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Yritysten tiedonanto korostuu toimintaymparistén muuttuessa ja epdvarmuuden lisddntyessa.
Riskiraportointi on olennainen osa yrityksen avoimuutta ja hyvaa hallintotapaa. Se tarjoaa
sidosryhmille lapindkyvda ja systemaattista tietoa yritysten talouteen, toimintaan ja
toimintaymparistoon kohdistuvista epdvarmuuksista ja vahentda tiaten informaation
epasymmetriaa yrityksen johtajien ja sidosryhmien valilla.

Taman tutkimuksen tavoitteena on selvittaa, millaisia diskursseja on l6ydettavissa suomalaisten
porssiyhtididen riskiraportoinnista vuoden 2020 osalta koskien koronapandemiaa. Tutkimuksen
aineisto koostuu Helsingin porssin 25 vaihdetuimmasta osakkeesta koostuvasta OMXH25-
indeksin perusteollisuuden toimialalle vuonna 2020 kuuluneista kuudesta yhtidista.
Tutkimusmenetelmana kaytettiin diskurssianalyysia.

Yleisimmat havaitut diskurssit tutkittavien yhtididen riskiosioissa olivat tulevaisuus- ja
epavarmuusdiskurssi, riskienhallintadiskurssi seka kirjanpito- ja raportointidiskurssi. Muissa
toimintakertomuksen osissa korostuivat vuoden aikana jo realisoituneet pandemian vaikutukset
liittyen mm. taloudelliseen suoriutumiseen, toimintaymparistéén sekd henkiloston
turvallisuuteen. Naiden lisdksi useissa yhtidissa haluttiin korostaa selviytymistd hankalissa
olosuhteissa sekd pandemian tuomia positiivisia vaikutuksia muun muassa kysyntaan.
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1 Johdanto

Globaalit pandemiat, kyberhyokkaykset ja tietoturvauhat, sodat, poliittiset riskit,
luonnon &ari-ilmiot, finanssikriisit. Riskit ovat muuttuneet ennakoimattomiksi. Kukaan ei
ennalta nahnyt maailmanlaajuisen Covid-19-koronaviruksen aiheuttaman pandemian
laajuutta ja sen aiheuttamia pysyvia muutoksia tyoelamassa ja ihmisten arjessa.
Globalisaatio ja digitalisaatio ovat mahdollistaneet riskien levittdytymisen nopeasti
kaikkialla maailmassa. Vaikka riskinotto on aina kuulunut olennaisesti yrittajyyteen, ovat
viime vuosien riskit osoittaneet, kuinka riittamaténta riskeihin varautuminen ja niiden

hallinta on ollut.

Maailman terveysjarjest6 WHO julisti Covid-19-viruksen aiheuttaman epidemian
pandemiaksi 11. maaliskuuta vuonna 2020. Pandemia ja sen seurauksena maaratyt
liikkumisrajoitukset iskivat ~maailmantalouteen voimakkaasti. Yritysmaailmassa
koronaviruspandemian  vaikutuksia olivat mm. osakekurssien epavakaisuus,
vahittaiskaupan vaheneminen, toimitusketjujen hairiot, tyontekijoiden etatyoskentelyyn
siirtyminen, investointien vdaheneminen seka kysynnan lasku erityisesti matkailu- ja
vapaa-ajan aloilla. Pandemian kaltaisista tilanteista selvidavat parhaiten ne yhti6t, joilla
on suunnitelmat ja riittavat resurssit jatkaa toimintaansa poikkeuksellisissa
toimintaymparistoissa, esimerkiksi varautumalla toimitilojen ja henkiléstén saatavuuden

ongelmiin. (Shen ja muut 2020, s. 2213-2214.)

Yritykset toimivat nopeasti muuttuvissa ja laajalti verkottuneissa toimintaymparistoissa,
joissa riskien tunnistaminen ja hallinta ovat keskeisia liiketoiminnan jatkuvuuden
turvaamiseksi. Riskiraportointi on olennainen osa yrityksen avoimuutta ja hyvaa
hallintotapaa. Se tarjoaa sidosryhmille lapindkyvaa ja systemaattista tietoa yritysten
talouteen, toimintaan ja toimintaymparistoon kohdistuvista epdvarmuuksista ja
vahentaa taten informaation epasymmetriaa yrityksen johtajien ja sidosryhmien valilla.
Riskiraportoinnin avulla sidosryhmat voivat arvioida, kuinka hyvin yritykset tunnistavat
ja hallitsevat erilaisia riskeja. llman riittdvda ulkoista raportointia sidosryhmien

paatoksenteko perustuu puutteelliseen informaatioon, mikad vaikuttaa suoraan



paatosten ja niiden ajoittamisen onnistumiseen. Puutteellinen raportointi voi herattaa
epadluottamusta yritystda kohtaan ja jopa ajatuksia Vvilpillisesta toiminnasta

raportoimattomuuden taustalla. (Ibrahim ja muut 2022, s. 1-2.)

Silla, kuinka kriiseista viestitdan, on merkitysta. Uhkapuhe voi olla tehokasta silloin, kun
toivotaan yleison ymmartavan kriisin vakavuus ja mukauttavan kayttaytymistaan
toivotunlaisesti, koronapandemian tapauksessa siis esimerkiksi liikkumisrajoitusten
noudattamiseksi.  Liiallinen uhkapuhe voi kuitenkin johtaa toivottomuuteen ja
luottamuksen puutteeseen. Siksi positiivisella viestinnalla on tarkea rooli kuormittavien,
negatiivisten tunteiden ehkdisemisessa sekd sidosryhmien vakuuttamisessa siitd, etta
viestija on tilanteen vakavuudesta huolimatta toimintakykyinen ja aktiivisesti

ratkaisemassa kriisid. (Dingler ja muut 2024, s. 67.)

1.1 Tutkimuksen tavoitteet ja rajaukset

Taman tutkimuksen tavoitteena on selvittad, millaisia diskursseja on |6ydettavissa
suomalaisten porssiyhtididen riskiraportoinnista vuoden 2020 osalta koskien
koronapandemiaa. Tarkoituksena on lisatd ymmarrysta yhtididen viestinndssaan
kayttamista kielenkdyton muodoista ja puhetavoista. Tutkimuksen aineisto on rajattu
Helsingin porssiin listattujen perusteollisuuden toimialalla toimivien yhtididen ulkoisen
laskentatoimen vuosikertomuksiin. Tutkielman paadpaino on riskiraportoinnissa, mutta
aineisto sisdltdda toimintakertomuksen sisdlléon kokonaisuudessaan. Analysoinnin
tulokset on jaettu riskiosiossa ja muissa toimintakertomuksen osissa havaittuihin
diskursseihin, minka ansiosta ndiden kahden nakékulman valista vertailua oli mahdollista

tehda.

Tutkimukselle on asetettu kaksi tutkimuskysymysta. Ensinnakin tavoitteena on vastata
kysymykseen, miten Covid-19-pandemia nakyy yritysten riskiraportoinnissa ja myos
muissa vuosikertomuksen osioissa. Toiseksi kysytaan, millaisia diskursseja pandemiaan

liittyvassa viestinnassa on havaittavissa.



1.2 Tutkimuksen rakenne

Tutkimuksen teoriaosuus rakentuu viidestd osiosta. Aluksi kaydaan lapi riskin
madritelmada ja erilaisia riskiluokkia. Taman jalkeen esitetddan informaation
epasymmetrian kasitettd ja riskiraportoinnin tarkoitusta. Kolmanneksi kdaydaan lapi
riskiraportoinnin sadntelya ja yleisia ohjeita. Seuraavissa kahdessa osiossa tuodaan
riskiraportoinnin aihetta kohti pandemiakriisia esittelemalld aluksi tutkimuksia koskien
kriisien vaikutusta riskiraportointiin ja sen jalkeen tutkimuksia koronapandemian

vaikutuksesta raportointiin ja viestintaan.

Kolmannessa luvussa esitellddan tutkimuskysymykset ja neljannessa kuvataan
tutkimuksen aineisto ja tutkimusmenetelmat. Lyhyesti kuvataan myds valitulle
tutkimusmenetelmalle luonteenomaisia puutteita tutkimuksen luotettavuuden
nakokulmasta. Viidennessa luvussa kuvataan tutkimuksen tulokset. Tulokset on jaettu
kahteen osioon, joista ensimmadinen kuvaa koronapandemian kasittelya
vuosikertomuksen riskiosioissa ja toinen osa kriisin aikaista viestintaa vuosikertomuksen
muissa osioissa, kuten toimitusjohtajan katsauksessa ja taloudellisten tietojen raportissa.
Nadiden jalkeen kuvataan viela tilannetta kriisin jalkeen vuoden 2024 vuosikertomuksissa

ja arvioidaan, nakyykdé pandemia yha yhtididen sanallisissa riskiarvioinneissa.

Viimeisessa kuudennessa luvussa esitetdaan tutkimuksen johtopaatékset ja yhteenveto

seka tutkimuksen rajoitteita ja esille tulleita jatkotutkimusaiheita.



2 Teoreettinen viitekehys: riskiraportointi

2.1 Riskin maaritelma ja luokittelu

Riskid kasitteena maariteltdessa lainataan usein ISO 31000 -riskienhallintastandardia,
jonka mukaan riski tarkoittaa epdvarmuuden vaikutusta tavoitteeseen. Taman
epdvarmuuden vaikutus voi olla seka negatiivista etta positiivista. Tavoitteiden ja riskien
valilla on riippuvuussuhde, silla mitda kunnianhimoisemmat tavoitteet ovat, sen
enemman niiden saavuttamiseen liittyy epavarmuutta eli riskida. Riskienhallinnan
kannalta erityisesti laajat ja monimutkaiset hankkeet ovat haastavia. Riskin vaikutus,
todennakoisyys ja yrityksen riskinkantokyky vaikuttavat siihen, kuinka merkittavaksi

kukin riski muodostuu. (Ala-Nissild ja muut 2021, s. 43-46.)

Toimialasta riippumatta yleinen tapa luokitella riskit on jakaa ne strategisiin ja
operatiivisiin seka rahoitus- ja vahinkoriskeihin. Strategiset riskit liittyvat mm.
markkinoiden kilpailutilanteeseen ja markkina-alueiden valintaan, teknologian
kehitykseen, asemaan tuotantoketjussa seka riippuvuuteen rajatusta asiakasjoukosta.
Operatiiviset riskit voivat sisdltdd toimitusketjuhdirioitd, tuotannontekijoiden
hintaheilahteluja, patenttien pitavyyttd sekd riippuvuutta osaavasta henkilostosta.
Rahoitukselliset riskit jaetaan korko-, valuutta-, likviditeetti- ja luottoriskiin. Vahinkoriskit
koskevat esimerkiksi onnettomuuksissa aiheutuneita vahinkoja ja toiminnan

keskeytymisia. (Kirjanpitolautakunta 2006, 18-20.)

Yrityksen strategian onnistuessa saadaan hyddynnettyd organisaation sisdiset
kyvykkyydet ja liiketoimintaymparistdossa  esiintyvat  mahdollisuudet  seka
samanaikaisesti hallittua uhkien toteutumista. Riskit voidaan jakaa sisaisiin ja ulkoisiin.
Sisdiset riskit voivat saada alkunsa esimerkiksi liiketoimintakulttuurista, sidosryhmista tai
strategisista kumppaneista, valitusta asiakaskohderyhmasta tai organisaatiorakenteesta.
Yrityskulttuurin suurimpana uhkana voidaan pitda huonoa johtamista, ja esimerkiksi
koronapandemian aikainen nopea etatyohon siirtyminen saattoi uuvuttaa tyontekijat ja

jopa haitata yrityksen toimintaa, jos johdolla oli taipumuksia mikromanageeraamiseen
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ja epaluottamukseen tyontekijoitd kohtaan. Vastaavasti ulkoiset riskit voivat aiheutua
mm. markkina- ja kilpailutilanteesta, investoinneista ja yritysjarjestelyista, globaaleista
muutostrendeistd tai maariskeistd. Vendjan hyokkayssodan aikaansaamat muutokset
realisoivat laajalti yritysten riskeja eri riskiluokissa. Tapaus osoitti, etta riskien
analysoinnissa keskittyminen varojen, toiminnan jatkuvuuden ja kannattavuuden seka
omaisuuden turvaamiseen muuttuvissa olosuhteissa on keskeista. Toimintaymparistossa
muutokset saattavat olla nopeita, joten jatkuva riskien arviointi on valttamatonta.

(Juvonen ja muut 2023, s. 41-43.)

Sisdinen valvonta on prosessi, jossa hallitus, johto ja muu henkil6sto keraavat evidenssia
siita, etta yhtio toimii tehokkaasti ja tarkoituksenmukaisesti taloudestaan luotettavasti
raportoiden seka lakeja ja sdannoksia noudattaen. Riskienhallinnan apuvalineena
voidaan kdyttaa varmistuskarttaa, jonka tehtdvana on luoda yhteinen nakemys yrityksen
riskeista riskiluokittain seka tunnistaa riskienhallinnan roolit. Hyvin luotu ja sdannollisesti
padivitettava varmistuskartta helpottaa yhteistyota eri varmistustoimintojen valilla ja ndin
ollen edesauttaa resurssien tehokasta ja tuloksellista kayttod. Tavallisesti
riskienvarmistuskartta esitetdan ns. kolmen linjan mallin kautta. Ensimmainen linja
koostuu operatiivisesta toiminnasta vastaavasta johdosta ja esimiehistd, seka
tukitoiminnoista, kuten talous-, tieto- ja henkiléstéhallinnosta. Toiseen linjaan kuuluvat
operatiivisesta toiminnasta riippumattomat valvovat toiminnot. Sen tehtaviin kuuluu
riskienhallintaan liittyva seuranta, neuvonta, ohjaus, testaus, analysointi ja raportointi.
Kolmanteen linjaan kuuluvat sisdisen tarkastuksen lisdksi muutkin riippumattomat
toimijat, kuten lakisaateinen tilintarkastus ja viranomaisvalvonta. Sisdinen tarkastus
toimii yhtion toimitusjohtajan alaisuudessa ja raportoi hallitukselle tuloksistaan. Yhtion
kunkin riskiluokan vastuutahoja voidaan kuvata RACI-matriisin avulla. Taulukossa
vastuutahot esitetddn sarakkeissa ja riskiluokat riveilla. (Ala-Nissild ja muut 2021, s. 40-

42.)
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2.2 Informaation epasymmetria

Informaation epasymmetrialla tarkoitetaan tilannetta, jossa toisella osapuolella on
merkittavasti enemman tai parempaa tietoa, kuin toisella osapuolella. Epdsymmetria voi
johtaa moraalikatoon tiedon omaavien tahojen hyvaksikayttdessa vihemman tietoista
osapuolta seka luottamuspulaan ja tehottomiin markkinoihin osapuolten ollessa
epaluuloisia toistensa rehellisyydesta ja lapinakyvyydesta. Yritysten tehtdvana on
ulkoisella raportoinnillaan viestia ja toimia siten, ettda vastaa eri sidosryhmiensa

odotuksiin ja tarpeisiin. Tiedon epasymmetriaa luonnehditaan useissa teorioissa.

