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1 JOHDANTO

Tamd tutkielma késittelee yhtididen riskienhallintaa. Tutkielma perustuu
kokonaisvaltaiseen tapaan hallita riskejd (ERM), englannin kielelld tunnettuna terminé
Enterprise Risk Management. Tédmin tutkielman tarkoitus on antaa laaja kuva
kokonaisvaltaisesta riskienhallinnasta sekd sen hyddyistd yhtidille. Tama tutkielma
vastaa myos kysymykseen missd maédrin kokonaisvaltainen riskienhallinta voi tuoda
lisdarvoa yhtidlle, hyodyntden sekd teoreettisia malleja, ettd empiirisid tutkimuksia.
Johdanto etenee alaluvuittain, ensin esitellen aiheen ja siihen liittyvdn teorian
viitekehykset padpiirteittdin. Alaluvut 1.2 ja 1.3 antavat lyhyeen kuvaukseen aiheen
merkityksestd, joka jatkuu tutkimuksen tavoitteilla sekd tutkimuskysymykselld ja

alakysymyksilla.

Modernin riskienhallinnan tutkimisen juuret akateemisessa kirjallisuudessa ajoittuu
vuosille 1955-1964 (Dionne, 2013). McShanen (2018) mukaan riskienhallinta
omaksuttiin akateemisessa maailmassa yhtidlle epédolennaisena ja huonoimmassa
tapauksessa yhtion arvoa vihentéviksi toiminnaksi. Tété olettamusta tuki Modiglianin
ja Millerin (1958) teoreema. Teoreeman mukaan yhtion arvo on riippumaton
pddomarakenteesta. Toinen tieteenalan malli CAP-malli (CAPM) tuki myos titad
olettamusta, silli CAP-mallin mukaisesti sijoittajat ovat kiinnostuneita vain betasta-
eli systemaattisesta riskistd. Mallin mukaisesti sijoittaja voi hyvélld hajauttamisella
pééstd kokonaan eroon yrityksiin liittyvistd riskeistd, jolloin jéljelle jd4 ainoastaan
systemaattinen riski. Tadmid itsessddn viittaa siihen, ettd riskienhallinta olisi
epdolennaista sijoittajalle, jos timé hajauttaa tarpeeksi hyvin. (McShane, 2018;

Modigliani, Miller, 1958, via McShane 2018.)

Mallit itsessddn olettavat markkinoiden olevien tdydellisid, joita ne eivét kuitenkaan
ole. Sijoittajat ja yritykset kohtaavat markkinoilla riskejd, joiden vaikutukset voi
aiheuttaa yrityksille kuluja. Niitd riskejd ovat muun muassa verot, epdsymmetrinen
informaatio, taloudellisista vaikeuksista aiheutuvat kulut, sijoittamisen riskit,
kustannukset pddomasijoittajille ja hallinnolliset kustannukset. McShane (2018)
toteaa, ettd teoreettisesti hyvilld riskienhallinnalla, joka védhentdd operatiivisen
toiminnan tuloksen vaihtelevuutta, voisi olla suora vaikutus suurempaan yhtion

arvoon. Tdma tutkielma keskittyy tutkimaan riskienhallintaa yritysten nédkokulmasta,



mutta on hyvd tiedostaa ndiden markkinoiden epdkohtien vaikuttavan myos

yksittdisiin sijoittajiin. (McShane, 2018.)

Yrityksissd tapahtuva riskienhallinta on “perinteisesti” toiminut mallilla, jossa
yrityksen eri haarat keskittyvét vain niihin liittyviin riskeihin. Esimerkiksi yrityksen
taloushallinto on keskittynyt vain rahaliikenteeseen liittyviin riskeihin ja
markkinoinnin osasto maineriskiin. Tutkielmani kohteena on kokonaisvaltainen
riskienhallinta. Kokonaisvaltainen riskienhallinta eroaa perinteisesta
riskienhallinnasta siten, ettd siind kaikki riskit tunnistetaan sekd niitd hallitaan

samanaikaisesti. (Bromiley, McShane, Nair & Rustambekov, 2015.)

Riskiin seka riskienhallintaan 16ytyy akateemisesti monia eri kuvauksia. ISO 31000
(2018) on madritellyt riskienhallinnan olevan koordinoituja toimenpiteitd riskit
huomioon ottavan organisaation ohjaamiseksi sekd hallinnoimiseksi. Hyvén
riskienhallinnan vaikutukset voivat tuoda yritykselle paljon enemmén lisdarvoa, kuin
ainoastaan epdsuotuisiin tilanteisiin valmistautuminen. Hoyt ja Liebenberg (2011)
listaa alan tutkijoiden véittdmid positiivisista riskienhallinnan vaikutuksista, joita ovat
tulojen sekd osakkeenhinnan ailahtelevuuden vidhentdminen, pdiomakustannusten
viahentdminen ja pddoman kédyton tehokkuuden parantaminen. Riskien tunnistamisella
ja niiden huomioon ottamisella padtoksenteossa on myds suora vaikutus parempaan
operationaaliseen seka strategiseen padtoksentekoon. (Hoyt & Liebenberg, 2011; ISO
31000, 2018.)

1.1 Tutkimusaiheen merkitys ja perustelut aiheen valinnalle

Kokonaisvaltainen riskienhallinta on laajasti vallannut riskienhallinta-alan
puheenaiheena ja tutkittavana aiheena. Viime vuosikymmenien suuret taloudelliset
kriisit, kuten esimerkiksi 2000-luvun IT-kupla, 2008-vuoden finanssikriisi, sekd
vuonna 2019 alkanut pandemia, COVID-19, mukana tuomat haasteet nostavat
entisestddn riskienhallinnan merkitystd yhtidissd (Falzon & Vella, 2020; Huber &
Scheytt, 2013). Organisaatioiden, jokaiseen osa-alueeseen voi liittyd eri riskejd joihin
organisaatiot voivat varautua eri toimenpiteilld. Hyvilld riskienhallinnalla osana

organisaation strategiaa voi olla mahdollinen positiivinen vaikutus organisaation



asemaan markkinoilla. (COSO 2017; Hoyt & Liebenberg, 2011; Otero Gonzalez,
Duran Santomil & Tamayo Herrera, 2020.)

Riskienhallinta konseptina on erittdin tutkittu aihe, mutta sen jalkauttaminen on luonut
suuria haasteita eri yhtioilld sekd syy-seuraussuhteita sen positiivisesta vaikutuksesta
on vaikea tunnistaa. Kokonaisvaltainen riskienhallinta omaksutaan osana hyvai
strategiaa ja johtamistapaa. Organisaatioiden tavoitteeksi voidaan omaksua tavoite
kasvattaa liiketoimintaa. Mikéli kokonaisvaltaisella riskienhallinalla on positiivista
vaikutusta tdhdn, olisi se tdten olennainen metodi huomioida harjoittaessa

litketoimintaa. (COSO 2017; Falzon & Vella, 2020; Otero Gonzalez ym., 2020.)

