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Talouden turvallistaminen ja 
geotaloudelliset riskit – yritystoiminnan 

uudet puitteet

Klaus Ilmonen

TIIVISTELMÄ

Venäjän Ukrainaan kohdistaman hyökkäyssodan yhteydessä yrityksistä ja taloudesta on tul-
lut paitsi sotatoimien kohteita myös sodankäynnin välineitä. Muuttuneiden geopoliittisten 
olosuhteiden myötä taloudellisista tekijöistä on tullut yhä tärkeämpi osa kansainvälistä po-
litiikkaa laajemminkin. Yksityinen sektori tuottaa yhä enemmän yhteiskunnan toiminnan 
kannalta kriittisiä hyödykkeitä ja palveluita, jotka ovat puolestaan riippuvaisia kansainvä-
lisistä tuotantoketjuista. Yritysten liiketoimintaan liittyykin enenevässä määrin valtiollisia 
intressejä, jotka voivat rajoittaa erityisesti kansainvälistä yritystoimintaa – toisaalta myös yri-
tyksistä on tullut turvallisuustoimijoita, joiden liiketoiminta vaikuttaa valtiollisten intressien 
määrittelemiseen. Geopoliittisiin muutoksiin varautumisesta on tullut olennainen osa yritys-
ten riskienhallintaa. Näiden kehitysten myötä ovat myös yritystoiminnan järjestäytymisen 
taloudelliset ja poliittiset taustaoletukset muuttuneet – siirtymä kohti strategista kapitalismia 
vaikuttaa yritystoiminnan hyväksyttäviin puitteisiin ja odotuksiin yritysten yhteiskunnalli-
sista tehtävistä.

1 Yritykset kansainvälisissä suhteissa

Venäjän Ukrainaan kohdistaman hyökkäyssodan yhteydessä yrityksistä ja taloudesta on tul-
lut paitsi sotatoimien kohteita myös sodankäynnin välineitä. Venäjä on rajoittanut strategi-
sesti tärkeitä energiatoimituksia Länsi-Eurooppaan ja pyrkinyt luomaan epävakautta ener-
giamarkkinoilla.1 Lisäksi Venäjä on eskaloinut talouden aseellistamista ottamalla haltuun 

1 Jermon Zettelmeyer – Simone Tagliapietra – Georg Zachmann – Conall Heussaff, Beating the Eu-
ropean Energy Crisis, International Monetary Fund, 2022, https://www.imf.org/en/Publications/fandd/is-
sues/2022/12/beating-the-european-energy-crisis-Zettelmeyer (vierailtu 31.10.2022). The Economist, Russia 
is using energy as a weapon – how deadly will it be, 26.11.2022.
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useampien kansainvälisten yritysten Venäjän toimintoja.2 Länsivallat ovat taas pyrkineet hei-
kentämään hyökkäyssodan edellytyksiä talouspakottein ja vientirajoituksin.3

Muuttuneiden geopoliittisten olosuhteiden myötä yritysten liiketoiminnasta ja taloudelli-
sista tekijöistä on tullut yhä tärkeämpi osa kansainvälistä politiikkaa. Venäjän hyökkäyssodan 
lisäksi suurvaltakilpailun kehitys erityisesti Kiinan ja Yhdysvaltojen välillä on kärjistänyt ta-
loudellisia jännitteitä kansainvälisissä suhteissa.4 Kansallisesti kriittisten toimialojen ja ulko-
maisten sijoitusten lisääntyvä sääntely ovat perinteisempien talouspakotteiden lisäksi nous-
seet keskeisiksi kansainvälisen politiikan instrumenteiksi, joilla on suora vaikutus yrityksiin.

Muutokset geopolitiikassa vaikuttavat yritysten toimintaan, mutta myös yritystoiminnan 
puitteisiin laajemmin. Yritykset joutuvat ottamaan geopolitiikan huomioon toiminnassaan 
(esimerkiksi pakotteiden huomioiminen liiketoiminnassa tai kansainvälisten tuotantoketju-
jen turvaaminen muuttuneissa poliittisissa olosuhteissa). Taloudellisilla tekijöillä ja yritystoi-
minnalla on myös itsessään tärkeä asema osana suurvaltastrategioita ja niihin liittyviä vai-
kuttamiskeinoja (esimerkiksi kansallisesti kriittisten toimialojen sääntely ja kilpailusääntely). 
Teolliset ja taloudelliset rakenteet myös osaltaan määrittävät suurvaltojen strategisia intres-
sejä – valtiot voivat määritellä kansallisia intressejään perustuen teollisiin ja taloudellisiin 
rakenteisiinsa.

Yritystoiminnan yhteiskunnallinen ja kansainvälinen ulottuvuus

Sadat kansainväliset yritykset ovat Venäjän Ukrainaan kohdistaman hyökkäyssodan alettua 
eri tavoin luopuneet Venäjän-liiketoiminnastaan5 – usein huomattavin tappioin6. Vetäyty-
miseen ovat vaikuttaneet paitsi liiketoimintaedellytysten vaikeutuminen myös sidosryhmien 
ja julkisuuden painostus tai yritysten oma yhteiskuntavastuupolitiikka. Venäjän Ukrainaan 
kohdistaman hyökkäyssodan yhteydessä on selvitetty yritysten erilaisia tapoja suhtautua Ve-
näjän liiketoimintojen jatkamiseen.7 Selvityksessä nähtiin suhtautumisen perustuvan muun 
muassa suorien taloudellisten riskien ja maineriskien väliseen suhteeseen – yritysten pää-
töksiin vaikuttivat yrityksen Venäjän liiketoimintojen laajuus ja luonne, Venäjälle tehdyt 
investoinnit, toimiala sekä muiden samassa tilanteessa olevien yritysten päätökset – monet 
yritykset, jotka aluksi olivat jäämässä Venäjälle, muuttivat kantaansa yhä useamman ver-

2 Anastasia Stognei – Max Seddon, Trapped or nationalised: walls close in on western businesses in Rus-
sia, Financial Times, 21.7.2023.

3 Claire Mills, Sanctions Against Russia, House of Commons Library Research Briefing, 20.9.2023, htt-
ps://researchbriefings.files.parliament.uk/documents/CBP-9481/CBP-9481.pdf (vierailtu 31.10.2023).

4 Christian Fjäder – Niklas Helwig – Mikael Wigell, Recognizing “Geoeconomic Risk” – Rethinking Cor-
porate Risk Management for the Era of Great-power Competition, FIIA Briefing Paper 314 2021, s. 3.

5 Yale School of Management, Over 1,000 Companies Have Curtailed Operations in Russia—But Some 
Remain, päivitetty 5.11.2023, https://som.yale.edu/story/2022/over-1000-companies-have-curtailed-opera-
tions-russia-some-remain (vierailtu 5.11.2023).

6 Peggy Hollinger – Eri Sugiura – Oliver Telling, European companies suffer €100bn hit from Russia 
operations, 6.8.2023.

7 Michael J. Mol – Larissa Rabbiosi – Grazia D. Santangelo, Should I Stay or Should I Go? How Danish 
MNEs in Russia Respond to a Geopolitical Shift, AIB Insights, Vol. 23, Issue 1, 2023, https://insights.aib.world/
article/68337-should-i-stay-or-should-i-go-how-danish-mnes-in-russia-respond-to-a-geopolitical-shift (vie-
railtu 31.3.2023).
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https://som.yale.edu/story/2022/over-1000-companies-have-curtailed-operations-russia-some-remain
https://som.yale.edu/story/2022/over-1000-companies-have-curtailed-operations-russia-some-remain
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taisyrityksen vetäydyttyä Venäjältä. Ääriesimerkki yritysten osallistumisesta konfliktiin on 
yhdysvaltalaisen SpaceX-yrityksen Starlink-satelliittijärjestelmän käytön mahdollistaminen 
ukrainalaisjoukoille ja yrityksen määrittämät rajoitteet järjestelmän käytölle.8 Yritysten suh-
tautuminen sotaan korostaakin yritystoiminnan yhteiskunnalliseen ulottuvuuteen kohdistu-
via odotuksia – yrityksiltä edellytetään aiempaa voimakkaammin kannoittumista suhteessa 
keskeisiin yhteiskunnallisiin ja poliittisiin kysymyksiin. Yritystoiminnan yhteiskunnallista 
ulottuvuutta on tarkasteltu muun muassa yritysvastuun näkökulmasta, jossa yrityksen yh-
teiskunnallinen rooli määrittyy myös yrityksen, sen sidosryhmien ja etujärjestöjen välisen 
vuorovaikutuksen perusteella.9