Agenttiteoria kuvaa agenttiongelmaa ja etsii siihen ratkaisuja. Agenttiongelmalla
tarkoitetaan vastakkaisia tavoitteita ja intresseja “padamiesten” eli yleensda omistajien
seka "agenttien” eli tavallisesti johdon valilla. Molempien ryhmien tavoitteena on omien
etujensa maksimointi, ja ne eroavat keskendaan myos riskinottohalukkuuden suhteen.
Johtajat ovat tavallisesti tietoisia liiketoimintaan liittyvista tiedoista, mutta omistajat ovat
tiedonsaannin suhteen riippuvaisia johtajista. Agenttiongelma ei rajoitu ainoastaan
yrityksen omistajien ja johdon vilille, vaan sita esiintyy myos esimerkiksi enemmisto- ja
vahemmistoomistajien seka omistajien ja velkojien valilla. Enemmistoomistajat saattavat
kayttdaa aanivaltaansa vahemmistoomistajien etujen kustannuksella, esimerkiksi
sijoittamalla yrityksen varoja riskialttiisiin projekteihin sen sijaan, etta jakaisivat voittoja
kaikille osakkeenomistajille. Omistajilla on korkeampia voittoja havitellessaan kannustin
suurempaan riskinottoon, mikd saattaa olla my6s velkojien silmissd epatoivottua
suuremman riskinoton vaarantaessa yrityksen velkojenmaksukyvyn. (Panda & Leepsa

2017, s. 74-80.)

Signalointiteoria kuvaa sitd, kuinka epataydellisen informaation ongelmaa voidaan
korjata signaalien avulla. Tassa yhteydessa signaaleilla tarkoitetaan tiedon valittamista
sellaisissa tilanteissa, joissa tieto on epasymmetrista. Signaaleja voivat olla esimerkiksi
toimitusjohtajan tai yrityksen esiintymistiheys mediassa, kansainvilinen rekrytointi ja
yrityksen sisdinen diversiteetti, hyvantekevaisyys- ja yritysvastuullisuustoimet seka

erilaiset laatusertifikaatit. Kun paatoksentekijoilla on puutteellista tietoa, signaalit
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vahentdvat epavarmuutta, tasapainottavat tiedon epatasaista jakautumista osapuolten
valilla ja auttavat heitd tekemdan parempia paatoksia. Eri sidosryhmien reaktiot
samoihin signaaleihin tavallisesti eroavat toisistaan, kuten on esimerkiksi riskinottoa
kannattavien tuotonmaksimointia tavoittelevien omistajien ja riskia kaihtavien johtajien

ja velkojien tapauksessa. (Connelly ja muut 2024, s. 28-35.)

Sidosryhmateoria korostaa yrityksen sidosryhmien moraalista kohtelua. Tassa teoriassa
luottamus maaritellaan siten, etta se sisaltda edunvalvontavelvollisuuden laajentamisen
kaikkiin ryhmiin, jotka osallistuvat yhteiseen hankkeeseen. Sidosryhmat ovat tehneet
yritykseen investoinnin, esimerkiksi pddoman tai tydpanoksen, muodossa ja yrityksella
on taten moraalinen velvollisuus maksimoida sidosryhmien hyoty ja minimoida heille
aiheutuva haitta. Sidosryhmilld on tavallisesti vihemman valtaa yrityksessa ja taten ne

ovat alttiimpia mahdolliselle hyvaksikaytolle. (Greenwood & Van Buren 2010, s. 425-426.)

Legitimiteettiteoria selittdd, kuinka yritykset pyrkivat oikeuttamaan olemassaoloaan
yhteiskunnan silmissa. Ndin ollen yrityksen legitiimiys tarkoittaa, etta sen olemassaololle
on annettu sosiaalinen lupa, jolloin yhteiskunta ja yrityksen sidosryhmat pitavat sen
toimintaa hyvaksyttavana, oikeutettuna ja yhteisten arvojen mukaisena. Tallainen
legitiimiys on subjektiivista, joten legitiimiys ei synny yrityksen varsinaisten toimien
perusteella, vaan yhteiskunnan kasityksesta yrityksen toiminnan hyvaksyttavyydesta.
Heikko legitimiteetti voi johtaa sidosryhmien tuen menettamiseen, mika puolestaan voi

vakavimmillaan vaarantaa yrityksen olemassaolon. (Sultana ja muut 2022, s. 124.)

Tassa tutkielmassa koronapandemian kasittelyd riskiraportoinnissa havainnoidaan
erityisesti  legitimiteettiteorian  ndkokulmasta. Legitimiteetin  luomisessa ja
yllapitamisessa kriisitilanteessa yrityksen ulkoisella raportoinnilla on keskeinen rooli,
koska raportoinnin kautta sidosryhmat saavat tietoa yrityksen kriisin aikaisesta
toiminnasta ja voivat tdhan tietoon tukeutuen tehda paatoksia. Legitimiteettiteoria
selittddkin sen, miksi koronapandemian kaltaisessa tilanteessa yritykset jakavat

sidosryhmilleen tietoa pakollista raportointia laajemmin. QOikea-aikainen ja



13

asianmukainen tiedottaminen auttaa lisddamaan yritysten vastuullisuutta ja
lapinakyvyytta, mika puolestaan lisdaa yrityksen kohtaamaa sosiaalista hyvaksyntaa.

(Sultana ja muut 2022, s. 124-125.)

Riskiraportoinnilla tarkoitetaan tiedottamista sellaisista yrityksen riskeistd, jotka
mahdollisesti vaikuttavat yrityksen tuleviin kassavirtoihin. Sen tavoitteena on
tietoisuuden ja lapindkyvyyden parantaminen. Riskienhallinnan raportointi jaetaan
sisdiseen ja ulkoiseen raportointiin, jossa ulkoisella raportoinnilla tarkoitetaan julkista
raportointia ja sidosryhmaraportointia. Yrityksen johdolla on vyleensa sijoittajia
runsaammin tarkempaa ja laadukkaampaa tietoa liiketoimintansa tulevaisuuden
suorituskyvysta, mista aiheutuu epatasapaino johdon ja sijoittajien tietojen valilla. Tata
tilannetta kutsutaan informaation epasymmetriaksi. Osakkeiden omistajat ovat
oikeutettuja rajoitettuun maaraan informaatiota, jota he saavat mm. tilinpaatoksen
avulla. Epaselva tiedottaminen yrityksen toiminnasta saattaa herattdaa epaluottamusta,
jota yritys voi paikata parantamalla tiedottamistaan koskien toteutuneita ja tulevia
riskeja. Tiedottamista sdantelemalld pyritddn  pienentdmaan informaation

epasymmetriaa.

Porssiyhtiot raportoivat suurimmista riskeistaan vuosikertomuksissa ja erillisessa ESG- eli
vastuullisuusraportissa. ESG-raportti kasittaa ymparistéon, yhteiskuntavastuuseen seka
hallintotapaan liittyvien asioiden raportoinnin. Vastuullisuusraportoinnissa ollaan
siirtymassa vapaaehtoisesta raportoinnista EU-tasolla laadittuihin  pakottaviin
standardeihin, jolloin raportointivelvollisuudet laajentuvat ja tarkentuvat seka tulevat
osaksi toimintakertomusta. Vastuullisuusraportointi vaikuttaa myds enenevissa maarin
yhtididen rahoitusratkaisuihin raportoinnin sisdltyessa rahoitussopimuksiin rahoittajien

vaatimuksesta. (Ilmonen ja muut 2022, s. 216, 223.)
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2.3 Raportoinnin saantely

Saantelemalld yritysten riskien raportointia pyritddn pienentamaan informaation
epasymmetriaa, joka syntyy yrityksen sisdisten ja ulkoisten sidosryhmien vilille.
Suomalaisten yhtididen riskiraportointia sdannelladn merkittdvimmissd maarin
kirjanpitolaissa, arvopaperimarkkinalaissa, osakeyhtidlaissa, rikosoikeudessa seka
yritysvastuulaeissa.  Tiedonantovelvollisuutta  ohjaavat  Pdérssin  ohjesaannot,
valtiovarainministerion maaraykset ja kannanotot. Lisaksi julkisesti noteerattuja yhtioita
on vuodesta 2005 asti edellytetty laatimaan konsernitilinpdatos IAS/IFRS-standardien

mukaisesti.

Tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen esittamisestda annetut perussaannokset
sisaltyvat kirjanpitolakiin. Kirjanpitolain (1336/1997) 3 luvun 1 a § mukaan
toimintakertomuksessa tulee kuvata kirjanpitovelvollisen merkittavimpia riskeja ja
epdvarmuustekijoita. Tilinpaatokseen tulee sisallyttdaa tiedot rahoitusriskien hallinnan
tavoitteista ja tavoista sekd olennaiset tiedot hinta-, luotto-, likviditeetti- ja

kassavirtariskeista.

Arvopaperimarkkinalain (746/2012) Il osa 4 § mukaan toimintakertomukseen on
sisdllytettava oikean kuvan antava selostus liikkeeseenlaskijan ja sen konsernin
toiminnan kehittymisesta ja tuloksellisuudesta, taloudellisesta tilanteesta seka niihin
kohdistuvista merkittavista riskeista ja epavarmuustekijoista. Osakeyhtiolaki maarittelee
julkisesti noteeratun yhtion hallituksen tehtdviin riskienhallintajarjestelmien
tehokkuuden seurannan ja arvioinnin. Rikoslaissa sdaddetdan tiedottamisvelvollisuuden
laiminlyOnnistd. Lain mukaan totuudenvastaisten tai harhaanjohtavien tietojen tai
tietojen ilmoittamatta jattaminen voi johtaa sakkoon tai vankeuteen enintdaan kahdeksi
vuodeksi silloin, kun tiedottamisrikos on tehty tahallaan tai torkeasta

huolimattomuudesta. (Rikoslaki 39/1889, 51 luku 5 §.)

Yritysvastuulaeista osa perustuu arvopaperimarkkinasdantelyyn ja osa rikosoikeuteen.

Niiden tarkoituksena on saada yritykset tunnistamaan ja hallinnoimaan ylikansallisten
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arvoketjujensa ihmisoikeus-, ymparisto- ja muita riskeja. Taman lisdksi ne edellyttavat
yrityksiltd muiden toimijoiden, kuten asiakkaiden, kuluttajien ja sijoittajien,
tiedottamista arvoketjuihinsa kohdistuvista riskeista ja riskien hallintaan kadytettavista
menetelmista. Perustoimintamalli on selked, mutta lakien valilla on merkittavia eroja
muun muassa saadospohjan, aineellisen ja henkildllisen soveltamisalan, arvoketjun
maaritelmien seka selonotto- ja tiedonantovelvollisuuksien sisallon suhteen. (Salminen

& Rajavuori 2017, s. 399.)

Kirjanpitolaissa tarkoitetun toimintakertomuksen laatimisessa ohjeistaa
kirjanpitolautakunnan yleisohje (2006, s. 9-11). Ohjeen tarkoitus on yhdenmukaistaa
tietojen ja tunnuslukujen esittamista siten, ettda eri toimintakertomukset ovat
vertailukelpoisia. Kirjanpitolautakunnan mukaan toimintakertomuksen tulee suuntautua
tulevaisuuteen, mika edellyttda sidosryhmille merkityksellisten kehityssuuntien ja
tekijoiden kuvaamista. Toimintakertomuksen tulee antaa sidosryhmille tietoa, jotta ne
voivat arvioida yhtion toiminnan tulevaisuutta seka pitkan aikavalin tavoitteiden
toteutumisen realistisuutta. Yhtion tulevan kehityssuunnan arvioinnin varmuutta
heikentavat olennaisesti riskit, joita toimintakertomuksessa tulee kuvata tasapainoisesti
vhdessda mahdollisuuksien kanssa. Kuvauksen lisdksi ohjeistetaan lisaamaan tieto
valineistd ja muista keinoista, joita riskien ja epdvarmuustekijoiden hallinnassa on
kaytossa. Toimintakertomuksessa julkistettavien arvioiden tulee olla realistisia ja
varovaisuusperiaatteeseen nojaavia, mutta yrityssalaisuuksien varjelemiseksi
kirjanpitolautakunta ei edellytd tulevaisuutta koskevien arvioiden kvantifiointia.
Tulevaisuudenndkymien arvioinnin lisdksi toimintakertomuksessa tulisi kommentoida
aikaisemmin julkistettujen nakymien ja riskien todenmukaisuutta ja mahdollista

realisoitumista.

Kirjanpitolautakunnan yleisohjeen mukaan toimintakertomuksessa tulee keskittya
yhtion toimintaan olennaisimmin vaikuttaviin riskeihin. Suositeltavaa on perustaa riskien
esittaminen toimialalla vakiintuneisiin riskiluokituksiin, mutta myos kirjanpitovelvollisen

omaa riskiluokitusta voi kayttaa, mikali se kuvaa toimintaan vaikuttavia riskeja paremmin.
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Omaa riskiluokitusta kaytettdessa toimintakertomuksessa tulee maaritelld, millaisia
riskeja  kuhunkin riskiluokkaan on sisallytetty. Vahinkoriskeihin liittyen
toimintakertomuksessa ilmoitetaan varautumisesta onnettomuuksista aiheutuviin
vahinkoihin  ja toiminnan keskeytymiseen. Kirjanpitolautakunta suosittelee
yleisohjeessaan my6s antamaan tiedon niista oikeudenkdynneista, joissa
korvausvaatimukset ovat merkittavia, sekda muista riskeista liittyen oikeudellisiin ja

viranomaisten toimenpiteisiin. (Kirjanpitolautakunta 2006, s. 18-20.)

Arvopaperimarkkinayhdistys yllapitaa porssiyhtidille laadittua hallinnointikoodia.
Hallinnointikoodi koostuu porssiyhtidille suunnatuista hallinnointia ja raportointia
koskevista suosituksista. Suositukset taydentavat porssiyhtidita koskevaa lainsaadantoa
ja niiden tarkoituksena on tukea suomalaisten porssiyhtididen arvonmuodostusta ja
kiinnostavuutta sijoituskohteena. Hallinnointikoodin uusin versio on tullut voimaan
1.1.2025 ja se korvaa edellisen, vuonna 2020 voimaan astuneen koodin.
Hallinnointikoodin soveltamisalaa on laajennettu koskemaan Nasdaq Helsinki Oy:ssa
listattujen julkisten osakeyhtididen lisaksi Nasdaq First North Premier Growth Market -
segmentilld kaupankdynnin kohteena olevia suomalaisia yhtidita. Ohjeistusta on
pdivitetty myo6s hallinnointi- ja ohjausjarjestelmda koskevan CG-selvityksen seka

hallituksen monimuotoisuuden osalta. (Arvopaperimarkkinayhdistys 2025, s. 2-4.)