1.2 Tutkimuksen tavoitteet ja tutkimuskysymykset

Kokonaisvaltainen riskienhallinta on viime vuosikymmenind vallannut ilmioni
riskienhallinta-alan. Monet akateemiset aiheen tutkijat yhdistdavét riskienhallinnan
osaksi sisdistd hallintaa. Tavoite kokonaisvaltaisessa riskienhallinnassa on, etti se olisi
osa yhtion strategiaa johdon jatkuvassa péidtoksenteossa. Kokonaisvaltainen
riskienhallinta voi titen tuottaa mahdollisesti arvoa yritykselle. (Juvonen ym, 2014,

s.15; Niemi, 2018, s. 325-330)

Konseptina kokonaisvaltaisesta riskienhallinnasta 16ytyy paljon akateemista
kirjallisuutta. Aihetta késitteleva kirjallisuus voidaan katsoa suurimmaksi osin athetta
ylistdvéksi, mutta todisteita sen suorista vaikutuksista yhtion tulokseen voi olla vaikea
todeta. Tutkimusongelma tulee vastaan esimerkiksi syy-seuraussuhteita tutkittaessa.
Tdméd tutkimisongelma havainnollistuu eri tutkimusten endogeenisuudesta.
Tutkittaessa yhtiotd, jolla menee jo valmiiksi hyvin ja ottaa kokonaisvaltaisen
riskienhallinnan kdyttoon voi olla vaikea todistaa riskienhallinnan vaikutusta yhtion
tulokseen. Toinen kokonaisvaltaisen riskienhallinnan ongelma nousee esiin
tutkittaessa itse aihetta. Konseptina kokonaisvaltainen riskienhallinta on varsin uusi,
jasille ei 10ydy yhtd standardisoitua mééritelméé tai toimintatapaa kdytdnnossa. Tama
voidaan selittdd myos siten, ettd sen toimintatavat voivat vaihdella eri alojen valilla.
Tutkielman tavoite on koota yhteen laajasta mééristd aihetta tutkineiden kirjallisuuden
perusteella yhtendinen kokonaisuus mitd kokonaisvaltainen riskienhallinta tarkoittaa

yrityksissd. Padtutkimuskysymyksend titen on:



Mitd on kokonaisvaltainen riskienhallinta

Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan ollessa erittdin laaja konsepti, jota monet eri
organisaatiot tai yritykset voivat harjoittaa, olen rajannut tutkimustani tutkimaan
kokonaisvaltaista  riskienhallintaa  yleisten viitekehysten sekd  prosessien
ndkokulmasta. Aiheen rajauksessa on kaytetty my0Os kahta alakysymystd, jotka
havainnollistavat kokonaisvaltaisen riskienhallinnan vaikutuksia sekd antavat

ndkokulmia harjoittaa sité yleiselld tasolla:

Miten kokonaisvaltainen riskienhallinta voi tuottaa arvoa yritykselle

Miten kokonaisvaltainen riskienhallinta on toiminut yrityksilld kdytdnnossd.

1.3 Tutkimuksen toteutustapa, vaiheet ja tutkielman eteneminen

Tama tutkimus on toteutettu kirjallisuuskatsauksena. Motiiveja
kirjallisuuskatsaukseen voi olla monia. Baumeister ja Leary (1997) ovat listanneet
yleisimpid syitd kirjallisuuskatsaukseen. Nditd syitd ovat olemassa oleva teorian
kehitys, antamalla puitteet uuden teorian rakennukselle. Kirjallisuuskatsaus
mahdollistaa my0s olemassa olevan teorian arvioinnin. Kirjallisuuskatsauksen tavoite
on myos antaa lukijalle kokonaiskuva tutkittavasta asiakokonaisuudesta, mahdollistaa
ongelmien tunnistaminen ja teorian kehityksen kuvaaminen historiallisesti.

(Baumeister & Leary, 1997.)

Keskeisti tieteelliselle tiedon luonteelle on tiedon itsensd korjaaminen, oikea tieto saa
vahvistusta uudesta tutkimuksesta, kun véard tieto kumoutuu tai sitd ei kyetd
todentamaan. Kirjallisuuskatsaus on hyva metodi luoda tieteellistd tietoa. Tieto on
myds hankittu objektiivisesti sekd tutkimus on toistettavissa. Tieteelliselle tiedolle
olennaista on sen puolueettomuus sekd subjektiivisten kannanottojen vilttiminen.
Tutkimuksen kirjallisuus mahdollistaa tutkittavan aiheen soveltuvan teoreettisen
pohjan, joka mahdollistaa tutkimuksen jintevyyden ja auttaa keskittymédan olennaisiin
ongelmiin. Teoria antaa my0s olennaiset késitteet ja tyokalut suorittaa tutkimus.

(Metsdmuuronen 2011, s. 19)



Tamid tutkimus on toteutettu metodiltaan systemaattisena kirjallisuuskatsauksena.
Tutkimus sisdltdéd paljon yhtenevéisyyksid integroivaan kirjallisuuskatsaukseen, jolle
on olennaista tutkittavan ilmion kuvaus monipuolisesti. Tutkimus on luonteeltaan
systemaattinen sen luonteenpiirteiden nojautuvan enemmén systemaattisen, kuin
integroivan kirjallisuuskatsauksen puolelle. Systemaattiselle kirjallisuuskatsaukselle
on olennaista kolme elementtid: 1) Kattava alkuperdistutkimusten seulonta, jotta
voitaisiin minimoida harha valikoituvasta tiedosta, 2) alkuperéistutkimusten laadun
selvittiminen, mahdollistaen sille annettavan painoarvon ja 3) tutkimustulosten
mahdollinen yhdistiminen, joka mahdollistaa olemassa olevien tulosten selkedn ja
tehokkaan hyddyntdmisen. Tutkimuksen strategiaa voi luonnehtia my0s
hermeneuttiseksi, jolle olennaista on tulkintojen tekeminen ja tutkimuskohteen
syvéillinen ymmartdminen (Mékeld ym., 1996 via Metsdimuuronen 2011 s.29;

Salminen 2011.)

Tutkimusaineisto on kerdtty laajasti verkossa saatavilla olevista ldhteista.
Tutkimusaineisto on etsitty monista eri tietokannoista kuten: Ebsco, Google Scholar
ja Proquest. Tiedon laadun varmistamiseksi haku on rajattu vertaisarvioituihin
ldhteisiin. Tutkimusaineistoa on etsitty myds aiheen yleisistd standardeista sekd
tutkimuksista, jotka tukevat aiheen olennaisuutta. Tutkimussanat on tutkimuksen
alussa suoritettu integroivasti seuloten laajasti saatavilla olevaa tietoa. Kun alustava
tiedonkeruu on tehty, on siirrytty systemaattiseen kirjallisuuskatsaukseen, tavoitteena
tunnistaa alkuperdistutkimukset ja tutkittavan aihealueen merkittavét tutkimukset seka

teoriat.

Tutkimuksen kulku tapahtuu aiheen viitekehyksen esittdmiselld olennaisesta
kirjallisuudesta. Tutkimus etenee empiirisiin havaintoihin, joiden ymmaértamista tukee
ailemmassa luvussa kisitelty teoria. Teoria antaa myds hyvét ldhtokohdat tehdd
johtopddtoksid saatavilla olevasta empiriasta. Tutkimuksen viimeinen luku nitoo
tehdyn kirjallisuuskatsauksen yhteen. Vilkka (2017) jakaa tutkimusprosessin kulun
viiteen vaiheeseen: 1) ideataso, 2) sitoutuminen, 3) toteuttaminen, 4) kirjoittaminen ja

5) raportoiminen.






