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Taman tutkielman tavoitteena on tarkastella toimitusjohtajan transformatiivisen ja
transaktionaalisen johtamistyylin yhteyttd konkurssiriskiin. Johtamistyylilla tarkoitetaan
johtajan tapaa toimia johtaessaan alaisiaan. Tahan kuuluu johtajan tapa motivoida, ohjata ja
tehdd paatoksia. Transformatiivinen johtaja motivoi ja inspiroi alaisiaan, kun taas
transaktionaalinen johtaja keskittyy alaisten suorituksiin ja tastd palkitsemiseen. Tutkielman
tarkoituksena on laajentaa konkurssiriskin tarkastelua myo6s johtamisen nakokulmaan, silla
johtamisella on havaittu olevan merkittavaa yhteytta yrityksen menestykseen.

Tutkielma rakentuu kahden tutkimuskysymyksen varaan: (1) Miten toimitusjohtajien johtaminen
ilmenee transformatiivisen ja transaktionaalisen johtamistyylin ndkékulmasta? (2) Millainen
yhteys toimitusjohtajan johtamistyylilla ja konkurssiriskilla on? Tutkielma on kirjallisuuskatsaus,
joka tarkastelee aiempia tutkimuksia johtamistyyleistd, ylimman johdon vaikutuksista
suoriutumiskykyyn ja konkurssiriskin mahdollisuutta.

Tutkielman teoreettinen viitekehys rakentuu transformatiivisen ja transaktionaalisen
johtamistyylin sekd Upper Echelons -teorian ymparille. Upper Echelons -teorian mukaan
yrityksen suoriutumiskykyyn heijastuvat johtajien ominaisuudet. Kirjallisuuden perusteella
johtamistyylit eivat vaikuta suoraan yrityksen konkurssiriskiin, vaan niiden vaikutus valittyy
epasuorasti johdon strategisten paatosten kautta yrityksen suorituskykyyn. Epdvarmoissa
olosuhteissa korostuu entisestddn johtamistyylin merkitys yrityksen kyvylle selvitd vaikeista
tilanteista.

Johtopaatoksena todetaan toimitusjohtajan toiminnan valittyvan eri tavoin transformatiivisen
ja transaktionaalisen johtamistyylin kautta. Transformatiivinen johtaminen nojaa alaisten
innostamiseen ja kehittdmiseen, kun taas transaktionaalinen johtaminen keskittyy alaisten
suorituksiin ja tastda palkitsemiseen. Kumpikaan transformatiivinen tai transaktionaalinen
johtamistyyli ei vaikuta suoraa yrityksen konkurssiriskiin, mutta kirjallisuuden perusteella
transformatiivinen johtamistyyli ndyttaytyy suotuisampana vaihtoehtona. Transformatiivinen
johtaja osaa suhtautua paremmin muutokseen ja kehittda yritysta eteenpdin inspiroivalla
otteella. Nama tekijat voivat heijastua yrityksen suoriutumiskykyyn ja siten my6s epasuorasti
vahentaa konkurssiriskia. Tulokset eivat ole kuitenkaan yksimielisia, mika viittaa johtamistyylin
kontekstisidonnaisuuteen.

AVAINSANAT: toimitusjohtaja, johtamistyyli, transformatiivinen, transaktionaalinen,
konkurssiriski, Upper Echelons -teoria.
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1 Johdanto

Vuonna 2025 Suomessa haettiin konkurssiin yhteensa 3 906 yritysta (Tilastokeskus,
2026). Maara oli korkein sitten vuoden 1996, mika tekee vuodesta tarkastelujakson
synkimman. Myds maailmanlaajuisesti konkurssien maara on kasvanut, silla vuoden
2024 aikana yrityskonkurssien madara kasvoi 11% edellisvuoteen verrattuna (Allianz
Research, 2024, s. 2). Konkurssi ei tapahdu yhdessa yossd vaan kyseessd on pitkdn
aikavalin paatepiste (Korol, 2017, s. 23). On siis ajankohtaista pohtia sita, olisiko konkurssi
voitu yrityksessa valttda. Konkurssit vaikuttavat synkasti maailman talouteen seka

lisddvat epdavarmuutta kansainvalisilla markkinoilla.

Yrityksen saavuttama menestys tai tuho liittyy yleensa etenkin ylimpaan johtoon ja
heidan paatoksiinsa. Tasta syysta toimitusjohtaja on keskeinen henkild yrityksen
toiminnassa. Johtajuus on yksi keskeinen strategisista nakdkohdista, joten sen tarkastelu
on merkittavaa (Abdelgadir & Ahmed, 2025, s. 1913). Ali (2024, s. 3341) havaitsi johtajan
johtamistyylin vaikuttavan merkittavasti yrityksen strategiseen paatoksentekoon.
Johtamistyyli onkin yksi kriittisemmista tekijoista organisaation tehokkuutta mitattaessa
(Mira, 2025, s. 1). Toimitusjohtajan johtamistyylillda on vaikutusta yrityksen toimintaan,
riskinottoon sekd suorituskykyyn ja nama puolestaan heijastuvat yrityksen

konkurssiriskiin.

Aiempaa tutkimusta loytyy etenkin transformatiivisesta ja transaktionaalisesta
johtamistyylistd. Nama johtamistyylit vaikuttavat siihen, miten toimitusjohtaja
kommunikoi alaistensa kanssa ja ohjaa organisaatiota kohti haluttuja tavoitteita (Flynn,
2024). Konkurssien tutkimus on kuitenkin pitkalti keskittynyt taloudellisiin
tunnuslukuihin ja konkurssin ennustamiseen (Billios ym., 2024, s. 1). Upper Echelons
teoria on kuitenkin laajentanut ndakemysta, silla sen mukaan yrityksen tulokset ovat
heijastumia johtajiensa persoonallisuuksista, kokemuksista, johtamistyyleistd ja
toimintatavoista (Hambrik & Mason, 1984). Tutkielman avulla pyritdan laajentamaan
konkurssitutkimusta huomioimalla johtamistyylin mahdollinen vaikutus yrityksen

taloudelliseen tilanteeseen.



Tama tutkielma keskittyy toimitusjohtajan transformatiivisen ja transaktionaalisen
johtamistyylin kautta yrityksen konkurssiriskiin. Tarkoituksena on selvittdd, onko
toimitusjohtajan johtamistyylilla vaikutusta yrityksen taloudelliseen suoriutumiseen ja

mahdolliseen konkurssiriskiin.

1.1 Tutkielman tavoite ja tutkimuskysymykset

Taman tutkielman tavoitteena on tarkastella toimitusjohtajan johtamistyylin suhdetta
konkurssiriskiin ja sitd, milla tavoin johtamistyyli voi vaikuttaa yrityksen riskitasoon ja
taloudelliseen vakauteen. Lisdksi tavoitteena on muodostaa ymmarrys siitd, miten
ylimman johdon paatoksenteko heijastuu yrityksen taloudelliseen tilanteeseen.
Tarkoituksena tdssa kirjallisuuskatsauksessa on aiempien tutkimuskirjallisuuksien
perusteella arvioida, voiko toimitusjohtajan transformatiivinen tai transaktionaalinen

johtamistyyli vaikuttaa merkittavasti yrityksen taloudelliseen vakauteen.

Tutkielma rakentuu kahden keskeisen tutkimuskysymyksen pohjalta:
1. Miten toimitusjohtajien johtaminen ilmenee transformatiivisen ja transaktionaalisen
johtamistyylin nakdkulmasta?

2. Millainen yhteys toimitusjohtajan johtamistyylilla ja konkurssiriskilla on?

1.2 Tutkielman rakenne

Tutkielman tutkimusongelma perustuu toimitusjohtajan johtamistyylin ja yrityksen
konkurssiriskin ~ valiseen  tarkasteluun.  Teoreettinen  viitekehys  rakentuu
transformatiivisen ja transaktionaalisen johtamistyylin sekd Upper Echelons -teorian
ympdrille, jonka mukaan ylimman johdon ominaisuudet heijastuvat yrityksen
suorituskykyyn. Lisdksi tutkielman oletuksena on, ettd toimitusjohtajalla on riittava

paatosvalta organisaatiossa, jotta johtamistyyli voi heijastua yrityksen suorituskykyyn.



Tama oletus perustuu Upper Echelons -teoriaan sekd tutkimuskirjallisuuteen, jossa
toimitusjohtaja nahdaan keskeisena strategisena toimijana. Riittavalla paatosvallalla
tarkoitetaan toimitusjohtajan mahdollisuutta vaikuttaa yrityksen toiminnan suuntaan ja

tarkeisiin paatoksiin.

