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Tutkielmassa tarkastellaan tuulivoimainvestointeihin liittyvid riskeja ja niiden hallintaa.
Tuulivoima on merkittdva uusiutuvan energian tuotantomuoto, jonka rooli kasvaa
ilmastonmuutoksen torjunnassa ja energiaomavaraisuuden vahvistamisessa. Samalla
investoinnit tuulivoimahankkeisiin kohtaava poliittisia, teknisid ja taloudellisia riskeja, joiden
ymmartaminen ja hallinta on keskeista hankkeiden onnistumisen kannalta.

Tutkielman alussa kuvataan tuulivoimahankkeen vaiheet suunnittelusta rakennus- ja
kdyttovaiheeseen, ja analysoidaan kuhunkin vaiheeseen liittyvia erityispiirteita ja haasteita.
Seuraavaksi kasitelladan poliittisia, taloudellisia, sosiaalisia, teknologisia, ymparistollisia ja
lainsdaddannollisia riskeja PESTEL-analyysin avulla. Riskien tunnistaminen ja arviointi
muodostavat pohjan tehokkaille hallintastrategioille. Riskienhallintakeinoina kasitellddan muun
muassa vakuutuksia, rahoitusmekanismeja, suojausinstrumentteja ja vastuullisen sijoittamisen
periaatteita. Lisaksi tarkastellaan EU:n ja valtion tarjoamia tukimuotoja seka ESG-vaatimusten ja
kestavan kehityksen roolia sijoittajien paatoksenteossa. Erityisesti korostetaan ennakoivan
kunnossapidon ja toimitusketjujen hallinnan merkitysta teknisten riskien vahentamisessa.

Tutkielman perusteella voidaan todeta, ettd onnistuneessa tuulivoimainvestoinnissa yhdistyvat
huolellinen riskianalyysi, kattava rahoitussuunnittelu ja vastuullisuuskriteerien huomiointi.
Vaikka tuulivoimahankkeet kohtaavat monenlaisia epdavarmuuksia, oikeilla hallintakeinoilla ja
tukimekanismeilla riskit voidaan pienentaa hallittavalle tasolle, mika edistda uusiutuvan
energian kasvua ja vihreaa siirtymaa.
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1 Johdanto

1.1 Tutkimuksen tausta

IImastonmuutoksen hillitseminen ja energian tarpeen kasvu ovat nostaneet uusiutuvan
energian merkityksen aivan uudelle tasolle viimeisen vuosikymmenen aikana (Salo,
2019). Energian tarve kasvaa sekd ulkomailla ettd kotimaassamme Suomessa.
Hallitustenvalisen ilmastonmuutospaneelin (1PCQ) julkaisemassa
ilmastonmuutosraportissa korostetaan kasvihuonekaasujen vahentamisen tarkeytta
(Calvin ym., 2023). Raportissa painotetaan myos ilmastotoimien kiireellisyyttd, jotta
peruuttamattomilta vaikutuksilta voidaan vélttya. Uusiutuvien energianldhteiden
merkitys ilmastonmuutoksen kannalta on keskeinen, silla ne mahdollistavat paastdjen
vahentamisen ja ilmastotoimien nopeuttamisen. Globaalilla tasolla ilmastonmuutosta
on pyritty hillitseméaan useilla kansainvalisilld ilmastosopimuksilla. Ndista merkittavimpia
on vuonna 2015 hyvaksytty Pariisin ilmastosopimus (Ymparistoministerio, nd.). Pariisin
ilmastosopimuksen pdatavoitteena on minimoida kasvihuonepaastbjen maara.
Euroopan unionilla on my6ds omat ilmastopolitiikkansa, joiden tarkoitus on vdhentda
kasvihuonepaastoja. Vuonna 2019, tehtiin Euroopan vihreda sopimus (European Green
Deal), jonka paatavoitteena on Euroopan ilmastoneutraalisuus vuoteen 2050 mennessa

(Fetting, 2020).

Tuulivoiman kayttd uusiutuvana energianlahteen muotona on ollut jo pitkdan kasvussa.
Suomessa tuulivoiman suosio on tasaisessa kasvussa. Vuonna 2024 suomen tuulivoiman
kokonaiskapasiteetti kasvoi noin 20 prosentilla (Suomen uusiutuvat ry, 2025). Kasvun
odotetaan myo6s jatkuvan tulevina vuosina, mikd viittaa tuulivoiman investointien
kannattavuuteen. Kustannusten lasku ja teknologian kehittyminen ovat osaltaan myds
vauhdittaneet tuulivoiman suosion kasvua (Blaabjerg & Ma, 2017, s. 2016).
Tuulivoimateknologia on  kehittynyt huomattavasti tehden siitd aiempaa
kustannustehokkaamman vaihtoehdon. Turbiinien energiatehokkuuden kasvu seka

investointikustannusten aleneminen ovat parantaneet tuulivoiman hinnallista



kilpailukykya (Birol, 2022, s. 321). Samalla poliittiset ohjauskeinot, kuten fossiilisten
polttoaineiden padstdoikeuksien hinnan nousu, ovat tuoneet vakautta tuulivoiman
kysynnalle. My&s Suomen ilmastopoliittinen tavoite saavuttaa hiilineutraalisuus vuoteen
2035 mennessa edellyttda suuria investointeja tuulivoimaan (Ty6- ja elinkeinoministerio,

2022).

Uusiutuvan energian lisdantyminen tarjoaa kasvihuonekaasujen viahentamisen lisdksi
etuja myos turvallisuuteen (Birol, 2022, s. 181). Tuulivoiman lisdrakentaminen edistaa
omavaraisuutta energiatuotannossa seka energiaturvallisuutta. Kotimainen uusiutuvan
energian tuotanto pienentda riippuvuutta tuontienergiasta, vahentden samalla
fossiilisten polttoaineiden kayttda. Energiakriisien ja polttoaineiden hintojen vaihtelulta
voidaan valttyd tuottamalla uusiutuvaa kotimaista energiaa. Vaikka tuulivoiman
tuotantoon liittyy haasteita, kuten vaihtelevuus tuotannon maarissa, on riskien maaraa
mahdollista minimoida strategisilla ratkaisuilla, kuten akkuvarastoinnilla ja
kysyntdjoustolla (Gatzert & Kosub, 2016, s. 990) ,(Bitaraf & Rahman, 2018, s. 228). Edella
mainitut ratkaisut parantavat tuulivoimaloiden toimintavarmuutta. Tuulivoiman
investointien kasvaessa, riskienhallinta on noussut entistd tarkeampaan rooliin.
Hankkeiden kannattavuutta arvioidessa, tulee ottaa huomioon etenkin poliittiset
epdvarmuustekijat, teknologiset riskit ja markkinahintojen vaihtelut. Seuraavissa
luvuissa tarkastellaan tarkemmin, millaisia riskeja tuulivoimainvestointeihin liittyy ja
millaisilla keinoilla, kuten erilaisilla finanssi-instrumenteilla ja vakuutuksilla, niitd voidaan

valttaa.

1.2 Tutkimuskysymykset ja tavoitteet

Taman tutkielman paatavoitteena on selvittdaa, millaisia poliittisia ja teknisid riskeja
tuulivoiman investointeihin liittyy ja miten niitd voidaan hallita taloudellisten riskien
nakokulmasta. Tuulivoimainvestointien kannattavuus on vahvasti sidoksissa poliittisiin

ohjauskeinoihin, teknologian kehitykseen ja energian hinnanvaihteluihin, minka vuoksi



on tarkedaa ymmartaa, milla keinoilla riskeja voidaan hallitta ja miten yrityksen voivat

mukauttaa investointistrategioitaan niiden perusteella.

Tutkielmassa keskitytaan kahteen keskeiseen kysymykseen. Ensimmaisena tarkastellaan,
miten energian hinnan vaihtelu, poliittiset paatokset ja teknologinen kehitys vaikuttavat
yrityksen  investointistrategiaan  tuulivoimahankkeissa.  Toiseksi  perehdytdan
riskienhallintamalleihin, kuten vakuutuksiin, termiinisopimuksiin, futuureihin ja muihin
finanssi-instrumentteihin, ja siihen kuinka ne voivat vahentaa tuulivoimaprojekteihin

liittyvia taloudellisia riskeja.

Nama kysymykset ovat merkittavia, silla tuulivoiman investoinneissa yhdistyvat suuret
padaomakustannukset, markkinahintojen vaihtelut seka poliittiset epavarmuudet. Ndiden
riskien vuoksi tehokkaiden riskienhallintakeinojen tarve korostuu. Vastaamalla edelld
mainittuihin kysymyksiin, voidaan hahmottaa kuinka yritykset voivat suojautua
taloudellisilta tappioilta ja samalla tukea uusiutuvan energian kasvua. Naihin kysymyksiin
pyritddn vastaamaan Kkirjallisuuskatsauksen ja riskianalyysin avulla, hyddyntden
tieteellistd tutkimusta, viranomaisraportteja ja alan tilastoja. Seuraavassa luvussa
tarkastellaan tarkemmin, milla menetelmilld naihin kysymyksiin pyritdan vastaamaan ja

miten tutkielma on rajattu Suomen ja Euroopan tuulivoimamarkkinoihin.

1.3 Tutkimusmenetelma ja rajaus

Tassa tutkielmassa tarkastellaan etenkin maalla toimivien tuulivoiman investointeihin
liittyvia poliittisia ja teknisia riskeja seka niiden hallintakeinoja kirjallisuuskatsauksen
avulla. Tutkimuksen riskienhallintamallit patevat pitkdlti myds merelld toimiviin
tuulivoimaloihin. Tutkimus perustuu ajankohtaiseen tieteelliseen kirjallisuuteen,
viranomaisraportteihin ja energia-alan tilastoihin. Lisaksi tarkastellaan, miten
taloudelliset riskienhallintakeinot, kuten vakuutukset ja finanssi-instrumentit, voivat
vaikuttaa investointistrategioihin ja vahentaa tuulivoimaprojekteihin liittyvia merkittavia

ylimdaraisia kustannuksia. Tutkimusmenetelmaksi valittiin kirjallisuuskatsaus, koska



tutkimus tarkastelee tuulivoimainvestointeja makrotasolla, yksittdisen yrityksen
nakokulman sijasta. Tarkastellessa laajemmalla tasolla on tutkimuksessa mahdollista
hyodyntdaa laajempaa  tutkimuskantaa sekda niihin liittyvia  ajankohtaisia
virnaomaisaineistoja vertailun tukena. Tama mahdollistaa kattavan ndkemyksen
tuulivoimainvestointien riskitekijoista ja niiden hallintakeinoista.