Yritysten asemaan suhteessa kansainvälisiin kriiseihin liittyy myös yhteiskunnallisia odo-
tuksia – mutta nyt esillä oleva kysymyksenasettelu liittyy laajemmin kansainvälisen talous-
järjestelmän perusteisiin ja yritysten toimintaan kohdistuviin valtiollisiin intresseihin10. 
Yritysten toiminnalla on huomattava vaikutus yhteiskuntien perustoimintoihin ja huolto-
varmuuteen. Yksityinen sektori tuottaa yhä enemmän yhteiskunnan toiminnan kannalta 
kriittisiä hyödykkeitä ja palveluita, jotka ovat puolestaan riippuvaisia kansainvälisistä tuo-
tantoketjuista.11 Näiden hallitseminen ei ole vain yritystason riski, vaan niillä on huomat-
tava yhteiskunnallinen merkitys huoltovarmuuden ja yhteiskunnan kokonaisturvallisuuden 
kannalta.12 Yritysten liiketoimintapäätöksillä voi olla kansallista merkitystä laajemminkin. 
Vieraasta valtiosta olevan yrityksen tuotteiden käyttämiseen kaupallisissa tietoverkoissa tai 
muussa yksityisomisteisessa kriittisessä infrastruktuurissa liittyy turvallisuusriskejä. Edisty-
neen teknologian tai laitteistojen toimittaminen vieraaseen valtioon voi puolestaan edistää 
tämän aseteollisuutta tai teknologista kehitystä tavalla, joka vaarantaa kotivaltion strategisia 
intressejä.13 Lisäksi eri sektoreiden tai yritysten toiminnan strategisen merkityksen määrittely 
on aiempaa vaikeampaa teknologisen kehityksen ja odottamattomienkin toimintaympäris-
tön muutosten myötä (esimerkiksi rokotevalmistuksen ja hengityssuojainten merkitys huol-
tovarmuuden näkökulmasta covid-19-pandemian aikana). Valtiot näkevätkin korostuneen 
tarpeen valvoa yritystoimintaan liittyviä kansallisia turvallisuusintressejä. Myös muilla yri-
tyksen sidosryhmillä – asiakkailla, toimittajilla ja rahoittajilla – voi olla omia turvallisuuteen 
liittyviä odotuksia suhteessa yrityksen liiketoimintaan (henkilötietojen turvaaminen, tuotan-
toketjujen turvallisuus, sääntelyvaatimukset).

8 Chris J. Milhaupt, The (Geo)Politics of Controlling Shareholders, ECGI Law Working Paper 696/2023, 
s. 1. Cade Metz – Adam Satariano – Chang Che, How Elon Musk Became a Geopolitical Chaos Agent, New 
York Times, 26.10.2022.

9 Anne Vanhala – Michael Ristaniemi, Yritysvastuu & oikeus. Kauppakamari 2022. Klaus Ilmonen, Yhtiö 
muutoksessa – yritysohjauksen politiikkaa, DL 3/2023, s. 525–526.

10 Henrique Choer Moraes – Mikael Wigell, The Emergence of Strategic Capitalism, FIIA Working Paper 
117/2020, s. 12.

11 Fjäder – Helwig – Wigell 2021, s. 4.
12 Ole Spillner – Guntram Wolff, China ”De-Risking”, DGAP Policy Brief June 13, 2023. Mikael Matt-

lin – Shaun Breslin – Elina Sinkkonen – Liisa Kauppila – Björn Cappelin – Ines Söderström – Matt Ferchen, 
Enhancing Small State Preparedness – Risks of Foreign Ownership, Supply Disruptions and Technological 
Dependencies, FIIA Report 74, August 2023, s. 21–24.

13 Choer Moraes – Wigell 2020, s. 7.
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Tässä kirjoituksessa tarkastellaan yritysten asemaa erityisesti osana kansainvälisiä suhtei-
ta, ja arvioidaan viimeaikaisten geopoliittisten muutosten vaikutuksia yritysten sääntelyyn ja 
hallintoon sekä niiden toimintapuitteisiin laajemmin.

2 Geopolitiikasta geotalouteen

Kylmän sodan jälkeisellä aikakaudella taloudella on ollut keskeinen asema geopolitiikassa – 
kuitenkin niin, että kansainvälisen kaupan odotettiin lisäävän kansainvälistä poliittista inte-
graatiota ja tuovan kansainvälistä yhteisöä yhteen. Globalisaation odotettiin etenevän yritys-
ten johdolla niin, että valtioiden merkitys maailmantaloudessa vähenisi, ja niiden tehtävänä 
olisi toimia ”lähinnä yritystoiminnan mahdollistajana ja puuttua markkinoiden toimintaan 
vain kilpailun vääristyessä”14. Kehitys on kuitenkin johtanut lisääntyvään yhteiskunnalliseen 
ja taloudelliseen polarisaatioon niin kansallisesti kuin kansainvälisestikin. Taloudellinen pro-
tektionismi on tehnyt paluuta ja valtioiden asema talousjärjestelmässä on taas vahvistunut. 
Kansainvälisellä tasolla taloudelliset jännitteet ovat lisääntyneet – ja sittemmin myös vaikeat 
poliittiset konfliktit ovat ajautuneet sodankäynniksi. Talous ja politiikka ovat kansainvälisissä 
suhteissa kytkeytyneet toisiinsa yhä selkeämmin.15

Kansainväliset suhteet ja kansainvälinen talous

Venäjän hyökkäyssota on lisännyt keskustelua kansainvälisten suhteiden perusluonteesta. 
Kylmän sodan jälkeistä aikakautta kuvasti erityisesti taloudellisiin kysymyksiin suuntautunut 
neoliberalistinen tulokulma kansainvälisiin suhteisiin.16 Lisääntyneen kansainvälisen kanssa-
käymisen ja erityisesti taloussuhteiden kehittymisen odotettiin jopa määrittelevän kansainvä-
lisiä suhteita. Valtiot sitoutettaisiin edistämään kansainvälistä taloudellista vuorovaikutusta ja 
ne palvelisivat näin talouskasvua. Länsimaissa ajateltiin, että demokraattisen valtiomuodon 
todettaisiin parhaiten edistävän tätä kehitystä poliittisen historian päätepisteenä17. Todetta-
koon, että yhtiöoikeudessa puhuttiin tällöin osakkeenomistajalähtöisestä yrityksen hallin-
tomallista yhtiörakenteiden historian päätepisteenä tässä poliittisessa viitekehyksessä.18 Eri 
maiden yritysohjausmallit lähenivät toisiaan – ja niiden odotettiin konvergoituvan yhä lä-
hemmin vastaamaan toisiaan perustuen pitkälti anglosaksisiin malleihin.19

Nyt on kuitenkin käynyt toisin. Realismiin nojautuvat näkökulmat ovat taas nousseet 
hallitsemaan kansainvälisten suhteiden perusluonnetta koskevia selitysmalleja – jos niiden 
merkitys nyt oli koskaan erityisesti vähentynytkään.20 Klassisen kansainvälisiä suhteita ku-
vaavan näkemyksen mukaan valtiot järjestävät suhteitaan edelleen väkivallan uhan varjossa 

14 Tuomas Tapio, Geotalouden paluu – Kiristyvä maailmantalous ja Suomen vaihtoehdot, Teos 2018, s. 12.
15 Tapio 2018, s. 12.
16 Anthea Roberts – Henrique Choer Moraes – Victor Ferguson, Toward a Geoeconomic Order in Inter-

national Trade and Investment, Journal of International Economic Law, 2019, 22, s. 655–676, s. 657–658.
17 Francis Fukuyama, The End of History and the Last Man, The Free Press 1992.
18 Reinier Kraakman – Henry Hansmann, The End of History of Corporate Law.
19 Katso Jeffrey Gordon – Mark Roe (toim.), Convergence and Persistence in Corporate Governance, 

Cambridge Univ. Press 2004.
20 David Martin Jones – M. L. R. Smith, Return to Reason: Reviving Political Realism in Western Foreign 

Policy, International Affairs, Vol. 91, nro 5, 2015, s. 933–952.
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– “The state among states … conducts its affairs in the brooding shadow of violence”21. Tästä 
näkökulmasta kansainvälinen järjestelmä on perusluonteeltaan anarkistinen22 ja perustuu ta-
loudelliseen, poliittiseen ja viime kädessä sotilaalliseen vallankäyttöön. Valtiot pyrkivät tässä 
ympäristössä ensisijaisesti eri keinoin varmistamaan oman turvallisuutensa. Niin sanotun 
offensiivisen realismin näkökulmasta valtiot eivät myöskään rakenna turvallisuuspoliittisia 
strategioitaan pelkästään puolustuksellisesta näkökulmasta.23 Sen sijaan valtiot pyrkivät laa-
jentamaan vaikutuspiiriään ja alistamaan toisia valtiota omien intressiensä edistämiseksi.

Geotalous

Perinteisesti geopoliittisissa malleissa talous on ollut suurvaltojen strategioita tukeva eikä 
niinkään niitä määrittävä tekijä. Suurvalloilla on katsottu olevan riittävät taloudelliset resurs-
sit, jotta taloudelliset riippuvuustekijät eivät olennaisesti ohjaisi suurvaltapolitiikkaa. Mutta 
kylmän sodan päättymisen, globalisaation ja tuotantoketjujen kansainvälistymisen myötä 
tilanne on muuttunut.