Yhteydenpidosta osakkeenomistajien kanssa hallinnointikoodi esittad, etta yhtiota
koskevien tietojen antamisesta vyksittdisille osakkeenomistajille tulee pidattaytya
tapauksissa, joissa sama tieto ei ole saatavilla kaikille sijoittajille. Yhtion johto voi
kuitenkin huomioida paatéksenteossaan yksittdiselta osakkeenomistajalta saamiaan
nakemyksiad. Tietojen antamista ja vastaanottamista saattavat rajoittaa esimerkiksi
vhdenvertaisuusperiaate, sisapiirisddantely, johdon salassapito- ja lojaliteettivelvollisuus
seka kilpailuoikeudelliset syyt. Hallinnointikoodi korostaa, etta lapinakyvyydella lisatdan
sijoittajien ja yhtion valistda vuorovaikutusta ja luottamusta yhtiéon. Riskienhallintaa
koskevassa suosituksessa todetaan yhtion toiminnan arvioinnin kannalta tarkeaksi, etta

riskienhallinnasta annetaan riittdvasti tietoa. Yhtion CG-selvityksessa tulee sisdltaa
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konsernitason tieto siitd, kuinka riskienhallinnan avulla varmistetaan, etta taloudelliset
raportit antavat oikeat tiedot yhtion taloudesta. Riskienhallinnan yleiskuvauksen tulee
sisdltdd padperiaatteet riskienhallinnan jarjestamiseksi, riskinhallintaprosessin
paapiirteet ja prosessin yhteyden sisdiseen valvontaan. Vuosittaisen CG-selvityksen
lisdksi yhtididen tulee padivittdd olennaiset hallinnointia koskevat tiedot internet-
sivuillaan, joilta sijoittajat saavat ajantasaista tietoa yhtion hallinnoinnista.

(Arvopaperimarkkinayhdistys 2025, s. 11-12, 48-49)

Kansainvalisissa tilinpaatosstandardeissa (IFRS) esitetdan vaatimuksia riskitiedonantoon
useammassa standardissa. IAS 1 sisdltaa yleisia vaatimuksia tilinpaatoksen tietojen
lapinakyvyydelle ja olennaisuudelle. Sen tavoitteena on taata tilinpaatosten
vertailukelpoisuus. IFRS 7 -standardi koskee rahoitusinstrumentteihin liittyvien riskien
raportointia. Standardi edellyttda riskien luokittelua niiden riskityypin mukaan ja maaraa
yrityksia esittdmaan laadullisia tietoja, kuten yrityksen riskienhallintajarjestelmasta ja -
tavoista sekda maarallisia tietoja, kuten riskien mittaamiseen kaytettavista

analyysimenetelmista.

ISO/DIS 31000 -riskienhallintastandardi on ensimmainen kaikenlaisiin yrityksiin
sovellettavissa oleva kansainvadlinen standardi. Se on kaytetyin riskienhallintastandardi
suomalaisissa suurissa yhtidissa. Standardin tavoitteena on kerdta samaan dokumenttiin
yleisesti hyvaksytyt riskienhallintaan liittyvat termit, viitekehys ja toimintatavat.
Standardin keskeinen viesti on riskienhallinnan integroimisen tarkeys. Riskienhallinnan
tulisi olla oleellinen osa kaikkia yhtion prosesseja ja sen tulisi olla nimenomaisen yhtion
yrityskohtaisia tarpeita toteuttava. Riskienhallinnalta odotetaan dynaamisuutta ja
nopeaa reagoimista muutoksissa, ja se tulisi huomioida kaikkien sidosryhmien tiedot,

nakemykset ja havainnot. (Ilmonen ja muut 2022, s. 33-34.)
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2.4 Kriisien vaikutus riskiraportointiin

Lajili ja muut (2020, s. 206-209) tutkivat kriisinaikaista riskiraportointia Saksassa ja
Kanadassa. Tutkimuksessa vertailtiin valmistavan teollisuuden yritysten riskiraportointia
vuosina 2006-2010. Tuolloin saksalaiset yritykset noudattivat jo padosin IFRS-
standardeja ja Kanadan kirjanpitostandardit olivat vasta siirtymassa niihin.
Tutkimuksessa havaittiin, ettd sekda kanadalaiset ettda saksalaiset yritykset julkistivat
vuosikertomuksissaan enemman riskitietoja vuoden 2008 finanssikriisin jalkeen.
Kanadalaiset yritykset lisdsivat riskitietojen maaraa erityisesti tilinpaatoksen
liitetiedoissa. Myos saksalaisissa tilinpaatoksen liitetiedoissa riskitiedot lisadntyivat,
mutta pddosin raportoinnin maara lisdantyi toimintakertomuksissa. Riskiraportoinnin
maaran kasvusta huolimatta yritykset sailyttivat paaosin samat raportointimallit.
Esimerkiksi tulevaisuuteen suuntautuvan tiedon maara pysyi vahaisena seka ennen etta
jalkeen kriisin. Suurin osa julkistetusta tiedosta oli luonteeltaan laadullista maarallisen
sijaan. Taman arvioitiin viittaavan siihen, etta yritykset reagoivat lyhyella aikavalilla
ulkoisiin paineisiin, kuten sijoittajien avoimuusvaatimukseen, mutta olivat varovaisia
ennakoivien tietojen jakamisessa. Riskien vaikutuksista yrityksen suorituskykyyn
raportoitiin niukasti molemmissa maissa. Painetta riskienhallinnan avoimuuden
lisadmiseksi toi osakkeenomistajien aktiivisuuden lisaksi lisdantynyt julkinen valvonta.
Riskiraportoinnin lisdantymiseen vaikutti seka finanssikriisi ettd IFRS-standardien

kayttodnotto. Rahoitusriskien raportointi oli yleisempaa, kuin liiketoimintariskien.

Lajilin ja muiden (2020, s. 206-209) tutkimuksen mukaan riskiraportointi ei tuonut
merkittavaa lisdarvoa yritysten suorituskyvyn arviointiin, vaikka raportoidun tiedon
maara finanssikriisin jalkeen lisdantyikin. Tunnuslukuanalyysilla oli voimakkaampi yhteys
yrityksen suorituskykyyn, ja sijoittajat seka analyytikot nayttivat luottavan enemman
ndihin objektiivisiin mittareihin yritysten itse tuottamiin riskiraportteihin verrattuna.
Riskiraportit ovat luonteeltaan usein laadullisia, jolloin ne eivat valttamatta tarjoa
sijoittajille riittdvan tarkkaa tietoa riskien arviointiin ja sijoituspdatosten tekoon. Liian
yleisluonteinen ja kaavamainen tieto ei juurikaan tuo todellista informaatioarvoa

raporttien hyodyntajille.
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Nair ja muut (2014, s. 555) tutkivat, toiko yritysten riskienhallinnan parempi laatu
kilpailuetua vuoden 2008 finanssikriisin aikana. Tutkimuksessa selvitettiin paitsi
riskienhallinnan hyodyllisyytta kriisin aikana laskusuhdanteessa, myds sen vaikutusta
yritysten suorituskykyyn kriisin paattymisen jdlkeen noususuhdanteen aikana.
Riskienhallinta esitettiin dynaamisena kykyna, eli kykyna hyodyntaa osaamista ja tietoa
siten, ettd nopea ja tehokas reagointi epavarmoissa ja muuttuvissa ymparistoissa on
mahdollista. Tutkimuskohteena oli 60 julkisesti noteerattua vakuutusalan yritysta.
Yritysten riskienhallinnan kyvykkyyden maarittamiseen kaytettiin S&P:n yhtidille vuonna

2006 antamaa ERM-luokitusta.

Nairin ja muiden (2014, s. 559-564) tutkimuksessa todettiin riskienhallinnan olevan
yhteydessa pienempaan osakekurssin laskuun kriisin aikana, mika viittaa sijoittajien
luottamukseen paremmin riskienhallintaa toteuttavia yrityksid kohtaan. Vastaavasti
kriisin paatyttya laadukkaammalla riskienhallinnalla ei ollut merkittavdaa yhteytta
osakekurssin nousuun. Taman arvioitiin johtuvan nousukauden aikaisesta sijoittajien
lisadntyneesta riskinottohalukkuudesta. Kriisin aikana sijoittajat saattavat vahentaa
omistustaan korkeamman riskin yhtidissa, mutta palaavat niihin kriisin helpottuessa.
Suoraa vaikutusta kannattavuuteen ei havaittu olevan kriisien aikana, mutta
riskienhallinnan nahtiin tukevan kannattavuuden elpymista kriisin jalkeisessa ajassa.
Yritykset pystyivat hyodyntdamaan resurssejaan ja uusia mahdollisuuksia paremmin
kriisin jalkeen, mika tuki yritysten elpymista ja tuloksentekokykya. Yritykset, joilla oli
parempi ERM-luokitus, olivat paremmin asemoituneita hyotymaan nousukaudesta.
Tutkimusartikkelissa korostettiin yrityksen riskienhallintakyvyn merkitysta nopeasti
muuttuvissa ja vahvasti kilpailluissa ymparistdissa. Riskienhallinta ei ole pelkka tekninen
toiminto, vaan se tulee pyrkia integroimaan osaksi yrityksen strategiaa. Laadukas
riskienhallintaprosessi on riskien tunnistamista, arviointia ja hallintaa ja siihen kuuluu
ympadriston jatkuva seuraaminen, tarvittaessa tapahtuva resurssien uudelleenjarjestely

seka sisainen viestinta.
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Hope, Hu ja Lu (2016, s. 1023-1025) tutkivat yritysten riskitiedotteiden spesifisyyden
vaikutusta sijoittajien ja analyytikoiden kayttdaytymiseen. Yksityiskohtaisempien
riskiraporttien havaittiin johtavan voimakkaampiin markkinareaktioihin ja parantavan
analyytikoiden kykya arvioida yritysten riskia. Riskitietojen ollessa yksityiskohtaiset,
analyytikot kykenivat ennustamaan osakekurssin muutoksia luotettavammin seka
tekemaan pienempia ennustevirheita yritysten tulevasta kehityksesta. Lisaksi suurempi
tiedon spesifisyys tekee julkistetusta tiedosta tarkempaa ja helpommin todennettavissa
olevaa myéhemmin, mika vahentaa epavarmuutta. Tutkimuksessa havaittiin sijoittajien

arvostavan kvantitatiivisia tietoja kvalitatiivisia enemman.

Elshandidyn ja muiden (2014, s. 69-74) kirjallisuuskatsaus yritysten riskien raportoinnista
keskittyi kahteen paateemaan: riskien raportoinnin kannustimiin seka raportoidun
riskitiedon informatiivisuuteen. Kirjallisuudessa havaittiin merkittavia eroja liittyen mm.
raportoinnin pakollisuuden asteeseen, sisdllonanalyysin automatisoinnin tasoon,
kansainvalistymisen asteeseen seka eri alojen eroavaisuuksiin. Artikkelin mukaan hyvin
laadittu yksityiskohtainen riskiraportointi saattaa vahentda informaatioepasymmetriaa
ja auttaa sijoittajia yrityksen riskien arvioimisessa. Nayttoa saatiin kuitenkin siita, etta
huolimatta riskiraportoinnin standardoinnista osa riskijulkistuksista on yleistasoista
yrityskohtaisuuden sijaan, mika heikentaa riskiraportoinnin hyodyllisyytta. Tutkimuksissa
on havaittu ristiriitaisia tuloksia siitd, onko riskiraportointi aina informatiivista.
Esimerkiksi rahoitusalalla riskiraportoinnin on havaittu usein olevan vaikeasti tulkittavaa
ja monimutkaista, mika heikentda sen hyddyllisyytta. Kirjallisuuskatsauksessa

korostettiin yhtenaisen riskiraportoinnin kehyksen luomisen tarkeytta.

Elshandidy, Fraser ja Hussainey (2015, s. 393) tutkivat porssiyhtioiden riskiraportoinnin
vaihtelua Saksassa, lIso-Britanniassa ja Yhdysvalloissa vuosien 2005-2010 aikana.
Tutkimuksen tavoitteena oli ymmartaa, kuinka eri tekijat, kuten yrityskohtainen riskin
maara seka kansallinen lainsddadanto ja kulttuuri selittavat riskiraportoinnin havaittuja
eroja maiden ja yritysten valilla. Tutkimuksessa erotettiin toisistaan pakollinen ja

vapaaehtoinen riskiraportointi. Saksalaisten yritysten havaittiin raportoivan enemman
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seka pakollisia ettd vapaaehtoisia riskitietoja. Saksa painottaa pakollista riskiraportointia,
mutta kannustaa sen lisaksi vapaaehtoiseen raportointiin. Saksa oli tutkittavista maista
ainoa, jossa on laadittu virallinen riskiraportointistandardi (GAS 5) ohjaamaan
raportointia. Iso-Britanniassa painotettiin vapaaehtoista riskiraportointia, jonka
korostettiin parantavan kirjanpitotietojen laatua ja alentavan pdadoman kustannuksia.
Riskiraportoinnissa tehdyt valinnat voivat olla seurausta saatelypaineista,
kilpailutilanteesta ja toimintaymparistosta. Pakollisen riskiraportoinnin vaihteluihin
vaikuttivat merkittavasti maan oikeusjarjestelma ja kulttuuriarvo, kun taas
vapaaehtoisen riskiraportoinnin havaittiin olevan voimakkaammin yhteydessa

yrityskohtaisiin ominaisuuksiin.

Marzouk (2015, s. 391) tutki riskiraportointia Egyptissa listatuissa yhtidissa alueella
vallinneen vuoden 2011 kriisin aikana. Tutkimuksessa havaittiin yhtididen raportoineen
enemman kvantitatiivista, tulevaisuuteen keskittyvaa ja positiivista riski-informaatiota
kriisin aikana. Lisaksi havaittiin, ettda yhtion koolla ja riskiraportoinnin tasolla on
positiivinen korrelaatio, kun taas esimerkiksi toimialalla ja tuloksellisuudella ei ollut

merkittavaa yhteytta riskiraportointiin.

Aikaisemmassa tutkimuksessa on alleviivattu yhtididen riskeihin liittyvan tiedonsaannin
tarkeytta osakkaiden ja muiden tiedonkayttdjien kannalta sekd riskien raportoinnin
hyodynnettavyytta sijoittajien ja rahoittajien keskuudessa. Sijoittajat ja muut rahoittajat
hyodyntavat riskiraportointia arvioidessaan yhtioén tulevaisuuden suoritusta seka
riskeille altistumista. Riskiraportoinnin parantaminen on auttanut institutionaalisia
sijoittajia tekemaan parempia valintoja portfolioihinsa, ennustamaan osakkeiden hintoja
sekd vahentamaan tiedonsaannin asymmetriaa jakamalla ajantasaista ja tdasmallista

tietoa sijoittajille. (Marzouk 2015, s. 378-379.)

Riskiraportoinnin tehostumisesta ovat hyotyneet sidosryhmien lisdksi myods yhtiot.
Raportoimalla kattavasti riskeistdan yhtiot ovat voineet pienentdd pddoman

kustannuksia, parantaa osakemarkkinoiden likviditeettida seka tehostaa sisaista
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riskienhallintaansa. (Marzouk 2015, s. 379.) Erilaiset skandaalit ja kriisit lisdavat
riskitiedonannon kysyntaa ja riskeihin liittyvan tiedon tarkeytta sijoittajille ja rahoittajille.
Lainsddadannolla ja ohjeistuksilla on pyritty rohkaisemaan vyhtiditd lisddmaan
riskitiedonannon maaraa. Lisdaantynyt riskiraportointi mahdollistaa tarkempien

ennusteiden tekemisen yhtididen suoriutumisesta ja mahdollisista riskeista.