2 RISKI JA RISKIENHALLINTA

Riski ja riskienhallinta luku alkaa riskienhallinnan perusteiden teoreettisen
viitekehyksen késittdmiselld. Riskienhallinta késitellddn perusteista kuten, riski
késitteend, riskien ryhmittely ja riskienhallinta prosessina. Tdméd mahdollistaa
kokonaisvaltaisen riskienhallinnan paremman ymmarryksen sekd syvemmaén

ymmaérrykseen empiiriin tutkimuksiin perehdyttéessa.

2.1 Riski Kisitteeni

Riskin késitteeseen 10ytyy kirjallisuudesta laajasti eri mairitelmid. Riski kisitteen
maidrittelyyn on ilmentynyt haasteita aihetta tutkineiden tutkijoiden kesken, seké riski
konseptina voidaan ymmaértdd monella eri tavalla. (Aven, 2010.) Hanssonin (2010)
mukaan, ristiriidat kdsitteestd voidaan jakaa kahteen eri viitekehyksiin. Ensimmaisissa
kehyksissé riski ndhdddan “saatuna” ja fyysisilld faktoilla varmennettuna. Toisissa
kehyksissd riski ndhdddn sosiaalisena rakenteena, joka on fyysisistd faktoista
itsendinen. Hansson (2010) jatkaa, etté riskiin kuuluu molemmat ndkemykset, arvo etti
laatu. Riski sisdltdd myos objektiivisia sekd subjektiivisia komponentteja. Silld riskin
madritelmddn 10ytyy monia eri maddritelmid organisaatioilta tai akateemisesta
kirjallisuudesta, yrityksen olisi sopivaa valita itselleen mééritelmd, joka on parhaiten
liitdnnéssad yrityksen omiin tavoitteisiin (Paul Hopkin, 2017, s. 15-17). Hopkin (2017,
s. 16) maédritteli titen riskin tavalla, joka sopisi parhaiten yrityksille tavoitteista

riippumatta:

Tapahtuma, joka sisdltdd ominaisuuden vaikuttaa (estdd, vahvistaa tai aiheuttaa

epdilystd) organisaation ydinprosessien tehokkuuteen ja suoritukseen.

Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO) ja
International Organization for Standardization (ISO) ovat myds mééritelleet riskin
omilla tavoillaan, joita ovat:

ISO 31000:2018:

Epdvarmuuden vaikutus tavoitteisiin.



COSO 2017:

Riski on tapahtumien todenndkoisyys sekd niiden vaikutus saavutettuihin tavoitteisiin.

2.2 Riskin rakenne seki ryhmittely.

Riskin ollessa subjektiivisesti tai objektiivisesti mitattavissa, voi sen rakenne vaihdella
organisaatioittain (Paul Hopkin, 2017, s. 16-20). Riskiin voidaan liittdd kolme
keskeistd tekijdd, miten se voidaan kokea organisaatioiden nédkokulmasta. Kaksi
ensimmadisti tekijdd ovat epdvarmuudet ja odotukset, jotka liittyvét tapahtumaan.
Kolmas tekija on tapahtuman laajuus ja vakavuus. (Juvonen, ym. 2014, s. 8). Niemi
(2018, s. 322) toteaa riskien liittyvén aina organisaation tavoitteisiin, ilman tavoitteita
ei ole riskejd. Niemi (2018, s. 322) jatkaa riskienhallinnan olevan enemmin tuki

tavoitteiden saavuttamisessa kuin niiden “késijarru”.

Riskien ryhmittelyyn on akateemisesta kirjallisuudesta saatavilla monia eri
ryhmittelymalleja. Huomattavaa on, ettd ei ole olemassa yhtd yksiselitteistd mallia,
joka olisi toimiva jokaiselle yritykselle tai organisaatiolle tavoitteista riippumatta.
Riskienryhmittelyyn 10ytyy monia eri universaaleja malleja sekd alasidonnaisia.
Riskienryhmittelyssd ~ on  oleellista  ryhmittelyn laatija, konteksti  sekd

toimialasidonnaisuus.

Huomattavaa on, ettd eri riskiryhmittelijoiden riskiryhmissd on monia eri
padllekkdisyyksid. Riskiryhmittely voi myds painottaa systemaattista tai
epasystemaattista riskid sekd objektiivista tai subjektiivista ldhestymisndkokulmaa.
(James Lam 2014, s. 31-35.) Yleisimmat riskit, joita yritykset kohtaavat voidaan
luokitella James Lamin (2014, s. 31) mukaan seitseméén eri luokkaan. (1) Strateginen
riski on yritysten strategioiden, hankintojen tai innovaation huono tai epitehokas
toteutus. (2) litketoimintariski, joka tarkoittaa ettei vuosittaiset tavoitteet kohtaa
johdon tai ulkoisten sidosryhmien odotuksia. (3) Markkinariski on yrityksen
nikokulmasta hintojen ja kurssien epédsuotuisa muutos. (4) Lainariski on riski, jonka
asiakas, yhteistydkumppani tai (tavaran) toimittaja kohtaa epdonnistuessaan
vastuissaan.  (5)  Likviditeettiriski  on  yrityksen  epdonnistuminen  tai

epédkustannustehokas likvidoida varoja vaatimuksiin ndhden. (6) Operationaalinen



riski on ihmisten, prosessien tai eri systeemien epdonnistuminen, tai ulkopuolisen
riippumattoman tekijin (esimerkiksi, luonnonkatastrofit, tulipalot) negatiivinen
vaikutus yritykseen. (7) Lakisdddon tai kotimaan hallinnon sddntdjen rikkomiseen
liittyva riski (compliance). James Lamin (2014, s. 32) mukaan maineriski on riski, jolle
olisi aihetta omaan kategoriaan, mutta antaa sille kritiikkié, ettd se on jo valmiiksi
kategorioitujen padriskien epdonnistumisen lopputulos. Maineriski on kuitenkin
noussut viime vuosina esille yhtend merkittdvimmisté liiketoimintariskeisti, ja monet
ovat nostaneet sen omaan ryhmaiinsd riskien jaottelussa (Ahteensivu, Koskinen,
Kulmala, Havakka, 2018, s. 75-76). Maineriski késitteend voidaan kiteyttdd Sammon

(2016) via Ahteensivu ym. (2018, s.76) kuvaukseen maineriskista:

”Maineriskilld tarkoitetaan riskid siitd, ettd aiheellinen tai aiheeton yhtion liiketoimiin
tai suhteisiin liittyvd epdsuotuisa julkisuus heikentdd luottamusta yhtiotd kohtaan.
Maineriski on usein seurausta toteutuneesta operatiivisesta tai compliance-riskistd ja

se seurauksena maine heikkenee asiakkaiden ja muiden sidosryhmien keskuudessa™

Tdmén luvun ensimmadiseen ja toiseen kappaleeseen palaten, riskien ryhmittelyssé
merkitsevad on objektiivisuus, konteksti, alasidonnaisuus seka riskiryhmittelyn laatija.
Maineriskid késiteltdessd erimielisyydet tutkijoiden vililld voivat nousta sen
kategorioimisesta, mutta maineriski on selvdsti huomioon otettava riski
litketoiminnassa. Maineriskin tirkeyttd havainnollistaa myds AON:in suorittama
kysely 2019, jossa maineriski ndhtiin toisiksi suurimpana riskind yritystoiminnalle.