Tutkielmassa hyddynnetdaan paddasiassa tieteellisia artikkeleita, viranomaisraportteja
(esim., Fingrid, Energiavirasto) seka alan jarjestdjen tuottamaa aineistoa (esim.
Uusiutuvat ry, Tuulivoimayhdistys, WindEurope). Energiatalouteen liittyvia tilastoja ja
markkina-analyyseja  hyddynnetdan erityisesti sahkon hinnan vaihtelun ja
riskienhallinnan tarkastelussa. Lidhdeaineistot ovat ajankohtaisia, sillda tutkielmassa
kaytetdan padasiassa 2020-2025 vuosina julkaistuja aineistoja, jotta analyysi kuvastaisi
tuulivoimamarkkinoiden viimeaikaista kehitystd, mutta my6s vanhempia vyha

ajankohtaisia ldhteitd on kdytossa.

Jotta tutkielma pysyy rajattuna alkuperaiseen tutkimusaiheeseen, on se rajattu tietyille
osa-alueille. Maantieteellisesti tutkielma keskittyy padsaantoisesti Suomen ja Euroopan
tuulivoimamarkkinoihin, silla alueellisilla saantelyilla ja tukimekanismeilla on merkittavia
vaikutuksia investointipdatoksiin. Naiden tekijoiden vaihtelu voisi johtaa ristiriitaisiin
tulkintoihin, mika korostaa rajausten merkitysta. Tutkielma painottuu erityisesti
poliittisten ja teknisten riskien sekad taloudellisten riskienhallintamekanismien
tarkasteluun, mutta ei syvenny vyksittdisten turbiinimallien teknisiin ominaisuuksiin,
kuten turbiinien aerodynaamisiin ratkaisuihin tai tehontuottopotentiaaleihin.
Yksittdisten turbiinien tarkastelu voisi johtaa tutkielman liialliseen laajentumiseen, eika
se kuvastaisi yleisesti tuulivoimamarkkinoiden riskeja. Myo6skdaan tuulivoiman
ympadristovaikutukset, kuten alueen luonto, eldimisto tai maisemaan liittyvat seuraukset,
on jatetty tutkielman ulkopuolelle. Ndiden rajausten ja menetelmien avulla tutkielmassa
pyritddn tarjoamaan kattava analyysi tuulivoiman investointiriskeistd ja niiden
hallinnasta makrotasolla, ilman ettd tarkastelu hajaantuu vyksittdisten ongelmien
yksityiskohtaiseen  analyysiin.  Seuraavassa luvussa tarkastellaan tarkemmin

tuulivoimainvestointien rakennetta ja niihin liittyvia riskitekijoita.



2 Tuulivoiman investointiprosessi

Kuten kaikissa investointiprosesseissa, myos tuulivoimanhankkeissa suunnitteluvaihe on
kriittinen projektin onnistumisen kannalta. Investointiprosessin suunnittelu taytyy
toteuttaa huolella, silla epdonnistunut suunnittelu voi johtaa koko investointihankkeen
kaatumiseen  tai  lisdakustannuksiin  myohemmissa  vaiheissa.  Tuulivoiman
investointiprosessin suunnittelu alkaa usein lainsaadantoon, kaavoitukseen ja
lupaprosesseihin perehtymisestd (Suomen tuulivoimayhdistys ry, 2019, s. 2)
(Ymparistoministerio, 2016, s. 16). Tuulivoimaloiden sijoittaminen ja rakentaminen
edellyttad maankaytté- ja rakennuslain (132/1999, MRL) mukaista kaavoitusta.

Kaavoituksen 10a-luvussa on erikseen tuulivoimarakentamista koskeva yleiskaava.

Kaavoituksen ja lupaprosessin aloittaminen kannattaa tehda hyvissa ajoin, silla ne voivat
kestda useita vuosia ja vaatia laajoja selvityksia ennen paatosten tekemista (Suomen
tuulivoimayhdistys ry, 2019, s. 2). Esimerkiksi kunnalliset kaavoituspdatokset voivat
viivastyttdada hankkeita tai jopa estda niiden toteutumisen, jos paikalliset asukkaat
vastustavat niita tai hanke ei tayta ymparistovaatimuksia. Lainsaadannon lisaksi
tuulivoimaloiden  suunnittelussa  tulee huomioida aluekohtaiset lupa- ja
ympadristovaatimukset (Ymparistoministerio, 2016, s. 10). Ympadristdvaikutusten
selvitystd vaaditaan aina kaavoitushanketta tehdessa, minka lisaksi YVA-lain (252/2017)
mukaista yksittaistapausharkintaa tai ymparistovaikutusten arviointimenettelya voidaan
edellyttaa joissain tapauksissa (Ymparistoministerio, 2016, s. 17).
Ymparistonsuojelulailla (YSL 527/2014), pyritadan ehkdisemaan ympariston pilaantumista
ja saastumista (Eduskunta, 2014). Ympadristdlain avulla turvataan terveellinen ja
turvallinen elinymparistd. Tuulivoimalat voivat vaatia ymparistdvaikutuksen arviointia
hankkeen suuruuden mukaan. Luonnonsuojelulaki (YSL 9/2023), suojelee Suomen
luontoa ja sen monimuotoisuutta (Eduskunta, 2023). Tuulivoiman kannalta
luonnonsuojelulaki liittyy 1dhinnd uhanalaisten lintujen hyvinvointiin ja niiden
elinymparistdon turvaamiseen. Naiden lakien lisaksi voi jotkin alueet edellyttdaa vesilain

(587/2011, VL) edellyttamaa vesilupaa tai ilmailulain (1194/2009) perusteella
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lentoestelupaa. Tuulivoiman investointien suunnittelussa tulisi ottaa tarkasti huomioon

eri alueilla tarvittavat luvat.

Suunnitteluvaiheessa on tarkeda huomioida myds rahoituksen hankkiminen.
Tuulivoimahankkeet vaativat suuria padaomainvestointeja, mika tekee rahoituksen
suunnittelusta ja hankinnasta erittdin tarkedn osan projektin onnistumista. llman
rahoitusta tuulivoimahanke pysdahtyy kokonaan. Rahoituksesta tekee entista
haasteellisemman tuulivoimahankkeisiin vaadittavan rahoituksen suuruus. Uusiutuvien
energialahdehankkeiden rahoituksen tarve voi olla jopa nelinkertainen hiilella ja
viisinkertainen kaasulla toimiviin voimalahankkeisiin verrattuna (Iskandarova, 2021, s. 3).
1900-luvulla suurin osa energiayhtidista ja jakeluverkoista olivat valtion omistuksessa,
jolloin  myds rahoitus saatiin valtiolta. Kuitenkin 1900-luvun loppupuolella
sahkomarkkinoiden uudistukset ja yksityistiminen muuttivat julkisen vallan omistaman
monopolisen mallin, yritysten ja sijoittajien omistukseen (Iskandarova, 2021, s. 3). My0ds
rahoitusvaihtoehdot oli I0ydettavda muualta, jolloin energiantuotannon rahoituslahteet
laajenivat. Yleisimpia rahoitusmuotoja tuulivoimahankkeissa ovat perinteiset
pankkilainat, yritysten ja sijoittajien rahoitus, vakuutusyhtiot, sdatiot seka erilaiset
valtion tuet ja EU-rahoitus. My6s monet velkainstrumentit kuten joukkovelkakirjat seka
luotto- ja takaisinmaksujarjestelmat ovat yleisia tuulivoimahankkeiden investoinneissa.

Suunnitteluvaiheen valmistuttua voidaan aloittaa itse hankkeen rakentaminen.

Rakennusvaihe vaatii tarkkaa suunnittelua ja ammattitaitoa, jotta monimutkaiset
jarjestelmat saadaan asennettua asianmukaisesti. Rakennusvaihe alkaa, kun
rakennuslupa on saatu rakennusvalvontaviranomaiselta (Ymparistoministerio, 2016, s.
37). Tuulivoimalan rakentaminen kdynnistyy maarakennustoill3, jotka kattavat tieston ja
voimaloiden perustan rakentamisen sekd kaapelointien ja sdhkdaseman asennuksen
(Suomen uusiutuvat ry, n.d.). Maanrakennustdéiden laajuuden vuoksi niihin kuluu
rakennusvaiheessa eniten aikaa. Kun maarakennustyot saadaan valmiiksi, on aika
pystyttaa itse voimala. Turbiinien, tornien ja generaattoreiden suuri koko tekee niiden

kuljetuksesta ja asennuksesta haastavaa. Suuren kokonsa vuoksi komponenttien kuljetus
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edellyttaa erityiskuljetuksia ja muita logistisia jarjestelyita. Erityiskuljetukset ovat ldhes
poikkeuksetta voimalatoimittajan vastuulla (Suomen uusiutuvat ry, n.d.). Osien
saavuttua rakennusalueelle voidaan aloittaa asennusprosessi. Tuulivoimalan
asennusprosessi edellyttda korkeita nostureita, jotta komponentit voidaan asentaa
turvallisesti. Asennusprosessissa tulee ottaa huomioon sddolosuhteet, silld tuulet, sade
ja kylmyys voivat hankaloittaa tyontekoa tai jopa keskeyttda sen. Etenkin Suomessa,
jossa kesan ja talven lampotilaerot ovat suuret, on tuulivoimahankkeen rakentamisessa
otettava aikataulutus tarkasti huomioon. Tuulivoimalan pystytys toteutetaan kahden
nosturin avulla: roottori voi olla koottuna tai sen voi nostaa lapa kerrallaan ja tornilohkot
sekd konehuone nostetaan yleensa kokonaisena (Suomen uusiutuvat ry, n.d.). Kun
tuulivoimala on saatu pystyyn ja kaikki komponentit asennettua, voidaan se liittaa
sahkoverkkoon sahkdn tuottamista varten. Kuvasta 1 nahdaan tuulipuiston luvittamisen
prosessi alusta loppuun. Prosessiin kannattaa varata hyvin aikaa ja suunnitella
kaavoitukset huolella.