Tutkielma pitaa sisallaan nelja paalukua seka niiden alaluvut. Ensimmainen paaluku
esittelee tutkielman aiheen, keskeiset tutkimuskysymykset seka tavoitteen ja tutkielman
kannalta keskeisimmat kasitteet. Tutkielma koostuu kahdesta teorialuvusta, jossa
kasitellaan aihetta ajankohtaisten tieteellisten lahteiden, tutkimusten seka kirjallisuuden
pohjalta. =~ Ensimmadisessa  teorialuvussa  kasitelldaan  transformatiivisen  ja
transaktionaalisen johtamistyylin ja toimitusjohtajan vaikutusta yritykseen. Toisessa
teorialuvussa kasitelldaan yrityksen konkurssiriskia seka johtamistyylin ja konkurssiriskin
yhteytta. Viimeinen paaluku sitoo yhteen kasitellyt aiheet ja keskeiset havainnot,

tutkimuskysymysten analysoinnin seka esittda jatkotutkimusmahdollisuudet.

1.3 Tutkielman keskeiset kasitteet

Toimitusjohtaja (CEO) on yrityksen ylimman johdon henkil6, jonka paatokset vaikuttavat
yrityksen strategiseen suuntaan, riskinottoon ja taloudelliseen menestykseen.
Toimitusjohtajan rooli on yksi vaikutusvaltaisimmista rooleista organisaatiossa (Glick,
2011, s. 171). Toimitusjohtajan johtamistyyli ja henkilokohtaiset piirteet muokkaavat
paitsi organisaation kulttuuria myos yrityksen kykya selviytya taloudellisista haasteista.
Tassa tutkielmassa kasitelladn toimitusjohtajia, joilla on merkittava paatantavalta seka

vaikutus yrityksen taloudelliseen suoriutumiseen.

Johtamistyyli tarkoittaa johtajan omaksuttua tapaa toimia, tehda paatoksia ja ohjata
alaisiaan. Johtamistyyli ndahdaan keskeisena tekijana, joka vaikuttaa tydntekijoiden
sitoutumiseen sekd organisaatioon, ettd esihenkil6on, ja tatd kautta myos yrityksen
menestykseen (Thanh & Quang, 2022, s. 1). Tassa tutkielmassa johtamistyylilld viitataan

nimenomaan transformatiiviseen ja transaktionaaliseen johtamiseen.



Konkurssiriski tarkoittaa riskia, etta yritys ei kykene tayttamaan velkasitoumuksiaan. Tata
riskid kutsutaan myos maksukyvyttomyysriskiksi. Konkurssi puolestaan on tilanne, jossa
yritykset velat ylittavat pitkalla aikavalilla yrityksen varat (VenkataRamana ym., 2012, s.
40). Tyypillisesti siihen vaikuttavat yrityksen riittdmaton pddoma, riittamattomat
kassavarat, resurssien tehottoman kayton seuraukset, toiminnan hallinnan puutteet,
myynnin vdheneminen sekd markkinaympariston heikkeneminen (VenkataRamana ym.,
2012, s. 40). Tulee kuitenkin muistaa, ettd konkurssiriski ei ole sama asia kuin
todennakoinen konkurssi (Rybak, 2006, s. 315). Tassa tutkielmassa konkurssiriskia
tarkastellaan johdon paatosten ja johtamistyylin epdsuorana seurauksena yrityksen

suorituskyvyn kautta.



2 Toimitusjohtajan johtamistyyli

Johtamistyyleja on tarkasteltu paljon alan kirjallisuudessa ja se maaritelldan johtajan
tapana motivoida ja ohjata alaisiaan. Tama vaikuttaa organisaation toimintatapoihin,
strategian toteutukseen sekd paatoksentekokykyyn. Tassd luvussa toimitusjohtajan
johtamistyylia tarkastellaan transformatiivisen ja transaktionaalisen johtamistyylin
nakokulmasta. Nama johtamistyylit muodostavat tyon teoreettisen viitekehyksen. Koska
toimitusjohtajan roolilla ja vallalla on keskeinen merkitys paatéksenteon kannalta,
tarkastellaan  tatd ennen  johtamistyyleja. Luku vastaa  ensimmaiseen
tutkimuskysymykseen: Miten toimitusjohtajien johtaminen ilmenee transformatiivisen

ja transaktionaalisen johtamistyylin nakékulmasta?

2.1 Toimitusjohtajan vaikutusvalta

Toimitusjohtajalla on vastuu organisaation toiminnasta, paatoksista seka tulevaisuuden
suunnasta ja tavoitteista. Jokainen toimitusjohtaja on yksilo, joka tekee paatdksidaan
omien ndakokulmiensa, arvojensa ja kokemuksiensa kautta (Kikiana & Rahmadhani, 2024,
s. 129). Markkinat muuttuvat nopeasti ja valilld tarvitaan myos nopeita paatoksia ja
rohkeita ratkaisuja, joissa nimenomaan toimitusjohtajan tapa toimia on keskiossa. Tasta
syysta on tarkea tarkastella erityisesti toimitusjohtajan roolia ja valtaa organisaatiossa.
Kyse ei ole pelkastdadan sivutekijoistd, silla ndma voivat ratkaisevasti vaikuttaa siihen,

miten yritys selviytyy ulkoisista haasteista ja pyrkii kehittymaan eteenpain.

Toimitusjohtajan tyonkuva ja rooli ovat muuttuneet viime vuosikymmenten aikana.
Nykypdivana toimitusjohtajan roolissa korostuvat yha enemman strategia seka
muutosjohtaminen (Glick, 2011, s. 184-185). Toimitusjohtajan tulee kyetd johtamaan
organisaatiota muuttuvassa maailmassa, tekemaan jatkuvasti uusia linjauksia ja
pitdamadan huolen asetetuista tavoitteista, jotta yritys pysyy muuttuvan maailman
vauhdissa. Toimitusjohtajat itse pitivat tarkeimpina rooleinaan johtajuutta, motivointia,

paatoksentekoa ja strategiaa (Glick, 2011, s. 189-190). Naiden roolien kautta
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toimitusjohtaja vaikuttaa yrityksen toimintaan ja tulevaisuuteen. Ahsan (2025, s. 282—
284) mukaan johtajan tapa johtaa ja motivoida henkilostéa vaikuttaa
organisaatiokulttuuriin, innovointiin seka suorituskykyyn. TyOpdivien ajat kuluvat
toimitusjohtajilla strategisiin rooleihin, paatoksentekoon, operatiivisiin rooleihin seka
interpersoonallisiin rooleihin (Glick, 2011, s. 192-193). Strategiset roolit liittyvat
esimerkiksi pitkdn aikavalin suunnitteluun ja organisaation uudistamiseen, kun taas
paatoksenteko rooleihin kuuluvat ongelmanratkaisu ja resurssien allokointi (s. 181-185).
Operatiiviset roolit liittyvat arjen sujuvaan toimintaan, kun taas interpersoonallisiin

rooleihin kuuluu henkildstén johtaminen ja motivointi (s. 180-183).

Finkelstein (1992, s. 506) tarkastelee toimitusjohtajan valtaa ja maarittelee sen
toimitusjohtajan kykyna kayttaa omaa tahtoaan. Hinen mukaansa toimitusjohtajan valta
organisaatiossa kasvaa neljan ulottuvuuden kautta: rakenteellisen, omistus-,
asiantuntija- sekd prestigepohjaisen vallan kautta (s. 508-510). Rakenteellinen ja
omistusvalta perustuvat asemiin, titteleihin seka yrityksen omistukseen. Asiantuntija ja
prestigepohjainen valta puolestaan liittyvat toimitusjohtajan kokemukseen, osaamiseen,
verkostoihin sekd asemaan. Ulottuvuuksien kautta maaraytyy, kuinka paljon

toimitusjohtaja pystyy vaikuttamaan yrityksen toimintaan.

Viime vuosien aikana toimitusjohtajan merkitys myds yrityksen suorituskykyyn on
kasvanut merkittavasti (Quigley & Hambrick, 2014). Tulosten mukaan, toimitusjohtajan
strategiset valinnat erottavat yha enemman yrityksia toisistaan dynaamisessa
toimintaymparistossa. Toimitusjohtajan paatdksenteko ja strategia korostuvat etenkin
epavarmoissa tilanteissa, joissa tarvitaan ratkaisuja (Ali, 2024, s. 3341). Wangin ja
muiden (2016, s. 775-780) meta-analyysi osoittaa toimitusjohtajan vaikuttavan
merkittavasti yrityksen strategisiin paatoksiin ja suorituskykyyn. Pelkdn toimitusjohtajan
vaikutus on strategisissa valinnoissa suurempi, kuten investoinneissa ja riskitasossa, kuin

yrityksen taloudellisissa tuloksissa (s.822—-824).
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Adams ja muut (2005, s. 1430) esittdvat, ettd yrityksissd, joissa toimitusjohtajalla on
enemman paatosvaltaa on myds suurempi suorituskyvyn vaihtelu niin negatiiviseen kuin
positiiviseenkin suuntaan. Talldin yksittdisen vahvan toimitusjohtajan paatokset nakyvat
suoremmin yrityksen tuloksessa kuin tilanteissa, joissa paatoksia tekee johtoryhma.
Toimitusjohtajan pdadatosvalta kasvaa esimerkiksi titteleiden, perustajataustan tai
hallituksen sisdpiirin kautta (Adams ym., 2005, s. 1408-1409). Tall6in paatdksenteko on
keskittyneempda ja toimitusjohtaja kohtaa vdahemmadn vastarintaa strategisten
paatosten lapiviennissa. Toimitusjohtajan roolia voi kasitella myds psykologisena
kokonaisuutena. Caza (2012, s. 146) korostaa toimitusjohtajan psykologista tunnetta ja
uskomusta hdnen omaavasta vallastaan. Johtajan kokiessa toimintavapautta

organisaatiossa, heijastuu tama organisaation suorituskykyyn (Caza, 2012, s. 144-145).