(AON, 2019)

2.3 Riskienhallinnan perusteet ja prosessi

Tadmai alaluku késittda riskienhallinnan perusteet, ldhtokohdat seka yleiset ndkokulmat
menetelmiin. Tdmd alaluku késittdd myos riskienhallinnan kannattavuutta ja
merkityksellisyyttd. Riskienhallintaan kuten riskin méérittelyyn tai ryhmittelyyn
16ytyy kirjallisuudesta monia eri menetelmid. Alaluvun tarkoitus on esitelld
padprosessit, jotka kuuluvat riskienhallintaan ja jotka sopivat yrityksen viitekehyksiin

toimialasta riippumatta.



Riskienhallinnan terminologiaan 16ytyy laajasti eri selityksid alan tutkijoilta, kuten
riskiinkin. Riskienhallinta kiteytettynd kirjallisuudesta 10ytyvistd ldhteistd, on
jokapdivdistd johtamista sekd strategista pddtoksentekoa. Riskienhallinta voidaan
katsoa osaksi sisdistd hallintoa (internal control) tai omaksi haarakseen yrityksessd
nimedmalla riskienhallinnasta vastaava esimies, CRO (Power, 2004). Riskienhallinta
termind voidaan my®ds kiteyttdd ISO:n (2018) mukaan koordinoiduiksi aktiviteeteiksi

ohjaamaan sekd kontrolloimaan yritysti, joka tiedostaa riskin(t) (ISO 310000, 2018).

Kannattaako riskejd sitten hallita? Yleisesti ottaen liiketoiminnassa riskit ndhdéan
mahdollisuuksina. Varsinkin sijoittamisessa sekd johdannon kappaleessa esitellyssd
CAPM-mallissa, isommat riskit voidaan yhdistdd mahdollisiin suurempiin tuottoihin.
Riskienhallinnalla titen voidaan minimoida tai vaikuttaa ei toivotun lopputuloksen
todennédkoisyyteen ja vakavuuteen. Yritystoiminnan kehittiminen sekd kasvattamisen
lahtokohdat ovat mahdollisuuksissa. Liiketoimintaa voidaan titen kasvattaa
tunnistamalla mahdollisuudet ymparistdssd ja esteet niiden toteuttamisessa.
Markkinoilla  menestyminen ja  kannattavuuden parantaminen edellyttda
toimintaymparistosséd tapahtuvien muutosten ennustamisen oikein sek tunnistamalla
yrityksen  sisdisiin  prosesseihin  liittyvdt riskit. Yrityksen huomioidessa
litketoimintaympériston ja sisdisten prosessien riskit, on johdolla kattava aineisto
luomaan toimivaa strategiaa. Strategia sisédltdd yrityksen toimintasuunnitelman,
mukaan lukien tavoitteet. Strategiariskeji voidaan hallita tunnistamalla ja
analysoimalla liiketoimintaympériston uhkat ja mahdollisuudet. Riskianalyyseji
hyodyntden yritys voi titen luoda strategian, joka tukee yrityksen menestymisti
markkinoilla. Huomioon otettavaa strategiaa luodessa on myds, ettei sisdisten

prosessien riskit uhkaavat strategian luomista. (Juvonen ym, 2014, s. 15-20.)

Riskienhallintaan prosessina l0ytyy monia eri malleja, 1ihestymistapoja ja tyovélineitd
(Ionita, 2013). Akateemisesta kirjallisuudesta voi huomata kuitenkin suuren osan
atheen tutkijoista suosivan Australian ja Uuden-Seelannin (AS/NZS 4360:2004) ja
ISO 31000:2009 médritelmid sekd menetelmid riskienhallintaan. Dan Ionita (2013)
Listasi riskienhallinta prosessin tydvilineet ja metodologiat vertaillen niitd seka etsien
yhtenevéisyyksid. lonita sisélsi kaikki saatavilla olevat (2013) riskienhallinta mallit
sekd metodit. Tutkielman paitelméksi eri malleista oli, ettd kaikki riskiarviot eivét ole

tasavertaisia mallien valilld. Toiset mallit suosivat enemmén menetelmid osana



suurempaa riskienhallinta prosessia kuten kokonaisvaltaista riskienhallintaa, ja toiset
toimivat paremmin omana yksikkondan. Ionita (2013) havaitsi kuitenkin tyypillisen
rakenteen, miten riskienhallinta prosessina etenee. Tdma rakenne koostuu viidesta eri
osasta: 1) kontekstin madrittely, 2) riskin tunnistaminen, 3) riskianalyysi, 4) riskien
arviointi/luokittelu 5) vastatoimenpiteet. Kontekstin méérittelyssd maaritellddn mm.
halu ottaa riskejd, prosesseihin liittyvdt ulkoiset ja sisdiset sidosryhmit sekd
organisaation tavoitteet. Médrittelyyn kuuluu myos litketoiminnan yllidpitdmisen
olennaisten vaatimusten tunnistaminen. Olennaisten aineellisten- ja aineettomien
varojen tunnistaminen kuuluu myds kontekstin médrittelyyn. Riskin tunnistamisessa
madritellddn potentiaaliset uhkat tai uhkatekijit, yksiloiné tai suuremmissa luokissa.
Riskianalyysissa riskit havainnollistetaan tavalla, joka mahdollistaa niiden vertailun
keskenddn sekd luokittelun esimerkiksi niiden vakavuuksien mukaan. Riskien
luokittelussa. luokitellaan valittujen standardien mukaan jarjestykseen ja vertaillaan
niitd valittuihin riskienvakavuuksiin tai alussa maédriteltyihin vaatimuksiin
mahdollistaen haluttujen vastatoimenpiteiden huomion yhtidin oikeisiin osa-alueisiin.
Vastatoimenpiteissd analysoidaan vaihtoehdot riskienhallitsemiseen ja tehddin
paitokset koskien riskeihin suhtautumisesta. Vastatoimenpiteissd voidaan myos
tunnistaa yhtion osa-alueita, jotka tarvitsevat parannusta sisdisessd tarkastuksessa,

johtuen esimerkiksi alan standardeista tai vaatimuksista. (Ionita, 2013) .

AS/NZS 4360:2004-riskienhallintastandardin mukaan tdmd rakenne koostuu
seitsemdstd eri vaiheesta. Vaiheita ovat: 1) kommunikointi ja konsultointi, 2)
viitekehyksen luominen, 3) riskien tunnistaminen, 4) riskien analysointi 5) riskien

luokittelu (priorisointi), 6) riskien késittely ja 7) prosessien valvonta & tarkastaminen.

(AS/NZS 4360:2004.)

