuoksi Ruotsin toiminnoista oli paljon 

kerrottavaa sijoittajille. Pörssitiedotteissa, osavuosikatsauksissa ja tilinpäätöksissä 

tuotiin painokkaasti esiin, kuinka päättäväisesti konsernissa suhtauduttiin Ruotsin 

toimintojen kannattavuuden parantamiseen ja kuinka vahvasti uskottiin, että 

tehostamistoimissa onnistutaan ja tavoitteisiin päästään. Tämä tuli esille myös tehdyissä 

haastatteluissa. Viestintä on tältä osin ollut siis hyvin yhdenmukaista ja kirjoittajan 

mielestä tämä on tarpeen silloin, kun halutaan ylläpitää luottamusta yhtiöön. Vaikka 

konsernin kannattavuustavoitteista on jääty, pidetään konsernin johtotasolla Scanin 

hankintaa hyvänä päätöksenä ja konsernin kehittymissuuntaa oikeana.  

 

LSO Osuuskunnan puolella alhaiset tuottajahinnat ovat kovassa kilpailussa aiheuttaneet 

ongelmia lihantuottajille, mutta osuuskunnan hallinnossa nähdään, että jäsenten 

parhaaksi voidaan toimia vain pitkäjänteisen työn kautta. Tuotteiden on oltava 

kilpailukykyisiä ja muuttuvan toimintaympäristön haasteisiin on vastattava, jotta 

toiminta voi olla kannattavaa. LSO Osuuskunnan perusperiaate ei ole vuosikymmenten 

saatossa muuttunut, sillä tarkoituksena on edelleen osuuskunnan jäsenten 

lihantuotannon turvaaminen. Tätä toteutetaan vahvalla omistajuudella HKScan Oyj:ssä.  
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LSO Osuuskunnan johdossa nähdään, että HKScan Oyj ja LSO Osuuskunta ovat 

itsenäiset, erilliset organisaationsa eivätkä yksi yhteinen kokonaisuus. Tutkielman 

kirjoittajan mielestä niitä voidaan kuitenkin käsitellä yhtenevien tavoitteiden sekä 

keskinäisten määräysvaltasuhteiden ja hallintorakenteiden vuoksi hybridiorganisaationa. 
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5 JOHTOPÄÄTÖKSET JA YHTEENVETO 

 

 

Tässä pro gradu -tutkielmassa tutkittiin 1.) kansainvälistymisen vaikutusta 

hybridiorganisaation taloudelliseen tilaan, 2.) sitä, miten taloudellisesta tilasta ja sen 

muutoksesta viestittiin hybridin tärkeimmille sidosryhmille ja 3.) sitä, miten hybridin 

laajentumista käsiteltiin kirjoitetussa mediassa. Tutkimuskohteena oli LSO 

Osuuskunnan ja HKScan-konsernin muodostama hybridiorganisaatio ja sen 

laajentuminen Ruotsiin vuosina 2006–2007. Tutkimuksen teoreettisen viitekehyksen 

muodostivat toisaalta sidosryhmä-, agentti- ja stewardship-teoriat, ja toisaalta yrityksen 

talousviestintä ja osuuskunnan sekä hybridiorganisaation toimintamallit. 

 

On selvää, että suuret muutokset yrityksen toiminnassa vaikuttavat myös sen 

taloudelliseen tilanteeseen. Talousteorioiden mukaisesti kansainvälistyminen kannattaa, 

jos sen avulla saatavat lisätuotot ylittävät kansainvälistymisen kustannukset. Varsinkin 

pienillä markkina-alueilla toimivat yritykset voivat kohdata yritystoiminnan kasvun 

rajat kotimaassa nopeasti, jolloin lisätuottoja on lähdettävä hakemaan ulkomailta. 

Globaalissa taloudessa toimiminen tarkoittaa yhä useammin sitä, että suuret syövät 

pienet, ja jos yrityksessä ei haluta joutua muiden ostoslistalle, on kasvettava itse.  