2.2 Toimitusjohtajan johtamistyyli

Toimitusjohtajan kokema vallanmaara vaikuttaa siihen, missa maarin yksittdinen johtaja
pystyy vaikuttamaan yrityksen suuntaan. Toimitusjohtajan johtamistyylin avulla valittyy
puolestaan se, miten titd valtaa kdytetddn organisaatioissa. Toimitusjohtajat eivat
kuitenkaan yleensa edusta ainoastaan yhta johtamistyylia vaan henkiloltd voi 16ytya
piirteitd useampaankin eri suuntaan. Heidan johtamistyylinsa on useimmiten sekoitus
erilaisia tyyleja, jotka voivat vaihdella tilanteen mukaan. Transformatiivista ja
transaktionaalista johtamistyylia on tutkittu paljon alan kirjallisuudessa. Nama tyylit
vaikuttavat siihen, miten johtajat kommunikoivat alaistensa kanssa ja saavuttavat

organisaation tavoitteita (Flynn, 2024).

Transformatiivinen ja transaktionaalinen johtaminen esiteltiin ensimmaista kertaa James
MacGregor Burnsin teoksessa Leadership (1978, viitattu teoksessa Judge & Piccolo, 2004,
s.755). Burnsin mukaan kdsitteet olivat saman janan vastakkaiset pdat ja ero on siind,
mitd johtajat ja seuraajat tarjoavat toisilleen. Hianen mukaansa transaktionaalinen
johtaminen perustuu resurssien vaihtoon eli johtaja tarjoaa palkinnon alaisilleen

vastineeksi tavoitteiden saavuttamisesta. Transformatiivinen johtaminen kytkeytyy
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syvempiin sisdisiin tarpeisiin ja alaiset samaistuvat johtajan arvoihin sekd visioon.
Bernard M. Bass (1985, viitattu teoksessa Judge & Piccolo, 2004, s.755) kehitti Burnsin
teoriaa edelleen ja esitti tyylit erillisind ulottuvuuksina. Bass loi selkeammat mallit

tyyleille ja loi teorian nykyrakenteen.

2.2.1 Transaktionaalinen johtamistyyli

Transaktionaalinen johtaminen perustuu johtajan ja alaisten vaihtosuhteeseen, jossa
suorituksia ohjaa palkitseminen ja seuraamukset (Flynn, 2024). Tatd mallia pidetdaan
yleensa perinteisena tapana ja mallissa korostuu hierarkia. Transaktionaalinen johtaja
tekee alaisille selvaksi jokaisen tavoitteet ja roolit (Eagly ym., 2003, s. 571). Song (2025,
s. 133) maarittelee transaktionaalisen johtamisen perustuvan vaihtosuhteisiin,
rangaistuksiin seka palkkioihin. Tyylin onkin havaittu vaikuttavan positiivisesti

tyontekijoiden suoriutumiseen ja toiminnan tehokkuuteen (s.134).

Eaglyn ja muiden (2003, s. 571) artikkelissa transaktionaalinen johtaminen jakautuu
kolmeen eri alatyyliin: ehdollinen palkitseminen, poikkeamien aktiivinen hallinta seka
poikkeamien passiivinen hallinta. Ehdollisessa palkitsemisessa johtaja antaa palkkiota,
kun alainen saavuttaa asetetut tavoitteet. Taman on havaittu olevan melko tehokas tapa,
kun halutaan alaisten saavuttavan korkeampia suorituskykytasoja (Bass & Riggio, 2006,
s. 8). Poikkeamien aktiivisessa hallinnassa johtaja seuraa saannollisesti alaistensa
suoritusta seka puuttuu epadkohtiin valittomasti, kun taas poikkeamien passiivisessa
hallinnassa johtaja puuttuu tilanteeseen vasta kun ongelmat ovat kasvaneet

merkittaviksi (Eagly ym., 2003, s. 571).

Sulimanin ja muiden (2019, s. 70-71) tutkimuksessa arabiavaltioiden osalta havaittiin
transaktionaalisen johtamisen ennustavan transformatiivista johtamista paremmin
ylimman johdon suorituskykya. Tulee kuitenkin muistaa, ettd johtamistyylit ja
preferenssit vaihtelevat laajasti maailmassa. Dashin ja muiden (2025, s. 232)

tutkimuksen mukaan transformatiivinen johtaminen on tehokkainta Pohjois-Amerikassa,
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kun taas Aasiassa transaktionaalinen johtaminen toimii paremmin. Euroopassa
puolestaan sovelletaan hybridimallia, joka yhdistada molempien johtamistyylien parhaat

puolet.

2.2.2 Transformatiivinen johtamistyyli

Transformatiivinen johtamistyyli puolestaan korostaa alaisten innostamista seka heidan
potentiaalin |oytamista (Flynn, 2024). Taman johtamistyylin omaava toimitusjohtaja
toimii usein roolimallina ja ansaitsee ndin alaistensa luottamuksen (Eagly ym., 2003, s.
571).  Transformatiivinen johtaminen perustuu yhteiseen visioon, motivaation
kasvattamiseen sekd inspiraatioon (Song, 2025, s. 134). Transformatiivisille johtajille
tyypillisia piirteita ovat: karisma, alyllinen stimulaatio ja yksildllinen huomiointi, jotka
auttavat luomaan motivoituneemmat sekd tyytyvaisimmat alaiset (Flynn, 2024).
Transformatiivinen johtamisen on huomattu edistdvan innovaatioita, tydntekijoiden

pysyvyytta sekd osaamista (Song, 2025, s. 134-135).

Transformatiivinen johtaminen jakautuu neljaan osa-alueeseen: idealisoitu vaikutusvalta,
inspiroiva motivaatio, alyllinen stimulaatio seka yksiléllinen huomioiminen (Mira, 2025,
s. 2-3). Idealisoitu vaikutusvalta korostaa johtajan toimimista roolimallina alaisilleen,
silla alaiset pitavat heiddn toimintaansa esimerkillisend (Bass & Riggio, 2006, s. 6).
Inspiroiva motivaatio on johtajan kykya inspiroida ja motivoida alaisensa antamalla heille
haasteita ja merkitystd (s. 6). Transformatiiviset johtajat alyllisesti stimuloivat
tyontekijoitda pyrkimalla olemaan innovatiivisia sekd kannustamalla tyoyhteisoa
luovuuteen (s. 7). Bass ja Riggio (2006, s. 7) maarittelivat yksilollisen huomioimisen
johtajan kykyna kiinnittdd huomiota yksilon saavutuksiin sekd kasvumahdollisuuksiin.
Miran (2025, s. 5) tutki ndiden osa-alueiden vaikutusta organisaation tehokkuuteen ja
havaitsi idealisoidulla vaikutusvallalla sekd yksilollisellda huomioimisella olevan selkea

yhteys organisaation tehokkuuteen.
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Transformatiivisen johtamistyylin omaksuneet toimitusjohtajat vaikuttavat erityisesti
ylimman johdon toimintaan ja ominaisuuksiin, kuten kayttaytymisintegraatioon,
vastuiden delegointiin, riskinottohalukkuuteen seka pitkan aikavalin
palkitsemisjarjestelmiin (Ling ym., 2008, s. 557; Suliman ym., 2019, s. 70-71).
Transformatiivisella toimitusjohtajalla havaittiin olevan my6s suoraa yhteytta
yrittdjamaiseen toimintaan (Ling ym., 2008, s. 567). Lingin ja muiden (2008, s. 557)
tutkimuksessa  transformatiivisen  johtajan  havaittiin  parantavan  yrityksen

innovatiivisuutta, lisadvan strategisia uudistuksia seka uusien liiketoimintojen lisaysta.

Eaglyn ja muiden (2003, s. 578) teettdamdssa meta-analyysissa havaittiin naisten
omaavan transformatiivista johtamista miehia enemman. Naisten myds havaittiin
kdyttavan miehia enemman palkitsemiskdyttaytymismalleja, joka ennustaa hyvaa
johtamistulosta. Miehet puolestaan osoittivat naisia useammin transaktionaalisen

johtamisen osa-alueita.

2.3 Toimitusjohtajan persoonallisuuspiirteiden ja johtamistyylien

valinen yhteys

Toimitusjohtaja kantaa vastuullaan yrityksen tarkeiden paatésten tekemisen,
strategioiden ohjaamisen seka johtamisen kohti haluttuja paamaaria (Garcia-Sanchez
ym., 2025, s. 4081). Toimitusjohtajalla on merkittdva rooli yrityksen tulosten
saavuttamisessa, jonka myotd myOs johtajan persoonallisuuspiirteet vaikuttavat
haluttuun lopputulemaan. Eri persoonallisuuspiirteiden valilla on havaittu yhtaldisyyksia
johtajien toteuttaman johtamistyylin kanssa, minkd vuoksi toimitusjohtajan
persoonallisuuden tarkastelu toimii taustatekijana johtamistyylin ymmartamiselle. Tassa
alaluvussa kasitellaan toimitusjohtajan persoonallisuuspiirteitd siltd osin, miten ne

selittavat johtajan transformatiivista ja transaktionaalista johtamistyylia.