AS/NZS 4630:2004 standardin viitekehys etenee seuraavalla tavalla: organisaation
tulisi harjoittaa viestintdd sekd valvontaa yrityksen sisdisten sekd ulkoisten
sidosryhmien kanssa koko riskienhallinnan prosessin ajan. Riskien tunnistaminen,
analysointi ja luokittelu muodostavat yhdessd riskien luokittelu -kentén.
Viitekehyksen luominen mahdollistaa prosessin toimivuuden. Viitekehyksen
luomisen yhteydessd madritellddn myds mittaristo, mittaamisen késitteet ja
analysointityokalujen valinta, joilla riskejd hallitaan. Riskien tunnistamisen vaiheessa

organisaation tulisi tunnistaa riskit, joita se kohtaa, sekd missé, miten ja miksi riskit



voivat vaikuttaa organisaation tavoitteisiin. Riskien analysoinnissa mééritelldén
riskien vaikuttavuus organisaatioon, niiden mahdollisuus tapahtua sekd vertaillaan
niitd riskienhallintamenetelmiin. Riskienluokittelussa verrataan tunnistettuja ja
analysoituja riskeja toisen vaiheen mittaristoon seki tutkitaan riskien positiivisia ja
negatiivisia ominaisuuksia. Riskien kisittelyvaiheessa toimeenpannaan riskienhallinta
prosessit. Riskienhallinta prosessissa valitaan organisaatiolle kustannustehokkain
tapa, joka sopii yrityksen riskienhallintastrategiaan. Tédssd riskien positiivinen
ominaisuus realisoituu sekd negatiiviset ominaisuudet ja niistd aiheutuvat
kustannukset eliminoidaan tai minimoidaan. Viimeisessd vaiheessa seurataan
riskienhallintamenetelmien ja riskienhallintaprosessin toimivuutta, ja varmistetaan
ettei muuttuva litketoimintaympéristd heikennd organisaation riskienhallinta

prosessia.



3 KOKONAISVALTAINEN RISKIENHALLINTA - ERM

Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan luku késittdd kokonaisvaltaisen riskienhallinnan
viitekehykset, olennaisen teorian avulla. Aiempi luku riskienhallinnasta tukee
kokonaisvaltaisen riskienhallinnan ymmartdmistd. Luku kisittdd teorian lisédksi myo0s

haasteet sekd mahdollisuudet kokonaisvaltaiseen riskienhallintaa.

3.1 Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan viitekehys

Ripeidsti muuttuva maailma tuo mukanaan uusia haasteita organisaatioille alasta
riippumatta. Tutut, hyviksi koetut toimintatavat voivat menna kokonaan uusiksi, kuten
tapahtui vuoden 2001 syyskuussa terroristiteon seurauksena, kun lentoliikenne yhtiot
kohtasivat maailmanlaajuisen kriisin kohdatessa tarpeen hahmottaa uudelleen
lentoliikenteen turvallisuustoimet. Yritykset tekevét parannuksia riskienhallintaan
kohdatessaan kriisin tai muutoksen, johon vanhat toimintatavat eivdt endid toimi.
Téllaisesta kriisistd esimerkkind vuoden 2008-maailmanlaajuisesti vaikuttanut
finanssikriisi yhtend tunnetuimpana finanssikriisind. Uusimpana eri organisaatioita
kurittanut pandemia COVID-19. COVID-19 on vaikuttanut negatiivisesti suomalaisiin
yhtidihin kaupanalaa lukuun ottamatta. Suurin vaikutus voidaan nédhdd suomalaisilla
matkatoimistoilla sekd matkanjérjestéjilld, joiden tuotanto laski 82,9 prosenttia vuoden
2020 viimeiselld neljdnnekselld. (Falzon & Vella, 2020; Suominen, 2005, s. 148—-149;
Tilastokeskus, 2021.)

Riskienhallinnan tavoite on ymmaértéa riskejd antaakseen organisaatiolle viitekehykset
hyoddyntddkseen mahdollisuudet oikea-aikaiseksi, seki tarjota faktat uhkien riittdvaksi
torjumiseksi. Riskienhallinnan tulisi olla osa organisaation paitoksenteko prosessia ja
strategiaa eikd siitd erillddn. Organisaation kaikkiin toimintoihin liittyy riskeja seka
mahdollisuuksia. Tdmaén takia riskienhallinnan tulisi olla systemaattista toimintaa 14pi

koko organisaation (ERM). (Niemi, 2018, s. 330.)

Kokonaisvaltaiseen riskienhallintaan 16ytyy kirjallisuudesta paljon eri termeja sekd
kuvauksia. The Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission
(COSO) kehittamit kokonaisvaltaisen riskienhallinnan viitekehykset ovat laajalti

hyviksyttyja ja kaytettyjd. COSO:n riskienhallinnan mééritelma siséltdd yleisimmét



riskienhallintaan liitetyt elementit. COSO:n 2017 Integrating with Strategy and
Performance on uudistus aiempaan vuonna 2013 luotuihin riskienhallinnan
viitekehyksiin. Uudistettu viitekehys on viisiosainen: 1) hallinto ja kulttuuri, 2)
strategia ja tavoitteiden asettaminen, 3) aktiviteettien hallinnointi, 4) seuranta ja
tarkastus ja 5) informaatio, viestintd ja raportointi. COSO:n uusimmassa painoksessa
myds COSO:n aiemmin luotu graafinen “riskienhallinta kuutio” sai uudistuksen.

Kuvio 3 COSO:n uudesta viitekehyksestd graafisena. (Niemi, 2018, s. 333-335.)

ENTERPRISE RISK MANAGEMENT
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Kuva 1 COSO 2017 ERM-Framework

Kokonaisvaltainen riskienhallinta mééritellddn prosessiksi, jossa organisaation johto,
hallitus ja tyontekijdt tunnistavat sekd hallitsevat riskejd. Riskejd tunnistetaan ja
hallitaan, jotka liittyvit organisaation strategiaan, tavoitteisiin tai osakkeenomistajiin.
Kokonaisvaltainen riskienhallinta sisdltdd paljon samoja elementteji muiden
riskienhallintamenetelmien kanssa, ero tulee esiin painotuksessa riskeihin, jotka voivat

estdd strategian toteutumista tai nousta esiin strategiaa toteuttaessa. (COSO, 2017.)

Kokonaisvaltainen riskienhallinta prosessina ei ole yksiselitteinen malli tai konsepti.
Kokonaisvaltainen riskienhallinta on strategian luomista ja kehittdmisti, ajattelu ja
johtamistapa. COSO:n (2017) kokonaisvaltaisen riskienhallinnan viisiosainen
viitekehys siséltdd jokainen omat periaatteensa. 1) Hallinto asettaa organisaation
tarkeyden kokonaisvaltaiselle riskienhallinnalle ja kulttuuriin kuuluu eettiset arvot,
haluttu toimintatapa ja riskikulttuurin ymmarrys. 2) Strategia ja tavoitteiden asettelu

toimii yhdessd strategian suunnittelu prosessissa. Riskihalukkuus maédritetdén ja



yhdistetdén strategiaan. Liiketoiminnan operatiivisissa toimissa asetetaan kdytantoon
strategia, hallinnoiden riskeji samanaikaisesti. 3) Aktiviteettien hallinnoimisessa riskit
tunnistetaan, joilla voi olla mahdollista vaikutusta organisaation tavoitteisiin. Riskit
luokitellaan organisaation riskinhalukkuuden mukaan sekd organisaatio ottaa toimia
niihin vastatakseen. Organisaatio sitten katsoo kokonaisvaltaisesti riskin méaréa, jolle
se on halukas altistumaan. 4) Seuranta ja tarkastus tapahtuu arvioimalla riskienhallinta
prosessin menetelmien toimivuutta, sekd tekemaélld niihin mahdollisia tarvittavia
muutoksia. 5) Viestintd, kommunikaatio ja raportointi: Kokonaisvaltaiselle
riskienhallinnalle on olennaista jatkuva tiedonkeruu ja olennaisen tiedon jakaminen

ulkoisille ja sisdisille sidosryhmille. (COSO, 2017.)