PROSESSI 1: YVA + YLEISKAAVA

> )

YVA ” Rakennuslupa

A . Tehdaan aina - aavoitus (kunta)
T"“'I';':'a?i'imta voidaan sisallyttas (siséltaen YVA:n)

y kaavaan (kunta) Mahdollisesti:

(ELY-keskus) Ympéristolupa
(kunta)

PROSESSI 2: YLEISKAAVA Winan YA >

noin vuosi

PROSESSI 3: SUUNNITTELUTARVERATKAISU

Rakennuslupa
(kunta)

Suunnittelu-
tarveratkaisu:
poikkeuslupa,
ei kaavoitusta

v
eejuayes ednq

Mahdollisesti:
Ymparistolupa
(kunta

YHTEISKUNNALLISET VAATIMUKSET

Lupa
Lupa puolustus- Lupa ilmailuviran- ka.?taverkko?n
SRR omaisilta liittymisesta
(liittymissopimus
Fingrid)

Kuva 1 Tuulipuiston luvittaminen (Suomen tuulivoimayhdistys ry, 2019, s. 2).
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Kun tuulivoimala on liitetty sahkoverkkoon, se alkaa tuottaa sahkoenergiaa.
Tuulivoimaloiden elinkaari on noin 25 vuotta ja uudemmissa voimaloissa elinkaari voi
olla jopa yli 30-vuotta (Suomen uusiutuvat ry, n.d.). Tuulivoimaloiden kayttoika ei
kuitenkaan aina saavuta odotettua elinkaarta, lukuisten syiden vuoksi. Jotta voimalat
tuottaisivat mahdollisimman pitkdan energiaa, vaativat ne jatkuvaa huoltoa. Voimalan
omistaja voi tuottaa huollot itse tai ulkoistaa ne toiselle yritykselle. Huoltosopimukset
ovat tavallisesti useiden vuosien tai jopa yli vuosikymmenen mittaisia.
Voimalatoimittajat edellyttavat usein huoltosopimuksia takuun ollessa voimassa
(Suomen uusiutuvat ry, n.d.). Tuulivoimalan paastya elinkaarensa loppuun, se taytyy
purkaa ja kayttaa osat uudelleen. Voimalan rakentamiseen kaytetyt arvokkaat metallit
voidaan myyda tai hyodyntda seuraavissa tuulivoimainvestoinneissa. Tuulivoimaloiden

muovikomposiitista tehdyt lavat, menevat murskaukseen ja taman jalkeen kierratykseen.
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3 PESTEL-analyysi

PESTEL-analyysi on strateginen tyokalu, jonka avulla voidaan tarkastella ulkoisten
makrotaloudellisten tekijoiden vaikutuksia. Analyysissa kartoitetaan eri nakokulmista
keskeiset muutosvoimat, jotka vaikuttavat organisaation toimintaan kunkin kirjaimen
edustamalla osa-alueella (Vuorinen & Huikkola, 2023). Sana PESTEL voidaan jakaa
kirjainten perusteella poliittiset (Political), Taloudelliset (Economical), sosiaaliset (Social),
teknologiset (Technologial), Ymparistolliset (Environmental) ja Lainsdaadanndlliset (Legal).
Tuulivoimainvestointiriskeja kartoittaessa voidaan kayttda PESTEL-analyysid kattavan
kokonaiskuvan saamiseksi mahdollisista riskeistd. Tuulivoimainvestointiin liittyvat
lainsdaadanndlliset ja ymparistolliset riskit kasiteltiin kattavasti luvussa 2 ja, joten niita ei
erikseen kasitella tassa luvussa. Lisaksi lainsaadanndllisiin ja ymparistollisiin riskeihin

palataan poliittisia ja sosiaalisia riskeja kasittelevien kappaleiden yhteydessa.

3.1 Poliittiset riskit (Political)

Tuulivoimalahankkeeseen liittyy useita poliittisia riskejd, jotka voivat merkittdvasti
vaikuttaa investoinnin kannattavuuteen. Nama riskit johtuvat usein epavarmuudesta
poliittisten ja menettelytapojen ja sadntelyn muutoksista. Erityisesti lainsaadantoon ja
saantelykehykseen liittyvat muutokset voivat luoda epdvarmuutta investointien tuotto-
odotuksiin. Esimerkiksi hallitusten paatokset uusiutuvan energian tukijarjestelmien,
kuten syottotariffien ja verohelpotusten, muuttamisesta voivat kasvattaa
investointiriskeja (Gatzert & Kosub, 2016, s. 992). Sy6ttotariffi on valtion maksama
takuuhinta uusiutuvan energian tuottajille. Sen tavoitteena on tehdad uusiutuvasta
energiasta houkuttelevampaa ja ennustettavampaa investoijille. Valtion vahentaessa tai
poistaessa tariffeja, investoinnin kannattavuus saattaa heikentyd. Hyvana esimerkkina
syottotariffien riskeistd on Espanjan politiikka 2010-luvulla. Espanja tarjosi aiemmin
paljon syottotariffeja aurinko- ja tuulivoimainvestointeihin. Oikeuskehykselliset
muutokset johtivat kuitenkin siihen, ettd valtio joutui luopumaan syottotariffeista

kokonaan ja joissain tapauksissa my0s takautuvasti (European Court of Auditors, 2019).
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Investoijien luottamus vadhentyi tapauksen seurauksena merkittavasti. Poliittiset
linjaukset ja saatelyuudistukset voivat toisaalta vaikuttaa my6s positiivisesti
tuulivoimainvestointiin, tarjoamalla parempia kannustimia ja vakautta uusiutuvan
energian markkinoille. Maat saattavat tarjota myOs veroetuja uusiutuvan energian
investoinneille. Mikali valtio myohemmin paattdadkin  poistaa tai muuttaa
verohelpotuksia, voi tama johtaa investoinnin kannattamattomuuteen ja

samantapaiseen tilanteiseen kuin syottotariffien tapauksessa.

Geopoliittiset tekijat vaikuttavat tuulivoimainvestointeihin, erityisesti komponenttien
saatavuuden ja energiariippuvuuden kannalta. Tuulivoimaloiden kysynnan kasvaessa,
myds niihin tarvittavia materiaaleja tarvitaan entista enemman. Tuulivoimaloiden
rakentamiseen tarvittavien materiaalien ja mineraalien saatavuuden turvaaminen on
erityisen tarkeda hankkeen onnistumisen kannalta. Tuulivoimaloiden generaattoreissa
kdytetdan useita harvinaisia mineraaleja, joita ei juurikaan tuoteta Euroopassa. Suuri osa
maailman harvinaisista mineraaleista, kuten neodyymi ja dysprosium, tuleekin Kiinasta,
mika tekee Euroopan energiariippuvuudesta haavoittuvan poliittisille ja taloudellisille
muutoksille (Birol, 2022, s. 218). Kuviosta 1 ndhddan, miten tuulivoimaloissa
kaytettavien harvinaisten elementtien kysyntd kasvaa tulevaisuudessa. Kuviossa 1
lyhenne on kolme lyhennetta STEPS, APS ja NZE. Ne kuvaavat tulevaisuuden politiikan
kehityskulkuja. STEPS kuvaa nykyistd politiikkaa ja jo saadettyja lakeja ja ohjelmia. APS
olettaa ettd kaikki ilmastolupaukset toteutuvat tdysimaaradisind ja aikataulussa. NZE
kuvaa tulevaisuutta, jossa maapallon keskilampétilan nousu pysahtyy 1,5 °C:een.
Tuulivoiman kasvavan kysynndan myota myos edelld mainittujen harvinaisten mineraalien,
tarve kasvaa merkittavasti, mika voi nostaa niiden hintoja ja lisata saatavuusriskeja (Birol,
2022, s. 321). Naiden elementtien hinnan nousu, nostaa siis samalla
tuulivoimahankkeissa tarvittavien komponenttien hintoja. Hintojen nousut voivat
aiheuttaa budjetillisia ongelmia ja materiaalien saatavuudesta voi muodostua
pullonkaula, mikali niiden kysynta kasvaa nopeammin kuin tuotantokapasiteetti pystyy

vastaamaan tarpeeseen. Poliittiset paatokset kuten, kauppasodat, vientikiellot tai
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tullimaksujen  korotukset, voivat heikentda Euroopan tuulivoimateollisuuden

kilpailukykya ja estaa kriittisten mineraalien tuontia.

Copper Silicon
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Kuvio 1 Vuotuinen kysyntda valituille kriittisile mineraaleille, joita kaytetdan
vahadpaastoisessa sahkon tuotannossa, varastoinnissa ja verkostoinnissa eri
skenaarioiden mukaan vuosina 2021-2050 (Birol, 2022, s. 320).

3.2 Markkinariskit ja sihkén hinnan vaihtelut (Economical)

Sahkon hinnan volatiliteetti tarkoittaa sahkon markkinahinnan ennakoimatonta
vaihtelua tietylla aikavalilla. Tama vaihtelu voi johtua useista syistda, kuten
sddolosuhteista, kysynnan ja tarjonnan vaihtelusta tai poliittisista paatoksista (Suomen
uusiutuvat ry, n.d.). Markkinahinnan vaihtelut voivat aiheuttaa merkittavid riskeja

uusiutuvan energian, kuten tuulivoiman, kannattavuudelle ja investoinneille. Sahkdn
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hinnan vaihtelut ja hinnan lasku koituvat etenkin ongelmaksi, mikali sahkoa joudutaan
myymaan suunniteltua alhaisemmalla hinnalla. Tama korostuu etenkin tilanteissa, joissa
sahkodn varastointimahdollisuudet ovat rajalliset, jolloin tuotettu energia on myytava
markkinoille alhaisesta hintatasosta riippumatta (Gatzert & Kosub, 2016, s. 992).
Tuulivoiman tuotanto on erityisen altis sahkon hinnan volatiliteetille, silld tuotannon
ajoitusta ei voida tdysin hallita, vaan se on riippuvainen sadaolosuhteista, erityisesti
tuulen voimakkuudesta. Hintavolatiliteetin vaikutuksia voidaan kuitenkin hillita erilaisilla
riskienhallintamekanismeilla, kuten pitkdn aikavalin sahkdnostosopimuksilla (PPA-
sopimukset) ja erilaisilla johdannaisilla, joita kasitellddn tarkemmin luvussa 3. Myos

sahkon varastoinnin optimointi vahentda hinnanvaihtelun vaikutuksia.

Tuulivoimalan rakentaminen on erittdin kallis hanke, joka edellyttdda huomattavasti
suurempaa rahoitusta, kuin fossiilienergialla toimivat voimalat (Iskandarova ym., 2021,
s. 3). Rahoitusta hankkiessa on huomioitava yleinen korkotaso silla, korkotason nousu
lisda velkarahoituksen kustannuksia. Korkotason ollessa korkealla, voi rahoituksen
hankkiminen lainaamalla olla kannattamatonta. Toisaalta matala korkotaso laskee
lainojen kustannuksia, mikd voi tehda investoinnista houkuttelevamman. Tarkastellaan

annuiteettilainan maksueria yhtalolla:

_ r(1+r"
A=P (1+r)n-1 1)

Missa A on annuiteettilainan vuosittainen maksuerd, P on lainapdadaoma, r on korkokanta
ja n on maksuerien lukumadara. Annuiteettilaina tarkoittaa lainaa, jonka
takaisinmaksuera pysyy samana koko laina-ajan. Voimme verrata kahta eri korkotasoa 3 %
ja 6 % ja sen vaikutusta korkojen lopulliseen kokonaismaaraan. Yritys ottaa 1 000 000 €

lainan tuulivoimahanketta varten ja 10 vuoden laina-ajalla.