2.5 Koronan vaikutuksia raportointiin ja viestintaan

Koronapandemia oli akillinen ja globaali kriisi, joka vaikutti maailmantalouteen ja
yritysten toimintaan merkittdavasti muun muassa sulkutilojen ja liikkumisrajoitusten
vuoksi. Sultana, Ghosh ja Sen (2022) nostivat tutkimuksessaan esiin kolme ryhmas, joissa
pandemian vaikutus nakyi yritysten taloudellisessa raportoinnissa: taloudelliset tekijat,
lilketoimintasopimukset ja sidosryhmat. Monet vyritykset karsivat taloudellisesti
pandemian seurauksista, minka takia oli luonnollista, etta koronapandemia nakyi niiden
taloudellisessa raportoinnissa. Pandemia vaikutti muun muassa yritysten varoihin,
velkoihin, tuloihin ja kuluihin. Hairiot liiketoiminnassa saattoivat vaikuttaa tulojen
arviointiin sekd myyntisaamisten menetyksiin ja pitkittyneet sulkutoimet saattoivat
vaikuttaa myods tuleviin kassavirtoihin negatiivisesti. Huoli likviditeetin riittavyydesta
saattoi lisata velkaantumista ja tappiollisten sopimusten maaraa. Pandemian vaikutukset
lilketoimintasopimuksiin koskivat esimerkiksi laina-, vuokra- ja hankintasopimuksia.
Sopimusten ehtoja saatettiin ottaa uudelleen tarkasteluun mm. mahdollisten
maksuvaikeuksien helpottamiseksi. Pandemian vaikutukset vyritysten sidosryhmiin
korostivat tarvetta raportoida ja jakaa tietoa muun muassa yrityksen saamista eduista ja

tuista.

Levy (2020, s. 28-32) nosti tilintarkastajille suunnatussa kaytdnnonlaheisessa
artikkelissaan esille koronapandemian vaikutuksia tilintarkastukseen. Esimerkiksi
yrityksen johdon arviot saattoivat pandemiasta aiheutuneiden epavarmuuksien
seurauksena olla vdahemman luotettavia, mikad edellytti tilintarkastajilta ammatillista

skeptisyytta ja valppautta. Johdolla voi olla huonoina vuosina kannustin muun muassa
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liialliseen varovaisuuteen tehdessdaan varauksia tappioiden varalta, jotta seuraavan
tilikauden tulos nayttaytyisi parempana. Kaytannossa kaikki edellisilta tilikausilta siirretyt
arviot tuli tarkistaa uudelleen. Saamisten arvoa maaritettdessa ja luottotappiovarauksia
asetettaessa yritysten oli otettava huomioon pandemian my6ta mahdollisesti
heikentynyt likviditeetti ja muut asiakkaiden kokemat taloudelliset vaikeudet. Lisdksi
muun muassa hairioét toimintaketjuissa ja markkinoiden kysynnadssa saattoivat alentaa
varastojen ja aineettomien hyddykkeiden arvoa tai liikearvoa. Pandemia saattoi johtaa
jopa niin merkittaviin taloudellisiin vaikeuksiin, etta yrityksen kyvysta jatkaa
lilketoimintaansa herasi epailysta. Artikkeli kehotti varovaisuuteen myos tarkistettaessa
vakuutuskorvauksia liittyen liiketoiminnan keskeytymiseen. Hairiot liiketoiminnassa
saattoivat joissain yrityksissa johtaa lainasopimusten ehtojen, kuten velkasuhdelukujen,
muuttumiseen siind maarin, ettd lainat tuli neuvotella uudelleen. Levy huomautti
artikkelissaan, ettd pandemiaan liittyvat hairiot, kuten lomautukset, etaty6t ja
matkustusrajoitukset, saattoivat heikentda yrityksen sisdisen valvonnan prosessia.
Pandemia saattoi vaikeuttaa myos tilintarkastajien kdaytannon tyota, jos esimerkiksi
tarkastettavan asiakkaan asiakirjojen saanti tai varastojen fyysinen tarkastus hankaloitui

lilkkumisrajoitusten myota.

Albitar ja muut (2022, s. 347) havaitsivat tutkimuksessaan yritysten omistusrakenteen ja
velkaantumisasteen vaikuttavan siihen, kuinka avoimesti Iso-Britanniassa listatut
yritykset tiedottivat koronapandemian vaikutuksista vuosikertomuksissaan. Omistuksen
keskittymiselld oli negatiivinen vaikutus tiedonantoon, mika voi viitata suuromistajien
haluttomuuteen paljastaa pandemian negatiivisia vaikutuksia tulosvaihteluita
valttadkseen ja voittoja maksimoidakseen. Samalla vahemmistéomistajien oikeudet
riittavaan ja lapinakyvaan tiedonsaantiin seka varallisuutensa suojaan vaarantuvat. Myos
korkealla velkavivulla oli negatiivinen vaikutus pandemiaan liittyvdaan tiedonantoon,
mika antaa viitteita siitd, etta korkean yritysriskin omaavat yritykset, joilla kokonaisvelka
suhteessa kokonaisvaroihin on suuri, pyrkivat suojautumaan velkojien tarkastuksilta ja

luottoluokituksen laskulta sekd tulosvaihteluilta pienentdamalld tiedonannon tasoa.
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Velkavivun havaittiin  myds voimistavan omistamisen keskittymisen negatiivista

vaikutusta tiedonantoon.

Non ja Ab Aziz (2022, s. 895) selvittivat tutkimuksessaan teksti- ja sisdllonanalyysin
keinoin sitd, millaisia tunnetiloja oli havaittavissa Malesiassa julkisesti listattujen
yritysten taloudellisessa raportoinnissa koronapandemian aikana. Tutkijoiden
mielenkiinnon kohteena oli erityisesti yritysten johdon tekstiosiot vuosikertomuksissa.
Tutkimuksessa vuosien 2020 ja 2021 vuosikertomuksia vertailtiin vuosien 2017-2019
vastaaviin raportteihin. Analyysin tuloksena havaittiin, ettd keskimaarin negatiivisia
tunnesavyja oli tunnistettavissa koronavuosien vuosikertomuksista runsaammin kuin
ennen pandemia-aikaa. Vastaavasti positiivisia tunteita ilmaistiin vdhemman.
Tutkimuksen kohteena olleet yritykset jaettiin kolmeen ryhmadn pandemiavuosien

aikaisen tuloksentekokyvyn perusteella.

Nonin ja Ab Azizin tutkimuksessa koronakriisin vakavuutta kuvaavaa oli, ettd myods
merkittavasti tulostaan pandemiavuosien aikana parantaneet yritykset raportoivat
negatiiviseen ja epdvarmaan savyyn. Talla tavoin yritykset saattoivat viestia
sidosryhmilleen, ettd ne olivat ymmartaneet kriisin vakavuuden, tunnistaneet omaa
lilketoimintaansa uhkaavia riskeja ja varautuneet naihin riskeihin. Vastaavasti pandemian
aikana merkittdavaa tulosheikennysta kokeneet yritykset pyrkivat kommunikoimaan
positiivisesti heikosta tuloksestaan huolimatta. Yritysten tavoitteena oli sailyttaa
sidosryhmiensa luottamus sekd osoittaa motivaationsa jatkaa ponnistuksia tuloksen

parantamiseksi ja toimintansa jatkuvuuden turvaamiseksi. (Non & Ab Aziz 2022, s. 910.)

Dingler ja muut (2024) tutkivat hallitusten uhkakuvien kayttod koronapandemian
aikaisessa kriisiviestinndssa. Kriisiviestintd on jatkuvaa tasapainoilua riittdvan
tiedonannon ja luottamuksen sdilyttamisen valilla. Viestinnadn tavoitteena on jakaa
tietoa vaaroista ja saada tukea rajoitustoimenpiteille, mutta liika uhkakuvien kaytto
saattaa lisata ahdistusta, mika voi lopulta heikentaa kuulijoiden luottamusta johtajia ja

rajoitustoimia  kohtaan. Pandemiaa pidettiin aluksi terveyskriisind, jolloin
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kriisiviestinndssa  keskityttiin  terveysriskeihin  ja  terveydenhuoltojarjestelman
turvaamiseen. Pandemian edetessa viestinta laajeni koskemaan esimerkiksi koulutusta
ja lopulta kesan alussa tilanteen yha jatkuessa hallitusten viestinnassa keskityttiin yha
enemman pandemian vaikutuksiin taloudessa ja poliittisissa jarjestelmissa. Selkeasti
eniten uhkakuvia kaytettiin terveydenhuoltojarjestelmaa koskevassa viestinndssa, minka
uskottiin johtuvan viestijan pyrkimyksesta oikeuttaa tiukat rajoitustoimet. Talouteen
liittyvassa kriisiviestinndssa uhkakuvien kayttd oli vahdisempaa kuin poliittista tai

terveydenhuoltojarjestelmaa koskevassa viestinnadssa.

Viestintd on ihmisten valistd informaation ja narratiivien jakamista, joten siihen
vaikuttavat myos yksiléiden ja ryhmien omaksumat asenteet ja nakemykset. Benton,
Cobb ja Werner (2021, s. 698-699) tutkivat puoluepoliittisen kannan vaikutusta
vhdysvaltalaisten listattujen yhtididen pandemiaviestintdaan. Yhdysvalloissa Covid-19-
pandemia politisoitui  valittdmasti, mistd aiheutui riskikasityksiin  syntynyt
puoluekantaan perustuva kahtiajako. Tutkijakolmikon analyysi paljasti, etta
demokraateille annetuilla tukilahjoituksilla ja koronapandemiasta viestittamisella oli
positiivinen yhteys. Demokraatteja tukevien yhtididen edustajat keskustelivat
tuloskatsauksissaan pandemiariskeista todennakdisemmin kuin republikaaneja tukevat
yhtiot. Julkisissa kannanotoissaan demokraatit suhtautuivat koronakriisiin vakavammin
kuin republikaanit, mika nahtiin syyksi kattavammalle riskiviestinnalle. Poliittisen
polarisaation epaillddan mahdollisesti rajoittavan yhtididen reagoimista poliittisesti
polarisoituneisiin tapahtumiin siitakin huolimatta, ettd riskien julkistamiselle olisi
taloudellisesti jarkevat perusteet. Kahtiajako riskiviestinnassa viaheni maaliskuun 2020

loppupuolella, kun yhtigilta alettiin vaatia tiedonantoa pandemiaan liittyvista riskeista.
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3 Tutkimuskysymykset

Aikaisemmissa riskiraportointiin liittyvissa tutkimuksissa (mm. Albitar ja muut 2021,
Elshandidy ja muut 2015, Lajili ja muut 2020, Miihkinen 2010 ja Ntim ja muut 2013) on
kasitelty suureksi osaksi raportoinnin sisaltda ja laajuutta. Tutkijoita ovat kiinnostaneet
esimerkiksi tekijat, jotka saavat yritykset julkistamaan laajemmin vapaaehtoista
riskiraportointia seka riskiraportoinnin vaikutukset taloudellisiin tunnuslukuihin
(Elshandidy ja muut 2014, Ntim ja muut 2013). Moni tutkimus keskittyy myds
riskiraportoinnin ominaisuuksiin esimerkiksi sen suhteen, kuinka julkistetun riskitiedon
maara jakautuu kvantitatiivisen ja kvalitatiivisen luokittelun valilla (Lajili ja muut 2020,
Hope ja muut 2016, Marzouk 2015). Erityisesti finanssikriisin jalkeen riskiraportointia
tutkittiin runsaasti, mika oli seurausta siita, etta kriisin aikana etenkin rahoitussektorilla
toimivien yritysten riskitiedonanto osoittautui riittamattomaksi ja tata lahdettiin
korjaamaan raportointivaatimuksia kiristamalla. Tutkijoita kiinnosti talléin uusien
vaatimusten vaikutus riskiraportoinnin laatuun ja laajuuteen. (Elshandidy ja muut 2015,

Lajili ja muut 2020, Nair ja muut 2014.)

Vahaisemmalle huomiolle on jaanyt riskiraportoinnin tutkiminen viestintdkeinona, jossa
kielellisin keinoin luodaan merkityksida ja vaikutetaan sidosryhmien nakemyksiin.
Diskurssianalyyttisen nakékulman avulla on mahdollista arvioida viestinnassa kaytettyja
retorisia strategioita. Koronapandemian kaltaisen vakavan taloudellisen kriisin
aiheuttamista vaikutuksista ja riskeistd raportoimista ei tehdad ainoastaan
tiedonvalityksen vuoksi, vaan sen lisdksi silla kyetaan sanavalintojen ja kielen avulla
yllapitdmaan yrityksen mainetta seka sidosryhmien luottamusta yrityksen toimintaa ja

johtoa kohtaan.

Taman tutkielman tavoitteena on selvittda, millaisia diskursseja on l|0ydettavissa
suomalaisten porssiyhtididen toimintakertomuksista vuoden 2020 osalta. Tarkoituksena
on lisdtda ymmarrysta yhtididen viestinndssa kaytetyista kielenkdayton muodoista ja
puhetavoista. Tutkimuksen aineisto on rajattu Helsingin porssiin  listattujen

perusteollisuuden  toimialalla  toimivien yhtididen ulkoisen laskentatoimen
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vuosiraportteihin. Aineisto ei rajoitu ainoastaan riskiraportointiin, vaan sisaltaa
vuosikertomuksen kokonaisuudessaan, jotta raportin eri osia voidaan vertailla niissa

esiintyvien diskurssien perusteella.

Talle tutkimukselle on asetettu kaksi tutkimuskysymysta, joista toinen on kaksiosainen.

Asetetut tutkimuskysymykset ovat:

1. Miten Covid-19-pandemia nakyy yritysten
a) riskiraportoinnissa

b) muissa toimintakertomuksen osissa?

2. Millaisia diskursseja pandemiaan liittyvassa viestinndssa on havaittavissa?

Tutkimus tuottaa uutta tietoa suomalaisten perusteollisuuden yhtididen tavoista
raportoida koronapandemiaan liittyvia riskitietoja ja vaikutuksia. Analyysin perusteella
havaitaan tekstissa esiin nousevia savyja ja painotuksia, jotka muokkaavat lukijan kuvaa
yrityksen kohtaamista haasteista ja kyvyista selviytya niista. Tulosten pohjalta voidaan
arvioida sita, kuinka olennaisena tapahtumana tutkittavat yhtiét pitivat pandemiaa ja

sen vaikutuksia suhteessa liiketoimintaansa vuonna 2020 ja sen jalkeen.
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4 Aineisto ja tutkimusmenetelmat

4.1 Aineisto

Tutkimuksen aineisto koostuu Helsingin porssin 25 vaihdetuimmasta osakkeesta
koostuvasta OMXH25-indeksin perusteollisuuden toimialalle vuonna 2020 kuuluneista
yhtidista. Perusteollisuuden toimialalle luokiteltiin talléin kuusi suomalaista yhti6ta,
jotka toimivat metalli, metsa- pakkaus- ja kemianteollisuuden aloilla:
teollisuuskemikaaleja valmistava Kemira, kaivoslaitteita valmistava Metso Outotec,
metalliteollisuudessa toimiva Outokumpu sekd Suomen suurimmat metsayhtiot Metsa
Board, Stora Enso ja UPM Kymmene. Tarkastelukohde on rajattu perusteollisuuteen, silla
se on kansantaloudellisesti merkittava toimiala ja luonteeltaan altis pandemian aikana
korostuneille riskeille. Yhtididen toiminta perustuu pitkalti fyysiseen tuotantoon ja
paikan paalla tehtavaan tyohon, jolloin rajoitukset lilkkkumisessa ja poissaolot vaikuttavat
tuotannon jatkuvuuteen. Toimiala on my0s riippuvainen globaaleista toimitusketjuista
sekd raaka-aineiden ja energian saatavuudesta. Koronapandemian aikaisilla rajojen
sulkemisilla, raaka-aineiden hintavaihteluilla ja kuljetusten viivastymisilla saattoi olla
suoria vaikutuksia yhtididen riskitasoon ja tulokseen. Perusteollisuuden toimialalla
vaikuttavat mm. taloudelliset, operatiiviset, geopoliittiset ja ymparistoriskit, joten se

tarjoaa monipuolisen tutkimusalustan koronapandemian vaikutusten tarkastelulle.