James Lam (2014, s. 51-60) on listannut huomioon otettavia asioita asettaessa
organisaation kokonaisvaltaisia riskienhallinta kehyksid. Néitd asioita ovat tunnistaa
organisaation kyky kantaa strategian asettamat tavoitteet. Olennaista on myos
midrittdd  organisaation oma kokonaisvaltainen riskienhallintakehys, silld
kokonaisvaltaisen riskienhallinnan prosessien voidaan katsoa olevan yksilollisid
yhtididen vililld. Riskienhallinta prosessiin kuuluu riskeistd vastaavan henkildston
tehtdvien méérittdiminen. Sisdisen tarkastuksen méérittdminen riskienhallintaan.
Lopuksi parantaa organisaation riskitietoisuutta johdon pédtoksilld. Tarjota
organisaation sisdistd opetusta aiemmista kohdatuista ongelmista, samanaikaisesti

nykyisillddn olevista riskeistd seka kehitysti. (James Lam, 2014, s. 51-60.)

3.2 Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan haasteet

Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan haasteet nousevat esiin sen jalkauttamisesta sekd
sen suorituksen tehokkuudesta. Haasteita voi nousta esiin myo0s riskienhallinnan
vadrinymmarryksistd tai ulkoisista tekijoistd. Sisdiset haasteet voidaan luokitella
kahdeksaan eri tekijddn: 1) Organisaatiokulttuuri, 2) hallituksen tiedonpuute, 3) liian
kattavan  riskienhallinnan toteuttaminen ilman kokemusta, 4) riskeihin
valmistautuminen ilman taustatietoa, 5) lilan monien riskien tunnistaminen, 6) ei
aikaikkunoita, = 7) Kokonaisvaltaisen  riskienhallinnan  ilmaiseminen  ei
tarkoituksenomaisella tavalla ja 8) epdonnistuminen tunnistamaan kokonaisvaltainen

riskienhallinta uudistavana johtamistapana. (Fraser & Simkins, 2016.)



Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan haasteiden voidaan paitelld aiheutuvan pidasiassa
kontekstin ymmaértdmisen puutteen, prosessien ymmaértdmisen haasteellisuuden ja
organisaation sisdisen kulttuurin takia. Ongelmia aiheuttaa myos kaytdnnollisyys sekd
riskikulttuurin tuntemattomuus. Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan jalkauttamisesta
vaikeaa tekee aiheen objektiivisuus ja organisaationaalinen ldhestymiskulma. (Fraser

& Simkins, 2016.)

3.3 Riskienhallinnan & Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan mahdollisuudet ja

kannattavuus

Kokonaisvaltainen riskienhallinta voi olla organisaatiolle hyodyksi yhti lailla kuin
perinteinen riskienhallinta. Hyodyt voivat olla organisaatioittain objektiivisia seké eri
lailla mitattavissa. Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan hy6tyja havainnollistaa monien
yhtididen tutkimukset sekd kyselyt. Aon Corporation julkaisi vuonna 2019
tuoreimman riskitutkimuksen, johon osallistui vastaajia 33 eri toimialalta seké 60 eri
maasta. Kyselyn yhtend péadpisteend oli nykyisten seké tulevien riskien tunnistaminen
ja niihin varautuminen. PricewaterhouseCoopers Oy on toteuttanut kokonaisvaltaisen
riskienhallinnan tutkimuksen 26 suomalaisessa yhtiossd vuosina 2004, 2006 ja 2008.

(AON, 2019; PwC, 2008)

PwC mukaan kokonaisvaltaisesta riskienhallinnasta saatavat hyoddyt liittyvit
organisaation toiminnan ennustettavuuteen, kontrollointiin sekd tappioiden
vélttamiseen. Vuonna 2008 vastanneista yhtidistd 69 % ilmoitti kdyttivdin ERM-
ldhestymistapaa ja prosesseja riskienhallinnan toteuttamisessa. Vastanneiden hyotyja
kokonaisvaltaisesta riskienhallinnasta havainnollistaa vastanneiden luvut: 10 % piti
alentuneita padomakustannuksia hyotyna kokonaisvaltaisesta riskienhallinnasta. Noin
90 % piti hyotynd parempaa hallintaa epdvarmuudesta. Noin 80 % koki hyotynd
tappion vilttdmisen. Noin 65 % koki positiivisen vaikutuksen parempaan maineriskin
hallitsemiseen. PwC listaa monia hyotyjd, mutta huomioitavaa on vastanneiden
yritysten kokemus hyoddystd riskeihin, jotka voidaan ndhdd myds AON:in
tuoreimmassa tutkimuksessa riskeistd, joista yhtiot haluavat olla erityisen varuillaan.

(AON 2019; PwC, 2008)



Riskienhallintaan liitettyjd hyotyja on myds parempi pddtoksentekokyky,
osakkeenhinnan ailahtelevuuden minimointi, yrityksen tulojen ailahtelevuuden
minimointi, kustannustehokkuus ja yrityksen maineen yllapito. (Bromiley ym. 2015;
Hoyt & Lieberg 2011.) Riskienhallinnan ollessa yhdistettynd strategiaan voivat
yritykset ottaa suotuisia riskejé kasvattaakseen liiketoimintaansa (Juvonen, ym. 2014).
Téten, riskienhallinnan toimiessa osana strategiaa, on organisaatioilla paremmat

mahdollisuudet liiketoiminnan jatkuvuuteen (COSO, 2017).



4 KOKONAISVALTAINEN RISKIENHALLINTA KAYTANNOSSA

4.1 Onnistunut kokonaisvaltainen riskienhallinta

Riskienhallinnan teoria selvésti nojautuu tukemaan riskienhallinnan kannattavuutta.
Empirian avulla voimme paremmin tutkia, minkélaista konkreettista hyotyéd
organisaatiot voivat kokea riskienhallinnan avulla. Tutkimusongelma ilmenee
tutkittaessa miten voidaan esittdd suoranainen kokonaisvaltaisen riskienhallinnan
vaikutus positiivisiin empiirisiin 16ytoihin (Bromiley ym., 2015; Gatzert & Martin,
2015). Hoyt ja Lieberg (2011) tutkimuksessa yhtién arvo korreloi positiiviesti sen

kanssa, oliko yritys paittdnyt nimetd esimiehen vastuuseen riskeistd (CRO).