0,03(1+0,03)1°

A'=1000000 X~
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A ~1000000x0,117231 = 117 231 /vuosi

10xA=10%x117231=1172 310

Lainan kokonaiskustannukset 10 vuodessa ovat 1 172 310 € korkotason ollessa 3 %. Tasta
summasta korkojen osuus on 172 310 €. Seuraavaksi tarkastellaan, kuinka paljon

kokonaiskustannukset ovat 6 % korkotasolla.

0,06(1+0,06)°

A'=1000000 x 2

A =~ 1000000 x 0,135868 = 135 868/vuosi

10x A=10x 135868 =1 358 680

Lainan kokonaiskustannukset 10 vuodessa ovat 1 358 680 € korkotason ollessa 6 %. Tasta
summasta korkojen osuus on 358 680 €. Korkokustannukset 6 % korkotasolla ovat yli
kaksinkertaiset verrattuna 3 % korkotasoon. 3 % korkotasolla korkokustannukset
vastaavan noin 17 % lainan alkuperdisestd maarasta, kun taas 6 % korkotasolla osuus
nousee noin 36 prosenttiin. Todellisuudessa tuulivoimainvestointeihin tarvittavat
rahoitukset ovat vielda huomattavasti suurempia ja voivat olla jopa satoja miljoonia
euroja. Talloin korkotason merkitys kasvaa viela entisestaan. Korkotaso vaikuttaa myos
tulevaisuudessa saatavien kassavirtojen nykyarvoon. Tulevien kassavirtojen
muuntamista nykyarvoksi kutsutaan diskonttaukseksi (De La O & Myers, 2021, s. 1339).
Diskonttauskorolla tarkoitetaan korkokantaa, jolla tulevat rahavirrat muutetaan
nykyarvoon. Se kuvaa sijoittajan tai yrityksen vaatimaa vahimmaistuottoa sijoitukselle,

huomioiden sijoitukseen liittyvan riskin seka vaihtoehtoiskustannukset.

FV

V= (2)

T @a+in
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Missa PV tarkoittaa nykyarvoa, FV tulevaa arvoa, i diskonttauskorkoa ja n ajanjaksojen
maaraa. Tarkastellaan tilannetta, jossa vuoden kuluttua saadaan miljoona euroa.

Diskonttauskoron on arvioitu olevan noin 10 %.

__ 1000000

PV = (1+0,1)1

PV =~ 909 090,1

Vuoden kuluttua tulevan miljoonan euron arvo nykyrahassa olisi vain noin 909 090 euroa.
Vaihtoehtoiskustannuksilla tarkoitetaan niitd tuottoja, jotka jaavat saamatta, kun
valitaan tietty vaihtoehto toisen sijaan. Diskonttauskorkojen ollessa korkealla
menettavat tulevaisuuden tulot arvoaan nopeammin, mikd heikentdd investoinnin

kannattavuutta.

3.3 Sosiaaliset riskit (Social)

Tuulivoimahankkeisiin liittyy useita sosiaalisia riskeja, jotka voivat vaikuttaa hankkeen
etenemiseen tai keskeyttdda sen kokonaan. Riskit liittyvat yleisesti alueella asuvien
ihmisten yleiseen vastustukseen. Vaikka tuulivoimaa pidetaan hyvin puhtaana ja yleisesti
toivottuna energianlahteend, saattavat hankkeet kohdata ongelmia paikallisilta
asukkailta. Keskustelut ongelmista kohdistuvat padsaantoisesti maisema-, vilke- ja
danihaitoista, mutta hyvaksyvyytta voi heikentdad myos epdoikeudenmukaisuuden tunne
(Pelli, 2024). Pellin (2024) mukaan epareiluudet nakyvat esimerkiksi maanomistajien
valilla, silld tuulivoimaloille vuokraavat omistajat saavat hyvda vuosivuokraa seka

padsevat mukaan neuvotteluihin alusta alkaen.

Paikallinen vastustus voi ndkyda kaavoitus- tai lupaprosessien valituksissa. Vahva

sosiaalinen vastustus on joissain tapauksissa jopa johtanut tuulivoimahankkeen
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peruuntumiseen. Vuonna 2017 Sievin kunnassa Pohjois-Pohjanmaalla Jakoistenkallion
eteldiselle alueelle suunniteltiin tuulivoimapuistoa. Kylaalueella esiintyneen suuren
vastustuksen vuoksi kunta esitti, ettd tdma alue poistetaan suunnitelmaista. Tama
huomioitin  mydhemmin  maakuntakaavoitusluonnoksessa, johtaen hankkeen

keskeytymiseen (Council of Oulu Region, 2016, s. 32).

3.4 Tekniset riskit (Technological)

Tuulivoimahankkeisiin liittyy usein teknisia riskeja, jotka voivat vaikuttaa investointien
kannattavuuteen ja lyhentdaa voimaloiden kayttoikda. Teknologian nopea kehitys,
mekaaniset viat ja vyllapidon haasteet voivat aiheuttaa lisakustannuksia ja
odottamattomia hidastuksia (Santelo ym., 2022, s. 515). Tuulivoimaloiden komponentit
altistuvat jatkuvasti voimakkaille sadolosuhteille, kuten tuulelle, sateelle ja jaatymiselle.
Tama voi johtaa materiaalivaurioihin, jotka johtavat tuulivoimalan hetkelliseen
pysayttamiseen (Gatzert & Kosub, 2016, s. 987). Materiaali- ja huoltokustannusten lisdksi
jokainen kayttokatkos aiheuttaa tuulivoimalalle my6s tulomenetyksia. Tuulivoimala on
saatava nopeasti takaisin toimintaan, jotta ylimaardisilta kustannuksilta valtytaan.
Etenkin talviolosuhteissa, voivat korjaukset aiheuttaa pitkia viivastyksia ja tulla kalliiksi.
Mikali korvaavia komponentteja ei ole saatavilla, voi ongelman laajuus kasvaa
merkittavasti ja kayttokatkos pitkittyd. Tuulivoimaloiden kriittiset komponentit, kuten
lapakulmajarjestelma, taajuusmuuntaja, generaattori, konehuoneen suuntajarjestelma,
vaihteisto, sensorit ja ohjausjarjestelman viestinta, lavat seka roottorin napa aiheuttavat
noin 20% vioista, mutta jopa 80% kayttokatkoksista (Santelo, 2022, s. 516). Suurin osa
tuulivoimaloiden komponenttien vioista ei siis johda kayttdkatkoksiin, mutta kriittisten
komponenttien asianmukainen huolto ja riittdva ennakointi ovat tarpeellisia

tuulivoimalan yllapidossa.

Tuulivoiman teknisilla ongelmilla on vaikutus myos sen elinkaareen. Tuulivoimaloiden
elinkaaren pituuden ennusteet ovat yleensa 25—30-vuotta (Suomen uusiutuvat ry, n.d.).

Voimaloiden elinkaaret ovat kuitenkin todellisuudessa usein paljon lyhyemmat.



20

Esimerkkind teknisista riskeista ovat Haminaan vuonna 2010 valmistuneet tuulivoimalat.
Tuulivoimalat jouduttiin purkamaan vain noin 13 vuotta valmistumisensa jalkeen, vaikka
elinkaaren ennuste oli noin 25 vuotta (Koskinen & Kaipainen, 2023). Voimaloiden
purkamisen syynd oli vaikeus saada varaosia valmistajan konkurssin vuoksi seka
tariffijarjestelman loppuminen purkukesdana. Komponenttien kuluminen johti siis
tuulivoimaloiden elinkaaren puolittumiseen, koska varaosien hankinta toiselta
valmistajalta ei ollut taloudellisesti kannattavaa. Varaosia voi vaihtoehtoisesti hankkia
myds muilta valmistajilta, mutta se kasvattaa yleensa kustannuksia ja samalla heikentaa
investoinnin  kannattavuutta. Voimalat ovat siis erittdin riippuvaisia niiden
komponenttien ja varaosien valmistajista. Toimittajan konkurssi, vetdytyminen
markkinoilta tai teknologian vanhentuminen aiheuttaa usein suuria riskejd, kuten
varaosien saatavuuden loppumisen. Voimaloiden elinkaaren ennakoimattomuus

vaikeuttaa investoinnin taloudellista suunnittelua ja voi lisata sijoittajien epavarmuutta.

Tuulivoima on vahvasti riippuvainen optimaalisista sddolosuhteista. Tuulivoiman
tuotanto on erittdin vaihtelevaa, silla se edellyttada tiettyja tuulennopeuksia toimiakseen.
Tuulivoimalat tuottavat eniten energiaa tuulen nopeuden ollessa 10-15 m/s ja voivat
tuottaa sahkoa tuulen nopeuden ollessa 3-25 m/s (Anne, nd, s. 2). Tuulen nopeuden
ollessa ali 3 m/s tai yli 25 m/s tuulivoimalat lakkaavat toimimasta. Tall6in ne eivat tuota
lainkaan energiaa ja ovat pois kaytostd. Tuulen nopeuden vaihtelut aiheuttavat
vaihtelevaa tuotantoa ja haasteita sahkoverkon vakaudelle. Tuulivoimalan tulee myo6s
kohdata sahkoverkon tekniset vaatimukset. Mikali voimala ei vastaa vaatimuksia voi
edessd olla vuosien mittainen johtojen, muuntajien tai katkaisijoiden
uudelleenrakentaminen (Fingrid, nd s. 9). Sahkoéverkon vaatimukset voivat aiheutua
kalliiksi investoinnin kannalta, mikdli niitd ei ole otettu tarkasti huomioon teknista

suunnittelua tehdessa.
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4 Riskienhallintastrategiat ja finanssimekanismit

Tuulivoimainvestoinnit sisaltdavat useita riskejd, joihin kuuluu esimerkiksi poliittiset
paatokset, markkinan heilahtelut, teknologian epavarmuudet ja lainsdaadanndlliset
muutokset. Naita riskejd analysoitiin edellisessa luvussa PESTEL-viitekehyksen avulla.
Jotta investoinnin kannattavuus voidaan varmistaa, tdytyy naditd riskeja pystya
tunnistamaan, arvioimaan ja hallitsemaan systemaattisesti. Tassa luvussa tarkastellaan
millaisia  strategioita ja tyokaluja voidaan hyoddyntdaa tuulivoimahankkeiden
riskienhallinnassa. Ensimmaiseksi esitelldan riskienhallinnan perusperiaatteet ja -
prosessit, minka jalkeen kasitelldan keskeisia finanssimekanismeja, sahkdmarkkinoiden
suojauskeinoja ja  vakuutuksia. Lisaksi tarkastellaan, miten ymparisto- ja
vastuullisuusvaatimukset vaikuttavat investointipdaatoksiin ja sijoittajien odotuksiin.
Kokonaisuudessaan tavoitteena on muodostaa kattava kuva siitd, miten erilaisia riskeja

voidaan ennakoida ja hallita tuulivoimainvestointien eri vaiheissa.