Globalisaation ja kansainvälistyneiden tuotantoketjujen kehittymisen myötä eri maiden 
talouksien keskinäisriippuvuus on lisääntynyt. Taloudellisten tekijöiden merkitys kansainvä-
lisissä suhteissa on korostunut edelleen yhteiskunnan keskeisten toimintojen yksityistymisen 
myötä. Näillä tekijöillä ajateltiin aiemmin olevan kansainvälisiä kriisejä liennyttävä vaikutus 
– taloudelliset sidokset korostaisivat tarvetta ja halua luoda poliittisia puitteita kansainvälisen 
kaupan edistämiseksi. Todellisuudessa seuraukset ovat olleet ristiriitaisempia, kun erilaisia 
riippuvuussuhteita pyritään käyttämään hyväksi kansallisten turvallisuuspoliittisten intres-
sien edistämiseksi tai tällaisen hyväksikäytön mahdollisuuden estämiseksi.24

Taloutta tarkastellaan enenevissä määrin kansallisten poliittisten intressien näkökulmas-
ta25. Taloudesta on geopoliittisissa suhteissa tullut voimapolitiikan sijaan ja sen rinnalle po-
liittisen valtapelin keskeinen väline, jota valtiot ohjaavat osana strategisia intressejään – tässä 
suhteessa viitataan geotalouden käsitteeseen.26

Valtiot ovat turvallistaneet yritysten toimintaa ja taloutta laajemmin osana yhteiskunnan 
kokonaisturvallisuutta.27 Turvallistamistarve on korostunut, kun yhteiskunnan toimivuuden 
kannalta kriittinen infrastruktuuri perustuu korostetusti myös yksityissektorin toimintaan. 
Tämä tarve ulottuu luonnollisesti myös tuotantoketjuihin erityisesti niiden yhä kansainvälis-
tyvän luonteen vuoksi. Kansainvälisiin tuotantoketjuihin ja niiden haasteisiin on kiinnitetty 
huomiota myös huoltovarmuuden näkökulmasta. Laajemmassa viitekehyksessä talouden 
turvallistaminen tarkoittaa myös valtion lisääntyvää aktiivista puuttumista ja osallistumis-

21 Kenneth Waltz, Theory of International Politics, Addison-Wesley Publishing Company 1979, s. 103.
22 Kenneth Waltz, The Anarchic Structure of World Politics teoksessa Robert J. Art - Robert Jervis, Inter-

national Politics, 13th ed., Pearson 2016, s. 49.
23 John Mearsheimer, The Tragedy of Great Power Politics, W. W. Norton & Company 2001.
24 Roberts – Choer Moraes – Ferguson 2019, s. 659–660.
25 Tuomas Tapio, Geotalouden paluu, Teos 2018, s. 13,
26 Edward Luttwak, From Geopolitics to Geo-Economics: Logic of Conflict, Grammar of Commerce, The 

National Interest No. 20 1990, s. 17–23. Mikael Wigell – Heiko Borchert – Edward Hunter Christie – Christian 
Fjäder – Lars-Hendrik Hartwig, Navigating Geoeconomic Risks – Toward an International Business Risk and 
Resilience Monitor, FIIA Report 71 2022, s. 12.

27 Fjäder – Helwig – Wigell 2021, s. 4.
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ta talouselämään, mikä on omiaan muuttamaan myös nykyisen vapaan markkinatalouden 
taustaoletuksia.

Tuotantoketjujen turvallistaminen on johtanut toimiin niihin liittyvien poliittisten riskien 
vähentämiseksi muun muassa siirtämällä tuotantoa pois maista, joihin liittyy geopoliittista 
riskiä, takaisin kotimaahan tai kumppanimaihin (on-shoring tai near-shoring).28 Kansanta-
louksien kansainvälisiä (keskinäis)riippuvuuksia pyritään vähentämään myös laajemmin 
esimerkiksi teknisten standardien muutoksilla, vientirajoituksin ja lisäämällä kansainväli-
sen kaupan tariffeja suhteessa eri maihin. Maailmantalous balkanisoituu, mikä on omiaan 
vaikuttamaan negatiivisesti kansainväliseen kauppaan ja globalisaatioon.29 Edellä mainitut 
trendit liittyvät läheisesti talouden aseellistamiseen.30 Erityisesti kansainvälisiä taloudellisia 
riippuvuuksia on käytetty vaikuttamisen välineenä kansainvälisissä suhteissa kohdistetuista 
talouspakotteista vientirajoituksiin. Myös kansainvälistä pankki- ja rahoitusjärjestelmää on 
tehokkaasti käytetty eristämään pakotteiden kohteena olevia tahoja taloudellisesti.31

Viimeaikaiset geopoliittiset muutokset ja yllä kuvatut trendit ovat vaikuttaneet keskeisesti 
läntisen talousjärjestelmän poliittiseen viitekehykseen ja vapaan markkinatalouden taustaole-
tuksiin. Talouteen ja yritystoimintaan kohdistuvat lisääntyneet valtiolliset strategiset intressit 
rajoittavat kansainvälisen kaupan vapautta ja asettavat uusia odotuksia yritysten toiminnalle. 
Vapaan markkinatalouden pelisäännöt eivät kaikilta osin enää sovellu maailmankaupassa. 
Kaiken kaikkiaan ollaan ”markkinakapitalismista” siirtymässä ”strategiseen kapitalismiin”, 
jota määrittävät yritysten liiketoimintaan liittyvät strategiset ja turvallisuusnäkökohdat (talo-
udellisten sijaan) ja valtion lisääntynyt puuttuminen kulloinkin strategiseksi koettuihin sek-
toreihin32. On tullut ajankohtaiseksi pohtia, vaikuttaako tämä kehitys myös yritystoiminnan 
sääntelyyn ja hallinnon perusteisiin – onko yhtiöoikeus edelleen konvergoitumassa vai ovat-
ko yhtiöoikeuden ja yritysohjausmallien taustaoletukset tässä suhteessa muuttuneet?

3 Valtiollinen puuttuminen yritystoimintaan

Valtiot voivat puuttua erilaisin keinoin talouselämään strategisten ulko- ja turvallisuuspo-
liittisten intressien edistämiseksi. Sääntelyn ja talouspolitiikan keinoin voidaan esimerkiksi 
pyrkiä turvaamaan kriittistä tuotantoa, valvomaan ulkomaisia sijoituksia, kohdistamaan ta-
loudellisia sanktioita ja rajoittamaan vientiä toisiin valtioihin.

28 Shekhar Aiyar – Jiaqian Chen – Christian Ebeke – Roberto Garcia-Saltos – Tryggvi Gudmundsson 
– Anna Ilyina – Alvar Kangur – Tansaya Kunaratskul – Sergio Rodriguez – Michele Ruta – Tatjana Schulze 
– Gabriel Soderberg – Juan Pedro Trevino, Geoeconomic Fragmentation and the Future of Multilateralism, 
International Monetary Fund SDN 01/2023, file:///C:/Users/ilmonen_k/Downloads/SDNEA2023001.pdf (vie-
railtu 5.11.2023).

29 Fjäder – Helwig – Wigell 2021, s. 5–7.
30 Fjäder – Helwig – Wigell 2021, s. 7–8.
31 Christian Perez, What Does Russia’s Removal From SWIFT Mean For the Future of Global Commerce?, 

Foreign Policy Analytics 8.3.2022, https://foreignpolicy.com/2022/03/08/swift-sanctions-ukraine-russia-na-
to-putin-war-global-finance/ (vierailtu 5.11.2023).

32 Wigell – Borchert – Hunter Christie – Fjäder –Hartwig 2022, s. 17.

file:///C:/Users/ilmonen_k/Downloads/SDNEA2023001.pdf
https://foreignpolicy.com/2022/03/08/swift-sanctions-ukraine-russia-nato-putin-war-global-finance/
https://foreignpolicy.com/2022/03/08/swift-sanctions-ukraine-russia-nato-putin-war-global-finance/
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Kansallisen tuotannon tukeminen

Valtiot voivat pyrkiä vahvistamaan kotimaisten yhtiöiden liiketoimintaedellytyksiä ja luoda 
omia johtoyrityksiä (national champions) strategisilla toimialoilla. Yhdysvalloissa on pyritty 
kansallisen talouspolitiikan avuilla edistämään esimerkiksi kansallista puolijohdetuotantoa 
sekä muuta kansallisesti kriittistä tuotantoa.33 Myös EU:ssa on tehty vastaavia aloitteita, jotka 
tähtäävät kriittisen puolijohdetuotannon varmistamiseen EU:n sisällä riippuvuuden vähen-
tämiseksi muun muassa kiinalaisesta tuotannosta.34 EU-tasolla on laajemminkin korostettu 
tarvetta vahvistaa EU:n itsenäisiä toimintaedellytyksiä sen strategisten tavoitteiden osalta.35 
Kiinassa on puolestaan osana valtion suunnitelmataloutta annettu tuotannon omavaraisuu-
den lisäämiseen tähtäävä ohjelma vuonna 2015 (Made in China 2025 -ohjelma).36

Valtionomistuksen strateginen käyttö

Valtion ohjauksessa olevien markkinatoimijoiden asema kansainvälisessä kaupassa on li-
sääntynyt merkittävästi viimeisten vuosikymmenten aikana – valtio-omisteisista teollisista 
toimijoista valtion sijoitusorganisaatioihin (sovereign wealth funds). Valtiot voivat myös li-
sätä omistustaan yritysmaailmassa ja käyttää osakeomistukseen liittyviä hallintaoikeuksiaan 
poliittisten tavoitteiden edistämiseksi. Valtion ohjauksessa olevat markkinatahot eivät toi-
mi pelkästään markkinaehtoisesti, vaan niitä voidaan myös käyttää osana valtion ulko- ja 
turvallisuuspoliittisia strategioita. Suomessakin valtio pyrki omistaja-asemansa kautta vai-
kuttamaan esimerkiksi osin valtio-omisteisen SSAB-yhtiön päästöihin ympäristöpoliittisten 
tavoitteiden saavuttamiseksi tavalla, jota yhtiö ei välttämättä olisi muutoin tehnyt.37 Samalla 
tavalla valtio voisi pyrkiä ohjaamaan yritysten toimintaa edistämään ulko- tai turvallisuus-
poliittisia tavoitteita.