Tutkimuksen empiriaosan lahteena kdytetdaan valittujen porssiyhtididen lakisaateisia,
julkisia toimintakertomuksia. Aineisto kerattiin avainsanahaun avulla. Avainsanahaun
termit liittyvat koronapandemiaan ja niiden valinnassa huomioitiin sanojen eri
taivutusmuodot. Yritysten kayttdman erilaisen terminologian vuoksi avainsanoja
muodostettiin useita, jotta aineiston ulkopuolelle ei jaisi pandemiaa koskevia virkkeita.
Valitut sanat olivat “covid”, “korona”, "pandemia” ja ”viru”. Sana viru sisaltaa seka
perusmuodon virus ettd sen kaikki taivutusmuodot. Tutkimuksen pé&dpaino on

riskiraportoinnissa, joten avainsanahaun yhteydessa tehtiin jaottelua sen valilla, 16ytyiko

avainsana riskien raportoinnin osuudessa vai muussa toimintakertomuksen osassa.
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Taulukkoon 1 on keratty avainsanojen lukumaarat toimintakertomuksissa. Viimeisessa
sarakkeessa on ilmoitettu avainsanoja sisdltdneiden virkkeiden lukumaara. Useissa
virkkeissa esiintyi samanaikaisesti eri avainsanoja, minka vuoksi virkkeita on maarallisesti

selkedsti vdhemman kuin 16ydettyja avainsanoja.

Taulukko 1. Avainsanojen esiintyvyys toimintakertomuksissa.

Avainsanoja
sisaltavia

Yritys|"covid" lkm |"pandemia” lkm |"viru*"lkm |"korona" lkm |virkkeitd yht.
Kemira 36 35 1 0 34
Metso Outotec 4 22 15 15 25
Metsa Board 4 51 9 33 52
Outokumpu 17 38 1 1 33
Stora EnsoR 5 22 16 15 26
UPM-Kymmene 48 90 20 22 106
Yhteensa 114 258 62 86 276

Avainsanoja sisaltaviin virkkeisiin ei ole sisallytetty toimintakertomusten otsikoita.
Taulukossa 2 on havainnollistettu avainsanojen lukumaaria toimintakertomusten
riskiosioissa. Avainsanoja sisaltavia virkkeita on ollut vain 22 % toimintakertomusten

kaikista avainsanoja sisaltavista virkkeista.

Taulukko 2. Avainsanojen esiintyvyys osana riskiraportointia.

Yhti6 ["covid" lkm |"pandemia” lkm |"viru*"lkm |"korona" lkm |Virkkeita yht.
Kemira 17 19 1 0 18
Metso Outotec 1 8 2 2 8
Metsa Board 0 9 5 7 8
Outokumpu 2 6 0 0 6
StoraEnsoR 4 6 2 1 9
UPM-Kymmene 7 8 3 4 12
Yhteensa 31 56 13 14 61

Kemiran riskiosuuteen sisaltyi oma lukunsa koronapandemian vaikutuksille. Myos Metsa

Boardin riskiosiossa oli pieni oma osionsa pandemialle.
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4.2 Tutkimusmenetelmat

Riskiraportointi saattaa koostua osittain numeroista ja taulukoista, mutta ennen kaikkea
se on sanallinen kuvaus yrityksen kohtaamista uhkista ja epavarmuustekijoistd seka
niiden hallinnasta. Kirjallisissa raporteissa olevia painotuksia ja sanamuotoja voidaan
havainnollistaa ja analysoida laadullisen tutkimuksen keinoin. Koronapandemia on
yksittdinen, merkittava tapahtuma ja kriisi, ja laadullinen tutkimus menetelma, joka
mahdollistaa syvallisen ja monipuolisen tarkastelun huomioiden kirjallisten raporttien

sisallon, kielen, kontekstin ja merkitykset.

4.2.1 Laadullinen tutkimus

Laadullisessa tutkimuksena ajatuksena on tilastollisten yleistysten sijaan kuvata, tulkita
tai ymmartaa tiettya ilmiota tai tapahtumaa (Tuomi & Sarajarvi 2018, s. 98). Laadullisen
tutkimuksen lahestymistapa on aineistolahtdinen ja tulkinnallinen ja tutkijan
tarkoituksena on havainnoida tutkittavaa ilmiéta sen luonnollisessa ymparistdssa.

Tutkijan rooli on toimia tulkitsijana, joka etsii aineistosta yhteyksia ja teemoja.

Yksi keskeisista eroista maaralliseen tutkimukseen on laadullisen tutkimuksen oletus
siitd, ettd tutkimuskohde ei ole teoriasta ja tutkijasta riippumaton. Maaréllisissa
tutkimuksissa aineisto muokataan numeeriseen muotoon, kun taas laadullisessa
tutkimuksessa aineiston muodostavat pddosin erilaiset tekstit. Laadullisissa
tutkimuksissa tavoitteet ovat usein hypoteesien sijaan kuvailevia. Lisdksi laadullisessa
tutkimuksessa korostetaan todellisuuden ja tiedon subjektiivista luonnetta. (Puusa &

Juuti 2020, s. 75-76.)

4.2.2 Sisdllonanalyysi

Sisdllénanalyysi on perusanalyysimenetelma, jota voidaan kayttda laajalti laadullisen

tutkimuksen yhteydessa. Sita kaytetdadn tutkimuksissa, joissa kasitelldan suurta maaraa
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laadullista aineistoa. Sisdllénanalyysin vaiheita ovat aineiston kiinnostuksen kohteen
valinta, aineiston lapikaynti ja tutkimukseen sisallytettavan aineiston rajaus, aineiston
luokittelu ja teemoitus, sekd analyysin yhteenvedon luominen. (Tuomi & Sarajarvi 2018,

s. 103-105.)

Taman tyon kiinnostuksen kohteeksi on valittu suomalaisten porssiyhtididen
riskiraportointi ja pandemian kasittely osana kirjallista riskien raportointia. Aineistosta
on keratty avainsanahaun avulla kaikki virkkeet, jotka kasittelevat koronapandemiaa.
Kirjallisesta aineistosta |6ytyneiden avainsanojen lukumaarat koottiin taulukkoon, minka
lisdksi ne luokiteltiin sen mukaan, sisaltyikd avainsana toimintakertomuksen riskiosioon,
vai johonkin toiseen toimintakertomuksen osioon. Nain pystyttiin tekemaan vertailua
sen suhteen, kuinka paljon koronapandemiaa kasiteltiin riskeistda raportoimisen
yhteydessa ja kuinka paljon se nousi esiin muualla. Aineiston muodostaneiden

virkkeiden tarkoituksena oli toimia raakamateriaalina diskurssianalyysille.

4.2.3 Diskursiivinen sisdllonanalyysi

Diskurssi tarkoittaa joukkoa lausumia, joiden avulla esitetdan tietoa ja luodaan kasitysta
siitd, millainen jokin asia on (Siltaoja & Sorsa 2020, s. 228). Diskurssianalyysia ei voi pitaa
selkedrajaisena tutkimusmenetelmana, vaan enemminkin valjana teoreettisena
viitekehyksenad, jossa tarkastelun painopisteet ja menetelmalliset sovellukset voivat olla
keskenaan erilaisia. Kieltd kdytettdessa merkityksellistetddan, eli konstruoidaan,
puhumisen ja kirjoittamisen kohteena olevia asioita. Kielenkdytén avulla voidaan taten
merkityksellistda, rakentaa, jarjestda, uusintaa ja muuttaa sosiaalista todellisuutta. Myds
neutraalilta tuntuvissa kuvauksissa kaytetyt sanat sisaltdvat piilevida oletuksia.
Diskurssianalyysin avulla naita merkityksia tehdaan nakyvaksi. (Jokinen ja muut 2016, s.

25-27.)

Diskurssianalyysin materiaali, kuten tekstit, eivat ole yksiselitteisia tuotteita, vaan alttiita

erilaisille tulkinnoille. Merkityssysteemien analyysissa ei nain ollen kirjata tekstien
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ominaisuuksia, vaan luodaan perusteltua tulkintaa perustuen tutkijan ja aineiston
viliseen vuorovaikutukseen. Diskurssit itsessdan ovat siis tulkinnan tuloksia, eivatka
tutkimuksen raakamateriaalia. (Jokinen ja muut 2016, s. 35.) Diskurssin tunnistamisen
jalkeen on tarkeaa pyrkia analysoimaan sita, millaista sosiaalista todellisuutta diskurssin
avulla tuotetaan tai yllapidetaan, eli miten jokin asia sanotaan ja millaiseksi se silloin

ilmion tuottaa (Siltaoja & Sorsa 2020, s. 231).

Yritysten ulkoiseen raportointiin liittyen diskurssianalyysia on aikaisemmin hyddynnetty
vastuullisuusraportointia koskevissa tutkimuksissa. Dahl ja Flgttum (2018) tarkastelivat
kolmen energiasektorilla toimivan yhtion vastuullisuusraportteja ja selvittivat diskursseja,
joilla yhti6t lahestyvat ilmastonmuutosta. Vastaavalla tavalla ilmastonmuutokseen

liittyvia diskursseja tutkivat Jaworska (2018) sekd Ahmad ja Hossain (2015).

Taman tutkimuksen aineisto kerattiin avainsanahaun avulla. Kerdtty aineisto jaettiin
ensin riskiarviointiosuuteen sekda muuhun vuosikertomuksen tekstiin. Riskiraportointia
koskevaan aineistoon valittiin virkkeet, jotka sisaltyivat hallituksen toimintakertomuksen
osuuksiin  koskien riskeja ja epavarmuustekijoitd seka tilinpaatoksen osuuksiin
rahoitusriskien hallinnasta. Taman luokittelun jalkeen aineistosta etsittiin toistuvia
diskursseja, joihin virkkeitd teemoitettiin. Virkkeista havaittavat diskurssit saattoivat olla
osittain paallekkaisia. Siksi esimerkiksi rajaus tulevaisuus- ja epavarmuusdiskurssin seka
tuotantoymparistodiskurssin  valilla tehtiin sen mukaan, Vviittasivatko virkkeen
sanamuodot siihen, etta tekstissa hahmotettiin tulevia mahdollisia vaikutuksia vai jo
toteutuneita muutoksia toimintaymparistossa. Virkkeista pyrittiin 10ytamaan toistuvia

teemoja seka yhtaldisyyksia ja eroavaisuuksia eri yhtididen raporttien valilla.

4.3 Tutkimuksen luotettavuus

Tutkimuksen luotettavuudella tarkoitetaan sitd, ettei satunnaisilla tai epdolennaisilla
tekijoilla ole olennaista vaikutusta tutkimustuloksiin. Maarallisesta tutkimuksesta

poiketen laadullisen tutkimuksen luotettavuutta ei voi arvioida sen perusteella, ettd
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tutkimus kykenee tuottamaan yleistettavid tuloksia, vaan luotettavuutta arvioidaan
kunkin tutkimuksen raameissa ja valittujen laadullisten menetelmien mukaisesti. (Puusa

ja muut 2020.)

Laadullista tutkimusta on kritisoitu muun muassa puutteellisesta tieteellisesta
tarkkuudesta, menetelmien heikosta perustelusta, analyysissa kaytettyjen menetelmien
lapinakyvyyden puutteesta ja tulosten perustumista tutkijan subjektiivisiin ndkemyksiin.
Tutkimuksessa tehtavat yleistykset perustuvat aina tulkintaan ja tulkinta taas on tulosta
tutkijan, tutkimusaineiston ja teorian valisestd vuoropuhelusta. Laadulliselle
tutkimukselle on my6s ominaista toistettavuuden haastavuus, mika aiheutuu tutkijoiden
erilaisesta teoreettisesta perehtyneisyydesta tutkittavaan aiheeseen. Tulee kuitenkin
voida olettaa, ettd samoja tulkintasdantoja kayttamalla toisen tutkijan tulisi olla
mahdollista |6ytda omien tulkintojensa lisaksi vastaavat tulkinnat, joita tutkimuksen

tekija on tehnyt. (Vilkka 2025.)

Diskurssianalyysin luotettavuuden haasteet mukailevat laadullisen tutkimuksen yleisesti
tunnettuja haasteita. Tulkintojen ainutkertaisuus on diskurssianalyysille luontaista,
jolloin tulkinta voi erilaisessa kontekstissa ja tutkimusasetelmassa olla erilainen. Siksi
tutkijan tulee argumentoida oman tulkintansa tarkeytta ja olennaisuutta. Tutkimuksen
luotettavuutta ja uskottavuutta lisataan paattelyketjujen lapinakyvyydelld, metodien
kuvauksella seka tulkintojen jaljitettavyydelld. Huolellisesta argumentoinnista ja
perustelusta huolimatta toisen tutkijan on samasta aineistosta mahdollista paatya
erilaiseen tulokseen, mika kertoo tutkimustilanteen ainutlaatuisuudesta. (Aaltio & Puusa

2020, 5.186-188.)
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5 Tutkimustulokset

5.1 Pandemia osana riskiraportointia

Pandemia aiheutti merkittavaa epavarmuutta ja taloudellista riskia yrityksissa, joten ne
eivat voineet jattda sitd huomiotta riskeistd raportoidessaan. Yritykset kasittelivat
kuitenkin pandemiaa riskiarvioissa eri tavoin. Kemira oli sisallyttanyt riskiosioonsa oman
kappaleen koronapandemialle, minka lisaksi Metsa Boardilla oli oma pieni osionsa
pandemian kasittelylle. Kemiralla paapaino oli kuitenkin menneessa: tekstissa kuvailtiin,
millaisia vaikutuksia pandemialla oli yhtion toimintaymparistoon, talouteen ja kysyntaan
sekd millaisia toimia yhtiéssda pandemian seurauksena tehtiin mm. tilanteen
seuraamiseksi ja raportoinnin laskennallisia erida maariteltdessa. Esimerkiksi Metso
Outotecin riskiosiossa taas korostui tulevaisuuteen katsominen esimerkin (1) mukaisesti.
Yhtion vuosikertomuksen riskiosioissa avainsanoja sisaltavista kahdeksasta virkkeesta
kuudessa korostettiin pandemian aiheuttamaa epavarmuutta ja mahdollisia vaikutuksia

tulevaisuudessa.

(1) Myobs pandemian myonteisempaan kehitykseen liittyy riskeja ja
epavarmuustekijoitd, koska kysynndn nopea kasvu voi aiheuttaa
inflaatiopaineita ja haasteita toimitusketjullemme reagoida riittavan

nopeasti. (Metso Outotec 2020.)