4.1 Riskienhallinnan perusperiaatteet

Riskienhallinta alkaa riskien tunnistamisesta. Riskeiltd varautuessa taytyy laatia kattava
lista riskeistd, joita on ilmennyt aiemmissa tuulivoimaprojekteissa, jotta ne voidaan
valttaa tulevassa hankkeessa. Huolellisella ennakoinnilla voidaan vahentdaa merkittavasti
projekteissa esiintyvien ongelmien maaraa ja negatiivisia vaikutuksia (Mantyneva, 2025,
s. 135). Hankkeen koordinoinnista vastaa projektipaallikko. Projektipaallikon vastuulla
riskienhallinnassa on tunnistaa riskit ja varautua niihin. Vaikka projektipaallikké kantaa
kokonaisvaltaisesti vastuun riskienhallinnasta, kdytdnnon tasolla voidaan vastuita jakaa
myos muille sidosryhmille. Riskeja tunnistaessa on hyva ottaa sidosryhmien kuten
asukkaiden, viranomaisten ja sijoittajien nakékulmat huomioon, silla he voivat tuoda
esille riskeja, joita sisdinen riskienhallintaryhma ei ole huomioinut. Mikali hankkeen
aikana ilmenee odottamattomia ongelmia, on hyva varautunut niihin myo6s ajallisesti.
Hankkeen aikatauluun kannattaa varata hieman puskuria, jotta yllattavat ongelmat eivat

viivastyta lopullista hankkeen valmistumisajankohtaa. Ongelmien sattuessa on
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projektipaallikon myos pidettava listaa henkildistd, joihin han voi olla yhteydessa apua
tarvittaessa (Mantyneva, 2025, s. 137). Riskienhallinnan maara tulisi mitoittaa hankkeen
suuruuden perusteella. Kattava riskinhallinta on oleellista kaikissa hankkeissa, mutta
liiallinen varautuminen voi kuluttaa hankkeen resursseja ja hankaloittaa sen etenemista.
Taman vuoksi riskinkartoituksessa tulee tehda kattava kustannus-hyoty analyysi

(Mantyneva, 2025:144; Abba ym., 2022:6).

Kun riskit on tunnistettu, voidaan aloittaa niiden analysoiminen. Riskienhallinnan
keskiossa on riskien vakavuuden ja ilmenemisen todennakdisyyden hahmottaminen
(Mantyneva, 2025, s. 139). Analyysissa voidaan hyddyntaa tyokaluja kuten riskimatriisia.
Riskimatriisi on riskienhallinnassa laajassa kaytossa oleva tyokalu, jolla arvioidaan
todennakoisyytta riskien esiintymiselle ja sitd kuinka vakavia seurauksia riskilla on.
Taulukko 1 havainnollistaa riskimatriisin mahdollisen rakenteen. Siirryttaessa sarakkeissa
oikealle riskin vakavuus kasvaa. Rivit taas osoittavat riskin todenndkdisyyden. Vakavin
riski sijoittuu matriisin oikeaan alalaitaan, kun taas mitattémin riski vasempaan
ylalaitaan. Varit hahmottavat riskien merkittavyytta ja niihin vaadittavia toimenpiteita.
Riskienhallinnassa tulee suhteuttaa riskin eliminointiin kdytettava aika ja toimenpiteiden
kustannukset riskin vakavuuteen ja todennakoisyyteen (Mantyneva, 2025, s. 140).
Riskienhallintaa tukevat my6s standardit. Riskien tunnistamisessa ja arvioinnissa voidaan
kayttdaa apuna kansainvalista ISO 31000 riskienhallinta standardia (Suomen standardit RY,
2020). Standardi antaa toimintamallin, jolla riskienhallinta saadaan osaksi koko
organisaation toimintaa. 1ISO 31000 ei sisalla vaatimuksia vaan on enemman suuntaa
antava toimintamalli, jota organisaatio voi seurata ja kayttdaa hyvaksi paatoksenteossaan.
ISO 31000 standardin mukaan riskia voidaan kuvailla organisaation tavoitteiden

saavuttamiseen liittyvana epavarmuutena (Abba ym., 2022, s. 2)



23

o Vakavuus
Todennakoisyys
2 3 4
Vahainen Kohtalainen | Kohtalainen
1
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2
riski riski
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3
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Kohtalainen
4
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Taulukko 1 Riskimatriisi

Taulukko 2 havainnollistaa mahdollista tuulivoimainvestoinnin riskienhallinnassa
kaytettavaa riskimatriisia. Kun riskien todenndkoisyydet ja vakavuudet on arvioitu,
voidaan aloittaa riskien ennaltaehkaiseminen. Tama ennakoiva riskienhallinta keskittyy
toimenpiteisiin, joilla pyritddan estdmaan riskien toteutuminen tai pienentamaan niiden
vaikutuksia ennen kuin ne ilmenevat. Vaikka riskit olisi huomioitu ja niitd varten olisi
varauduttu, ei kaikkeen kuitenkaan voi varautua (Mantyneva, 2025, s. 141).
Tuulivoimalahankkeen kaltaisessa monimutkaisessa projektissa ilmenee hyvin
todennakoisesti yllattavia ongelmia, joita ei olisi voitu tunnistaa aiemmin. Tall6in
tarvitaan reaktiivista riskienhallintaa, jossa varaudutaan nopeasti toteutettaviin
korjaaviin toimiin. Reaktiivista riskienhallintaa tukee etukdteen laadittu suunnitelma,
johon on listattu korjaavia toimenpiteitd yllattavia tilanteita varten. N&in voidaan
minimoida jo tapahtuneiden riskien vaikutuksia ja saada hanke etenemaan

mahdollisimman nopeasti.
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o Vakavuus
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Taulukko 2 Riskimatriisi tuulivoimainvestoinnissa

4.2 Siahkomarkkinoiden suojausmekanismit

Tuulivoimainvestoinneille sahkén markkinahinnan vaihtelut ovat ongelma, jolta ei voida
valttyd. Tuotannon ennakoimattomuus yhdistettyna sahkon hinnan volatiliteettiin luo
merkittavia taloudellisia riskeja, etenkin silloin kun varastointimahdollisuudet on
rajalliset, jolloin myynti on valttamatonta (Gatzert & Kosub, 2016, s. 992). Kuvasta 2
nahddan tuulivoimatuotannon vaihtelut vuorokaudenajoittain vuosilta 2014-2024
(Korpela, 2024). Vaihtelua esiintyy ympari vuoden, mutta etenkin kesdkuukausina
tuotanto vaihtelee pdivan mittaan hyvin paljon. Kuvasta 2 voidaan myds paatelld, etta
vuodenajalla on merkittava vaikutus tuulivoiman tuotannon maaraan. Markkinahinnan
ja tuotannon vaihteluiden aiheuttamia riskeja, voidaan kuitenkin minimoida,

hyodyntamalla  erilaisia  suojausmekanismeja.  Keskeisimpida = markkinariskien
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hallintakeinoja on johdannaisten, pitkdaikaisten sahkonostosopimusten (PPA) ja

energian varastoinnin hydédyntaminen (Gatzert & Kosub, 2016, s. 990, 992).

Tuulivoiman tuotanto vuorokaudenajoittain (v. 2014 - 2023)
sydantalven ja kesan eroavuudet

Tuulivoiman tuotanto prosentteina (%) kokonaistuotannosta

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 2 23 24

Kuva 2 Tuulivoiman tuotanto vuorokaudenajoittain (v. 2014 - 2024), (Korpela, 2024).

4.2.1 Termiinisopimukset

Sahkén  varastoinnin  ollessa  haastavaa, on tdrkeda hyodyntda muita
riskienhallintamekanismeja, jotka vahentdvat sdahkon hinnan vaihteluista koituvia
tappioita. Termiinisopimukset sopivat tahan tilanteeseen hyvin, silla niiden avulla sahkon
hinta voidaan maarittaa etukateen. Termiinisopimukset ovat johdannaisia, joissa
sovitaan hinnasta, jolla ostetaan tai myydaan omaisuutta tai sijoituskohdetta tiettyyn
hintaan tulevaisuudessa (Hull, 2022, s. 28). Termiinisopimukset eivat ole julkisilla
markkinoilla noteerattavia, vaan ehdot ovat osapuolten itse neuvoteltavissa. Naissa
sopimuksissa osapuolten valilla voidaan sopia seka pitkdn ettd lyhyen position
ottamisesta. Toinen osapuolista ottaa pitkdn position ja sitoutuu ostamaan omaisuuden
tiettyyn sovittuun hintaan tiettyna sovittuna pdivana. Lyhyen position ottava osapuoli

sitoutuu  myymaan  omaisuuden  kyseisenda  pdivana  sovittuun  hintaan.
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Tuulivoimatuotannossa termiinisopimuksella maaritetdan etukdteen hinta, jolla
tuotettua sahkdenergiaa myydaan toisille osapuolille. Ndin sahkdén markkinahinnan
vaihtelut eivat enda vaikuta hintaan, vaan pelkdstaan ennalta sovitulla hinnalla on
merkitysta. Jos sahkon markkinahinta on myyntihetkelld matalampi kuin sopimuksessa
oleva hinta, tekee sahkdn myyja voittoa. Sdhkon markkinahinnan taas ollessa korkeampi
kuin sopimuksessa oleva hinta, voittoa tekee sahkdn ostaja. Termiinihinta voidaan laskea

kaavalla (Huisman ym., 2021, s. 1260):

F =E(S) — k xXvar(s) +y + skew(S) (3)

Kaavassa F on termiinihinta eli hinta, jolla sdhkda sovitaan myytavaksi tulevaisuudessa.
E(s) on odotettu spot-hinta, eli hinta, jolla odotetaan, ettd sahkoda tullaan myymaan
tulevaisuudessa. Var(s) on odotettujen hintojen varianssi, mikd mittaa hintojen
epavarmuutta ja vaihtelua. Skew(s) kertoo odotettujen hintojen vinouden, eli sen kuinka
symmetrisesti hinnat jakautuvat. Vinous voi viitata esimerkiksi siihen, onko alhaisten vai

korkeiden hintojen esiintyminen todennakdisempaa.