Valtiollisten toimijoiden osallistuminen kansainvälisiin markkinoihin voi helposti vää-
ristää kilpailua, mutta niiden toimilla voi olla myös geopoliittisia vaikutuksia. Esimerkiksi 
Kiinan tekemät Aasiaan ja Afrikkaan kohdistuvat infrastruktuuri-investoinnit ovat vaikutta-
neet maiden taloudellisiin riippuvuussuhteisiin suhteessa suurvaltoihin. Venäjällä puolestaan 
on muodollisestikin tunnistettu kaikkien valtion ohjattavissa olevien resurssien koordinoitu 
käyttö jopa sodankäynnin muotona – taloudelliset toimijat nähdään käsitteellisesti osana val-

33 David Shepardson, US finalizes rules to prevent China from benefiting from $52 billion in chips 
funding, 22.9.2023, https://www.reuters.com/technology/us-finalizes-rules-prevent-china-benefi-
ting-52-bln-chips-funding-2023-09-22/ (vierailtu 5.11.2023).

34 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2023/1781, annettu 13. päivänä syyskuuta 2023, Eu-
roopan puolijohde-ekosysteemiä vahvistavasta toimenpidekehyksestä ja asetuksen (EU) 2021/694 muuttami-
sesta (sirusäädös) (ETA:n kannalta merkityksellinen teksti).

35 Tero Poutala - Elina Sinkkonen - Mikael Mattlin, EU Strategic Autonomy and the Perceived Challenge 
of China: Can Critical Hubs Be De-weaponized?, European Foreign Affairs Review 27, 2022, s. 79–98.

36 James McBride and Andrew Chatzky, Is ‘Made in China 2025’ a Threat to Global Trade?, 13.5.2019, 
https://www.cfr.org/backgrounder/made-china-2025-threat-global-trade (vierailtu 5.11.2023).

37 Government Communications Department, Finnish Government to transfer SSAB shares from Soli-
dium to direct ownership under the Prime Minister’s Office, 14.9.2021.

https://www.reuters.com/technology/us-finalizes-rules-prevent-china-benefiting-52-bln-chips-funding-2023-09-22/
https://www.reuters.com/technology/us-finalizes-rules-prevent-china-benefiting-52-bln-chips-funding-2023-09-22/
https://www.cfr.org/backgrounder/made-china-2025-threat-global-trade
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tion käytettävissä olevia instrumentteja tältä osin.38 Merkittävä esimerkki on Gazprom-yhtiö 
Nord Stream 2 -kaasuputkihanke, jonka strateginen merkitys kilpistyi putken räjäytykseen 
syyskuussa 2022 Venäjän hyökkäyssodan yhteydessä.39

Kansainvälisessä kontekstissa erilaisia talousjärjestelmiä (markkinatalous- ja valtiojohtoi-
nen talousjärjestelmä) edustavien yritysten ei voi olettaakaan toimivan samoin periaattein. 
Valtiollisten toimijoiden osallistumisen negatiivisia vaikutuksia kaupallisin ehdoin toimiviin 
markkinoihin pyritään rajoittamaan kansainvälisin sopimuksin. EU:n tasolla valtiontuki-
sääntely rajoittaa valtioiden mahdollisuuksia tukea kotimaisten yritysten toimintaa. Maail-
manlaajuisesti vastaavaa valvontaa toteutetaan Maailman kauppajärjestö WTO:n puitteissa. 
Onkin ajalle kuvaavaa, että WTO:n toimintaedellytyksiä pyritään suurvaltojen toimesta ene-
nevässä määrin kyseenalaistamaan geotaloudellisten trendien voimistumisen myötä.40

Ulkomaisten sijoitusten seuranta

Useissa maissa pyritään seuraamaan ja valvomaan ulkomaisten tahojen suunnittelemia yrit-
yshankintoja tai muita suoria sijoituksia. Suomessa laki ulkomaalaisten yritysostojen seuran-
nasta41 soveltuu laajasti puolustusteollisuuden ja muiden turvallisuusviranomaisten tarpeita 
palvelevien yritysten lisäksi toimijoihin, joita pidetään kriittisinä huoltovarmuuden kannal-
ta. Lakiin sisältyvää määritelmää erittäin tärkeästä kansallisesta edusta on laajennettu katta-
maan yhteiskunnan elintärkeiden toimintojen, kansallisen turvallisuuden sekä ulko- ja tur-
vallisuuspoliittisten tavoitteiden turvaaminen aiempien maanpuolustuksen turvaamisen ja 
yleisen järjestyksen varmistamisen lisäksi.42 Lain soveltamiseen liittyy useita haasteita liittyen 
muun muassa lainsäädännön ennakoitavuuteen, kun lain kannalta kriittisen liiketoiminnan 
määrittely perustuu laajalti viranomaisten kulloiseenkin näkemykseen kriittisten toimintojen 
luonteesta.43 Tämä heijastaa yritystoiminnan enenevissä määrin strategista luonnetta ja sen 
politisoitumista. Vastaavia säädöksiä on useissa Euroopan maissa ja Yhdysvalloissa.44 Myös 
EU-tasolla on otettu käyttöön ulkomaisia sijoituksia koskeva seurantamekanismi tilanteisiin, 
joissa jäsenvaltioon tehtävän ulkomaisen sijoituksen voitaisiin katsoa vaikuttavan myös toi-
sen jäsenvaltion turvallisuuteen ja yleiseen järjestykseen45. Huomioon otettavia tekijöitä ovat 

38 Timothy Thomas, Russia’s Forms and Methods of Military Operations – the Implementers of Con-
cepts, Army University Press May-June/2018, https://www.armyupress.army.mil/Journals/Military-Review/
English-Edition-Archives/May-June-2018/Russias-Forms-and-Methods-of-Military-Operations/ (vierailtu 
5.11.2023).

39 Ilias Alami – Adam Dixon – Ruben Gonzalez-Vicente – Milan Babic – Seung-Ook Lee – Ingrid Medby 
– Nana de Graaff, Geopolitics and the New State Capitalism, Geopolitics 2021, s. 11.

40 Tapio 2018, s. 142–150.
41 Laki ulkomaalaisten yritysostojen seurannasta 172/2012.
42 Laki ulkomaalaisten yritysostojen seurannasta 172/2012 2 § 1 mom. 1 kohta.
43 Katso Toni Malminen – Mikko Rajavuori, Yritysostolain uudistus: Muutoksia ja jatkuvuutta turvalli-

suusperusteisessa yrityskauppavalvonnassa, DL 2/2021, s. 258–280.
44 UNCTAD, The Evolution of FDI Screening Mechanisms, UNCTAD Investment Policy Monitor, Is-

sue 25, February 2023, https://unctad.org/system/files/official-document/diaepcbinf2023d2_en.pdf (vierailtu 
31.8.2023).

45 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2019/452, annettu 19. päivänä maaliskuuta 2019, 
unioniin tulevien ulkomaisten suorien sijoitusten seurantaan tarkoitettujen puitteiden perustamisesta (jäljem-

https://www.armyupress.army.mil/Journals/Military-Review/English-Edition-Archives/May-June-2018/Russias-Forms-and-Methods-of-Military-Operations/
https://www.armyupress.army.mil/Journals/Military-Review/English-Edition-Archives/May-June-2018/Russias-Forms-and-Methods-of-Military-Operations/
https://unctad.org/system/files/official-document/diaepcbinf2023d2_en.pdf
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asianomaisen asetuksen perusteella sijoituksen vaikutukset paitsi kriittiseen infrastruktuu-
riin ja energia- tai raaka-ainetoimituksiin, myös kriittiset teknologiat, joihin kuuluvat muun 
muassa tekoäly, robotiikka, puolijohteet, ilmailu ja avaruus sekä nanoteknologia ja biotek-
nologia.46 Seurantamekanismi tarjoaa puitteet tiedonvaihtoon jäsenvaltioiden välillä, mutta 
puuttuminen ulkomaisiin sijoituksiin perustuu edelleen kansallisiin päätöksiin.

Vienti- ja sijoitusrajoitukset

Tiettyihin strategisiin sektoreihin, kuten puolustusteollisuuteen47, on jo kauan sovellettu 
vientirajoituksia; rajoitukset ovat ulottuneet myös niin sanottuihin kaksikäyttötuotteisiin, 
joita voitaisiin niiden varsinaisen aiotun käyttötarkoituksen lisäksi käyttää esimerkiksi ase-
teollisuudessa48. Vientirajoitusten ulottuvuus on kuitenkin kasvanut huomattavasti erityi-
sesti teknologisessa tuotannossa. Esimerkiksi Yhdysvalloissa presidentti Bidenin hallinto on 
vuonna 2023 rajoittanut Kiinaan tietyille sektoreille suuntautuvia sijoituksia Yhdysvalloista 
tarkoituksenaan rajoittaa ja hidastaa Kiinan mahdollisuuksia kehittää strategista teknologiaa, 
joka haastaisi Yhdysvaltojen poliittisia intressejä49.