Persoonallisuutta on johtamistutkimuksessa tarkasteltu Big-Five mallin avulla, joka

sisaltaa viisi padpersoonallisuuspiirrettda: Neuroottisuus, ulospdinsuuntautuneisuus,
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avoimuus kokemuksille, tunnollisuus sekd hyvadntahtoisuus (Digman, 1990, s. 424).
Judge ja muut (2002) tutkivat nadiden viiden persoonallisuuspiirteen yhteytta
johtajuuteen. Tulosten mukaan johtajiksi nousevat todenndkoisimmin henkilot, jotka
ovat ulospadinsuuntautuneita, tunnollisia seka avoimia, kun taas neuroottisuudella
puolestaan oli negatiivinen korrelaatio johtajuuteen (s.771). Hyvantahtoisuudella 16ytyi
vahdinen vyhteys johtajuuteen. Tulosten perusteella voidaan todeta joidenkin
persoonallisuuspiirteiden tukevan johtajuutta ja talléin myos toimivan taustatekijana

johtamistyylin muovautumiselle.

Bono ja Judge (2004) tutkivat persoonallisuuspiirteiden yhtéaldisyytta johtamistyyleihin
edelld mainitun Big Five mallin mukaisesti ja vertaavat niita transformatiiviseen ja
transaktionaaliseen johtamiseen. Tuloksista voidaan havaita, etta
persoonallisuuspiirteilla on maltillista korrelaatiota johtamistyyleihin  (s.906).
Tutkimuksessa nousi esille transformatiivisen johtamistyylin seka
ulospdinsuuntautuneisuuden positiivinen korrelaatio (s.905). Tama kuvataankin
artikkelissa  “avainpiirteeksi” transformatiivisen johtamistyylin kannalta (s.908).
Ulospadinsuuntautuneisuus voi siis osittain selittdd, miksi jotkut toimitusjohtajat

omaksuvat transformatiivisen johtamistyylin.

Toimitusjohtajan toiveikkuus, optimistisuus ja joustavuus piirteet yhdistyvat myds
transformatiiviseen johtajuuteen (Peterson ym., 2009, s. 4-7). Neuroottisen
persoonallisuuspiirteen omaavat johtajat puolestaan omaavat negatiivista nakdkulmaa
ja tasta syystad tama piirre on harvoin yhteydessa transformatiiviseen johtajuuteen (Bono
& Judge, 2004, s. 902-905). Avoimuus kokemuksille on toinen piirteista, joka voidaan
vhdistda transformatiiviseen johtajuuteen (s. 902—905). Bonon ja Judgen (2004, s. 903)
mukaan avoimet johtajat ovat luovia ja tama auttaa heita kehittamaan yritysta eteenpain
ja katsomaan asioita eri nakokulmista. Johtajat, jotka omaavat toiveikkuutta,
positiivisuutta, joustavuutta, ulospdinsuuntautuneisuutta sekd avoimuutta soveltavat

todennakoisimmin transformatiivista johtamistyylia.
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Transaktionaalisen johtamistyylin osalta havaitaan, ettd tunnollisuus tukee erityisesti
transaktionaalisen ehdollisen palkitsemisen osa-aluetta (Bono & Judge, 2004, s.
903,906). Muita havaittuja yhteyksia tutkimuksessa oli korkea neuroottisuus ja matala
ekstroversio, jotka ennustavat transaktionaalisuuden passiivista johtamistyylia. Nama
havaitut yhteydet olivat kuitenkin hyvin heikkoja. Bono ja Judge (2004, s. 905) havaitsivat
etenkin sen, etta transaktionaalisen johtamisen seka persoonallisuuspiirteiden yhteydet
olivat heikompia transformatiiviseen johtamiseen verrattuna. Dong (2023, s. 22)
mainitsee transaktionaalisten johtajien tarkeita piirteita olevan paattavaisyys seka

itseluottamus, silla heilla on paamaarat ja suunnitelmat selkeat.

Vaikka persoonallisuuspiirteilld ja johtamistyyleilla on havaittuja yhtalaisyyksia, Derue ja
muut (2011, s. 7) tulivat tutkimuksissaan tuloksiin, ettd pelkdt persoonallisuuspiirteet
eivat yksinaan riita. Johtajan kayttaytymiselld on iso merkitys ja se toimii valittavana
tekijana johtamistulosten ja piirteiden valilla (Derue ym., 2011, s. 20). Tutkimuksessa
saatiin vahva tulos siitd, etta piirteet ja kayttaytyminen yhdessa selittdavat n. 31 %
johtajuuden tehokkuuden vaihtelusta (s.32—34). Nain ollen persoonallisuuspiirteet
tarjoavat ymmarrysta toimitusjohtajan toteuttamalle johtamistyylille, mutta varsinainen

vaikutus yrityksen toimintaan valittyy johtamiskadyttaytymisen kautta.

2.4 Johtamistyylien taydentavyys

Johtamistutkimuksessa transformatiivinen johtaminen korostuu usein, silla se rakentaa
luottamusta, innovointia ja tukee organisaation kehitysta (Song, 2025, s. 133—135). Tulee
kuitenkin muistaa, ettei transaktionaalinen johtamistyyli ole sen huonompi valinta. Se
toimii hyvin prosesseissa sekd operatiivisessa tyossa (Song, 2025, s. 133-134).
Transaktionaalinen johtamistyyli luo usein perusteet ja selkeyden organisaatiolle.

Transformatiivinen taas vie organisaatiota eteenpain innovoinnilla seka visioilla.

Aiemmissa tutkimuksissa on havaittu ndiden johtamistyylien esiintyvan usein yhdessa.

Judgen ja Piccolon (2004, s. 761-762) tutkimuksissa havaittiin, etta transformatiivinen ja
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transaktionaalinen johtaminen korreloivat vahvasti keskendan. Pastor ja Mayo (2008, s.
347) osoittivat transformatiivisella ja transaktionaalisella johtamisella olevan merkittava
positiivinen yhteys (r=0,50), mika tukee sitd, ettd johtajat voivat hyvin kdyttda molempia
johtamistyyleja sekoittaen. Toteutetun johtamistyylin toimivuus on myoés hyvin konteksti
sidonnaista, riippuen  organisaation  toimialasta, yrityksen koosta seka

organisaatiokulttuurista (Song, 2025, s. 133—-135)

Kestdvin ja vaikuttavin johtamismalli saavutetaan yhdistamalla transformatiivisen
johtajuuden innovatiivinen ja inspiroiva ote transaktionaalisen johtajuuden tarjoamaan
selkeyteen ja rakenteeseen (Song, 2025, s. 135). Baskarada ja muut (2017, s. 513)
toteavat tehokkaan johtajan tasapainottelevan molempien tyylien valilla vallitsevan
tilanteen mukaan. Tallaisen kaksijohtajuuden omaksuminen edellyttdd johtajalta

kokemusta, osaavaa henkilostoa seka kykya vakauttaa riski ja kiire.

Baskarada ja muut (2017, s. 508-509) havaitsivat transaktionaalisen johtamisen
toimivan paremmin aikataulupaineen ollessa tiukka, riskitason korkea, resurssien
rajalliset ja toimintaympariston ollessa vakaa. Transformatiivisen johtaminen puolestaan
korostuu tilanteissa, joissa organisaatio tarvitsi muutosta, toimii dynaamisessa
ymparist0ssa ja omaa riittavasti osaamista seka kapasiteettia muutoksen toteuttamiseen
(s.509-511). Toimitusjohtajan johtamistyyli esiintyy siis usein ndiden molempien tyylien
vhdistelmadna. Taitava toimitusjohtaja osaa hyodyntdd molempia johtamistyyleja

tilanteen mukaan.

2.5 Johtamistyylin vaikutus riskinottoon

Johtamistyyli voidaan nahda tekijana, joka vaikuttaa yrityksen sallimaan riskitasoon
tavoiteltuun tuottoon nadhden. Rose-Ackermanin (1991, s. 279) mukaan johtajan
riskinottohalukkuuteen vaikuttaa merkittavasti pelko yrityksen konkurssiin menosta,

mikd tekee johtamistyylista kriittisen tekijan taloudellisen ahdingon uhatessa. Tassa
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alaluvussa analysoidaan, miten transaktionaalinen ja transformatiivinen johtamistyyli

suhtautuvat riskinottoon.