4.2.2 Futuurit vai termiinisopimukset

Termiinisopimusten lisaksi futuurisopimukset on sahkén hinnan volatiliteettiin liittyva
riskinhallintakeino. Futuurisopimukset on hyvin samankaltaisia kuin termiinisopimukset,
mutta futuurisopimuksilla kdydaan kauppaa yleisesti porssissa (Hull, 2022, s. 30). Jotta
kaupankaynti porssissd on mahdollista, futuurisopimukset ovat standardisoitu kaiken
paitsi hinnan osalta (Hull, 2022:30; Campbell, 2004:3). Termiinisopimukset tehdaan
suoraan osapuolten valilla, joten toisen osapuolen maksukyvyttéomyyteen liittyy aina
riski. Futuurisopimuksilla kdydaddn kauppaa porssissd, jolloin toisen osapuolen
maksukyvyttémyys ei ole mahdollinen riski. Molemmat sopimustyypit ovat erinomaisia
suojautumiskeinoja sdahkdén markkinahinnan vaihtelulta. Termiinisopimuksiin liittyy
suurempi riski, mutta ne ovat yksilollisempia ja mahdollistavat sopimuksen raataléimisen

tilanteeseen sopivaksi.
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4.2.3 Power Purchase Agreement

Power Purchase Agreement (PPA), on sdahkdnostosopimus, jolla sahkon tuottaja sopii
myyvansd sahkoa sovittuna ajanjaksona asiakkaalle tiettyyn hintaan (Jain, 2022:1;
Suomen uusiutuvat ry, 2024:1). PPA-sopimusten ajanjaksot vaihtelevat, mutta ovat
yleisesti erittdin pitkid ja vaihtelevat 10—25-vuoden valilld. Asiakas sitoutuu ostamaan
tuotetun sdhkoenergian, jolloin tuulivoiman tuotannon vaihtelusta aiheutuvat
tuotannon ylijaamat eivat aiheuta tappioita tuulivoiman tuottajalle. Sopimuksilla
valtetadn sahkon markkinahinnan volatiliteetin sekd tuotannon ylijaaman aiheuttamat
tappiot. Vaikka PPA-sopimukset maarittelevat asiakkaan olevan velvollinen ostamaan
sahkdéa ennalta sovitulla hinnalla, eivat ne ole tadysin riskittémia, silla asiakkaan
maksukyvyttdmyys voi aiheuttaa taloudellisia tappioita tuulivoiman tuottajalle (Jain,
2022:1; Gatzert & Kosub, 2016;990). Taman vuoksi on tarkeda tehda kattava

taustatutkimus asiakkaasta ennen PPA-sopimuksen solmimista.

4.2.4 Energian varastointi

Tuulivoimatuotannon vaihteluita voidaan erilaisten sahkonostosopimusten lisaksi hallita
tuotetun energian varastoinnilla. Mikali tuotettua energiaa voidaan varastoida, valtytaan
energian myymiselta alihintaan, kun tuotanto on suurta. Kuten muukin teknologia,
energian varastointi on kehittynyt merkittavasti viime vuosina. Energiaa voidaan
varastoida erilaisilla energianvarastointijarjestelmilld, kuten vesivarastoinnilla,
paineilmalla, vetyvarastoilla, vauhtipyoralld, magneettisilla energiavarastoilla seka

akkuvarastoinnilla (de Siqueira & Peng, 2021:1 Diaz-Gonzalez ym., 2016:93).

Vesivarastointi on edelld mainituista energian varastointijarjestelmistd teknologisesti
kehittynein ja samalla yleisin suuritehoisissa sovelluksissa (Khalid, 2023, s. 178) (Diaz-

Gonzalez ym., 2016, s. 94). Vesivarastointi toimii veden potentiaalienergiaa hyédyntaen.
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Kahden eri korkeudella olevan vesialtaan valilla siirretddan vetta altaasta toiseen. Kun
sahkon hinta on matala, pumpataan alemmasta altaasta vettd ylempaan altaaseen.
Sahkén hinnan noustessa voidaan ylemmasta altaasta vapauttaa vetta turbiiniin, joka
tuottaa sdhkoenergiaa. Vesivarastoinnin kdyttokustannus on arvioitu olevan alhaisin

verrattuna muihin varastointimuotoihin (Khalid, 2023, s. 179).

Paineilmavarastointi on myos suosittu varastointimuoto, jossa hyddynnetdan paineilmaa
energian varastoinnissa. Paineilmavarastointi perustuu ilman puristamiseen ja
sailomiseen korkeassa paineessa kompressorien avulla, sahkon hintojen ollessa alhaiset.
Paineilmaa sailotdaan joko sdilidihin maan paalle tai syvdlle maan alle. Sdhkon hinnan
noustessa paineilmaa voidaan lammittda ja johtaa turbiinien lapi, jolloin paine-energia
muuttuu  pyorimisenergiaksi (Khalid, 2023:178; Diaz-Gonzadlez ym., 2016:96).
Paineilmavarastointi on hyvin kustannustehokasta ja silla on pitka kayttoikd, mutta siihen
liittyy etenkin geologisia ongelmia. Paineilmasailiot vaativat optimaalisia maaluolia, jotta
niiden kayttéa voidaan edes harkita. Vuonna 2011 lowaan suunniteltu 400 miljoonaa
maksava paineilman varastointijarjestelman hanke jouduttiin peruuttamaan, silla
geologiset tutkimukset osoittivat ettd suunniteltuun mittakaavaan nahden
varastointisdilio ei ole sopiva (Schulte, 2011:1; Diaz-Gonzdlez ym., 2016:96). Talla
hetkella maapallolla on vain kaksi paineilmavarastointijarjestelmad, toinen

Yhdysvalloissa ja toinen Saksassa (Khalid, 2023, s. 178).

Vetyvarastointi perustuu vedyn tuottamiseen. Vetya tuotetaan yleensa fossiilisilla
polttoaineilla, mutta tuulivoimalla tuotettua sihkoad voidaan myos kayttad vedyn
tuottamiseen (Diaz-Gonzalez ym., 2016, s. 112). Tuulivoimaa hyddyntden vetyvarastointi
on tdysin uusiutuvaa. Vesivarastointi tuulivoiman varastointikeinona toimii veden
elektrolyysin avulla. Sahkon hinnan ollessa matalaa hajotetaan sahkovirran avulla vetta
vedyksi ja hapeksi. Elektrolyysin avulla tuotettu vety voidaan varastoida paineistettuna
kaasuna tai nestemaisena ja hyédyntaa myéhemmin sahkén hinnan ollessa korkealla.
Kun vetya halutaan hyddyntaa se johdetaan polttokennoon missa se reagoi hapen kanssa

muodostaen sdhkodenergiaa, lampoad ja vettd (Diaz-Gonzalez ym., 2016, s. 112).
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Vetyvarastointi ei ole erityisen kustannustehokasta, silla elektrolyysin ja polttokennon
hyotysuhde on yleensa vain 60-70 prosentin valilla. Kun sahkdé muutetaan vedyksi ja
takaisin sahkoksi jaa hyotysuhde vain noin 42 prosentin tasolle (Diaz-Gonzdlez ym., 2016,

s. 114).

Vauhtipy6raa voidaan myos hyddyntda tuulivoimasta tuotetun energian varastoinnissa.
Vauhtipyora toimii varastoimalla tuotettua energiaa kineettiseksi energiaksi (Khalid,
2023,s.177) (Diaz-Gonzélez ym., 2016, s. 114). Tuulivoimasta tuotettu energia kiihdyttaa
vauhtipyéran moottoria, jolloin vauhtipyoran nopeus kasvaa. Kun energiaa tarvitaan
kayttoon vauhtipyora alkaa pdinvastoin purkamaan energiaa generaattorin avulla (Diaz-
Gonzalez ym., 2016, s. 115). Vauhtipyorat eivdt pysty varastoimaan energiaa pitkiksi
ajoiksi mika rajoittaa niiden kdyttéa. Varastoidusta energiasta purkautuu noin 20%
tunnissa, mika rajoittaa energian sailémisen vain muutamaan tuntiin (Diaz-Gonzalez ym.,
2016, s. 116). Vauhtipyorien etuna on niiden korkea, jopa 90 % hyotysuhde.
Hyotysuhdetta voidaan optimoida sijoittamalla vauhtipyora tyhjioon ja kayttamalla
magneettisia laakereita, mikd minimoi vauhtipyoran ilmanvastuksen seka kitkan (Khalid,

2023:177; Diaz-Gonzalez ym., 2016:115).

Suprajohtava magneettinen energiavarasto (SMES) toimii varastoimalla energiaa
magneettikenttdan, joka syntyy kun tasavirtaa syotetdan erittdin matalissa lampotiloissa
suprajohtavan kelan lapi (Diaz-Gonzalez ym., 2016:116; Khalid, 2023:179). Energiaa
sailytetaan erittdin matalassa lampdtilassa, jotta resistanssi on mahdollisimman pieni ja
haviot pysyvat minimissaan. SMES-jarjestelmaan voidaan syottdd ja ottaa kayttoon
nopeasti suuria maaria energiaa, mikd on eduksi suurissa tuulivoiman
tuotantovaihteluissa (Diaz-Gonzédlez ym., 2016, s. 120). Muita hyotyja SMES-
jarjestelmissa ovat niiden hyotysuhteet. Hyétysuhde voi parhaimmillaan olla jopa 95%,
mutta energiaa purkautuu jarjestelmastad noin 10-15% varastoidusta energiasta tunnissa,
mika rajoittaa sen kdyttéa pidempiaikaisessa varastoinnissa (Diaz-Gonzalez ym.,

2016:120; Khalid, 2023:179).
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Kuva 3 Suprajohtava magneettinen energianvarastointijarjestelma (Khalid, 2023, s. 180)

Energian varastoinnista puhuttaessa tulee usein ensimmadisenda mieleen perinteiset
akkuvarastoinnin  muodot. Akut toimivat varastoimalla tuulivoimalla tuotettua
sdhkoenergiaa kemiallisena energiana (Khalid, 2023, s. 177) ( Diaz-Gonzalez ym., 2016,
s. 97). Kuten muissakin energian varastointimuodoissa, sdahkon hinnan noustessa
kemiallinen energia voidaan vapauttaa takaisin sahkoenergiaksi. Akkuvarastoinnin etuja
ovat korkea energiatiheys, hyotysuhde ja pitkd kayttoika energiaksi (Khalid, 2023:177;
Diaz-Gonzalez ym., 2016:102). Akkuvarastointiin liittyy kuitenkin myos haasteita. Akuissa
on rajoitettu kyky toimia korkeilla tehotasoilla pitkia aikoja, mika rajoittaa sen
kayttomahdollisuuksia. Akut voivat tuottaa lataus- ja vapautusvaiheessa vaarallisia
kaasuja, joka taytyy myos ottaa huomioon kaytettdessa akkuvarastointijarjestelmaa.
Lisaksi akkujen sisdltamien haitallisten aineiden havittdminen on suoritettava

turvallisesti ja sadddsten mukaisesti.
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4.3 Rahoituksen ja vakuutusten keinot