Pakotteet

Talouspakotteet on perinteisesti nähty ensisijaisena tapana käyttää taloudellisia painostuskei-
noja kansainvälisten suhteiden järjestelyissä, ja ne ovat olennainen huomioitava tekijä yritys-
ten kansainvälisessä liiketoiminnassa – pakotteiden myötä liiketoimintaedellytykset voivat 
tietyissä maissa heikentyä tai estyä kokonaan; niiden vaikutukset voivat myös kohdistua vain 
tiettyihin sektoreihin. Muun muassa EU, Iso-Britannia ja Yhdysvallat ovat asettaneet sekä 
valtio- että yksilökohtaisia sanktioita osana kiristyneitä kansainvälisiä suhteita (muun muas-
sa Iran ja Pohjois-Korea) ja suoraan Venäjän hyökkäyssotaan liittyen. Venäjää ja Venäjän po-
liittisia ja sotilaallisia johtohenkilöitä kohtaan asetetuilla taloudellisilla pakotteilla ja Venäjän 
vastapakotteilla on ollut huomattava vaikutus yritysten liiketoimintaedellytyksiin Venäjällä 
ja laajemminkin. Talouspakotteiden tehokkuutta on usein kyseenalaistettu niiden kohteena 
olevien valtioiden tai henkilöiden kyetessä usein löytämään keinoja pakotteiden vaikutusten 
heikentämiseksi, eivätkä pakotteet ole useinkaan vaikuttaneet niiden taustalla olevaan toi-
mintaan tai käyttäytymiseen.

Venäjällä on keväällä 2023 säädetty asetus ulkomaisten yritysten omaisuuden väliaikaisesta 
hallinnasta.50 Asetuksen perusteella voidaan Venäjälle epäystävällisissä maissa rekisteröity-
jen yhtiöiden Venäjällä oleva omaisuus siirtää väliaikaisesti venäläisten tahojen hallintaan. 
Asetuksella ei nimellisesti puututa yrityksen omistussuhteisiin eivätkä hallintaoikeudet ulotu 
esimerkiksi omaisuuden myyntiin, mutta yrityksen hallinto on muutoin siirretty kokonaan 

pänä ”Puiteasetus 2019”).
46 Puiteasetus 2019, 4 artikla 1 b).
47 Laki puolustustarvikkeiden viennistä 282/2012.
48 Laki kaksikäyttötuotteiden vientivalvonnasta 562/1996.
49 Executive Order on Addressing United States Investments in Certain National Security Technologies 

and Products in Countries of Concern, 9.8.2023.
50 Venäjän federation presidentin asetus 302 tiettyjen omaisuuserien väliaikaisesta hallinnasta, 25.4.2023.
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venäläisille tahoille, ja kaikki omistukseen liittyvät oikeudet on jäädytetty. Asetuksen mu-
kaisen haltuunoton kohteeksi joutuneiden yritysten näkökulmasta toimenpiteet kuitenkin 
kajoavat keskeisesti omistusoikeuden käyttöön. Haltuunoton kohteeksi ovat joutuneet esi-
merkiksi Carlsbergin ja Danonen Venäjän-toiminnot.51 Suomalaisista toimijoista Fortum 
Oyj on joutunut vastaavien toimien kohteeksi, ja on julkistanut varanneensa oikeuden ryhtyä 
oikeudellisiin toimiin Venäjää vastaan soveltuvien kansainvälisten (kahdenvälisten) inves-
tointisuojasopimusten perusteella.52

Liiketoiminnan kansallisiin sidoksiin liittyvät vaatimukset

Valtiot voivat asettaa liiketoiminnan harjoittamiselle vaatimuksia, jotka liittyvät toiminnan 
kansallisiin sidoksiin. Viime vuosina keskustelua ovat herättäneet esimerkiksi tietoaineiston 
säilyttämiseen liittyvät vaatimukset. EU:n henkilötietosuojaa koskeva GDPR-asetus asettaa 
rajoituksia henkilötietojen säilyttämiseen EU:n ulkopuolella. Toisaalta esimerkiksi Kiinas-
sa edellytetään, että siellä tapahtuvaan liiketoimintaan liittyvät tiedot säilytetään Kiinassa 
ja että viranomaiset saavat pääsyn tietoihin omiin tarkoituksiinsa. Nämä vaatimukset ovat 
myötävaikuttaneet kansainvälisten yritysten liiketoimintojen eriyttämiseen kansallisesti tai 
alueellisesti. Muita kansainväliseen liiketoimintaan kohdistuvia rajoituksia ovat esimerkiksi 
ulkomaisiin toimijoihin kohdistuvat vaatimukset harjoittaa liiketoimintaa yhdessä paikalli-
sen toimijan kanssa ja rajoitukset isäntävaltiossa saatujen tuottojen siirtämiseen ulkomaille 
(ns. trapped cash).

Huoltovarmuusnäkökohdat

Suomessa on huoltovarmuussääntely53 ollut korostuneen mielenkiinnon kohteena co-
vid-19-pandemian aikana.54 Huoltovarmuuteen liittyvä varautuminen ja koordinointikyky 
(puutteineenkin55) edesauttoivat yhteiskunnan kriittisten toimintojen turvaamista poikkeus-
oloissa. Tältä osin myös Suomen valmiuslainsäädäntö56 antaa valtuuksia ohjata ja rajoittaa 
yritysten toimintaa muun muassa valtion turvallisuutta uhkaavissa tilanteissa. Sääntely 
ulottuu muun muassa finanssi-, energia- ja kuljetussektoreihin sekä tieto- ja viestintäalalle. 
Vastaavan laajuiset huoltovarmuusjärjestelmät eivät ole yleisiä, mutta huoltovarmuuteen ja 
poikkeusoloihin liittyviä varautumisjärjestelmiä ja -sääntelyä on käytössä useissa muissakin 
maissa. Huoltovarmuussääntelyn ja valmiuslain käyttöönottoon liittyvä varautuminen ohjaa 
myös yritysten toimintaa – tältä osin yksityissektorin velvoitteet sisältyvät Suomessa pääosin 

51 Hanna Ziady – Mariya Knight, Russia seizes control of Danone, Carlsberg assets, CNN 17.7.2023, htt-
ps://edition.cnn.com/2023/07/17/business/russia-danone-carlsberg-control/index.html (vierailtu 31.8.2023).

52 Fortum verkkouutinen, 13.7.2023, https://www.fortum.fi/media/2023/07/fortum-lahettanyt-ven-
ajan-valtiolle-tiedoksiannon-kansainvalisten-investointisuojasopimusten-rikkomuksista (vierailtu 31.8.2023).

53 Laki huoltovarmuuden turvaamisesta 1390/1992.
54 Vesa Koivunen – Teemu Kalijärvi, Huoltovarmuus ja sen turvaaminen covid-19-pandemian aikana, 

Valtiontalouden tarkastusviraston tarkastuskertomukset 10/2021 https://www.vtv.fi/app/uploads/2021/06/
VTV-Tarkastus-10-2021-Huoltovarmuus-ja-sen-turvaaminen-covid-19-pandemian-aikana.pdf (vierailtu 
31.8.2023).

55 Koivunen – Kalijärvi 2021, s. 22–28.
56 Valmiuslaki 1552/2011.

https://edition.cnn.com/2023/07/17/business/russia-danone-carlsberg-control/index.html
https://edition.cnn.com/2023/07/17/business/russia-danone-carlsberg-control/index.html
https://www.fortum.fi/media/2023/07/fortum-lahettanyt-venajan-valtiolle-tiedoksiannon-kansainvalisten-investointisuojasopimusten-rikkomuksista
https://www.fortum.fi/media/2023/07/fortum-lahettanyt-venajan-valtiolle-tiedoksiannon-kansainvalisten-investointisuojasopimusten-rikkomuksista
https://www.vtv.fi/app/uploads/2021/06/VTV-Tarkastus-10-2021-Huoltovarmuus-ja-sen-turvaaminen-covid-19-pandemian-aikana.pdf
https://www.vtv.fi/app/uploads/2021/06/VTV-Tarkastus-10-2021-Huoltovarmuus-ja-sen-turvaaminen-covid-19-pandemian-aikana.pdf
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eri alojen erityislainsäädäntöön57. Jos yhteiskunnan kriittisten toimintojen kannalta tärkei-
den toimialojen luonne muuttuu, voi myös huoltovarmuus- ja valmislainsäädännön sovelta-
misala yritysten keskuudessa kasvaa – varautumisvaatimukset mukaan lukien.