Johtajilla on yrityksessa kiinni oman uransa lisaksi myds maineensa (Rose-Ackerman,
1991, s. 278). Jos yritys menee konkurssiin, menettad toimitusjohtaja ammatillisen
uskottavuutensa. Rose-Ackerman (1991, s. 284) korostaa konkurssiriskin antavan
johtajille kannustimen ottaa liian suuria riskeja. Konkurssiuhan alla johtajan kannustimet
muuttuvat, koska toimitusjohtaja on vaarassa menettdaa uransa joka tapauksessa.
Hanella on houkutus valita korkea riskisia hankkeita, joissa onnistuttua voidaan yritys
pelastaa. Liiallista riskinottoa tuottaa yleensa johtajien yritys valttdaa konkurssia seka

potkujen antamista alaisilleen.

Transformatiivisen johtamistyylin toimitusjohtajilla on positiivinen yhteys yrityksen
riskinottoon (Ling ym., 2008, s. 567). Bass ja Riggion (2006, s. 6) mukaan etenkin
transformatiivisen johtamistyylin idealisoitu vaikutusvalta ulottuvuus on yhteydessa
riskinottoon. Johtajat, jotka omaavat vahvaa idealisoitua vaikutusvaltaa ovat valmiita
ottamaan riskeja, silla he ovat ansainneet alaistensa Iluottamuksen. Myos
transformatiivisen alyllinen stimuloinnin ulottuvuus rohkaisee innovointiin seka uuden
kokeilemiseen (Bass & Riggio, 2006, s. 7), mika voidaan tulkita riskinottoa lisddavana
kayttaytymisena. Transformatiivinen johtaja kannustaa siis alaisiaan kyseenalaistamaan
vakiintuneita kaytanteitd ja rohkaisee keksimddn uusia toimintatapoja. He luovat
organisaatioon turvallisen ilmapiirin innovointiin, jossa riskien ottaminen on jopa
toivottua (Ali, 2024, s. 3349). Transformatiivinen toimitusjohtaja tekee riskinotosta
organisaation oppimisprosessin ja auttaa johtoryhmaa nakemaan riskit uhkien sijaan
mahdollisuuksina (Ling ym., 2008, s. 561). Mikali tyontekijat pelkadvat riskien ottamista,
voi tdma vaikuttaa siten, ettd hyvat strategiset paatokset jadvat tekematta (Ali, 2024, s.

3349).

Transaktionaalinen johtamistyyli voi puolestaan hidastaa pitkdn aikavalin kasvua seka

innovointia (Dong, 2023, s. 21). Nama vaativat usein riskinottoa, joten transaktionaalisen
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johtamistyylin voidaan todeta hillitsevan riskinottoa. Transaktionaaliset johtajat
palkitsevat toteutuneita suorituksia eivatka riskipitoisia kokeiluja (Dong, 2023, s. 21).
Bass ja Riggio (2006, s. 8) korostavat transaktionaalisen johtamistyylin perustuvan
saantoihin ja valvontaan, jonka vuoksi sen voidaan tulkita rajoittavan luovuutta ja
riskinottoa transformatiiviseen johtamistyyliin verrattuna. Kirjallisuuden perusteella
transformatiivinen johtamistyyli on yhteydessa korkeampaan riskinottoon, kun taas

transaktionaalinen johtamistyyli liittyy varovaisempaan riskinottoon.
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3 Taloudellinen suorituskyky ja konkurssiriski

Tassa luvussa tarkastellaan johtamistyylin vaikutusta yrityksen konkurssiriskiin Upper
Echelons -teorian nakdkulmasta. Vaikka johtamistyylid on kasitelty transformatiivisen ja
transaktionaalisen kautta, Upper Echelons -teoria tarjoaa teoreettisen viitekehyksen sille,
miksi ja miten johtamistyylit vaikuttavan yrityksen taloudelliseen suorituskykyyn seka
konkurssiriskiin. Luku vastaa toiseen tutkimuskysymykseen:

Millainen yhteys toimitusjohtajan johtamistyylilld ja konkurssiriskilld on?

3.1 Upper Echelons -teoria

Yrityksen strategiset valinnat ja paatokset ovat useimmiten ylimman johdon paatoksia.
Koska toimitusjohtaja ohjaa yrityksen strategiaa ja maarittelee sallitun riskitason, hanen
roolinsa nousee keskioon tarkasteltaessa yrityksen selviytymiskykya. Naiden vaikutusten
tarkastelemiseen soveltuu erinomaisesti Upper Echelons -teoria, jonka mukaan yritykset
ovat heijastuksia johtajien kokemuksista, kognitiivisista perusteista seka arvoista
(Hambrik & Mason, 1984). Johtajat tekevat paatoksidan omien tulkintojensa perusteella
ja nama tulkinnat muodostuvat heiddan taustastaan (Hambrick, 2007, s. 334).
Soveltamalla tata teoriaa voidaan analysoida toimitusjohtajan johtamistyylien vaikutusta

organisaation taloudelliseen suorituskykyyn seka konkurssiriskiin.

Upper Echelons -teorian mukaan johtajan ika, koulutus ja kokemus heijastuvat yrityksen
strategiaan ja tehokkuuteen (Hambrik & Mason, 1984, s. 193). Strategisia valintoja ovat
esimerkiksi: tuoteinnovaatiot, yritysostot, uudistukset, pddomaintensiivisyys, koneiden
ja laitteiden uudistukset seka rahoitusvipu. Strategiset valinnat puolestaan heijastuvat
suorituskykyyn, johon liittyvat yrityksen kasvu, kannattavuus ja selviytymiskyky (s. 198).
Yrityksen suorituskyky nahdaan siis osittain johdon pdaatoksenteon tuloksena.
Johtamistyyli toimii konkreettisena ilmentymana ylimman johdon ajattelutavoista,

riskinottokyvystd, muutosvalmiudesta seka strategioista.
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Hambrik (2007, s. 335) tdydensi aikaisempaa Upper Echelons -teoriaa lisdamalla sinne
johtajan kokeman harkintavallan. Talla tarkoitetaan sitd, ettda enemman valtaa omaavien
johtajien ominaisuudet ja paatoksenteko nakyvat selvemmin yrityksen taloudellisessa
menestymisessd, kun taas voimakkaasti sadannellyissa organisaatioissa johdon vaikutus
on pienempi. Johdon vaikutus yrityksen taloudelliseen suorituskykyyn tulee esiin vain,
kun hanelld on riittavasti valtaa tehda strategisia paatoksia (Hambrick, 2007, s. 335).
Adamsin ja muiden (2005, s. 1403) mukaan toimitusjohtaja pystyy vaikuttamaan
paatoksiin, mikali heilld on tarpeeksi vaikutusvaltaa. Suorituskyky vyrityksessa on
vaihtelevaa, kun paatdsvalta on keskittynytta. Tama lisaa riskia epdonnistua, mutta
mahdollistaa myos voimakkaan menestyksen (s. 1430). Yrityksen suorituskyky heijastaa
johdon ominaisuuksia, kun johtajalla on riittavasti valtaa paatéksentekoon (Hambrick,

2007, s. 335).

Toinen keskeinen Hambrikin (2007, s. 335-336) lisdys liittyi johdon tuntemaan
paineeseen. Epavarmoissa ja paineisissa olosuhteissa johdon paatdksenteko nojautuu
vahvemmin hdnen taustatekijéihinsa ja niiden vaikutus valinnoissa vahvistuu. Korkean
epdavarmuuden vallitessa taloudelliset padatokset koskevat usein investointeja,
rahoitusratkaisuja ja riskinottoa, jotka vaikuttavat suoraan taloudelliseen suorituskykyyn.
Konkurssiriskin kannalta tama tarkoittaa sitd, ettd johdon paatokset korostuvan

entisestaan epavarmassa toimintaymparistossa.

Konkurssia on perinteisesti tarkasteltu tunnuslukujen avulla. Geulen ym. (2024, s. 3297—-
3299) tarkastelivat yrityksen konkurssia kuitenkin Upper Echelons -teorian nakdkulmalla.
He osoittavat johdon ominaisuuksien ennustavan konkurssia taloudellisia indikaattoreita
laajemmin erityisesti keskipitkalla aikavalilla. Tama tukee nakemysta siitd, ettd yrityksen
konkurssiriski heijastaa myds johdon paatoksentekoa ja johtamistyyleja. Kun
taloudelliset mittarit eivat yksinaan riita ennustamaan konkurssia, johdon ominaisuudet,
kuten osaamisjakauma, palkkarakenne ja kokoonpano, tarjoavat tarkeaa lisanakemysta

(Geulen ym., 2024, s. 3297-3299).
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Kuvio 1. havainnollistaa Upper Echelons -teorian ketjua, miten ylimman johdon tulkinnat
vaikuttavat strategisiin paatoksiin ja sita kautta taloudelliseen suorituskykyyn ja edelleen
mahdolliseen konkurssiriskiin (Hambrik & Mason, 1984, s. 193—198). Konkurssiriski ei siis
ole ketjun automaattinen lopputulos vaan seurausta johdon tulkinnoista ja huonoista
strategisista pdatoksista. Johtamistyylin kautta ilmentyy ylimman johdon tulkinnat
johtamiskadyttaytymisessa. Epdvarmoissa tilanteissa johdon tulkinnat korostuvat

entisestdadan (Hambrick, 2007, s. 334).