Yleisimmat havaitut diskurssit tutkittavien yhtididen riskiosioissa olivat tulevaisuus- ja
epadvarmuusdiskurssi, riskienhallintadiskurssi seka kirjanpito- ja raportointidiskurssi.
Virkkeet luokiteltiin diskursseihin sisalténsa mukaisesti, joten esimerkiksi ylld oleva
esimerkki (1) luokiteltiin tulevaisuus- ja epavarmuusdiskurssiin silla perusteella, etta
siind puhutaan tulevaisuuteen suuntautuvasta epdvarmuudesta ja haasteista, joiden
realisoituminen on kirjoitushetkellda ainoastaan spekuloitavissa. Sisdllon ja aiheiden
mukaisen luokittelun sijaan virkkeiden diskurssit olisi voitu maaritelld virkkeiden

valittdmien tunteiden perusteella. Talléin havaittuja diskursseja olisivat olleet
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negatiivisen, positiivisen ja neutraalin sdavyn diskurssit. Tallaista lahestymistapaa
kayttivat tutkimuksessaan Non ja Ab Aziz (2022), jotka selvittivat koronapandemian
aikaisia tunnelmia malesialaisten yritysten vuosikertomuksissa. Taman tutkielman
kiinnostuksenkohteena on kuitenkin erityisesti yhtididen riskiraportointi, joka on
luonteeltaan suurelta osin neutraalia, erityisesti riskienhallinnan kuvauksen osalta. Tasta
syysta tunteiden ilmaisujen etsiminen on mielekkdampada vuosikertomuksen muista
osista, esimerkiksi mahdollisista toimitusjohtajien katsauksista. Pandemiaa koskevien
virkkeiden tunnesavyihin otetaan kuitenkin kantaa myds tassa tutkielmassa diskursseja

lapikdytdessa.

Riskiosioiden yleisimpien diskurssien ulkopuolelle jdivat virkkeet, joissa kasiteltiin muun
muassa toimintaympadriston muutoksia ja vaikutuksia yhtion taloudelliseen
suoriutumiseen, henkilostoon liittyvida asioita sekd positiiviseen savyyn yhtion
resilienssia korostavia kuvauksia. Tallaiset aiheet olivat riskiosioissa vain yksittdisia ja
yleisempia muissa vuosikertomusten osissa.  Seuraavissa alaluvuissa kuvataan
yleisimmat riskiosioissa havaitut diskurssit. Lukujen aluksi kerrotaan, millaiset virkkeet
diskurssiin sisdllytettiin, minka jalkeen esitetdaan esimerkkeja aineistosta avainsanahaun

avulla keratyista virkkeista.

5.1.1 Tulevaisuus- ja epavarmuusdiskurssi

Jokaisen tutkittavan yhtion vuosikertomuksen riskiosiossa kasiteltiin pandemian
mahdollisia vaikutuksia tulevaisuudessa. Pandemian kehittyminen ja sen mahdolliset
seuraukset olivat vuoden 2021 alkuvuodesta epdvarmoja, joten jokainen yhtio piti
pandemiaa yha riskind toiminnalleen tilikauden 2020 jalkeen. Tulevaisuus- ja
epavarmuusdiskurssiin sisallytettiin muun muassa esimerkin (2) kaltaiset virkkeet, joiden
aiheena oli tulevaisuudessa mahdollisesti tapahtuvia, eli viela epdvarmoja, pandemian

vaikutuksia.
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(2) Mikali COVID-19-pandemian aiheuttama tilanne huononisi vuonna 2021,
se voisi aiheuttaa keskeytyksia Kemiran tuotanto- ja toimitusketjun

toimintaan seka raaka-aineiden saatavuuteen. (Kemira 2020.)

Yhtididen teksti on tunnelmaltaan synkkaa, mika kuvastaa hyvin tilannetta keskelld
pandemia-aikaa. Koronarokotteiden jakaminen alkoi Suomessa loppuvuonna 2020 ja
tunnelma oli toiveikas taudin hiipumisen suhteen, mutta viela silloin kukaan ei osannut
sanoa, pitkittyisikd pandemia rokotuksista ja rajoituksista huolimatta. Metso Outotec
korostaa pandemian vaikeaa ennustettavuutta esimerkissa (3). Metsa Board korostaa
epdavarmuuden vakavuutta esimerkissda (4) ja maalaa esimerkissa (5) synkkaa

tapahtumaketjua sellaisessa tilanteessa, jossa pandemia jatkuisi pidempaan.

(3) Pandemian kehittymistd ja sen kestoa on vaikea ennustaa. --- Metso
Outotec odottaa markkina-aktiviteetin paranevan, mihin kuitenkin

vaikuttaa Covid-19- pandemian kehittyminen. (Metso Outotec 2020.)

(4) Koronaviruspandemia aiheuttaa huomattavaa epdvarmuutta
maailmantaloudessa ja Metsa Boardin liiketoimintaymparistéssa myos

vuonna 2021. (Metsa Board 2020.)

(5) Koronaviruksen aiheuttaman pandemian pitkittyminen voi vaimentaa
talouden elpymista tai jopa edelleen heikentda maailmantaloutta ja
kuluttajien ostovoimaa kaikilla Metsa Boardin markkina-alueilla, ja

vahentaa siten yhtion tuotteiden kysyntaa. (Metsa Board 2020.)

Yritysten liiketoimintaan vaikuttivat erityisesti rajoitustoimenpiteet, joiden tarkoituksena
oli hidastaa tai estdd koronaviruksen leviamista. Koronavuosien aikana rajoituksista
kaytiin runsaasti julkista keskustelua ja osa nakemyksista piti rajoituksia ylimitoitettuina
ja haitallisina. Analyysin kohteena olevissa yhtidissa aihetta kasiteltiin kuitenkin

vksinomaa neutraalisti ja toteavaan sdvyyn. Rajoitusten todettiin vaikuttavan yritysten
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toimintaan negatiivisesti, mutta niiden tarpeellisuutta ei kyseenalaistettu. Esimerkeissa
(6) ja (7) Metso Outotec ja UPM Kymmene nakevat rajoitusten voivan vaikuttaa yhtiossa

laaja-alaisesti koskien niin kysyntdaa kuin yhtion omaakin toimintaa.

(6) Akilliset rajoittavat toimenpiteet, joita kansallisesti ja paikallisesti
mahdollisesti otetaan kayttéon pandemian leviamisen rajoittamiseksi,
saattavat vaikuttaa Metso Outotecin tuotteiden ja palveluiden kysyntaan
seka yhtion omaan toimintaan, mika saattaa rajoittaa Metso Outotecin
tuotantoa seka kykya tarjota palveluita asiakkaidemme tuotantolaitoksilla.

(Metso Outotec 2020.)

(7) COVID-19-pandemiaan liittyvat rajoitustoimet ja talouden laskusuhdanne
tai maailmanlaajuiset valtasuhteiden muutokset tuovat jatkossakin
epavarmuutta maailmankauppaan, geopolitiikkaan ja talouskasvuun.

(UPM Kymmene 2020.)

Sitran Koronan vaikutukset -artikkelisarjassa kuvataan, kuinka valtiot ovat pandemian
edetessa  kaantyneet sisdadanpadin  huolestuessaan  kriisikestdavyydestdan seka
omavaraisuudestaan. Kun eldma ja kuolema ovat ihmisten ajatuksissa, globaali yhteistyo
nayttaytyy vahemman tarkeana. (Laajava, J. & Sundback, V. 2020.) Tuntemattoman
uuden viruksen levitessd ja tdyttdessd sairaaloita syntyi puutetta erityisesti
suojautumisvalineistd, mika johti valtioiden valiseen kilpavarusteluun. Rokotteiden
kehittyessa valtiot pyrkivat saamaan niitda kdyttéonsa mahdollisimman nopeasti. Stora
Enso esimerkissa (8) epaili toimintakertomuksensa riskiosiossa pandemian voivan johtaa
oman kansakunnan etuja ajavien ideologioiden kiihtyvdaan kehitykseen. Myds UPM

Kymmene nosti raportissaan esiin ilmapiirin tiukentumisen, kuten nahdaan esimerkissa

(9).

(8) Kehitys kohti nationalistista, globalisaatiota vastustavaa politiikkaa

saattaa kiihtya Covid-19-pandemian jalkeen. (Stora Enso 2020.)
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(9) Yritysten, valtioiden ja yhteiskunnan haastavat valit ja muuttuvat
pandemian torjuntatoimet voivat jatkossakin kuormittaa taloudellista ja
poliittista ilmapiiria ja aiheuttaa paikallisia haasteita liiketoiminnallemme

tai vaikuttaa tuotteidemme kysyntdan. (UPM Kymmene 2020.)

Koronapandemia kosketti keskendan erilaisia riskiryhmia. UPM Kymmene esimerkin (10)
mukaisesti  mainitsi pandemian esitellessaan  mahdollisia  riskeja liittyen

tietojarjestelmien kayttokatkoihin ja tietoturvaloukkauksiin.

(10) Nama riskit [tietoturvaloukkaukset] voivat myos lisdantya COVID-19-

pandemian seurauksena. (UPM Kymmene 2020.)

5.1.2 Riskienhallintadiskurssi

Riskienhallintadiskurssiin luokiteltiin riskienhallintaa, kuten pdadomahallintaa ja riskien
arviointiprosesseja koskevat virkkeet. Diskurssiin sisallytetyt virkkeet kuvailivat yritysten
keinoja arvioida ja vahentada mahdollisia riskeja. Koronapandemian mahdollisiksi
vaikutuksiksi tunnistettiin - muun muassa asiakkaiden mahdollisesti lisdantyvat
maksuvaikeudet, kuten esimerkeissa (12) ja (13), sekd yritysten omien
likviditeettitarpeiden lisddntyminen, kuten esimerkeissa (14) ja (15). Yritysten keinoja
riskien vahentamiseksi olivat esimerkiksi asiakasluottoriskien arviointien lisdédminen,

yhteisty6 luottovakuuttajien kanssa seka pyrkiminen maksuvalmiuden parantamiseen.

(11) Stora Ensolla on kdytossa Covid-19-riskien arviointiprosessi, jonka avulla
yhti6 arvioi pandemian potentiaalisia suoria ja epdsuoria vaikutuksia
Stora Enson liiketoimintaan lyhyella ja keskipitkalla aikavalilla. (Stora Enso

2020.)
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(12) Koronaviruspandemiasta  johtuen on  tehty  sdannollisempia
asiakasluottoriskien arviointeja yhdessa luottovakuutusyhtididen kanssa.

(Metsa Board 2020.)

(13) COVID-19-pandemiasta johtuen Outokumpu on tehostetusti seurannut
luottoriskia ja erdaantyneiden saamisten tilannetta ja jatkanut laheista

yhteistyota luottovakuuttajien kanssa. (Outokumpu 2020.)

(14) Varautuakseen koronaviruspandemiaan mahdollisesti liittyviin
likviditeettitarpeisiin Metso Outotec on  jarjestanyt lisaa

likviditeettipuskureita. (Metso Outotec 2020.)

(15) Paaomahallinnan tavoitteena on turvata toiminnan jatkuvuus ja luoda
arvoa osakkeenomistajille optimoimalla pddoman kustannus, painottaen

riittdvaa maksuvalmiutta pandemiavuonna 2020. (Outokumpu 2020.)

Riskienhallintadiskurssiin luokitellut virkkeet eroavat tulevaisuus- ja
epdvarmuusdiskurssista savyltaan. Siina missa epdvarmaan tulevaisuuteen viittaavat
virkkeet olivat yleissdavyltddn harmaita ja negatiivisia, riskienhallintadiskurssissa
pandemian vaikutuksia esiteltiin hallittavana osana riskienhallintaprosessia. Savy on
neutraalimpi ja maalaa yrityksista kuvaa rationaalisina ja aktiivisina toimijoina, jotka
huolehtivat sidosryhmiensa intresseista. Sidosryhmateorian nakdkulmasta tallainen
puhetapa palvelee sijoittajia, omistajia ja velkojia, jotka odottavat yrityksen johdon

osoittavan ennakoivaa riskienhallintaa ja toimintavarmuutta kriisitilanteessa.

5.1.3 Kirjanpito- ja raportointidiskurssi

Koronaviruksen kirjanpidollisia vaikutuksia ja raporttien laatimista kasittelevat virkkeet
on luokiteltu kirjanpito- ja raportointidiskurssiin. Tama diskurssi tdydentdaa edella

esiteltya riskienhallintadiskurssia. Virkkeiden sadvy ndiden diskurssien valilla on
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neutraalisuudessaan samanlainen ja luo vaikutelmaa rationaalisesta ja hallitusta
toiminnasta koronapandemian riskien valttamiseksi. Esimerkkien (16)-(19) virkkeissa ei
kdyteta voimakkaita tunneperdisia sanavalintoja, mika pehmentda kriisista luotua
uhkakuvaa ja pyrkii osoittamaan sidosryhmille, etta yritysten taloudellinen raportointi
on kriisistd huolimatta pidetty luotettavana ja ajantasaisena. Hallittu asiantuntijakieli
toimii keinona yllapitaa luottamusta epavarmuuden keskelld ja nain ollen myos auttaa

legitimiteetin yllapitdmisessa.

(16) Laskelmia on mukautettu koronaviruspandemian vaikutusten huomioon

ottamiseksi. (Metsa Board 2020.)

(17) Konserni on myds arvioinut pandemian vaikutuksen tarkeimpiin johdon
harkintaa edellyttaviin laadintaperiaatteisiin ja arvioihin liittyviin
epavarmuustekijoihin sekd tunnistanut joitakin tekijoitd tarkempaa

arviointia varten. (Stora Enso 2020.)

(18) Kemira on arvioinut COVID-19-pandemian aiheuttaman epavarmuuden
vaikutuksia taloudelliseen asemaansa ja harkinnut niiden varojen arvoja,
jotka sisaltavat merkittavia kirjanpidollisia arvioita, jotka edellyttavat
harkintaa tai joihin COVID-19-pandemialla on saattanut olla erityista

vaikutusta. (Kemira 2020.)

(19) COVID-19-pandemia on otettu huomioon arvioitaessa odotettavissa
olevia luottotappioita, ja luottotappiorakenteiden malli on paivitetty

vastaamaan nykytilannetta. (Kemira 2020.)

Metsa Board, Stora Enso ja Kemira nostivat toimintakertomustensa riskiosioissa esiin
laskelmiensa ja arvioidensa péivittdmisen pandemian aikaista tilannetta vastaamaan.
YlIa olevat virkkeet ovat hyva esimerkki koronapandemian kirjanpidollisista vaikutuksista

ja vastaavat Levyn (2020, s. 26) tilintarkastajille suunnatussa artikkelissaan esille
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nostamia seikkoja. Levyn mukaan tilintarkastajilta vaaditaan skeptisyyttad ja valppautta
yritysten arvioita tarkasteltaessa, silla pandemian aikaisen epavarmuuden seurauksena
arviot saattoivat olla epaluotettavampia. YIld olevissa esimerkkivirkkeissa yhtiot
osoittavat tunnistaneensa aikaisempien arvioiden kayton ongelmallisuuden pandemian
vaikutuksen laajuuden selvitessa ja tehneet toimenpiteitd laskennallisten arvojen ja

arvioiden luotettavuuden sailyttaakseen.

5.2 Pandemia osana muuta ulkoista raportointia

Riskiraportoinnissa korostuivat tulevaisuuden epavarmuustekijat. Muissa
toimintakertomuksen osissa korostuivat vuoden aikana jo realisoituneet pandemian
vaikutukset liittyen taloudelliseen suoriutumiseen, toimintaymparistoon seka
henkiloston turvallisuuteen. Naiden lisdksi useissa yhtidissa haluttiin korostaa
selviytymista hankalissa olosuhteissa sekd pandemian tuomia positiivisia vaikutuksia

muun muassa kysyntaan.