 

HK Ruokatalo Group -konsernissa kansainvälistymisen tarve oli huomattu 1990-luvun 

loppupuolella, kun Suomessa oltiin sopeutumassa EU:n myötä avautuneeseen 

kauppaan. Kotimaan markkinat eivät enää juuri kasvaneet ja konsernissa päätettiin 

lähteä hakemaan lisätuottoja kansainvälisiltä markkinoilta. Kansainvälistyminen 

aloitettiin maltillisesti ja sitä jatkettiin melko tasaisesti vuoteen 2006 asti. Konsernin 

kannattavuus ja vakavaraisuus vahvistuivat selvästi 2000-luvun alussa.  

 

Vuonna 2006 HK Ruokatalo Groupille tarjoutui mahdollisuus laajentua Ruotsiin 

ostamalla Swedish Meatsin liiketoiminta, joka yhtiöitettiin Scan AB:ksi. Tilaisuuteen 

tartuttiin, vaikka velkaisen ruotsalaisyhtiön huono suhteellinen kannattavuus ja 

epäonnistuneet tehostamisyritykset olivat konsernin tiedossa. Riski oli erittäin suuri, 

sillä suomalaiskonserni oli ostamassa liikevaihdoltaan hieman itseään suuremman 
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yrityksen. Konsernissa kuitenkin nähtiin, että ruotsalaisyhtiön vahvat tuotemerkit ja 

johtava markkina-asema olivat riskin arvoiset. Scanin ostolla haluttiin myös vastata 

kaupan jatkuvaan kansainvälistymiseen ja ketjuuntumiseen sekä lisäksi varmistaa se, 

että HK olisi vastaisuudessakin suomalaisissa käsissä.  

 

Tutkitulla ajanjaksolla HKScan-konsernin kannattavuutta ja vakavaraisuutta saatiin 

ensin nostettua tavoitetasolle, mutta Scanin hankinnan jälkeen molemmat laskivat 

selvästi. Myös LSO Osuuskunnan omavaraisuusaste laski, kun se Ruotsiin laajenemisen 

yhteydessä osallistui tytärkonsernin talouden vahvistamiseen, mutta tämänkin jälkeen 

osuuskunnan taloudellinen tila on vakaa. Koska HKScan Oyj maksoi tutkitulla 

ajanjaksolla tasaisesti osinkoja, pystyi emo-osuuskunta puolestaan jakamaan jäsenilleen 

tasaisesti osuuspääoman korkoa. Osuuspääomia vahvistettiin vapaaehtoisilla osuuksilla, 

kun jäsenmäärän laskun myötä toiminta siirtyi yhä enemmän aktiivijäsenten hallintaan. 

 

Vuoden 2010 vuosikertomuksessa LSO Osuuskunnan tarkoituksesta ja toiminta-

ajatuksesta on todettu: ”Omistajana LSO Osuuskunta asettaa HKScanin tulostavoitteet 

valvoen ja ohjaten, jotta koko liiketoiminta - mukaan lukien sopimustuotanto - kehittyy 

kannattavasti ja kilpailukykyisesti”. Aiemmissa vuosikertomuksissa sama asia on 

muotoiltu hieman eri sanoin. LSO Osuuskunnan tavoitteena on siis nimenomaan vahva 

ja aktiivinen omistajuus HKScan Oyj:ssä. Koska osuuskunnan tarkoituksena on 

mahdollistaa jäsentensä taloudellisia toimintaedellytyksiä, on tytärkonserni HKScanin 

toiminnan oltava kannattavaa ja kilpailukykyistä.  

 

LSO Osuuskunnalle on tärkeää, että HKScan Oyj:n määräysvalta pysyy suomalaisissa 

käsissä. Toimitusjohtaja totesi vuoden 2009 vuosikertomuksessa:  

Niin kauan kuin omistus pysyy suomalaisilla, täällä tarvitaan 

elinvoimaista kotimaista alkutuotantoa. Jos taas omistajuus liukuisi 

ulkomaisiin käsiin, kiinnostus vähenisi ja nykymuotoisen alkutuotannon 

asema vaikeutuisi olennaisesti. Pitkäaikaisena ja pitkäjänteisenä 

omistajana LSO Osuuskunta varmistaa, että HKScanin ja sen Suomessa 

olevien tytäryhtiöiden palveluja kehitetään jäsenten ja tuottajien 

parhaaksi.  
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Koska kannattavuus ja kilpailukykyiset tuotteet ovat toimintaedellytyksiä sekä LSO 