. : Strategiset paatikset Taloudellinen suorituskyky
Ylimmén johdon tulkinnat - ) o
, .. — (Investainnit, rahoitus, ———  (Kannattavuus, maksukyky, —— Konkurssiriski
(Arvot, tausta, johtamistyyli) L
riskinotto) velkarakenne)

Kuvio 1. Upper Echelons -teorian mukainen vaikutusketju konkurssiriskiin (mukaillen Hambrik &
Mason, 1984)

3.2 Yrityksen taloudellinen ahdinko ja konkurssiriskitekijat

Liiketoiminta voi epdonnistua monesta eri syysta eikd keskeinen syy ole valttamatta
yksiselitteinen. Yrityksen konkurssiriski voi syntyda muun muassa puutteellisesta
johtamisesta, virheellisistd myyntiennusteista, kokemattomasta johdosta, asiakkaiden
mieltymysten muutoksista tai liiketoiminta-alan nopeasta teknologisesta kehityksesta
(VenkataRamana ym., 2012, s. 41). Upper Echelons -teorian nakdokulmasta nama tekijat
eivat yksittdin vaikuta yrityksen taloudelliseen tilaan, vaan niiden merkitys tulee esille
johdon paatosten kautta. Konkurssiriskin  kasvaessa heijastuu tama yrityksen

taloudelliseen suorituskykyyn (Altman, 1968, s. 604—606).

Yrityksen konkurssiin ajautuminen on useimmiten pitkdn aikavalin prosessi. Korolin
(2017, s. 23) mukaan konkurssin kehityskulku saattaa kestada jopa 5-6 vuotta. Konkurssin
aiheuttavat tekijat voidaan jakaa ulkoisiin ja sisdisiin tekijoihin. Yrityksen ulkopuolisia
konkurssitekijoita, joihin yritys ei itse pysty vaikuttamaan ovat mm. taantuma, inflaatio,

korkotaso ja valuuttakurssi (Korol, 2017, s. 24). Sisaisiin tekijoihin organisaatio pystyy
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puolestaan vaikuttamaan. Korolin (2017, s. 25) mukaan ratkaisevin sisdinen tekija on
johtamisen puutteet. Tahan kuuluu esimerkiksi huono paatoksenteko, heikko osaaminen,

puutteellinen liiketoimintasuunnitelma seka liiallinen optimisti.

Konkurssiriski voi esiintya yrityksen eri liike-elaman vaiheissa ja se muodostuu
vaistamattémana seurauksena johtajan paatdksenteosta, ympariston epavarmuudesta
seka yrityksen rajallisista resursseista (Rybak, 2006, s. 315). Korol (2017, s. 25) jakaa
konkurssiin menevat yritykset kolmeen eri kategoriaan: nuoret yritykset, nopeasti
kasvavat yritykset seka pitkaan toimineet vyritykset. Upper Echelons -teorian
nakokulmasta naitd yhdistaa johdon paatdksenteko yrityksen elinkaarella. Konkurssi
johtuu nuorilla yrityksilla Iahes aina sisdisista tekijoista, kuten osaamattomuudesta ja
kokemattomuudesta (Korol, 2017, s. 27). Suurin osa yrityksistd meneekin konkurssiin
ensimmaisen viiden vuoden aikana (Ooghe & De Prijcker, 2008, s. 13). Nopeasti kasvavat
yritykset voivat ajautua konkurssiin yltioptimistisuuden ja aggressiivisen laajentumisen
myota (Korol, 2017, s. 27-28). Tallaisen yrityksen voisi olla mahdollista selviytya
tilanteesta, mutta ulkoisen shokin tapahtuessa organisaation taloudellinen rakenne ei
ole riittavan kestavalla tasolla (Ooghe & De Prijcker, 2008, s. 15). Pitkdan toimineiden
yrityksien konkurssien taustalla on puolestaan usein muutosvastarinta, markkinasokeus
tai kilpailun kiristyminen (Korol, 2017, s. 28-29). Tassa tilanteessa johto on usein
passivoitunut ja toiminnat rutinoitunutta (Ooghe & De Prijcker, 2008, s. 17). Konkurssi

on talléin seurausta vuosien laiminlyonneista yrityksen eteenpain kehittamisen osalta.

Konkurssiriskia on pyritty mittaamaan ja ennustamaan erilaisilla malleilla. Yksi
tunnetuimmista malleista on Altmanin Z-pistemalli. Tassa mallissa mitataan yrityksen
mahdollisuutta joutua konkurssiin viiden tunnusluvun avulla: kannattavuus,
velkaantuminen, vakavaraisuus, likviditeetti ja aktiivisuus (Cho ym., 2025, s. 429). Mita
pienempi on saatu pistemdara, sitd suurempi riski yritykselld on joutua konkurssiin
(Altman, 1968, s. 596). Altman (1968, s. 590) osoitti tunnuslukujen olevan tehokkaita
konkurssin ennustajia, ja riskid kasvattavat etenkin heikko likviditeetti ja kannattavuus

sekd korkea velkaantuneisuus. Toinen keskeinen malli on Ohlsonin O-pistemalli, joka
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keskittyy arvioimaan konkurssin todennakoisyytta (Ohlson, 1980, s. 109). Mallissa
vhdistetdan  taloudellisia  tunnuslukuja  velkaantuneisuudesta, kassavirrasta,
kannattavuudesta seka likviditeetistd, jotka yhdistyvat todenndkoisyysmalliksi (s.118-

121).

Upper Echelons -teorian mukaan voidaan tulkita tunnuslukujen olevan ilmentymia
johdon strategisista valinnoista. Ohlson (1980, s. 123) tunnisti keskeisiksi konkurssia
ennustaviksi tunnusluvuiksi kannattavuuden, velkaantuneisuuden seka likviditeetin.
Kannattavuutta mittaavat tunnusluvut ovat ROE (oman padoman tuotto) ja ROA (koko
padoman tuottoaste). ROE kuvaa sitd, kuinka tehokkaasti yritys pystyy kayttamaan
omistajien varoja tuloksen tekemiseen, kun taas ROA kertoo, kuinka hyvin yritys kayttaa
kaikkia varoja tuloksen tuottoon. Kannattavuus on tarkea konkurssin ennustaja kaikissa
konkurssiprosessin vaiheissa, silla heikkeneva kannattavuus on yksi konkreettisimmista
varoituksen merkeistda mahdollisesti lahestyvasta konkurssista (Lukason & Laitinen, 2019,

s. 387).

Ohlsonin (1980, s. 118—120) mukaan my0os velkojen ja varojen suhde on myos keskeinen
konkurssin ennustaja. Adrimmainen ylivelkaantuminen on kyseessa, kun yrityksen velat
ylittdvat sen varat. Maksukykya Ohlson puolestaan mittaa kassavirta ja likviditeetti
tunnusluvuilla, kuten kdyttopaaoman suhteella varoihin, lyhytaikaisten velkojen
suhteella vaihto-omaisuuteen seka operatiivisen kassavirran suhteella kokonaisvelkoihin.
Naiden tunnuslukujen avulla pyritdaan selvittdmaan, miten yritys pystyy rahoittamaan
toimintaansa ja selviamaan lyhyenaikavalin maksuvelvoitteista. Heikennyt likviditeetti,
korkea velkaantuneisuus ja heikko kassavirta yhdessa lisaavat maksukyvyttémyyden ja
konkurssin riskia (Ohlson, 1980, s. 123). Upper Echelons -teorian mukaan my6s nama

tunnusluvut ovat seurausta ylimman johdon paatoksista.
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3.3 Johtamistyylin vaikutus konkurssiriskiin tunnuslukujen kautta

Upper Echelons -teorian ndakékulmasta konkurssi on pidempiaikainen prosessi, johon on
johtanut johdon huonot strategiset valinnat. Johtamistyylin valityksella johdon
paatokset vaikuttavat taloudelliseen tilanteeseen, kriisistd selviamiseen tai
konkurssiriskin kehittymiseen. Johtamistyyli on keskeinen tekija muutoshankkeiden
onnistumisessa (Abdelgadir & Ahmed, 2025, s. 1913). Kriisitilanteissa, kuten konkurssin
uhatessa korostuu johtamistyylien ominaisuudet (Stern, 2017, s. 42). Upper Echelons -
teorian mukaan johtamistyyli vaikuttaa epdasuorasti yrityksen tunnuslukuihin, joiden

heikentyessa konkurssiriski kasvaa.

Useammassa tutkimuksessa on havaittu merkittava yhteys transformatiivisen
johtamistyylin ja kannattavuuden valilla (Nikoli¢ ym., n.d, s. 79; Oyelade & Akpa, 2022, s.
1035). Tranformatiivinen johtamistyyli vaikuttaa yrityksen kannattavuuteen etenkin
lisaamallda innovaatiokykya, kun taas transaktionaalinen johtamistyyli ei keskity
innovointiin eikd paranna suoraan taloudellista suorituskykya (Berraies & Bchini, 2019, s.
19, 23). Transaktionaalisen johtamistyylin yhteys tunnuslukuihin on rajatumpi, silla
positiivinen yhteys oli ainoastaan ehdollisen palkitsemisen ulottuvuudella (Nikoli¢ ym.,
n.d, s. 84). Tulokset vahvistavat kasitysta siita, ettd johtamistyyli voi vaikuttaa yrityksen

suorituskykyyn ja tata kautta myos epasuorasti konkurssiriskiin.