Tutkimusten yleinen pddpiirre on selvittdd mahdollinen korrelaatio riskienhallinnalla
organisaatioiden tulokseen. Eri tutkimukset tutkivat titd eri hypoteeseista kuten:
Organisaation todennékoisyys harjoittaa riskienhallintaa suuressa skaalassa
organisaation koon mukaan, organisaation riskikulttuurin korrelaatio organisaation
tulokseen ja organisaatioiden tuloksen korrelaatio siihen, 16ytyykd organisaatiolta
riskeistd vastaavaa hallintoa tai esimiestd. Tutkimuksia on voitu toteuttaa myos
numeerisesti, kuten edellisessd kappaleessa esitelty Hoytin ja Liebergin (2011)
tutkimus, jossa hyddynnettiin Tobinin Q-lukua verraten yrityksen markkinahintaa
yrityksen jélleenhankinta arvoon. Tutkimuksissa kéytetyt tunnusluvut, jotka
yhdistetdian ERM-metodiin voi olla my®s tuottojen suhde investointeihin (ROA, ROE)

tai tuottojen vaihtelevuus. (Otero Gonzalez ym., 2020.)

Tutkimus 65 Pakistanilaisesta voittoa tavoittelemattomasta yrityksestd ja
Malesialaisten julkisten osakeyhtididen 300 vastanneen tutkimuksissa tutkittiin
sisdisen ja ulkoisen hallinnon sekd riskeistd vastaavan hallituksen tai riskeisté
vastaavan  johdon vaikutusta omaksua kokonaisvaltaista riskienhallintaa
yritystoiminnassa. Hypoteeseihin kuului hallintojen vaikutus omaksua riskienhallinta
molemmissa tutkimuksissa. Molemmissa tutkimuksissa hypoteesina oli myos
organisaation koko yhdistettynd todenndkoisyyteen harjoittaa ERM-1dhestymistapaa
riskeihin. Pakistanin tutkimuksessa kdytettiin my6s Tobinin-Q muuttujaa arvioimaan
yhtioén arvoa. Molemmat tutkimukset 10ysivét positiivisen korrelaation yhtion arvon

sekd kokonaisvaltaisen riskienhallinnan kayton sekd omaksumisen valilld, ja



Pakistanin yrityksien tutkimuksessa my6s Tobinin-Q muuttuja antoi paremman luvun
yrityksille, jotka ovat omaksuneet kokonaisvaltaisen riskienhallinnan metodit.
Hypoteesit pitivdt paikkansa myds yhtion koon tai arvon perusteella harjoittaa
kokonaisvaltaista riskienhallintaa. (Khan, Asif & Shah, 2020; Ul Hameed, Waseem,
Sabir & Dahri 2020)

Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan toimivuuden tutkimukselle on huomattavaa
organisaation eri osien peilaaminen sithen, onko ERM-metodit kédytdssd. Martinin ja
Gatzertin (2015) katsaus ERM-metodien vaikutuksesta tutkimalla empiiristd
materiaalia tukee my0s esiteltyjd tutkimismetodeja ERM-vaikutukseen yhtioon. He
osoittivat myos katsauksessaan omat hypoteesinsa: Yhtidilld on suurempi
todennédkoisyys omaksua ERM-ldhestymistapa riskeihin mikéli yhtidilld on kasvava
koko, taloudellinen etu, epédsddnndlliset tulot, osakkeen hinnan ailahtelevuus,
mahdollisuus kasvattaa liiketoimintaa, institutionaalinen omistajuuspohja ja yhtiot,

joiden liiketoiminta on hajautettu laajasti. (Martin & Gatzert, 2015.)

Tutkimusten tulokset voivat antaa positiivisen kuvan kokonaisvaltaisen
riskienhallinnan hyddyistd yrityksille, mutta on hyvéd ottaa huomioon tutkimusten
metodit tutkittaessa hyotyjd. Riskienhallinta tutkimusaiheena on objektiivinen sekd
subjektiivinen organisaation tai sitd tutkivan ndkokulmasta, ja oleellista on huomioida
tutkimuksen tekijdn/tekijoiden omat viitekehykset. Onnistuneen riskienhallinnan
toteutus voidaan todeta olevan organisaatioille kannattavaa toimintaa, mutta sen
suoranaisten vaikutusten, varsinkin kokonaisvaltaisen riskienhallinnan vaikutuksia voi

olla vaikeaa todistaa.

4.2 Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan haasteet toteutuksessa

Edellisessd luvussa todettu vaikeus todentaa kokonaisvaltaisen riskienhallinnan
vaikutus yhtion todelliseen arvoon ilmenee hyvin tutkittaessa ERM-ldhestymistavan
positiivista  vaikutusta. Tutkimukset péépiirteittdin = keskittyivdt tutkimaan
organisaation koon sekd tuloksen perusteella todenndkdisyyttd harjoittaa
kokonaisvaltaista riskienhallintaa, ja titen voitaisiin todeta ERM- ldhestymistavan
olevan olennainen tekijd yhtion menestyksen kanssa. Tutkimus hypoteesien voidaan

katsoa olevan objektiivisia, kun otetaan yksi tekijd arvioinnin kohteeksi (ERM), jo



valmiiksi menestyneelld yritykselld. Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan positiivisten
vaikutusten olevan organisaatioittain enemmédn “koettuja” kuin suoranaisesti
numeerisesti todistettavia, kuten noussut liikevaihto, on myo6s huomioitava asia

tutkittaessa ERM-vaikutusta organisaatioon

Aiemmin esitellyt tutkimukset totesivat tutkimuksissaan hypoteesien pitdvéin
paikkansa kokonaisvaltaisen riskienhallinnan korrelaatiosta yhtion arvoon seka
tulokseen. Vastaviitteeksi ndille tutkimuksille voidaan katsoa vuonna 2020 toteutettu
tutkimus 162 espanjalaisesta julkiseksi osakeyhtioksi listautuneesta yrityksesta.
Tutkimuksen hypoteesit olivat: H1) ERM-metodien adoptointi voi vaikuttaa
espanjalaisten yritysten toimintaan positiivisella tavalla, H2) ERM- metodien
kayttoonotto vihentdd konkurssiriskid ja H3) Toimet riskeiltd suojautumiseen
vihentiviat konkurssinriskié ja parantavat toimintaa. Tutkimus suoritettiin tutkimalla
kahta olennaista elementtid: Tobinin-Q tunnuslukua ja oman pddoman tuottoastetta
(ROE). Tutkimus ei osoittanut kummankaan elementin ndyttivdn korrelaatiota
kokonaisvaltaisen riskienhallinnan metodeihin: COSO, ISO 31000. Tutkimus
suoritettiin yleisen tiedon perusteella. Kdytetty informaatio oli: yhtion arvo, tuotot ja
osakkeiden hinnat. Tutkimus itse toteaa tutkimusaineiston olevan tutkittavaan
aiheeseen suppea, saadakseen parempia tuloksia riskienhallinnan vaikutuksista tulisi
saada informaatioita yritysten yksittdisistd riskienhallinta prosesseista, rakenteesta,

sekd riskikulttuurista. (Otero Gonzalez, ym. 2020.)



5 JOHTOPAATOKSET

Tamin tutkimus tutki riskienhallintaa ja kokonaisvaltaista riskienhallintaa (ERM)
tarjoten olennaiset viitekehykset aiheiden kirjallisuudesta. Tavoite oli antavaa kattava
kuva kokonaisvaltaisesta riskienhallinnasta seké tarjota empiiristd havaintoja yritysten
ndkokulmasta ja toteuttamisesta kdytdnnossd. Ensimmdiinen luku johdattelee lukijan
aitheeseen, toinen ja kolmas luku tarjoaa teoreettisen viitekehyksen, neljds luku tutkii

aihetta kdytdnnossa ja johtopddtokset sitovat tutkimuksen péépiirteet yhteen.