Viranomaistoimien poliittinen ohjaus

Joissain maissa yritykset ovat joutuneet viranomaistoimien kohteeksi myös poliittisin perus-
tein. Yrityksiin tai niiden johtohenkilöihin on voitu kohdistaa oikeudellisia toimia, esimer-
kiksi vero- tai muita tarkastuksia, joiden todellisena tarkoituksena on painostaa yrityksiä tai 
niiden omistajia toimimaan valtiollisen tahon toiveiden mukaisesti tai vaikeuttaa yritysten 
liiketoimintaedellytyksiä poliittisista syistä.58 Lainsäädännön tulkinnanvaraisuus tai yleis-
luontoisuus voi myös luoda edellytyksiä puuttua yritysten normaaliin liiketoimintaan, jos se 
poliittisista syistä todetaan tarkoituksenmukaiseksi.59 Valtiolliset toimijat voivat myös koh-
distaa laittomia toimia yrityksiin tai yrityksille tärkeään yhteiskunnalliseen infrastruktuu-
riin.60 Yhteiskunnan toiminnan kannalta kriittiset toimijat ja infrastruktuuri voivat tältä osin 
olla erityisen huomion kohteena – esimerkiksi finanssi-, energia- ja logistiikkasektoreilla, 
joilla onkin raportoitu muun muassa kyberhyökkäyksistä.

4 Geotaloudellisten riskien hallinta

Yllä kuvatuilla tekijöillä on ollut huomattava vaikutus yritysten liiketoiminnan kansainvä-
liseen ulottuvuuteen. Yritysten kannalta on olennaista tunnistaa potentiaalisesti strategisia 
liiketoimintoja sekä yrityksen kansainvälisiä tuotantoketjuja, kohdemarkkinoita ja asiakas-
suhteita, jotka voivat olla alttiita geotaloudellisille riskeille. Perinteisesti geopoliittiset tai geo-
taloudelliset riskit ovat koskeneet rajoitettua määrää selkeästi määriteltävissä olevia teollisuu-
denaloja, kuten aseteollisuutta ja puolustusteknologiaa tai öljy- ja muuta energiateollisuutta. 
Harvinaiset maametallit ovat myös osoittautuneet strategisesti tärkeiksi raaka-aineiksi, joi-
den saatavuuteen liittyy riskejä myös suurvalloille.

Nyttemmin yhä useammat sektorit voivat tuotantoketjujen luonteen johdosta yllättäenkin 
osoittautua strategisiksi erilaisissa olosuhteissa. Esimerkiksi covid-19-pandemian yhteydes-
sä terveydenhuoltoon liittyvää materiaalia (suojavälineet) ja lääkkeitä ja niiden valmistusta 
pidettiin kansallisesti strategisina. Yritysten toiminnan kannalta ei olekaan yhtä selvää kuin 
aiemmin, minkälaisia kansallisia intressejä yrityksen toimintaan ja sen tuotantoketjuihin voi 

57 Katso hallituksen esitys eduskunnalle valmiuslaiksi ja eräiksi siihen liittyviksi laeiksi, HE 3/2008, s. 37.
58 John Reed, Crackdowns, lawsuits and intimidation: the threat to freedom of expression in India, Financial 

Times, 10.10.2022, https://www.ft.com/content/c6d19165-079f-442c-8a2c-47eb91ad9c72 (vierailtu 24.10.2023).
59 The Economist, The crackdown on foreign firms will deter global business—and undermine China’s 

own interests, pääkirjoitus 15.6.2023, https://www.economist.com/leaders/2023/06/15/the-crackdown-on-fo-
reign-firms-will-deter-global-business-and-undermine-chinas-own-interests (vierailtu 24.10.2023). Chris 
Sanders, US companies in China struggle with raids, slow deal approvals, anti-espionage law, Reuters 30.8.2023, 
https://www.reuters.com/business/raids-exit-bans-us-companies-face-growing-hurdles-china-2023-08-29/ 
(vierailtu 24.10.2023).

60 Cybersecurity and Infrastructure Security Agency (CISA), Russian State-Sponsored and Criminal 
Cyber Threats to Critical Infrastructure, Cybersecurity Advisory 9.5.2022, https://www.cisa.gov/news-events/
cybersecurity-advisories/aa22-110a (vierailtu 24.10.2023).

https://www.ft.com/content/c6d19165-079f-442c-8a2c-47eb91ad9c72
https://www.economist.com/leaders/2023/06/15/the-crackdown-on-foreign-firms-will-deter-global-business-and-undermine-chinas-own-interests
https://www.economist.com/leaders/2023/06/15/the-crackdown-on-foreign-firms-will-deter-global-business-and-undermine-chinas-own-interests
https://www.cisa.gov/news-events/cybersecurity-advisories/aa22-110a
https://www.cisa.gov/news-events/cybersecurity-advisories/aa22-110a
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liittyä. Yritysten onkin enenevissä määrin otettava huomioon kansainvälisen politiikan muu-
toksien vaikutuksia valtion strategisiin intresseihin – ja näin hallita geotaloudellisia riskejään.

Perinteiset riskienhallintamallit

Venäjän-liiketoimintoihin liittyvät geopoliittiset riskit realisoituivat sadoille yrityksille Ve-
näjän hyökkäyssodan alettua. Sodan alkaminen osoitti geopoliittisten muutosten voivan ta-
pahtua nopeastikin. Monille yrityksille Venäjän liiketoimintapuitteiden vaikeutumisella oli 
merkittävä vaikutus yrityksen liiketoiminnalle ja tulokselle. Venäjä ei kuitenkaan ole maa-
ilmanlaajuisten tuotantoketjujen kannalta merkittävä toimija – vaikka useilla yrityksillä oli 
tuotantoa Venäjällä, oli se useissa tapauksissa tarkoitettu paikalliseen myyntiin. Suomen osal-
ta merkityksellisenä poikkeuksena voidaan kuitenkin mainita Nokian Renkaat Oyj, jolla oli 
merkittävää tuotantoa Venäjällä.61

Yritysten riskienhallinnan valvonta kuuluu niiden hallitusten keskeisiin tehtäviin.62 Tältä 
osin hallitusten tulee varmistua, että yritys tunnistaa myös geopoliittisten muutosten myö-
tä ilmenevät uudet riskit yrityksen liiketoiminnalle. Yritysten on tunnistettava niiden liike-
toimintaan liittyvät mahdolliset poliittiset ja strategiset intressit ja ymmärrettävä millaisiin 
poliittisiin toimenpiteisiin tällaiset intressit voivat johtaa (sanktioiden käyttö, vientikiellot, 
kansallisen tuotannon turvaaminen jne.). Valtiollisten ja poliittisten toimijoiden näkökul-
mien ja toimintaperiaatteiden ymmärtäminen on tässä tähdellistä.63 Tämä edellyttää poliit-
tista osaamista niin yritysjohdon kuin hallituksen tasolla. Monilla perinteisesti strategisiksi 
katsotuilla sektoreilla toimivilla yrityksillä tällaisen osaamisen koordinointi on elimellinen 
osa yrityksen yhteiskuntasuhdetoimintoja. Nyt haasteena on kuitenkin se, että strategisten 
sektorien ja yritysten määrittely on aiempaa vaikeampaa. Tarve ylläpitää tilannekuvaa ja yh-
teyksiä poliittisiin ja valtiotason toimijoihin korostuu. Ajantasainen tiedonsaanti geopoliitti-
sista kehityksistä on myös varmistettava.

Hallitusten on kyettävä arvioimaan riskien mahdollisia vaikutuksia.64 Hallitusten tulee 
myös määritellä yrityksen riskinottohalukkuus suhteessa geopoliittisiin muutoksiin ja var-
mistua riskinhallinnan toimivuudesta tältä osin. Yritykset eivät tietenkään pysty poistamaan 
kaikkia liiketoimintaan liittyviä riskejä – geotaloudelliset riskit mukaan lukien. Valmistus-
ta tai toimitusketjuja voidaan kuitenkin osin pyrkiä siirtämään poliittisesti luotettavampiin 
maihin – Suomen Nato-jäsenyys saattaa tältä osin tarjota puitteita kansainvälisten toimi-
tusketjujen määrittelemiselle. EU-tasolla pyritään saattamaan voimaan direktiiviä yritysten 
tuotanto- ja arvoketjuihin ulottuvasta selvitysvelvollisuudesta koskien ihmisoikeuksien ja 

61 Nokian Tyres Oyj, Nokian Tyres Plc to sell its operations in Russia, 28.10.2022, https://www.nokianty-
res.com/company/news-article/inside-information-nokian-tyres-plc-to-sell-its-operations-in-russia/ (vierail-
tu 31.10.2023).

62 Arvopaperimarkkinayhdistys ry, Hallinnointikoodi – Hallinnointia koskeva raportointi – III Kuvauk-
set sisäisen valvonnan menettelytavoista ja riskienhallinnan järjestelmien pääpiirteistä 2020.