Luvussa 2.5 todettiin johtamistyylin olevan yhteydessa riskinottoon, ja etenkin
transformatiivinen johtamistyyli on yhdistetty usein korkeampaan riskinottoon.
Kirjallisuus osoittaa riskinoton, maksukyvyn ja velkaantuneisuuden olevan yhteydessa
toisiinsa. Riskinottoa lisdavat kannustimet voivat nostaa yrityksen velan maaraa (Coles
ym., 2006, s. 454). Johdon volatiliteettiherkka palkitseminen kannustaa riskisempiin
ratkaisuihin, jolloin velkavipua hyodynnetdan yrityksen riskin kasvattamiseen (s.455—
457). Upper Echelons -teorian mukaisesti ndma paatokset kuvaavat johdon

suhtautumista riskiin ja kasvuun.
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Lisddantynyt riskinotto voi kasvattaa myos kassavirtojen vaihtelua. Berk ym. (2007, s. 3)
mukaan velanhoito edellyttaa tasaisia kassavirtoja, jotta korkokulut pystytdaan
maksamaan. Epdvakaat kassavirrat yhdistettynda korkeaan velkaantuneisuuteen
heikentavat yrityksen maksukykya erityisesti tilanteissa, joissa kassavirta ei riita
kattamaan velan kustannuksia (Berk ym., 2007, s. 3). Konkurssi syntyy, kun yritys ei selvia
velanhoidosta kassavirtojen avulla (s.8). Nain ollen riskinotto toimii valittavana tekijana,
jonka kautta transformatiivinen johtamistyyli voi epdsuorasti vaikuttaa yrityksen
velkaantuneisuuteen, heikentyneeseen maksukykyyn ja konkurssiriskin kasvuun. Suoraa
empiirista tutkimusta velkarakenteen ja johtamistyylin valisesta yhteydesta on kuitenkin

niukasti.

Konkurssiriski pienenee liikevaihdon kasvaessa, silld se nostaa Altmanin Z-pistemallia
(VenkataRamana ym., 2012, s. 46). Liikevaihdon kasvu lisda yrityksen padomia ja tekee
yrityksestda kestdavamman ulkoisia riskeja vastaan. Upper Echelons -teorian mukaan
lilkevaihdon kasvu on seurausta johdon tekemistd paatoksista. Aiempien
tutkimustulosten mukaan johtamistyylillda ja liikevaihdolla on havaittu yhteys.
Transformatiivinen johtamistyyli on vahvin liikevaihdon kasvun selittdja, silla suurin osa
sen ulottuvuuksista korreloi positiivisesti kasvun mittareiden kanssa (Choongo ym., 2023,
s. 712). Transaktionaalinen johtamistyylin ulottuvuuksista puolestaan ainoastaan
palkitseminen osoittaa yhteyttd kasvun kanssa. Nain ollen transformatiivinen
johtamistyyli voi pienentaa yrityksen konkurssiriskia kasvattamalla yrityksen liikevaihdon

kasvua.

3.4 Johtamistyylin vaikutus konkurssiriskiin

Upper Echelons -teorian mukaan johdon merkitys ja paatdkset korostuvat etenkin
kriisitilanteissa, silla talloin paatokset tulee tehdd nopeasti ja usein vajaalla
informaatiolla. Johtamistyyli ja konkurssiriski liittyvat toisiinsa erityisesti kriisitilanteissa,

joissa ylimman johdon paatdkset vaikuttavat yrityksen selviytymiseen. Konkurssi on
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organisaation vakavin kriisitilanne (Rico & Puig, 2021, s. 114), jossa ylimman johdon

johtamistavat ja strategiset valinnat ovat keskitssa (Probst & Raisch, 2005, s. 90).

Abdelgadirin ja Ahmedin (2025, s. 1913) mukaan transformatiivinen johtamistyyli on
merkittava erityisesti yrityksen ollessa kriisissa tai muutoksessa, silla tdaman omaavat
johtajat reagoivat nopeasti muutoksiin ja pystyvat puuttumaan vanhentuneisiin
kaytantoihin. Artikkelin mukaan transformatiiviset johtajat pystyvat nostamaan
yrityksen suorituskykya, mika on erityisen tarkeda konkurssin uhatessa (s.1911-1912).
Ho ja Fu (2018, s. 25) tutkivat talousvaikeuksissa olevan yrityksen suoriutumista ja
havaitsivat transformatiivisen johtamistyylin olevan selkedasti tehokkaampaa verrattuna
transaktionaaliseen. Transformatiivinen tyyli paransi yrityksen innovointia ja
tyontekijoiden suoriutumiskykya (Ho & Fu, 2018, s. 35). Transformatiiviset johtajat
luovat vision, inspiroivat ja sitouttavat henkiloston muutokseen (Abdelgadir & Ahmed,
2025, s. 1911-1913), mika Upper Echelons -teorian mukaan kertoo johdon kyvysta
tehda paatoksia epavarmuuden vallitessa. Myos Salameh-Ayanian ja muut (2025, s. 1)
vahvistavat transformatiivisen johtamistyylin olevan kriisitilanteissa tehokkain, silla se
nostaa tyontekijoiden tyytyvaisyytta ja suorituskykya. Voidaan siis Upper Echelons -
teorian nakékulmasta tulkita transformatiivisten johtajien pystyvan kaantamaan yritys
pois taloudellisesta syoksykierteesta muuttamalla organisaatiota ja parantamalla

suorituskykya.

Transaktionaalinen johtaminen ei puolestaan riita kriisitilanteissa, silla se keskittyy
nykytilaan eikd luo muutosta (Abdelgadir & Ahmed, 2025, s. 1913). Salameh-Ayanian ja
muut (2025, s. 16) havaitsivat ettei transaktionaalisella johtamistyylilla ole merkittavaa
vaikutusta tyontekijoiden suorituskykyyn kriisitilanteissa. Rutiineihin ja palkkioon
keskittyva tyyli ei siis ole toimivin kriisitilanteiden iskiessa, mika Upper Echelons -teorian
mukaan kertoo rajoittuneisuudesta ja strategisesta joustamattomuudesta kriisin iskiessa.
Lisaksi transaktionaalinen johtaja keskittyy sdantoihin, eika pysty hallitsemaan useita eri

kriiseja samanaikaisesti (Balasubramanian & Fernandes, 2022). Tallaisissa tilanteissa
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tarvitaan johtamistyylia, joka pystyy mukautumaan muuttuneeseen

toimintaymparistoon.

Upper Echelons -teorian mukaan johdon tekemat paatokset heijastavat sita, miten johto
tulkitsee kriisin ja siihen liittyvat riskit. Transformatiivista johtamistyylia ei voida siis pitaa
kaikissa kriisitilanteissa toimivimpana vaihtoehtona. Vaikka transformatiivinen
johtamistyyli tarjoaa merkittavia hyotyja kriisitilanteissa, voi se johtaa myds
epatoivottuihin lopputuloksiin. Transformatiivinen johtamistyyli ei ole kaikkein
tehokkain tapa kriisitilanteissa, joissa taytyy tehda nopeita paatoksia (Balasubramanian
& Fernandes, 2022). Kun vaaditaan paatoksia ja selkedd suuntaa, toimii
transaktionaalinen johtamistyyli paremmin (Salameh-Ayanian ym., 2025, s. 3—4). Upper
Echelons -teorian mukaan tdama kuvastaa johdon erilaista toimintaa kriisitilanteen
iskiessda: nopeaa reagointia tarvitsevassa ymparistdssa korostuu kontrolli, kun taas

pidemmissa muutostilanteissa sitouttaminen ja uuden vision rakentaminen painottuvat.

Liu (2021, s. 336) kasitteli lentoyhtic Virgin Australian konkurssitapausta ja
transformatiivisen johtamistyylin toimivuutta kriisitilanteessa. Artikkelin mukaan
transformatiivinen johtamistyyli voi olla riskialtis kriisitilanteessa, silla se korostaa kasvua
ja innovointia liikaa. Virgin Australian tapauksessa transformatiivinen johtamistyyli
vauhditti kasvua ja lisasi velkaa (s. 336—337). Johtamistyyli ei huomioinut riittavasti
riskienhallintaan ja lopulta koronakriisin iskettya lentoyhtio ajautui konkurssiin (Liu, 2021,
s. 337). Upper Echelons -teorian nakokulmasta tapaus osoittaa, ettei transformatiivista
johtamistyylid voi yksiselitteisesti pitda turvallisena tai riskialttiina. Transformatiivinen
johtamistyyli voi mahdollistaa strategisen uudistumisen, mutta ilman riski- ja

velkahallintaa, voi johtamistyyli lisdta haavoittuvuutta ulkoisille shokeille.
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4 Johtopaatokset

Tutkielman tarkoituksena oli tutkia toimitusjohtajan transformatiivisen ja
transaktionaalisen johtamistyylin vaikutusta yrityksen konkurssiriskiin. Tassa luvussa
vastataan tutkimuskysymyksiin ja muodostetaan yhteenveto aiheesta. Luvun lopussa
annetaan myos jatkotutkimusehdotuksia aiheesta, joista olisi hyva saada lisaa

tutkimusta.