4.3.1 Vakuutukset ja takuut

Tuulivoimahankkeiden odottamattomia riskejd, voidaan suojata vakuutuksilla.
Vakuutuksia hakiessa jokainen hanke arvioidaan erikseen, mutta yleisesti
tuulivoimahankkeiden vakuutukset kattavat laajasti rakennus- ja kayttovaiheen riskeja,
kuten kuljetuksen, laiteviat, omaisuusvahingot, viivastykset, oikeuskulut ja
liiketoiminnan keskeytykset (Gatzert & Kosub, 2016:994; Allianz, nd:3, 4, 7).
Rakennusvaiheessa vakuutukset kattavat tyypillisesti tydmaalla tapahtuvat vahingot ja
tapaturmat. Kayttdvaiheessa vakuutusten rooli korostuu etenkin kadyttokatkoissa, mutta
osa vakuutuksista kattaa my6s luonnonolosuhteista johtuvat viat. Hankkeen
luvittamisesta ja erimielisyyksista sidosryhmien kanssa, voi aiheutua oikeudellisia kuluja,
mitka kuuluvat usein vakuutusten piiriin. Etenkin maalle rakennettaviin tuulivoimaloihin
ei vakuutusten saaminen yleensa tuota ongelmia. Merelle rakennettaviin voimaloihin voi
vakuutusten saaminen olla vaikeampaa, silla rakennus- ja huoltokulut ovat
maavoimaloita suuremmat eika vahinkotietoja ole riittdvasti (Gatzert & Kosub, 2016, s.
994). Vakuutusten lisdturvana on kadytto- ja huoltosopimukset. Voimaloiden toimittajat
tarjoavat usein pitkdaikaisia kaytto- ja huoltosopimuksia, jotka kestavat yleisesti noin 10-
12-vuotta (Gatzert & Kosub, 2016:994; Suomen uusiutuvat ry, n.d.). Toimittajat

edellyttavat myos usein huoltosopimusta, jotta takuu pysyy voimassa.

4.3.2 Rahoitusmekanismit

Tuulivoimalahankkeet vaativat valtavia pddomia, joten rahoitukseen liittyvien
riskienhallinta on vélttdmatontd (Iskandarova ym., 2021, s. 3). Tuulivoimalahankkeiden
rahoituksessa voidaan hyodyntda joukkovelkakirjoja sekad pankkilainoja (Raikar &
Adamson, 2024, s. 69). Joukkovelkakirjat ovat rahoitusinstrumentteja, joilla yritykset
voivat kerdta rahoituksia suuriin hankkeisiin. Joukkovelkakirjat mahdollistavat suurten

lainojen jakamisen useille sijoittajille, jotka ostavat lainan osia ja saavat korkotuotot
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itselleen. Joukkovelkakirjoja voidaan kutsua myods joukkolainoiksi (Wuolijoki, 2025).
Vihreat joukkokirjat toimivat kuten normaalit joukkokirjat, mutta niista saatu rahoitus
kdytetdaan  ymparistoystavallisiin ~ hankkeisiin ~ (Flammer, 2021, s. 499).
Tuulivoimahankkeiden rahoituksessa voidaan siis kayttdaa vihreitd joukkovelkakirjoja,
mika voi sujuvoittaa rahoitusprosessia. Rahoitusta voidaan hakea myo6s lainaamalla
suoraan pankilta rahoitusta. Pankkilainoissa ja joukkovelkakirjoissa riskind on
viitekorkojen vaihtelut. Viitekorkojen noustessa investoinnin kannattavuus voi pienentya
merkittavasti. Tata varten voidaan hyodyntaa korkojenvaihtosopimuksia (Lee, 2014, s. 8).
Korkojenvaihtosopimus on johdannaissopimus, jonka avulla voidaan vaihtaa korkoja
yrityksen ja pankin valilla. Esimerkiksi tilanteessa, jossa tuulivoimalahankkeen
toteuttavan yrityksen joukkovelkakirjan marginaalikorko on 1 % ja viitekorko 2 %, yritys
voi olla huolissaan viitekoron mahdollisesta noususta lahitulevaisuudessa. Yritys voi
sopia pankin kanssa korkojenvaihtosopimuksen, josta seuraa, ettd yritys maksaa pankille
kiintedan 4 % koron, mutta saa pankilta takaisin vaihtuvan viitekoron. Viitekoron
noustessa yritys tekee sopimuksesta voittoa. Mikali viitekorko kuitenkin laskee, on
sopimus yritykselle kannattamatonta. Korkotasolla on suuri merkitys padomien
nykyarvon laskelmissa. Mitd korkeampi diskonttauskorko on, sitd pienempida ovat

tulevaisuuden tulojen nykyarvot, mika vahentda investointihalukkuutta.

4.3.3 Tukijarjestelmat

Koska tuulivoimahankkeet ovat merkittavasti kalliimpia kuin fossiiliset voimalat,
politiikalla on keskeinen rooli osana uusiutuvan energian kannattavuuden
varmistamisessa (Iskandarova ym., 2021:3; Lee, 2014:2). Uusiutuvan energian politiikan
tavoitteena on erityisesti houkutella sijoittajia, jotta hankkeet saavat tarvittavan
rahoituksen. Yleisimpia tukimuotoja ovat syottotariffit ja muut energiatuet. Euroopan
Unionin uusiutuvan energian direktiivin mukaan EU-maiden tulee myontda tukea
uusiutuvalla energialla tuotetulle sdahkoélle (European Commission, nd). Poikkeuksia tuen
maksamisen velvollisuudesta voidaan sallia pienimuotoisille seka syrjdisille alueille

sijoittuville hankkeille. Suomessa energiatukea maksetaan hankkeille, jotka tukevat
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uusiutuvan energian kayttéa tai muulla tavalla parantavat energiatehokkuutta tai
energian sadstod. Myos jarjestelmille, jotka ovat siirtymassa kohti vahahiilisyytta voidaan
myontda energiatukea (Paavola ym., 2020, s. 3). Paavolan ym., tekeman kyselyn mukaan
jopa 80 % vastaajista olisi jattanyt hankkeen toteuttamatta tai toteuttanut sen muulla
tavalla, mikali energiatuki olisi ollut 20 % pienempi. Energiatuki vaikuttaa siis selvasti
halukkuuteen investoida uusiutuvan energian hankkeisiin. Tuulivoimalahankkeen
kustannuksia arvioidessa tulee ottaa huomioon myds mahdolliset verohelpotukset.
Useat wvaltiot tarjoavat wuusiutuvan energian hankkeisiin verohelpotuksia ja
verohyvityksia (Boluk & Kaplan, 2022, s. 26662). Verohyvityksilla tarkoitetaan
hankkeesta aiheutuneita kuluja, joita voi vahentaa verotuksessa. Verohelpotukset ovat
valtiokohtaisia, joten hanketta suunnitellessa on tarkeda ottaa my0Os sijainnista

aiheutuvat kustannukset huomioon.

Tukijarjestelmat ovat valtava kannustin uusiutuvan energian hankkeille, mutta niihin
liittyy omat riskinsa. Mikali hallitus peruuttaa jo olemassa olevan tukipolitiikan, voi
sijoittajille koitua suuret tappiot (Steckel & Jakob, 2018, s. 26). Paatokset tukipolitiikan
lakkauttamisesta vadhentdavat my0s sijoittajien halukkuutta investoida uusiutuvaan
energiaan tulevaisuudessa. Uusiutuvan energian projekteille myonnetyt tukisopimukset,
kuten syottotariffit on yleensa myos sidottu aikaan. Sopimusten kesto voi olla esimerkiksi
kymmenen vuotta, jonka jalkeen ei ole varmuutta sopimuksen uudistamisesta (Lee, 2014,
s. 8). Taman kaltaisten poliittisten riskien varalta turvautumiseksi uusiutuvan energian
investoinneille on tarjolla politiikkariskien vakuutuksia. Poliittisilla vakuutuksilla
tarkoitetaan vakuutuksia, jotka suojaavat hallitusten politiikkamuutoksilta ja
sopimusrikkomuksista aiheutuvilta tappioilta (Steckel & Jakob, 2018, s. 26). Multilateral
Investment Guarantee Agency (MIGA), tarjoaa vakuutuksia poliittisia riskeja varten.
Suurin osa vakuutuksista kohdistuu kuitenkin kehitysmaihin, joissa hallinnon paatoksiin
voi liittyd epavarmuuksia (Steckel & Jakob, 2018:26; Gatzert & Kosub, 2016:993).
Poliittista riskivakuutusta harkitessa pitaisi tarkasti arvioida hankkeen toteutusmaan

poliittinen tilanne ja vakuutuksen tarpeellisuus.
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Syottotariffien lisaksi valtiot voivat tarjota uusiutuvan energian hankkeille myds muita
tukijarjestelmia. Suomen energiavirasto lakkautti syottétariffijarjestelman tuulivoiman
osalta vuonna 2017 (Ty6- ja elinkeinoministerio, nd). Lakkautettuaan
syottotariffijarjestelman energiavirasto hyvaksyi preemiojarjestelman, jonka avulla
siihen vuonna 2019 hyvaksytyille tuulivoimahankkeille maksetaan preemion mukaista
tukea kahdentoistavuoden ajan. Preemiojarjestelmassa sahkontuottajalle maksetaan
sahkon markkinahinnan liséksi tukea eli niin sanottua preemiota (Energiavirasto, 2024, s.
2). Tuen maara riippuu markkinahinnan tasosta suhteessa asetettuun viitehintaan ja
preemioon. Sahkén markkinahinnan ollessa yhta suuri tai pienempi kuin viitehinta, saa
sahkon tuottaja tdyden preemion mukaisen tuen. Mikali markkinahinta on korkeampi
kuin viitehinta, mutta matalampi kuin viitehinnan ja preemion summa, tuottaja saa
alennettua tukea. Jos markkinahinta on yhta suuri tai suurempi kuin viitehinta seka
preemio, tukea ei makseta ollenkaan. Preemiojdrjestelmdn tukea ei siis uusiin
hankkeisiin enda myodnnetd, mutta tulevaisuuden hankkeiden suunnittelussa on myds
tarkeda olla tietoinen aiemmista tukijarjestelmistd. Useat voimalat saavat edelleen
preemiojarjestelman tukea, mikd voi vaikuttaa uusien hankkeiden kilpailuasemaan.
My®ds tieto siitd, etta valtio on aiemmin tukenut uusiutuvaa energiaa ennakoitavasti, voi

lisata investoijien ja rahoittajien luottamusta tuleviin hankkeisiin.