Erityisesti kysyntaan liittyvissa virkkeissa jouduttiin tekemaan rajanvetoa sen suhteen,
luokiteltiinko virke toimintaymparistd6- vai taloudellinen vaikutus -diskurssiin.
Luokittelupaatos tehtiin sen perusteella, onko virkkeessa kyse yleismaailmallisemmasta
kysynnan muutoksesta, vai liittyyko virkkeeseen my6s maininta kysynnan vaikutuksesta
kyseisen yhtion talouteen. Esimerkki (20) Metsa Boardin vuosikertomuksesta luokiteltiin

taloudellinen vaikutus -diskurssiin.

(20) Toimitusmaarien lasku johtui alkuvuoden paperiteollisuuden lakosta ja
koronapandemian negatiivisesta vaikutuksesta sellujen globaaliin

kysyntaan.

Tekstissa puhutaan pandemian vaikutuksesta maailmanlaajuiseen kysyntdaan, mutta silla

selitetddan yhtion toimitusmaarien laskua, joten lause koskee yhtion kokemia
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taloudellisia vaikutuksia. Toimintaymparistodiskurssiin taas luokiteltiin samalta yhtiolta

esimerkin (21) lause.

(21) Koronapandemia on lisannyt puhtaiden ja turvallisten
pakkausmateriaalien kysyntda erityisesti elintarvike- ja ladketeollisuuden

loppukaytoissa.

Vaikka lauseesta voidaan vetaa johtopaatos, ettd pandemian aiheuttama kysynnan kasvu
vaikuttaa positiivisesti myos Metsa Boardin tilausmaariin, on lauseessa kyse enemminkin

toimintaympariston muutoksesta, johon Metsa Board voi toiminnallaan vastata.

5.2.1 Toimintaymparistodiskurssi

Toimintaymparistodiskurssiin  luokitelluissa  virkkeissa yritykset ovat kuvailleet
pandemian aiheuttamia muutoksia ja riskeja koskien yhtididen toimintaymparistoa.
Pandemian vakavuutta korostetaan kuvaamalla sitd voimakkailla sanavalinnoilla:
dkillinen, ankara, shokki, merkittdva epavarmuus, kuten esimerkeissa (22) ja (23).
Voimakkaiden  sanavalintojen lisdksi  esimerkissa (24) Metsa Boardin
toimintakertomuksesta tuotiin esiin tilanteen laaja-alaisuus: "koronapandemia ravisutti
koko maailmaa” ja pitkakestoisuus: “sen vaikutukset tuntuvat edelleen”. Pandemian

osuutta toimintaympariston muutoksissa ei vahatelty.

(22) Vuonna 2020 globaali pandemia aiheutti akillisen ja ankaran taloudellisen
shokin, joka koetteli kaikkia yhteiskuntia ja yrityksia. (UPM Kymmene
2020.)

(23) Toisesta vuosineljanneksestd eteenpdin koronaviruspandemia aiheutti
merkittdvdd epavarmuutta, ja liiketoimintaymparistossa edellytettiin
nopeaa toimintaa ja pandemiaan liittyvien muutosten sietokykya. (UPM

Kymmene 2020.)
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(24) Kevaalla alkanut koronapandemia ravisutti koko maailmaa ja sen

vaikutukset tuntuvat edelleen. (Metsa Board 2020.)

Pandemian myota myoOs kuluttajien toiminnassa ja odotuksissa tapahtui muutoksia.
Liikkkumisen rajoittaminen ja tartuntojen valttely lisasi verkkokaupan kysyntaa
entisestddan. Tartuntojen levidmisen pelossa vaadittiin aiempaa voimakkaammin
turvallisia ja hygieenisia kdaytantdja. Muun muassa Metsa Board nosti raportoinnissaan
esiin nditd muutoksia esimerkkien (25) ja (26) mukaisesti. Tamankaltaiset muutokset
voidaan nahdad mahdollisuutena, jolloin omaa tuotetarjontaa kehitetddan kysynnan

muutoksen suuntaan.

(25) Verkkokauppa on kasvanut nopeasti pandemian aikana ja tdaman

kehityksen uskotaan jatkuvan. (Metsa Board 2020.)

(26) Pandemian my6ta myds turvallisuus- ja hygieniavaatimukset ovat
lisdantyneet, mika suosii puhtaiden ja ekologisten pakkausmateriaalien

kayttda. (Metsa Board 2020.)

Nykyisessa globaalissa maailmantaloudessa yrityksilla on runsaasti erilaisia sidosryhmia
ja liiketoimintaan saattavat vaikuttaa mahdolliset hairiot missd tahansa
kumppanuusketjun osassa. Stora Enso kuvasi pandemian seurauksia talla alueella

esimerkin (27) mukaisesti.

(27) Toimittajat supistivat tuotantoaan toisella vuosipuoliskolla

koronaviruspandemian vuoksi. (Stora Enso 2020.)
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5.2.2 Taloudellinen vaikutus -diskurssi

Tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen yhtena keskeisena tarkoituksena on esitella
tilikauden tulos ja taloudellinen asema, seka esittda siihen vaikuttaneita seikkoja. N&in
ollen koronapandemian taloudelliset vaikutukset olivat nakyvasti esilla jokaisen yhtion
toimintakertomuksissa. Toimintakertomusten virkkeissa, kuten kaikki tutkitut yhtiot
kattavissa esimerkeissa (28)-(33), korostuivat pandemian negatiiviset vaikutukset, kuten
lilkevaihdon, kannattavuuden ja kysynnan lasku. Savy virkkeissa on puolusteleva ja niiden
tarkoituksena on osoittaa lukijalle koronapandemian ja vyhtion taloudellisen

suoriutumisen valinen selked syy-seuraus-suhde.

(28) Liikevaihto laski 9 % johtuen alhaisemmista myyntimaarista, mika oli
seurausta COVID-19- pandemian aiheuttamasta talouden hidastumisesta.

(Kemira 2020.)

(29) Pulp & Paper - segmentissa kemikaalien kysynta pysyi lahes ennallaan
sellun, kartongin ja pehmopaperin osalta, mutta laski selvasti paino- ja
kirjoituspaperin osalta pandemian ja taloudellisen hidastumisen

seurauksena. (Kemira 2020.)

(30) Edellisvuotta heikompi kannattavuus johtui koronaviruspandemian
aiheuttamasta myynnin laskusta, joka vaikutti erityisen paljon Metallit-
segmenttiin ja kdansi sen tuloksen voitollisesta tappiolliseksi. (Metso

Outotec 2020.)

(31) Outokumpu kdynnisti myos valittomasti kustannussaastotoimenpiteita
COVID-19-pandemian alettua vaikuttaa ruostumattoman terdksen

maailmanlaajuiseen kysyntdan. (Outokumpu 2020.)

(32) Kysynnan lasku oli seurausta pandemian aiheuttamista rajoituksista ja

taantumasta. (Stora Enso 2020.)



45

(33) Koronapandemia sulkutoimineen vaikutti tuotteidemme kysyntaan
monin tavoin, mutta vaikutus oli suurin graafisten paperien markkinassa.

(UPM Kymmene 2020.)

Pandemialla oli kaikesta huolimatta myds positiivisia vaikutuksia. Esimerkissa (34) Metsa
Board havaitsi kysyntadpiikin pakkausmateriaaleissa, ja esimerkissa (35) Stora Enson

kertoo kiinteiden kustannusten laskusta raportointijakson aikana.

(34) Alkuvuoden paperiteollisuuden lakko Suomen tehtailla seka
koronapandemian puhkeamisesta aiheutunut pakkausmateriaalien
kysyntdpiikki kiihdyttivat kartonkien tilausvirtoja erityisesti maalis—

huhtikuussa. (Metsé Board 2020.)

(35) Kiinteat kustannukset laskivat 117 milj. euroa péadasiassa
koronaviruspandemian  ja  kannattavuuden  parantamisohjelman

seurauksena. (Stora Enso 2020.)

Yhtididen vuosikertomuksissa yritys ndyttaytyy aktiivisena, mutta olosuhteiden pakosta
toimivana toimijana. Pandemian vaikutus esimerkiksi liikevaihdon kasvuun esitetdaan
ulkoisena tekijand, jossa yrityksen omalla toiminnalla on ollut rajalliset
vaikutusmahdollisuudet. Virkkeista on havaittavissa narratiivi, jossa tulosheikennysta ei
ndahda seurauksena yrityksen omista strategisista valinnoista, vaan poikkeuksellisen
globaalin kriisin aiheuttamana. Kustannussaastotoimet ja sopeuttamisstrategiat

esitetdan rationaalisina ja valittdmina vastauksina kriisiin.

5.2.3 Henkil6sto- ja vastuullisuusdiskurssi

Henkilostoa ja yrityksen vastuullisuutta koskevat virkkeet on yhdistetty yhdeksi

diskurssiksi. Tahan ratkaisuun on paadytty siksi, ettd samoissa virkkeissa toistuivat
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turvallisuuden, terveyden ja vastuullisuuden diskurssit. Kaytetyt sanavalinnat luovat
vaikutelmaa huolenpidosta ja eettisestd toiminnasta. Legitimiteettiteorian
nakokulmasta virkkeiden sisaltdmat ilmaisut voivat toimia keinoina yllapitaa yritysten
sosiaalista hyvaksyntda, eli legitimiteettia, kriisin keskelld. Yritykset osoittavat
sanavalinnoillaan huolehtivansa ihmisten hyvinvoinnista ja olevansa osa yhteiskunnan
vastuunkantajien verkostoa. Diskurssin alaiset virkkeet, kuten esimerkit (36)-(40),
esittavat yritystoiminnan vastuullisena, inhimillisena ja yhteisollisena. Yritykset eivat pyri
hallitsemaan pandemian aiheuttamaa kriisia ainoastaan taloudellisista syista, vaan myds
moraalisena velvollisuutena, jolloin samalla vahvistetaan legitimiteettia sidosryhmien

silmissa.

(36) Metso Outotecin ensisijaisena tavoitteena on ollut turvata tyontekijoiden,
asiakkaiden ja kumppaneiden terveys ja turvallisuus estamalla viruksen

levidaminen mahdollisimman tehokkaasti. (Metso Outotec 2020.)

(37) Toiminnassamme tdrkeintd on ollut varmistaa tyontekijoidemme
turvallisuus,  ehkdistd  viruksen levidminen  sekd  varmistaa

liiketoimintamme jatkuvuus. (Metsa Board 2020.)

(38) Outokumpu on toteuttanut useita turvallisuustoimenpiteita suojatakseen
henkiloston turvallisuutta ja lievittddkseen pandemian negatiivisia

vaikutuksia toimintaansa. (Outokumpu 2020.)

(39) Maailmanlaajuinen pandemia on korostanut tydémme yhteiskunnallisen

puolen tarkeyttd. (Stora Enso 2020.)

(40) Koronapandemian vuoksi panostimme erityisesti terveyteen ja

turvallisuuteen. (UPM Kymmene 2020.)
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Yleisluontoisten lauseiden lisdksi yhtiét esittivdit myds konkreettisempia
pandemianaikaisia toimenpiteitdaan, kuten ndahdaan eri yhtidista keratyissa esimerkeissa

(41), (42) ja (43).

(41) Koronapandemia toi mittavat erityisjarjestelyt tdman vuoden
huoltoseisokkeihimme, joiden aikana Metsa Groupissa tehtiin yhteensa

lahes 2 000 [korona]testid. (Metsa Board 2020.)

(42) Kielsimme myos kaikki fyysiset tapaamiset antamalla henkilostéllemme
voimakkaan kehotuksen tyoskennelld etana aina, kun se on mahdollista,
rajoittamalla padsya tehdasalueille ja asettamalla koronavirukselle

altistuneet tyontekijat karanteeniin. (Stora Enso 2020.)

(43) Kaytdannon  keinoja  virukselta  suojautumiseksi ovat  olleet
suojavarusteiden  kaytto, siivouksen tehostaminen ja erilaiset

erityisjarjestelyt lahikontaktien valttamiseksi. (UPM Kymmene 2020.)

Etatyoskentelysta tuli uusi normaali niissa tyotehtavissa, joissa lasndolo ei ole pakollista
toiden sujuvan hoitamisen kannalta. Perusteollisuuden toimialalla osa valttamattomista
tyotehtdvista edellyttdaa kuitenkin |ahityoskentelya. Viruksen leviamista pyrittiin
estdmaan vaatimalla koronatesteja ja kasvomaskeja. Karanteeniin maarattiin henkil6ita,

joiden koronatesti oli positiivinen tai jotka olivat altistuneet koronavirukselle.

5.2.4 Selviytymisdiskurssi

Osa yhtioista korosti toimintakertomuksessaan pandemian negatiivisten vaikutusten
lisdksi myOs ansiokasta toimintaansa ja pandemian tuomia positiivisia kehityssuuntia
lilketoiminnassaan. Aineiston esimerkeissa (44)-(47) pandemian vakavuutta ei vahatell3,
mutta selviytymisdiskurssissa korostuu hallinnan ja onnistumisen ilmaukset, jolloin

pandemia nayttaytyy haasteena, johon yritykset ovat jarjestelmallisesti ja rationaalisesti
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pystyneet vastaamaan. Savy virkkeissd on itsevarma ja rakentaa kuvaa resilientista

yrityksestd, joka sdilyy vakaana ja toimintavarmana vaikeassakin toimintaymparistossa.

Tallainen retoriikka tukee legitimiteettiteorian nakokulmasta yritysten tavoitetta

yllapitaa sidosryhmiensa luottamusta osoittamalla, etta niiden toiminta on vastuullista

ja kriisinkestavaa.

(44)

(45)

(46)

(47)

Tartuntaryppaita ei ole syntynyt, tuotantomme ja toimituksemme ovat
pandemian aikana sujuneet hairiottomasti, ja  tehtaiden

vuosihuoltoseisokit on toteutettu onnistuneesti. (Metsad Board 2020.)

Outokumpu on onnistunut toimimaan tehokkaasti pandemiaaikana ja

sopeuttamaan toimintansa kysynnan nykytasoon. (Outokumpu 2020.)

UPM:n turvallisuus oli vuonna 2020 hyvalld tasolla pandemiasta

huolimatta. (UPM Kymmene 2020.)

Nopea reagointi ja mahdollistava turvallisuuskulttuuri ovat auttaneet
varmistamaan liiketoiminnan jatkuvuuden koronaviruspandemian aikana.

(UPM Kymmene 2020.)

UPM Kymmenen alla olevassa esimerkissa (48) nostetaan esille myos kriisista oppiminen

ja toimintatapojen kehittdminen haastavista olosuhteista esimerkkia ottaen.