4.1 Tutkimuskysymysten analysointi

Ensimmaisen tutkimuskysymyksen tarkoituksena oli selvittda, miten toimitusjohtajien
johtaminen ilmenee transformatiivisen ja transaktionaalisen  johtamistyylin
nékékulmasta? Toimitusjohtajan johtaminen ilmenee ndiden johtamistyylien kautta eri
tavoin. Transformatiivinen johtamistyyli ilmenee alaisten innostamisena, potentiaalin
|6ytamisena, yhteisen vision luomisena seka luottamuksen kasvattamisena (Flynn, 2024;
Song, 2025, s. 134). Aiemman tutkimuksen mukaan transformatiivinen johtaminen on
yhteydessa myos yrityksen kehittdmiseen ja strategisiin uudistuksiin (Ling ym., 2008, s.
557). Taman tyylin omaavat toimitusjohtajat ovat usein ulospdinsuuntautuneita,
optimisia ja joustavia (Bono & Judge, 2004, s. 902—903; Peterson ym., 2009, s. 4-7).
Nama piirteet tukevat epdvarmoissa tilanteissa toimimista. Talla tavoin
transformatiiviset johtajat kannustavat alaisiaan riskinottoon ja luovat ymparilleen

innovoivan ilmapiirin (Ali, 2024, s. 3349).

Transaktionaalinen johtamistyyli puolestaan korostaa alaisten suoriutumista ja siita
saatavaa palkitsemista tai seuraamuksia (Flynn, 2024; Song, 2025, s. 133-134).
Persoonallisuuspiirteistd tunnollisuus on vahvasti yhteydessa transaktionaalisiin
toimitusjohtajiin (Bono & Judge, 2004, s. 906). He keskittyvat tunnollisesti tydon tekoon
ja alaisten suorituskykyyn. Tallainen johtamistyyli toimii etenkin operatiivisissa ja
prosesseja vaativissa toissa (Song, 2025, s. 133). Transaktionaalinen johtamistyylin

omaavat johtajat rajoittavat riskinottoa, silld he eivat keskity luovuuteen ja innovointiin,



30

vaan palkitsevat ainoastaan toteutuneita suorituksia (Bass & Riggio, 2006, s. 8; Dong,

2023, s. 21).

Naiden kahden johtamistyylin havaittiin korreloivan vahvasti keskenaan (Judge & Piccolo,
2004, s. 761-762; Pastor & Mayo, 2008, s. 347). Johtamistyyleistd toimivin saatetaan
saavuttaa siis yhdistamalla nama kaksi johtamistyylia toisiinsa tilanteen mukaan.
Baskarada ja muut (2017, s. 508-509) esittdvat transaktionaalisen johtamistyylin
toimivan tilanteissa, joissa tarvitaan selkeitd suuntia vakaissa toimintaymparistdissa.
Organisaation tarvitessa muutosta sopii transformatiivinen johtamistyyli tahan
paremmin (s.509). Toimitusjohtajat voivat toteuttaa molempia johtamistyyleja

vallitsevan tilanteen ja toimintaympariston mukaan.

Toinen tutkimuskysymys oli: Millainen yhteys toimitusjohtajan johtamistyylilli ja
konkurssiriskilld on? Toimitusjohtajan transformatiivisella tai transaktionaalisella
johtamistyylilla ei havaittu suoraa yhteytta yrityksen konkurssiriskiin. Johtamistyylit
voivat  vaikuttaa epdsuorasti  konkurssiriskiin  suoriutumiskyvyn, riskinoton,
organisaatiokulttuurin ja muodostuneiden toimintatapojen kautta. Geulen ja muut
(2024, s. 3297-3299) havaitsivat johdon ominaisuuksien vaikuttavan yrityksen
konkurssiriskiin. Tama tukee sitd, ettd myoOs johtamistyylilld voi olla mahdollisia

vaikutuksia yrityksen konkurssiriskiin.

Kriisitilanteen iskiessa johtamistyylien ominaisuudet korostuvat enemman vakaisiin
olosuhteisiin verrattuna (Stern, 2017, s. 42). Upper Echelons -teorian mukaan johdon
ominaisuudet heijastuvat strategisiin paatoksiin, josta edelleen yrityksen taloudelliseen
suorituskykyyn (Hambrik & Mason, 1984, s. 193-198). Tama edellyttda johtajalta
tarpeeksi vahvaa paatantavaltaa yrityksessa. Taloudellisen suorituskyvyn ollessa heikkoa,
lisda tama konkurssiriskia vyrityksessa. Heikko suorituskyky heijastuu yrityksen
tunnuslukuihin, kuten velkaantuneisuuteen, kannattavuuteen seka likviditeetiin. Naiden

tunnuslukujen ollessa heikot on yrityksella kasvava konkurssiriski (Ohlson, 1980, s. 123).
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Vaikka johtamistyyleilla ei havaittu suoraa yhteytta konkurssiriskiin, transformatiivisen
johtamistyylin havaittiin kuitenkin vahvistavan yrityksen suorituskykya (Abdelgadir &
Ahmed, 2025, s. 1911), innovointia (Ali, 2024, s. 3349) ja riskinottoa (Ling ym., 2008, s.
561). Lisdksi transformatiivinen johtamistyyli tukee yrityksen kehittymista eteenpain
(Song, 2025, s. 134). Transaktionaalinen johtamistyyli puolestaan ei edistd yrityksen
innovointia tai riskipitoisten ideoiden kokeilua (Dong, 2023, s. 21). Kirjallisuuden
perusteella transformatiivinen johtamistyyli nayttaytyy transaktionaalista parempana
vaihtoehtona konkurssiriskin ndkdkulmasta. Tulee kuitenkin huomioida, ettei
tutkimukset ole tdysin yksiselitteisida. Esimerkiksi Liu (2021, s. 336—337) mukaan
transformatiivinen johtamistyyli toimi heikosti kriisitilanteessa. Tama viittaa siihen, etta

toimiva johtamistyyli konkurssin uhatessa saattaa olla hyvinkin tilannesidonnaista.

Yhteenvetona voidaan todeta toimitusjohtajan johtamistyylin valittyvan eri tavoin
transformatiivisen ja transaktionaalisen johtamistyylin kautta. Transformatiivinen
johtaja tukee yrityksen muutosta ja uusia innovointeja (Ling ym., 2008, s. 557), kun taas
transaktionaalinen johtaja puolestaan keskittyy suorituksiin ja niista palkitsemiseen
(Flynn, 2024). Upper Echelons -teorian mukaan johtamistyylien kautta johdon tulkinnat
vaikuttavat yrityksessa tehtaviin strategisiin paatoksiin, taloudelliseen suorituskykyyn
sekd edelleen mahdolliseen konkurssiriskiin (Hambrik & Mason, 1984, s. 193-198).
Toimitusjohtajan johtamistyyli voidaan nahda tarkeana tekijana, jonka kautta ylimman
johdon tulkinnat valittyvat yrityksen taloudelliseen suorituskykyyn ja pitkalla aikavalilla

myos konkurssiriskiin.

4.2 Jatkotutkimusehdotukset

Tulevissa tutkimuksissa voitaisiin tarkastella lisdd johtamistyylien ja konkurssiriskin
valista yhteyttd, sillda juuri taman kontekstin suoria tutkimuksia 16ytyy melko vahan.
Nykyiset tutkimukset perustuvat pitkalti yrityksen suorituskyvyn ja johtamistyylin
yhteyteen. Aiemmissa tutkimuksissa on havaittu johtamistyylien vaikututtavan yrityksen

menestymiseen, mutta konkreettista luvuilla mitattavaa tutkimusnayttda konkurssiriskin
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yhteydestda johtamistyyleihin on niukasti. Lisdksi tutkimuksia voitaisiin laajentaa eri
konteksteihin sopiviksi, eli tarkasteltaisiin johtamistyylin toimivuutta konkurssin
uhatessa erilaisissa toimintaymparistoissd, taloussuhdanteissa seka eri kokoisissa

yrityksissa.

Toinen keskeinen jatkotutkimusehdotus liittyy johtamistyylien ja tunnuslukujen valisen
yhteyden tarkastelemiseen. Taman hetken tutkimuksissa korostuu
johtamiskadyttaytyminen seka toimitusjohtajan ominaisuudet, mutta suoraa tutkimusta
taloudellisten tunnuslukujen ja johtamistyylien valilla on heikosti. Aiemmat tutkimukset
keskittyvat suorituskykymittareihin ja ovat pitkalti kyselypohjaisia. Tutkimuksia voisi
tdydentaa tilinpaatosten tietoja hyddyntdaen. Taloudellisiin tunnuslukuihin perustuvat
tutkimukset voisivat syventda sitd, miten johtamistyylit vaikuttavat yrityksen

taloudelliseen toimintaan.
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