Osuuskunnalle että HKScan Oyj:lle, niiden on panostettava toiminnassaan 

tehokkuuteen. Scanin hankinnan jälkeen HKScan-konsernin suhteellinen kannattavuus 

ja vakavaraisuus ovat laskeneet, sillä kokonsa vuoksi Ruotsin suhteellisesti heikosti 

kannattavalla liiketoiminnalla on ollut merkittävä vaikutus koko konsernin 

taloudelliseen tilanteeseen. Tämän vuoksi on ymmärrettävää, että Scanin toimintojen 

tehostamiseen on suunnattu huomattava määrä resursseja.  

 

Suuret panostukset tiettyihin liiketoiminta-alueisiin ovat puolestaan sijoittajille 

merkittäviä uutisia, joista on näin ollen tiedotettava julkisesti. HKScan Oyj:n 

pörssitiedottaminen liittyen Ruotsin toimintojen tehostamiseen oli tutkimusajanjaksolla 

aktiivista. Tiedotteissa korostuivat konsernin tavoitteet Scanin kannattavuuden 

parantamiseksi kustannusrakenteen keventämisen ja tuotteiden jalostusarvon 

nostamisen kautta. Pörssitiedotteiden sanoma Ruotsin toimintojen kehittämisestä 

välittyi myös vuosikertomusten, mediassa julkaistujen artikkeleiden ja 

tutkimushaastattelujen kautta. Samoja asioita painotettiin kautta linjan, joten tämän 

vuoksi Ruotsin toimintoihin, sen kannattavuuteen ja kehittymiseen liittyvää viestintää 

voi kuvailla yhdenmukaiseksi. Kaiken kaikkiaan tutkimusmateriaalin kautta välittyi 

vahva usko omaan toimintaan ja siihen, että asetetut tavoitteet on mahdollista saavuttaa. 

Kirjoittaja uskoo tämän olevan tärkeää luotaessa ja ylläpitäessä luottamusta yhtiötä 

kohtaan. 

 

Kirjoitetussa mediassa HKScan-konsernin laajentumista Ruotsiin käsiteltiin pääasiassa 

julkaistujen pörssitiedotteiden kautta. Artikkeleissa esitettiin kuitenkin myös 

kommentointia ja analysointia laajentumisen tärkeyteen ja kannattavuuteen liittyen. 

Teksteissä pohdittiin, oliko yritysosto suomalaiskonsernille liian kallis ja pystyisivätkö 

suomalaisomistajat nostamaan ruotsalaisyhtiön kannattavuutta tarpeeksi. Toisaalta 

artikkeleissa tuotiin myös esiin se, että yrityskaupalla vahvistettiin kotimaista 

omistajuutta ja puolustettiin kotimarkkinoita. Tässä yhteydessä viitattiin jopa 

suomalaisen itsetunnon kohottamiseen.  
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Koska Ruotsiin laajentumisesta ja Scanin hankinnasta on tätä tutkielmaa kirjoitettaessa 

kulunut vasta noin viisi vuotta, ei ole järkevää koettaa lopullisesti arvioida yrityskaupan 

kannattavuutta. Ruotsin toiminnot eivät ole vuosina 2007–2010 yltäneet konsernin 

kannattavuustavoitteisiin, mutta ne eivät ole myöskään tuottaneet tappiota. Lisäksi 

HKScan-konsernin johtotasolla nähdään, että konserni on kehittynyt oikeaan suuntaan. 

Kun otetaan huomioon, että Scanin hankintaa perusteltiin myös mm. kotimarkkinoiden 

ja suomalaisen omistajuuden puolustamisella, ei laajentumista ainakaan vielä tässä 

vaiheessa kannata tutkielman kirjoittajan mielestä tuomita kannattamattomaksi.  