63 Wigell et al. 2022, s. 32.
64 Katso esimerkiksi Fortum Oyj, Tilinpäätös ja hallituksen toimintakertomus 2022, s. 29–36, file:///C:/

Users/ilmonen_k/AppData/Local/Temp/0bf1cfc0-3dee-4849-9675-a29055ad0166_1890256.zip.166/FORTU-
MOYJ-2022-12-31-fi/reports/FORTUMOYJ-2022-12-31-fi.xhtml (vierailtu 31.10.2023).

https://www.nokiantyres.com/company/news-article/inside-information-nokian-tyres-plc-to-sell-its-operations-in-russia/
https://www.nokiantyres.com/company/news-article/inside-information-nokian-tyres-plc-to-sell-its-operations-in-russia/
file:///C:/Users/ilmonen_k/AppData/Local/Temp/0bf1cfc0-3dee-4849-9675-a29055ad0166_1890256.zip.166/FORTUMOYJ-2022-12-31-fi/reports/FORTUMOYJ-2022-12-31-fi.xhtml
file:///C:/Users/ilmonen_k/AppData/Local/Temp/0bf1cfc0-3dee-4849-9675-a29055ad0166_1890256.zip.166/FORTUMOYJ-2022-12-31-fi/reports/FORTUMOYJ-2022-12-31-fi.xhtml
file:///C:/Users/ilmonen_k/AppData/Local/Temp/0bf1cfc0-3dee-4849-9675-a29055ad0166_1890256.zip.166/FORTUMOYJ-2022-12-31-fi/reports/FORTUMOYJ-2022-12-31-fi.xhtml
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ympäristösääntelyn noudattamista yritysten tuotantoketjuissa.65 Direktiiviehdotus on kiista-
nalainen, mutta sen mukaiset selvitysprosessit tarjoavat keinoja selvittää yritysten tuotanto-
ketjuihin liittyviä poliittisia haasteita ja riskejä.

Valmistusta tai tuotantoketjuja ei aina ole tarkoituksenmukaista tai edes mahdollista siirtää 
kokonaan pois maista, joihin liittyy korostunut geopoliittinen riski. Erityisesti Kiinan ja Yh-
dysvaltojen välisten suhteiden kiristyminen on johtanut haastaviin kysymyksenasetteluihin. 
Maiden talouksien erottaminen ja keskinäisriippuvuuksien poistaminen (de-coupling) ei ole 
mielekästä. Euroopan maiden taloudellinen riippuvuus Kiinasta on vähintään samalla tasolla. 
Kiinan talouden kehitys on vastaavasti riippuvaista viennistä Eurooppaan ja Yhdysvaltoihin. 
Samalla suurvaltakilpailun odotetaan edelleen kiristyvän erityisesti Kiinan ja Yhdysvaltojen 
välillä. Tämä asettaa yritykset uusien haasteiden eteen. Jos taloudellista riippuvuutta Kiinasta 
ei voida poistaa, sitä voidaan pyrkiä hallitsemaan ja osittain vähentämään (de-risk). Tämä tar-
koittaa nimenomaan Kiinaan ja sen suurvaltasuhteisiin liittyvien geopoliittisten riskien tun-
nistamista ja niiden vaikutusten arvioimista. Juuri tämän analyysin seurauksena useat yri-
tykset ovatkin eriyttäneet Kiinan toimintonsa muusta kansainvälisestä liiketoiminnastaan.66 
Samalla etenkin kiinalaisten markkinoiden huomattavan taloudellisen merkityksen takia on 
erityisen tähdellistä määritellä yrityksen riskinsietokyvyn ja -halun taso. Monella toimialalla 
ei olekaan mielekästä pyrkiä minimoimaan Kiinaan liittyviä geopoliittisia riskejä, vaan va-
rautumaan niiden toteutumisen seurauksiin. Samalla yritysten on otettava huomioon muilla 
keskeisillä markkinoillaan vallitsevat poliittiset olosuhteet, jotka puolestaan voivat edellyttää 
varauksellista suhtautumista Kiinaan liittyviin liiketaloudellisiin riippuvuuksiin ja riskeihin.

Yritysten poliittinen osallistuminen

Geopoliittisten riskien hallinta korostaa kokonaisvaltaisen riskienhallinnan tarvetta – kyse ei 
ole välttämättä yksittäisten riskien seuraamisesta ja niiden hallinnasta vaan yrityksen liike-
toiminnan resilienssin vahvistamisesta suhteessa geopoliittisiin ja muihin yhteiskunnallisiin 
muutoksiin. Kyse ei myöskään ole vain kriisivalmiudesta vaan liiketoiminnan edellytysten 
kehittämisestä vastaamaan muuttuvien olosuhteiden vaatimuksia. Ei olekaan riittävää tar-
kastella yritysten varautumista geopoliittisten muutosten vaikutuksiin riskienhallintanäkö-
kulmasta – sen sijaan on viitattu yritysten omaan valtiolliseen rooliin ja niiden valtiomiestai-
toihin (corporate statecraft)67.

Yritykset ovat myös itse poliittisia toimijoita ja poliittisen toiminnan alustoja. Yritysten 
sidosryhmät voivat pyrkiä vaikuttamaan yritysten liiketoiminnan poliittisiin piirteisiin yri-
tystason poliittisen vaikuttamisen tai yritysohjauksen keinoin – yrityksiin kohdistuu yhä 
kasvavia odotuksia koskien niiden yhteiskunnallista kannoittumista myös kansainvälisissä 
kysymyksissä – esimerkiksi juuri liittyen liiketoiminnan lopettamiseen Venäjällä. Yritysten 
sidosryhmillä voi lisäksi olla omia välittömiä yrityksen toimintaan liittyviä turvallisuusint-
ressejä – nämä voivat liittyä esimerkiksi sidosryhmiä koskevien tietojen hallintaan, sidosryh-

65 Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiiviksi yritysten kestävää toimintaa koskevasta huo-
lellisuusvelvoitteesta ja direktiivin (EU) 2019/1937 muuttamisesta, COM (2022) 71 lopullinen.

66 The Economist, The Crackdown on Foreign Firms Will Deter Global Business—and Undermine Chi-
na’s Own Interests, 15.6.2023.

67 Choer Moraes – Wigell 2020, s. 4.
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mien (asiakkaiden, toimittajien, osakkeenomistajien) omien tuotantoketjuriskien hallintaan, 
sekä sidosryhmiin kohdistuviin poliittisiin tai sääntelyyn perustuviin vaatimuksiin.

Yritykset ovat myös vuorovaikutuksessa valtiollisiin toimijoihin omista liiketoiminnallisis-
ta lähtökohdistaan. Yritykset voivat pyrkiä estämään valtiollisia toimia, jotka vaikuttaisivat 
niiden kansainväliseen liiketoimintaan (esimerkiksi vientirajoitusten vastustaminen).68 Jos 
ulkovaltojen toimet ovat vaarantaneet yritysten liiketoimintaedellytyksiä, yritykset voivat 
myös vedota kotivaltioihin näiden edellytysten vahvistamiseksi (esimerkiksi kriittisten maa-
mineraalien saannin turvaaminen). Kaiken kaikkiaan geopoliittisten muutosten huomioimi-
nen edellyttää yhteiskuntasuhteiden kokonaisvaltaisempaa hoitamista – ja yrityksen omaa 
valtiomiestaitoa täydentämään riskienhallintaa.

Talouden turvallistaminen on vaikuttanut valtion ja yksityisten taloudellisten toimijoiden 
(yritysten) väliseen suhteeseen ja työnjakoon – monista yrityksistä on tullut turvallisuus-
toimijoita niiden liiketoiminnan strategisen merkityksen vuoksi. Turvallisuusnäkökulmat 
voivat tällä tavoin asettaa rajoitteita yritystoiminnalle ja määrittää, miten yritystoimintaa 
voidaan harjoittaa. Yritykset ovat siten enenevissä määrin sidoksissa poliittisen toimintaym-
päristönsä asettamiin puitteisiin – niihin voi kohdistua huomattavaa painetta selkeästi valita 
puolensa. Yrityksille voikin tulevaisuudessa olla välttämätöntä enenevässä määrin ottaa liike-
toimintansa turvallisuusnäkökulmat huomioon paitsi riskienhallinnassa myös yhtiön liike-
toiminnan suunnittelussa laajemminkin.

5 Geopoliittisten muutosten vaikutukset yhtiön toimintapuitteisiin

Yritystoiminnan järjestäytymistä on perusteltua tarkastella sen yhteiskunnallisessa ja talou-
dellisessa viitekehyksessä. Nykyinen yhtiöoikeuden järjestelmä on pitkään kehittynyt perus-
tuen oletukseen siitä, että poliittisen järjestelmän tehtävänä on luoda vakaat yhteiskunnalliset 
puitteet markkinatalouteen perustuvalle yritystoiminnalle – myös kansainvälisissä yhteyk-
sissä – ja yritysten tehtävänä on ollut keskittyä tuottamaan liiketoimintansa kautta voittoa 
osakkeenomistajilleen. Geopolitiikan muutosten ja talouden turvallistamisen myötä myös 
nämä puitteet ovat muuttuneet. Onkin olennaista arvioida, miten tämä vaikuttaa yhtiöiden 
sääntelyyn ja hallintoon.

Valtiointressin vaikutus

Talouden turvallistamiseen liittyy valtiotason strategisia intressejä, joiden kohdistumisessa 
yritystoimintaan on nähty piirteitä siirtymästä kohti valtiokapitalismia (tai ainakin kohti 
strategista kapitalismia) ja sen puitteissa toimivia yritysohjausmalleja. Valtiokapitalismilla 
viitataan yleisesti markkinatalousjärjestelmään, jossa valtio valvoo ja ohjaa pääomien koh-

68 Andreas Rinke – Victoria Waldersee – Sarah Marsh, Insight: German business chiefs clash with Berlin 
over China policies, Reuters 14.10.2022, https://www.reuters.com/business/german-business-chiefs-clash-with- 
berlin-over-china-policies-2022-10-13/ (vierailtu 31.10.2023).

https://www.reuters.com/business/german-business-chiefs-clash-with-berlin-over-china-policies-2022-10-13/
https://www.reuters.com/business/german-business-chiefs-clash-with-berlin-over-china-policies-2022-10-13/
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distamista tai omistaa tai kontrolloi pääomia ja yrityksiä.69 Viime vuosikymmenen aikana 
valtioiden asema yritystoiminnassa on vahvistunut ja kansainvälistynyt.