(48)

Pandemian levitessa maailmalla UPM Changshun tehdas Kiinassa toimi
esimerkkind ja tarjosi parhaita kdytantoja UPM:n muille tehtaille ja

toimipaikoille. (UPM Kymmene 2020.)
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5.3 Koronapandemiavuosien jilkeen

Koronapandemian kannalta merkittavimmat vuodet olivat 2020 ja 2021. Suomi luopui
koronarajoitteista maaliskuussa 2022 koronarokotusten yleistyessda ja taudinkuvan
muuttuessa vahemman vakavaksi. Yritykset pystyivat palaamaan aikaisempiin
toimintatapoihin, vaikkakin erityisesti etatyot jaivat koronavuosia edeltdvdaan aikaan
verrattuna yleisemmaksi kdytannoksi niissa tyotehtavissa, joissa lasndolo ei tyotehtadvien
osalta ollut pakollista. Kriisi alkoi vaistya ja tydelamassa siirryttiin uuteen normaaliin.
Tekemalld vastaavanlainen avainsanahaku, kuin vuoden 2020 vuosikertomuksiin
pystyttiin arvioimaan tutkittavien yritysten suhtautumista pandemioihin olennaisena
riskind vuonna 2024. Avainsanahaun tulokset on keratty taulukkoon 3. Avainsanahaun
perusteella on nahtdvissd, ettd pandemia on ldhes tyystin unohdettu yhtididen

vuosikertomuksissa.

Taulukko 3. Avainsanojen esiintyvyys vuoden 2024 vuosikertomuksissa.

Yhtio |"covid" lkm |"pandemia" lkm ["viru*" lkm |"korona" lkm
Kemira 1 0 0 0
Metso Outotec 0 0 0 0
Metsa Board 0 0 0 0
Outokumpu 0 1 0 1
StoraEnsoR 0 0 0 0
UPM-Kymmene 0 3 0 1
Yhteensa 1 4 0 2

Vuoden 2024 toimintakertomuksissa pandemioihin liittyvdat maininnat koskivat lahes
yksinomaan vertailuja koronavuosiin, kuten esimerkin (49) Outokummun

vuosikertomuksen lauseissa.

(49) Toimitukset jaivat jopa pandemia-ajan tasojen alle padasiassa siksi, etta
Europe-liiketoiminta-alueen kehitys oli epasuotuisaa. --- Kasvokkain
jarjestettyjen tapahtumien maara on lisdantynyt merkittavasti

koronavuosien jalkeen. (Outokumpu 2024.)
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Ainoastaan UPM Kymmene oli sisdllyttinyt pandemioiden uhan yha osaksi

riskiarviointiaan. Tama loytyy esimerkista (50).

(50) Talouden laskusuhdanne, globaalit pandemiat tai maailmanlaajuiset
valtasuhteiden muutokset  tuovat  jatkossakin  epdvarmuutta
maailmankauppaan, geopolitiikkaan ja talouskasvuun. (UPM Kymmene

2024.)

Etatyon mahdollisuuden joissain tyotehtdvissa mainitsee yhtidistd vain Metsa Board

sosiaalisesta vastuusta kertovassa osiossaan vuoden 2024 vuosikertomuksessa.

Muun muassa Maailman terveysjarjest6 WHO ja Maailman talousfoorumi WEF
varoittavat tulevien pandemioiden mahdollisuudesta. Globalisaation ja liikkuvuuden
lisadntymisen vuoksi taudit levidvat ennennakemattomalla nopeudella ympari maailman
ja koronapandemia osoittikin tartuntojen alueellisen rajaamisen liki mahdottomaksi.
Tasta huolimatta vain UPM Kymmene oli tutkittavista yhtidista nimennyt pandemiat
tulevaisuuden uhkaksi. Muiden yhtididen hiljeneminen aiheesta saattaa johtua siita, etta
riskiraportoinnissa nostetaan esiin ainoastaan tilikaudella tai sen valittdmassa
laheisyydessa esiin nousevia riskeja. Kaikkia mahdollisia skenaarioita ei nahda
tarpeelliseksi nostaa esiin julkisille raporteille, jotka keskittyvat yksittaiseen tilikauteen.
Sidosryhmat joutuvat taten etsimaan vuosikertomusten ulkopuolelta tietoa siitd, ovatko
yritykset varautuneet mahdollisiin tulevaisuuden vakaviin epidemioihin ja pandemioihin

ja jos ovat, kuinka varautuminen on toteutettu.
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6 Johtopaatokset

6.1 Yhteenveto ja johtopaatokset

Talle tutkielmalle asetettiin kaksi tutkimuskysymysta. Ensimmainen kysymys oli, miten
koronapandemia nakyy yritysten riskiraportoinnissa ja muissa vuosikertomuksen
osioissa. Koronapandemia oli vuonna 2020 nakyva osa jokaisen tutkitun yhtion
vuosikertomusta. Pandemian vaikutukset olivat maailmanlaajuisia, merkittavia ja
monipuolisia. Pandemia oli sekd toteutunut, ennalta nakematén riski, etta
[ahitulevaisuuden merkittava epavarmuustekija. Osa yhtidista oli nimennyt pandemialle
oman kappaleen toimintakertomuksestaan, mutta yleisempaa oli kasitelld sitd muun
tekstin lomassa muiden aiheiden rinnalla. Jokaisessa tutkimukseen valitussa yhtiossa
pandemia oli ndkyva osa seka riskiraportointia etta vuosikertomusta. Kuudesta tutkitusta
yhtiosta neljan, Metso Outotecin, Outokummun, Metsa Boardin ja UPM Kymmenen

vuosikertomus alkoi pandemia-aiheella.

Riskiosioissa pandemia nayttaytyi vuosikertomuksissa merkittavana epavarmuustekijana
sekda merkittavimpia riskeja ja epavarmuustekijoita listattaessa ettad rahoitusriskeissa.
Pandemiaa pidettiin riskind liiketoiminnalle edelleen vuoden 2020 pa&aattyessa.
Pandemialla oli vaikutusta yhtididen riskien arviointiprosesseihin, padomahallintaan
sekd raportoitiin, kun merkittdavia kirjanpidollisia arvioita sisaltdvia varojen arvoja

jouduttiin harkitsemaan uudelleen.

Riskiosioiden ulkopuolisissa vuosikertomusten osissa korostuivat vuoden aikana jo
realisoituneet pandemian vaikutukset liittyen taloudelliseen suoriutumiseen,
toimintaymparistéon seka henkilston turvallisuuteen ja muihin
vastuullisuuskysymyksiin. Naiden lisdksi useissa yhtidissa haluttiin korostaa selviytymista
hankalissa olosuhteissa sekd pandemian tuomia positiivisia vaikutuksia muun muassa

kysyntaan.
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Tutkielman toinen tutkimuskysymys oli, millaisia diskursseja on havaittavissa yritysten
vuosikertomuksista pandemiaan liittyvassa viestinnassa. Tekstiaineistosta havaittiin
useita diskursseja, joista riskiraportoinnin yhteydessa yleisimmat olivat tulevaisuus- ja
epadvarmuusdiskurssi, riskienhallintadiskurssi seka kirjanpito- ja raportointidiskurssi.
Muissa toimintakertomuksen osissa eniten esiintyvida  diskursseja  olivat
toimintaymparistodiskurssi, taloudellinen vaikutus -diskurssi, vastuullisuus- ja
henkilostodiskurssi seka selviytymisdiskurssi. Pandemian laajasta vaikutuksesta eri
lilketoiminta-alueilla kertoo se, etta jokaisen tutkittavan yhtion vuosikertomuksesta oli

havaittavissa useita diskursseja.

Diskurssien esiintyvyydessa oli eroa sen suhteen, oliko kyse riskiarvioinnista vai muusta
vuosikertomuksen osiosta. Esimerkiksi toimintaymparistodiskurssi oli yleisesti
|6ydettava diskurssi muissa toimintakertomuksen osissa, kun taas riskiosioissa painottui
jo toteutuneita muutoksia enemmadn tulevaisuuden riskien ja epdvarmuuksien
arvioiminen. Tama on riskiraportoinnille tavallista ja my6s tarkoituksenmukaista, silla
yritysten sidosryhmat tarvitsevat jo toteutuneiden riskien lisaksi ensisijaisesti tietoa siita,
millaisia riskeja yritykset arvioivat tulevaisuudessa mahdollisesti kohtaavansa. Arvioita ja
nakemyksia sisaltdvan tulevaisuus- ja epadvarmuusdiskurssin vastapainona muut
riskiosion yleiset diskurssit keskittyivat taloudelliseen dataan, kuten pandemian
vaikutuksiin kirjanpidossa, seka riskienhallinnan prosesseihin. Niiden tehtavana on lisata

raportoinnin lapindkyvyytta ja luotettavuutta sidosryhmien silmissa.

Pandemiaa kasittelevien virkkeiden savy oli suureksi osaksi negatiivinen johtuen
pandemian voimakkaasta taloutta hidastavasta vaikutuksesta. Osa yrityksista kertoi
kysynnan lisdantymisesta tietyilla liiketoimintansa alueilla, mutta jokainen raportoi myos
negatiivisista vaikutuksista tuotteidensa tai palvelujensa kysyntdan. Erityisesti
tulevaisuus- ja epavarmuus- seka toimintaymparistodiskurssiin luokitellut virkkeet olivat
savyltdan negatiivisia. Niistd oli paateltavissa, ettd yhtiot suhtautuivat pandemiakriisiin

vakavasti, olivat tunnistaneet pandemian negatiiviset vaikutukset liiketoimintaansa ja
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pitivat pandemian kehittymista olennaisena riskind myos lahitulevaisuuden mahdollisia

haasteita arvioidessaan.

Riskienhallinta- seka kirjanpito- ja raportointidiskursseihin luokiteltujen virkkeiden
tarkoitus oli kuvata yhtion toimia riskienhallinnan, kirjanpidon ja raportoinnin laadun
varmistamiseksi pandemian aikana. Tasta syysta virkkeiden savy ja sanavalinnat ovat
neutraaleja ja toteavia. Taloudellista vaikutusta koskevat lausunnot olivat positiivisia
silloin, kun niissa kerrottiin kysynnan kasvusta tai kustannusten pienentymisestd, mutta
padosin pandemian vaikutukset olivat negatiivisia, mika vaikutti myos virkkeiden

tunnelmaan.

Toimintakertomuksissa yhtididen tehtavana on kuvata suoriutumista raportointijakson
aikana, tilinpdaatoksen aikaista taloudellista asemaa seka naihin vaikuttaneita tekijoita.
Tarkoituksena on jakaa sidosryhmille luotettavaa tietoa. Tiedonjakamisen lisdksi yhtiot
haluavat esiintyd luotettavina, vastuullisina ja toimintakykyisind toimijoina.
Koronapandemian shokkivaikutuksesta kertoo sita kasittelevien virkkeiden negatiivisen
sdavyn suurempi esiintyvyys, mutta sidosryhmia vakuuttaakseen yhtiot pyrkivat
[6ytamaan myods kehuttavaa omasta toiminnastaan. Vuosi 2020 paattyi epavarmuuden
vallitessa, mutta toiveikkuus pandemian hdlvenemisesta oli jo lisddntymadssa. Pitkdan
jatkunut epavarmuus voi aiheuttaa turhautumista, joten myodnteisten seikkojen esille

nostaminen on perusteltua.

Kuten Dingler ja muut (2024, s. 67) totesivat tutkimusartikkelissaan, positiivinen
viestinta kriisien aikana on tarkeaa, koska liiallinen uhkakuvien kaytto valittdaa tunteen
ylikuormituksesta ja hallinnan menettamisesta, mika taas osaltaan heikentaa
sidosryhmien luottamusta johtajiin ja kriisin aikaisiin toimenpiteisiin. Positiivisella ja
empaattisella viestinndlld voi luoda yhtendisyyden tunnetta. Selviytymisdiskurssiin
liitetyilla positiivisilla virkkeillda tutkittavat yritykset pystyivat tavoittelemaan kuvaa
luotettavasta ja vakaasta toiminnasta, joka sailyttdd olemassaolonsa oikeutuksen,

legitimiteetin, myos kriisin keskella.
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Raportoimalla avoimesti ja ldapindkyvasti pandemian vaikutuksia yhtiot antavat
sidosryhmille signaaleja kriisinkestavyydestdaan ja vastuullisuudestaan. Peilattaessa
tutkimustuloksia sidosryhmateoriaan, joka korostaa sidosryhmien moraalista kohtelua,
voidaan sanoa kaikkien tutkittavien yhtididen signaloineen vastuullisuudestaan niin
henkilokuntaansa, kuin yleisemmin yhteiskuntaa kohtaan. Tama nakyi erityisesti
henkilosto- ja vastuullisuusdiskurssissa, jossa yhtiot osoittivat tunnistaneensa oman
roolinsa virustartuntojen ehkdisemisessa ja ihmisten turvallisuuden lisdédamisessa seka

esittivat tekemiaan toimenpiteita naiden seikkojen turvaamiseksi.

6.2 Tutkimuksen rajoitteet ja jatkotutkimusaiheet

Diskursiivista sisallénanalyysia on kritisoitu sen subjektiivisesta luonteesta. Samalla
aineistolla ja menetelmalla toinen tutkija voi padatya erilaisiin  tuloksiin.
Diskurssianalyysin tavoitteena ei ole kuitenkaan tilastollisten yleistysten tekeminen,
vaan tulkintojen esittdminen, eikd tulkintojen tehtdvana ei ole syrjayttda kilpailevia

tulkintamahdollisuuksia.

Tutkimuksen aineisto on pieni ja koostuu vain yhdelld toimialalla toimivista yrityksista
yhdessda maassa. Vaikka pienemmallad aineistolla laadullisissa tutkimuksissa kyetdan
aineiston syvallisempaan tarkasteluun, voisi laajemmalla tutkimusmateriaalilla saada

tarkemman kuvan diskurssien kirjosta ja vaihtelusta eri yhtidissa.

Luotettavuutta lisad tutkittavan aiheen tarkka rajaus ja analysointimenetelman
kuvaaminen. Kaytetty aineisto on julkisesti saatavilla ja siten tutkimus on helposti
toistettavissa. Raaka-aineiston luokittelussa voi olla eroa eri tutkijoiden valilld, mutta
tassakin tutkimuksessa on esitetty perusteluja sille, kuinka tulkinnallisissa tilanteissa
luokittelussa ratkaisuihin on pdadytty. Diskurssianalyysin luonteen vuoksi tulosten

yleistettavyyden suhteen on kuitenkin oltava varovainen.
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Aikaisempia diskurssianalyysia hyoddyntdvia tutkimuksia liittyen koronapandemian
kasittelyyn yritysten ulkoisessa raportoinnissa ei ole laajalti I6ydettavissa. Suuremmalla
aineistolla pandemian kasittelemisesta yhtididen ulkoisessa viestinndssa voisi saada
yleisemman kasityksen. Tutkimusaineiston laajentaminen koskemaan kaikkia Helsingin
porssiin listattuja yhtioita antaisi kattavamman kuvan suomalaisten yhtididen tavoista
raportoida pandemian vaikutuksia. Toisaalta vertailut eri maissa toimivien yhtididen
raportoinnin valilld toisi tietoa muun muassa kulttuurin, kansallisten kdytdntojen ja
sdaadosten seka koronapandemian vaikeusasteen vaikutuksesta riskiraportoinnissa
havaittaviin diskursseihin ja narratiiveihin. Mikali koronapandemiaan liittyvaa ulkoista
raportointia haluaa tutkia tarkemmin, osavuosikatsaukset ja muut yhtion jakamat
julkiset tiedonannot voisi liittda mukaan aineistoon, koska osa yhtidista, kuten Kemira,

on raportoinut osavuosikatsauksissaan tarkemmin pandemian vaikutuksista.
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