4.4 Vastuullisuus

4.4.1 ESG-riskienhallinta ja vastuullinen sijoittaminen

ESG riskien hallinta on olennainen osa tuulivoimahankkeiden toteutusta. ESG on lyhenne
sanoista Environmental (ymparistolliset), Social (sosiaaliset) ja Governance
(hallinnolliset) (Adu-Boahen ym., 2024:276; Lu & Li, 2024:1). ESG riskienhallinta antaa
kokonaisvaltaisemman kuvan hankkeen suoriutumisesta ottamalla huomioon

ymparistollisid, sosiaalisia ja hallinnollisia riskeja taloudellisten riskien lisdksi (Adu-
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Boahen ym., 2024, s. 273). ESG:lla on vaikutus tuulivoimainvestointeihin, silla se tuo

varmuutta sijoittajille, seka lisaa yhteiskunnallista kestavyytta (Lu & Li, 2024, s. 1).

Ymparistolliset riskit ovat pitkalti hankekohtaisia, mutta ne tulee ottaa varhaisessa
vaiheessa hanketta huomioon. Linnut ovat tuulivoimahankkeissa usein ongelma, mutta
niiden suojelemiseksi on kehitetty jarjestelmia, kuten tutkia, jotka tunnistavat linnut
ennen kuin ne lentdvat lapoja pain ja pysayttavat turbiinin (Adu-Boahen ym., 2024, s.
277). Ymparistollisten riskien lisdksi hankkeet voivat kaatua myds sosiaalisiin riskeihin.
Vaikka sosiaaliset riskit ovatkin arvaamattomia, voidaan niitd ennaltaehkaista koko
hankkeen aikana. Ladpindkyvd ja varhainen viestintd hankkeen alkuvaiheissa
sidosryhmille, kuten paikallisille asukkaille tulee ottaa huomioon, jotta
tuulivoimahankkeen epaluuloja voidaan vahentdaa ja hyvaksyttavyyttd parantaa.
Asianmukaisesti toteutettu tuulivoimahankeen sosiaaliset vaikutukset voivat olla myos
positiivisia, silla ne voivat tuoda etenkin rakennusvaiheen aikana paljon tyopaikkoja
paikallisille asukkaille. Paikallistaloudelliset hyodyt voivat lieventaa sosiaalisia riskeja, jos
keskustelu on avointa ja ne otetaan selkeasti esille (Adu-Boahen ym., 2024, s. 274, 275).
Hyva hallintotapa tukee avoimuutta, vastuullisuutta ja eettisid toimintaperiaatteita, jotka
ovat keskeisia sijoittajien luottamuksen kannalta sekd saatelyn nakokulmasta. Yleisten
standardien kuten I1SO 31000, voidaan ohjata hallinnollisia toimia ja varmistaa hankkeen
onnistuminen (Adu-Boahen ym., 2024, s. 275). ESG riskien tunnistaminen vaatii tarkkaa
analyysida ymparistollisistd, sosiaalisista ja hallinnollisista nakokulmista. Kattavalla

analyysilla varmistetaan hankkeen menestys koko sen elinkaaren ajan.

4.4.2 EU:n raaka-aine ja vastuullisuustrategiat

Tuulivoimahankkeiden investoijilla on rajalliset mahdollisuudet vaikuttaa raaka-aineiden
saatavuuteen, mutta Euroopan Unioni pyrkii parantamaan sisamarkkinoidensa raaka-
aineiden saatavuutta tulevaisuudessa. Pitkdt ja monivaiheiset toimitusketjut Aasiasta
Eurooppaan voivat kasvattaa logistiikkakustannuksia ja lisdta toimitusviiveiden riskia,

mika voi viivastyttdaa hankkeen valmistumista ja laskea kannattavuutta. Euroopan Unioni
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on julkaissut kriittisten raaka-aineiden strategian, jonka tavoitteena on vahentaa
riippuvuutta kolmansista maista ja lisatd Euroopan omaa tuotantoa (Euroopan Komissio,
nd). Pitkdlla aikavalilla Euroopan Unionin tavoitteet ja omien mineraalivarojen

hyédyntaminen ja kierratys voivat vdahentda riippuvuutta Kiinan ja muiden maiden

tuotannosta.
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5 Johtopaatokset ja yhteenveto

Tassa kandidaatintutkielmassa tarkasteltiin tuulivoimainvestointeihin liittyvia poliittisia,
markkinallisia, sosiaalisia, teknisid, ymparistollisia ja oikeudellisia riskeja seka esitettiin
keinoja riskienhallintaan ja rahoitukseen. Tutkimus osoitti, ettd tuulivoimatuotanto on
tarkedssa roolissa siirryttdessd uusiutuvan energiantuotantoon. Samalla nama
investoinnit kohtaavat kuitenkin riskeja, jotka wvaativat huolellista arviointia ja
riskienhallintaa. Riskien tunnistuksessa kadytettiin paasaantdisesti PESTEL-analyysia,

jonka avulla keskeisimmat riskit voitiin arvioida.

Poliittiset riskit liittyvat erityisesti epavarmuuksista ja muutoksista lainsdaadanndssa,
tukipolitiikassa ja hankkeen luvittamisessa. Tukijarjestelmien muutokset kuten
syottotariffijarjestelmien poistaminen tai vain hetken Suomessa voimassa ollut
preemiojarjestelma osoittavat, kuinka tarkeaa on tiedostaa tulevaisuuden tukipolitiikan
muutosten vaikutukset myds tulevaisuuden investointeihin. Lisdksi geopoliittiset tekijat
voivat vaikuttaa komponenttien ja raaka-aineiden saatavuuteen, materiaalien kysynnan
kasvaessa. Poliittisten riskien hallinta edellyttaa jatkuvaa seurantaa, vakuutusratkaisuja
ja toimintaympdariston tuntemista. Etenkin suuret tuulivoimahankkeet vaativat

luotettavan poliittisen kehyksen, jotta rahoittajien ja sijoittajien luottamus sailyy.

Tuulivoimainvestointien markkinariskit liittyvat paasdantoisesti sahkon hinnan
vaihteluihin. Hinnan vaihtelut voivat aiheuttaa investoinnin kannattamattomuutta,
mikali sahkéa joudutaan myyda alhaisilla hinnoilla. Markkinahintojen vaihteluilta
voidaan valttya varastoimalla sdahkdenergiaa hintojen ollessa alhaiset. Tutkielmassa
tarkasteltiin energian varastoinnin lisdaksi sopimusmalleja, joiden avulla sahkdn hinnan
vaihteluista aiheutuvat ongelmat voidaan hallita. Power Purchase Agreement (PPA), eli
sahkdnostosopimus, takaa sahkon tuottajalle kiintedn hinnan, jolla asiakas ostaa sahkoa
pitkdaikaisesti. Sahkonostosopimuksen ohella hyvin samankaltaiset futuuri- ja
termiinisopimukset  mahdollistavat  tuottajalle tietyn sdahkén  myyntihinnan

tulevaisuudessa, mika tekee sahkén myynnista ennustettavampaa.
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Tuulivoimainvestointien tekniset riskit puolestaan liittyvat rakentamisen, huollon,
tuotannon sekd sddolosuhteiden epdvarmuuksiin.  Tuulivoimaloiden vauriot,
huoltotoimenpiteiden laiminlyonti ja kriittisten komponenttien saatavuusongelmat
voivat merkittavasti heikentda hankkeiden kannattavuutta. Ennakoiva kunnossapito ja
kattavat huoltosopimukset ovat edellytyksia tuulivoimalahankkeen pitkdn aikavalin
onnistumiselle. Samalla varaosien ja materiaalien saatavuuden turvaaminen seka
valmistajariippuvuuden vdahentaminen nousevat tarkeiksi tekijoiksi teknisten riskien
pienentamisessd. Tuulivoimalan komponenttien on lisdksi vastattava sdahkdverkon
vaatimuksia, mika edellyttaa tarkkaa suunnittelua suurten

uudelleenrakentamiskustannusten valttamiseksi.

Rahoitusmekanismeilla on erityisen tarkea rooli tuulivoimainvestoinneissa. Tutkielmassa
tarkasteltiin useita rahoitusmekanismeja ja niiden merkitysta riskienhallinnassa. Vihreéat
joukkovelkakirjat ja muut uusiutuvaa energiaa tukevat rahoitusmallit tarjoavat
mahdollisuuksia  tuulivoimahankkeiden rahoittamiseen,  houkutellen samalla
vastuullisuutta painottavia sijoittajia. Joukkovelkakirjojen lisdaksi perinteiset pankkilainat
ovat yleisia. Korkotaso ja sen vaihtelut aiheuttavat rahoitukseen merkittavia
epavarmuuksia. Seka joukkovelkakirjojen, ettd pankkilainojen viitekorkojen vaihteluista

aiheutuvia riskeja voidaan hallita esimerkiksi korkojenvaihtosopimuksilla.

ESG-vaatimusten ja vastuullisen sijoittamisen merkitys korostui tutkielman edetessa.
Uusiutuvan energian investoinnit vaikuttavat hankkeen ymparistévastuullisuuteen ja
ESG vastuullisuus voi paitsi houkutella sijoittajia myos vahentda rahoituskustannuksia.
Sijoittajat  arvioivat  sijoituskohteitaan yha enemmadn vastuullisuuden ja
kestavyyskriteerien pohjalta, mika tekee vastuullisuudesta olennaisen osan projektin
onnistumista. Samalla EU:n raaka-aine ja vastuullisuusstrategiat pyrkivat parantamaan
raaka-aineiden saatavuutta ja edistimaan kestavaa siirtymaa Euroopassa, mika voi tukea

uusiutuvan energian investointeja tulevaisuudessa.
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Kestavan kehityksen hiilineutraalisuustavoitteet ja ilmastopoliittiset sopimukset luovat
painetta seka yksityiselle ettd julkiselle sektorille investoida uusiutuvaan energiaan.
Uusiutuvan energian hankkeiden menestyksellinen toteuttaminen edellyttaa strategista
riskienhallintaa ja vastuullisuuden huomioimista investointivaiheessa. Voidaan todeta,
ettd tuulivoimainvestointien  onnistuminen perustuu monien  osa-alueiden
yhteensovittamiseen. Poliittisten, teknisten ja taloudellisten riskien hallinta, kestavan
rahoituksen hyodyntdminen, ESG-vaatimuksiin vastaaminen sekd kunnossapidosta
huolehtiminen ovat kaikki keskeisia tekijoita investointien kannattavuuden ja
tulevaisuuden varmistamiseksi. Tulevaisuudessa etenkin vastuullisuuden ja kestavan
kehityksen merkitys tulee kasvamaan entisestdan ja ndkymaan seka rahoittajien etta

sijoittajien vaatimuksissa.
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