 

Tutkimustulosten perusteella tutkielman alussa esitettyä teoreettista viitekehystä 

voidaan käyttää selittämään tehtyjä havaintoja. Sidosryhmäajattelun mukaisesti 

tutkimuksen tarkastelun kohteeksi valitut sidosryhmät, HKScan Oyj:n 

osakkeenomistajat ja LSO Osuuskunnan tuottaja-omistajajäsenet, huomioitiin HKScan-

konsernin laajentuessa Ruotsiin aktiivisen pörssitiedottamisen avulla. Heidät pidettiin 

myös tämän jälkeen pörssitiedotteiden, vuosikertomusten ja osavuosikatsausten avulla 

ajan tasalla siitä, miten Scanin toiminta ja erityisesti taloudellinen tilanne kehittyi. Tämä 

pörssiyhtiöiden standardoitu ja säännelty talousviestintä tärkeimpiin sidosryhmiin 

nähden oli kirjoittajan mielestä yhdenmukaista ja luottamusta herättävää, mitä voidaan 

pitää tärkeänä erityisesti suurissa muutostilanteissa. 

 

HKScan Oyj:n osakkeenomistajat ja LSO Osuuskunnan tuottaja-omistajajäsenet nähtiin 

tutkimuksessa agenttiteorian mukaisesti päämiehinä, jotka ovat valtuuttaneet toisaalta 

LSO Osuuskunnan ja toisaalta HKScan Oyj:n johdon toimimaan puolestaan ja heidän 

parhaakseen. Päämiesten ja agenttien (eli johdon) tavoitteiden välillä ei havaittu 

tutkimuksessa ristiriitaa, joten siltä osin stewardship-teorian katsotaan tässä tapauksessa 

pystyvän selittämään havaintoja agenttiteoriaa paremmin. On kuitenkin huomioitava, 

että tutkimusaineistossa LSO Osuuskunnan ns. rivijäsenten kommentointia 

tutkimusaiheeseen liittyen sisältyi vain muutamiin lehtiartikkeleihin, joten kattavasti ei 

voida sanoa, etteivät osuuskunnan jäsenten ja HKScan Oyj:n johdon tavoitteet olisi 

ristiriitaisia. Muiden HKScan Oyj:n osakkeenomistajien näkemyksiä ei 

tutkimusmateriaalista juuri tullut esille, joten heidän osaltaan tavoitteiden mahdollista 

ristiriidasta ei voida esittää näkemyksiä. 
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Agenttiteorian mukaisesti voidaan myös ajatella, että tilintarkastetut tilinpäätökset ja 

viranomaisten valvoma pörssitiedottaminen olivat yksi valvonnan keino, jolla 

tutkimuksen kohteena olevan hybridiorganisaation omistajat pystyivät varmistumaan 

siitä, että johto todella toimi heidän parhaakseen. Laajentumisen yhteydessä muuttuneen 

taloudellisen tilan ja sen kehityksen viestinnässä korostuivat johdon vahva usko 

taloudelliseen menestymiseen uudella markkina-alueella kovan ja pitkäjänteisen työn 

kautta. Voidaan ajatella, että tämän yhdenmukaisen viestinnän tarkoituksena on ollut 

vahvistaa päämiesten luottamusta agenttien toimintaan. 

 

Tutkimuksen aikana esiin nousi useita mahdollisia jatkotutkimusaiheita. Ruotsiin 

laajentumisen lopullinen kannattavuus on selvitettävissä vasta useiden vuosien päästä, 

joten tämän osalta asiaa voisi tutkia myöhemmin uudelleen. Toisaalta tutkimuksen 

viestintänäkökulmaa voisi laajentaa omaksi tutkimuksekseen ja kerätä suuremman 

artikkeliotoksen Ruotsiin laajentumiseen liittyen. Myös HKScan Oyj:n 

pörssitiedottamista verrattuna sen taloudelliseen menestymiseen voisi mahdollisesti 

tutkia erikseen. Ruotsiin laajentumista voisi lisäksi lähestyä strategianäkökulmasta ja 

tutkia esimerkiksi sitä, miten hyvin LSO Osuuskunta ja HKScan-konserni onnistuivat 

toteuttamaan toiminta-ajatustaan laajentumalla Ruotsin markkinoille.  
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Liite 1. Haastattelukysymykset 

Haastateltavat 

LSO Osuuskunta: hallituksen pj, entinen vpj. 