5.1 Riskienhallinta johtopaitokset

Tadmaén tutkielman tavoite oli antaa kattava kuva kokonaisvaltaisesta riskienhallinnasta
teorian viitekehysten sekd empiiristen havaintojen kautta. Padtutkimuskysymyksend
oli mitd on kokonaisvaltainen riskienhallinta ja alakysymyksind olivat: miten
riskienhallinta voi tuottaa yhtidlle arvoa ja miten kokonaisvaltainen riskienhallinta on
toiminut  yrityksilla kaytdnnossd. Kuva kokonaisvaltaisen riskienhallinnan
viitekehyksiin  tapahtui ensin tarjoamalla riskienhallinnan yleinen teoria.
Riskienhallinnan tutkimuksessa pyrittiin suosimaan kirjallisuutta kahdesta kriteerista.
Ensimmadisend kriteerind oli ajankohtaisuus. Riskienhallinta metodit kuten
organisaatiotkin muuttuvat alituisesti, on tdten olennaista ettd aihetta tutkiva
kirjallisuus pysyy mukana muutoksessa, seké tarjoaa kattavaa informaatiota. Toinen
kriteeri oli systemaattiselle kirjallisuuskatsaukselle ldhteiden olennaisuus. Tamé
tutkielma sisélsi yleisesti arvostettujen riskienhallinnan teorioiden viitekehyksen ja
madritelmét. Riskienhallinnan voidaan todeta auttavan yritysten saavuttaa
tehokkaammin sen asettamia tavoitteita. Riskienhallinta prosessina voidaan katsoa
objektiiviseksi sekd subjektiiviseksi aiheeksi, riippuen sen kohteesta, tekijistd sekid
tarkoituksenperastd. Riskienhallintaan ei ole olemassa yhti tiettyd metodia suorittaa
riskienhallintaa. Raz ja Hillson (2005) ovat pohtineet tarvetta eri riskienhallinta
metodien ja elementtien yhdistdmiselle sekd sen empiiriselle kokeilulle.
Kokonaisvaltainen riskienhallinnan metodien voidaan olettaa yhdistavin eri

riskienhallinta prosessien elementtejd sen luonteen takia.



5.2 Kokonaisvaltainen riskienhallinta — ERM johtopaitokset

Tutkielman pditavoite oli perehdyttdd lukija kokonaisvaltaiseen riskienhallintaan
(ERM). Kokonaisvaltainen riskienhallinta voidaan katsoa osaksi strategiaa,
johtamiseksi, tai omaksi osakseen organisaatiossa. Kokonaisvaltaisen riskienhallinnan
padelementti on se, ettei se oli yksi tietty toiminta tai ajattelutapa, vaan jokapéivaista
padtoksentekoa  yrityksen sisdisten ja  ulkoisten sidosryhmien kanssa.
Kokonaisvaltaiseen riskienhallintaan on saatavilla kirjallisuudesta monia eri malleja
sekd viitekehyksid, mutta huomattavaa on kirjallisuuden seki organisaatioiden suosio
COSO:n ERM-viitekehyksid kohtaan. Kokonaisvaltainen riskienhallinta painottaa ei
vain koko organisaation prosessien tuntemista, mutta myds ympdristdn, sisdisen
kulttuurin seké lainsddddnndn/alan vaatimusten tirkeyttd. Tutkimusongelma, jonka
tutkimus kohtasi on empiiristen tutkimusten endogeenisuus. ERM syy-seuraussuhteita
on vaikea osoittaa. Olisi tarvetta tutkimukselle, jolle olisi mahdollista vertailla
yritysten sisdisid riskienhallinta prosesseja keskenéédn. Tutkielman rajoitteita on myos
tutkielman pituus sekd tarve tutkimukselle yrityksen siséisistd prosesseista.
Tutkimustulokset empiriasta osoittavat itsessdén tutkimuksen rajoitteita seki tarvetta

jatkotutkimukselle.

5.3 Tutkimuksen arviointi

Tamid tutkielma suoritettiin systemaattisena kirjallisuuskatsauksena. Tutkimus
suoritettiin kattavasti tutkimalla aihetta eri lahteistd. Ldhteiden seulonta tapahtui aluksi
integroivasti, joka mahdollisti aiheen kattavan yleiskuvan saannin. Tutkimuksen
luonne muuttui systemaattiseksi, kun tunnistettiin oleellinen kirjallisuus. Tutkimus
johdattaa lukijan riskienhallinta maailmaan esittdimilld aiheen tirkeyden,
tunnistamalla riskienhallinnan perusteet ja kattavasti esittimélld kokonaisvaltaisen
riskienhallinnan. Tutkimuksen laadullisuuden varmistamiseksi tutkimus suoritettiin
etsimélld vertaisarvioituja tutkimuksia. Tutkimuksessa etsittiin myds aiheen
kirjallisuudessa arvostettuja standardeja sekd toimintatapoja varmistaakseen

tutkimuksen aiheellisuus.

Tutkimus onnistui vastaamaan tutkimuskysymyksiin ja tutkimusta voi kéyttdd

lahtokohtana jatkotutkimukselle. Tutkimus toimii hyviné pohjana tutustuessa aiheen



yleisiin viitekehyksiin, sekd se on myos toistettavissa. Tutkimus myds kumoaa vanhaa

tietoa esittdmailld kokonaisvaltaisen riskienhallinnan uudistuneita standardeja.

5.4 Jatkotutkimus

Riskienhallinta itsessdédn on paljolti tutkittu aihe. Huomio kokonaisvaltaiseen
riskienhallintaan on huomattavasti kasvussa aiheen kirjallisuuden, sekd yritysten
maailmassa. Riskienhallinnan ollessa erittdin objektiivinen aihe
organisaationdkdkulmasta katsottuna, aihe tarvitsee tutkimusta, jossa riskienhallinnan,
varsinkin kokonaisvaltaisen riskienhallinnan vaikutuksen voidaan suoraan osoittaa
vaikutus organisaatioon. Riskienhallinnan positiivisia vaikutuksia voi havainnollistaa
esimerkilld ostamalla vakuutuksen, mutta kokonaisvaltaisen riskienhallinnan
vaikutuksia voi olla haastavampi todistaa. Jatkotutkimusta voidaan tehdd myos
alakohtaisesti vertailemalla riskienhallintaa eri yritysten vélilld samassa liiketoiminta
kentéssi, tai riskienhallinta prosessien vertailua eri alojen yritysten kesken. Tdma voisi
auttaa optimaalisimman riskienhallinta prosessin kehityksessi, seki yritykset voisivat
soveltaa muilla aloilla hyviksi todettuja keinoja omassa liiketoiminnassaan.
Jatkotutkimukselle olennaista olisi myds riskienhallinnan ja kokonaisvaltaisen

riskienhallinnan yleinen standardisointi kirjallisuudessa seké organisaatiokulttuurissa.
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