HKScan:  viestintäpäällikkö 

  talous- ja rahoitusjohtaja 

Haastattelukysymykset 

LSO Osuuskunta/hallituksen puheenjohtaja: 

• Millainen on taustasi? Mitä teet työksesi? Milloin tulit LSO:n toimintaan 

aktiivisesti mukaan? Mitä teit tätä ennen? 

• Miten LSO Osuuskunnan toiminta-ajatus otetaan huomioon HKScanin 

hallituksen päätöksiä tehdessä? 

o Ovatko LSO:n ja HKScanin toiminta-ajatukset yhtenevät? 

• Koetaanko mielestäsi LSO:n jäsentasolla, että HKScanissa toimitaan omistajien 

parhaaksi? 

o Vai koetaanko jäsenistössä, että tytärkonsernin toimintaa on valvottava, 

jotta toiminta olisi omistajien parhaaksi? 

� Koetaanko tuottaja-omistajajäsenten kaksoisrooli ristiriitaiseksi 

(tuottajille maksettava hinta vs. LSO:lle jaetut osingot ja LSO:n 

jakama osuuspääoman korko)? Vai onko se etu? 

• Kun yleensä ajatellaan osuuskunnan ja toisaalta tytärkonsernin toimintaa 

(johtotasolla/jäsentasolla), ajatellaanko niitä yhtenä kokonaisuutena vai 

erillisinä, itsenäisinä yhtiöinä, joita ne virallisesti ovat? 

o Kuinka paljon on esimerkiksi sellaisia työntekijöitä, jotka hoitavat sekä 

LSO:n että HKScanin asioita? 

• Miten osuuskunnan jäseniä yleensä informoidaan tärkeimmistä asioista ja 

suurimmista muutoksista? 

o Kuinka kiinnostuneita osuuskunnan jäsenet ovat koko konsernia 

koskevista muutoksista? 

� Kuinka paljon ”rivijäsenet” haluavat tietää näistä muutoksista? 

Vai koskeeko aktiivinen ja yksityiskohtaisempi tiedottaminen 

muutoksista lähinnä edustajistoa/hallintoneuvostoa? 
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o Miten Ruotsin tapauksesta viestittiin osuuskunnan jäsenille, ja mitä 

erityisesti painotettiin julkisten tiedotteiden lisäksi? 

� Miten jäsenet ottivat asian vastaan? 

� Esiintyikö jäsenistössä vastustusta, pitikö heitä vakuutella siirron 

tarpeellisuudesta? 

� Onko Ruotsin toimintojen kehittymisestä viestitty jäsenille enää 

tarkemmin Scanin hankinnan jälkeen (vuosina 2007–2010)? 

� Onko muuta sanottavaa talouden kehityksestä? 

 

HKScan Oyj/talous- ja rahoitusjohtaja: 

• Millainen on taustasi? Mitä teet työksesi? Milloin tulit HKScanin toimintaan 

aktiivisesti mukaan? Mitä teit tätä ennen? 

• Konsernin taloudelliset tavoitteet (5 % liikevoitto, oman pääoman tuotto 15 %, 

40 % omavaraisuus) ovat pysyneet samana pitkän aikaa, ainoastaan kv-

toimintojen tavoiteosuus on noussut (30 % � 40 % �50 %). 

o Onko kv-toiminnan osuutta vielä tarkoitus kasvattaa? Miksi/miksi ei? 

o Miksi muut tavoitteet ovat pysynet samoina, eikä uusia ole tullut? Onko 

tämä mielestäsi tavallista pörssiyhtiöissä? 

o Kannattavuustavoitteisiin päästiin 2000-luvulla vain vuonna 2002 (tosin 

lähellä oltiin myös sitä ympäröivinä vuosina), viime vuosina 

kannattavuus on jäänyt selvästi matalammalle tasolle. 

� Uskotaanko konsernissa, että kannattavuustavoitteisiin päästään 

konsernitasolla lähivuosina/kuinka pitkän ajan kuluessa? 

o Konsernin vakavaraisuus ja emoyhtiön pörssikurssi laski reilusti Ruotsin 

toimintojen hankkimisen myötä. Onko rahoituksen hankkiminen ollut 

tämän jälkeen vaikeampaa? 

� Kuinka pian omavaraisuusasteen odotetaan nousevan takaisin 

tavoitetasolle? 

• Konsernin kansainvälistymisen aikana ennen Scanin hankintaa, vuosina 1998–

2005, ulkomaan toiminnot olivat usein kannattavampia kuin kotimaan 

toiminnot; varsinkin Baltiassa voitot olleet hyvät.  
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o Uskottiinko, että Ruotsin kanssa käy samoin, vaikka Scanin vanhat 

kannattavuusongelmat olivat tiedossa? 

� Vai pidettiinkö markkina-alueen laajenemista, vahvoja 

tuotemerkkejä ja kotimarkkinoiden puolustamista hyvää 

kannattavuutta tärkeämpänä? 

o Kuinka nopeasti Ruotsin toimintojen kannattavuuden odotettiin alun 

perin nousevan tavoitellulle tasolle? 

� Melko pian artikkeleissa todettiin että kannattavuuden 

nostamiseen menisikin kuviteltua enemmän aikaa. Kuinka pian 

odotuksia/kannattavuuslaskelmia jouduttiin muuttamaan? 

o Kuinka paljon Ruotsiin on Scanin hankinnan jälkeen kokonaisuudessaan 

investoitu? 

o Katsottaessa taaksepäin, pidetäänkö Scanin hankintaa edelleen hyvänä 

sijoituksena? 

� Kokonaishinta 329 miljoonaa euroa, tähän mennessä tuottanut 

Ruuotsin toiminnot ovat tuottaneet konsernille 78 miljoonaa 

euroa liikevoittoa.  

o Onko muuta huomioitavaa talouteen liittyen? 

 

HKScan Oyj/viestintäpäällikkö: 

• Millainen on taustasi? Mitä teet työksesi? Milloin tulit HKScanin toimintaan 

aktiivisesti mukaan? Mitä teit tätä ennen? 

• Miten konsernin tiedotus on järjestetty? 

o Onko erillistä sijoittajaviestintään erikoistunutta osastoa/henkilöä? 

• Miten emoyhtiön omistajia informoidaan konsernia koskevista suurista 

muutoksista? Onko muuta väylää, kuin julkaistut tiedotteet? 

• Kuka päättää, milloin ja mistä asiasta julkaistaan pörssitiedote? 

• Tuleeko pörssitiedotteisiin liittyen paljon lisäkysymyksiä medialta/sijoittajilta? 

o Millaisiin tiedotteisiin liittyen erityisesti? 

• Onko konsernin sidosryhmiä määritelty viestinnän/tiedottamisen näkökulmasta? 

o Mitä näistä pidetään tärkeimpinä ja miksi? 
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• Onko tiedotuspolitiikka muuttunut 2000-luvulla konsernin kasvaessa ja 

toimintaympäristön muuttuessa?  

o Kun Scanin hankinnan myötä konsernin koko kaksinkertaistui, 

tarvittiinko muutoksia tiedotuksessa? 

� Vuosina 2006–2007 julkaistiin normaalia enemmän 

pörssitiedotteita. Koettiinko aika vaikeana/raskaana/kiireisenä 

tiedottamisen näkökulmasta?  

• Scanin hankinnan jälkeen, vuosina 2007–2010 julkaistiin 12 kpl pörssitiedotetta 

liittyen Ruotsin toimintojen tehostamiseen (tämän lisäksi tietysti tp:ssä ja 

osavuosikatsauksissa asiasta oli puhetta), ja niissä painotettiin nimenomaan 

toimintojen keskittämisestä, tehostamisesta ja kannattavuuden parantamisesta.  

o Miten tiedotteet otettiin vastaan? Tuliko paljon lisäkyselyitä tms? 
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