Edellä on kuvattu valtiollisia keinoja puuttua talouselämään ja yritysten toimintaan strate-
gisten intressien turvaamiseksi – kansallisen tuotannon tukemisesta kansainvälisiin talous-
pakotteisiin. Alla tarkastellaan kuitenkin erityisesti yrityksiin kohdistuvaa sääntelyä – huol-
tovarmuussääntelystä vientirajoituksiin ja ulkomaisten yritysostojen seurantaa koskevaan 
sääntelyyn – joka vaikuttaa yritystoiminnan hallintoon ja sen järjestäytymiseen erityisesti 
suhteessa yritysten liiketoiminnan kansainvälisiin ulottuvuuksiin.

Yhtiöoikeuden kehityssuuntia

Kansainvälisessä tutkimuksessa on viimeisen vuosikymmenen aikana seurattu nationalististen 
piirteiden voimistumista myös yhtiöoikeuden kehityksessä. Tutkimuksessa on viitattu juu-
ri pyrkimyksiin vaikeuttaa tai estää kansallisesti tärkeisiin yhtiöihin kohdistuvia ulkomaisia 
yritysostoja eri maissa.70 Nationalistiset piirteet voivat yhtiöoikeudessa ilmetä pyrkimyksinä 
varmistaa yritysten pysyminen kotimaisessa ohjauksessa (tai määräysvallassa). Keinoina voi-
daan käyttää esimerkiksi moniääniosakkeiden sallimista tai verotusta suurten osakeomistusten 
tukemiseksi71. Moniääniosakkeiden sallimisella voidaan vahvistaa olemassa olevia (usein ko-
timaisia) omistus- ja määräysvaltasuhteita. Useammassa Euroopan maassa on käytössä myös 
mahdollisuus lisätä osakkeisiin liittyviä äänioikeuksia osakeomistuksen pitkäaikaisuuden pe-
rusteella (loyalty shares).72 Mallin hyväksyttävyyttä on selvitetty myös EU-tasolla73, mikä on 
huomionarvoista ottaen huomioon EU-tasolla tehdyt päinvastaiset aloitteet 2000-luvun alku-
puolella liittyen moniäänisosakkeiden käytön rajoittamiseksi tai jopa niiden kieltämiseksi (ns. 
one-share-one-vote -periaate)74. Yhtiöoikeuden asema suhteessa yritysjärjestelyjen ja yritysten 
liiketoiminnan kansainvälistymisen edistämiseen on muuttunut olennaisesti. Myös yhtiöoikeu-
desta voi tulla väline kansallisen määräysvallan vahvistamiseksi yrityksissä.

Huoltovarmuusnäkökulma yritysten liiketoimintaedellytyksiin

Huoltovarmuussääntely tarjoaa esimerkkejä valtion keinoista ohjata yritysten hallintoa ja 
toimintaa turvaamaan valtion intressejä. Suomessa yksityisiin toimijoihin kohdistuvat huol-
tovarmuusvaatimukset perustuvat pääosin valmiuslainsäädäntöön ja tulevat sovellettaviksi 
lähinnä poikkeusoloissa. Huoltovarmuussääntely asettaa normaaliaikoina varautumisvel-

69 Ilias Alami – Adam Dixon – Ruben Gonzalez-Vicente – Milan Babic – Seung-Ook Lee – Ingrid Medby 
– Nana de Graaff, Geopolitics and the New State Capitalism, Geopolitics 2021, s. 1.

70 Mariana Pargendler, The Grip of Nationalism on Corporate Law, Indiana Law Journal: Vol. 95: Iss. 2, 
Article 5. s. 534.

71 Peter Högfeldt, The History and Politics of Corporate Ownership in Sweden teoksessa Randall K. 
Morck (toim.), A History of Corporate Governance around the World, Univ. of Chicago Press 2007, s. 522

72 Mark Roe – Federico Cenzi Venessa, Will Loyalty Shares Do Much Good for Corporate Short-ter-
mism?, 76 Business Lawyer 467, 2021.

73 Proposal for a Directive of the European Parliament and of the Council on multiple-vote share struc-
tures in companies that seek the admission to trading of their shares on an SME growth market, Brussels, 
7.12.2022, COM (2022) 761 final, 2022/0406 (COD).

74 Guido Ferrarini, One Share – One Vote: A European Rule?, ECFR 3/2006.
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voitteita etupäässä julkishallinnon edustajille. Sääntelyyn sisältyy kuitenkin varautumista 
koskevia vaatimuksia myös tiettyjen toimialojen yrityksille (kivihiili-, maakaasu- ja öljytuot-
teet75, lääkeala76 ja finanssisektori77). Tällaisia vaatimuksia saatettaisiin tulevaisuudessa käyt-
tää laajemminkin valtion turvallisuusintressien niin edellyttäessä.

Valtion strategiset intressit voivat myös määrittää yrityksen liiketoiminnan kannalta rele-
vanttia poliittista toimintaympäristöä, jonka puitteissa liiketoimintaa voidaan harjoittaa, ja 
yritysten voidaan edellyttää toimivan tavalla, joka ei vaaranna näitä intressejä. Huoltovar-
muusjärjestelmän lisäksi esimerkiksi ulkomaisten yritysostojen valvonnan sääntely asettaa 
rajoituksia yritysten liiketoiminnan järjestämiselle – sääntely voi rajoittaa muun muassa kan-
sainvälistä yhteistyötä ja liiketoiminnan uudelleenjärjestelyjä, jos esimerkiksi tietyistä maista 
olevat tai tietynlaiset ulkomaiset sijoittajat eivät saisi lupaa hankkia omistusosuuksia yrityk-
sistä erittäin tärkeän kansallisen edun näin edellyttäessä.

Julkistahojen osallistumista markkinaehtoiseen liiketoimintaan pidetään lähtökohtaisesti 
ongelmallisena. Valtionomistuksen katsotaan esimerkiksi vähentävän yritysten tilivelvolli-
suutta liiketoiminnan tuloksellisuudesta. Lisäksi poliittiset ajurit voivat ohjata yhtiön liike-
toimintaa markkinaehtoisten ajureiden sijaan, mikä voi vaikuttaa liiketoiminnan odotettuun 
tuottoon.78 Valtion osallistuminen yritystoimintaan voidaan kuitenkin nähdä myös ratkai-
suna tuotannon kasvattamiseksi tilanteissa, joissa institutionaalinen ympäristö ei kannus-
ta yksityisiin sijoituksiin – esimerkiksi, kun kyse on uusista tuotealueista, joihin tarvitaan 
uutta infrastruktuuria tai tietotaitoa – tai tilanteissa, joissa sijoitusten tuottoon liittyy yh-
teiskunnallisia ulkoisvaikutuksia79 (kuten turvallisuus). Valtion osallistuminen voi siten luo-
da edellytyksiä myös yksityisille toimijoille osallistua tuotantoon muun muassa laskemalla 
innovoinnin kustannuksia teollisuuspolitiikan, koulutusinvestointien, sääntelyn tai suoran 
valtionomistuksen muodossa.80 Samalla kun turvallisuusnäkökulmat asettavat rajoja yritys-
toiminnalle, ne voivat myös luoda uusia liiketoimintamahdollisuuksia.

Kohti strategista kapitalismia?

Edellä mainittu näkökulma heijastaa siirtymää kohti strategista kapitalismia, jossa julkista-
hot voivat ohjata ja pyrkiä vaikuttamaan yritysten toimintaan silloin, kun kyseessä on stra-
tegiseksi katsottava intressi. Yhtiön toiminnan järjestämisen tulee siis tapahtua turvallisuu-
sintressien määrittämissä puitteissa. Tässä toimintaympäristössä yritysten myös edellytetään 
huomioivan tällaiset intressit osana liiketoimintastrategiaa – ja joka tapauksessa edellytetään, 
ettei liiketoiminta vaaranna tai heikennä tällaisia intressejä. Sikäli kuin SpaceX mahdollisti 
satelliittien käytön Ukrainan tukemiseksi, tämä oli varmasti sopivaa, mutta satelliittien käy-
tön mahdollistaminen hyökkääjälle olisi mitä todennäköisimmin aiheuttanut vakavia seu-
rauksia yritykselle sekä julkisten että yksityisten toimijoiden taholta.

75 Laki tuontipolttoaineiden velvoitevarastoinnista 1994/1070.
76 Laki lääkkeiden velvoitevarastoinnista 979/2008.
77 Laki luottolaitostoiminnasta (610/2014) 5 luku 16–17 §.
78 Enrico Perotti, State Ownership: A Residual Role? 4 (World Bank Policy Research Working Paper 3407, 

September 2004), available at https://ssrn.com/abstract=2963394.
79 Aldo Musacchio – Sergio Lazzarini – Ruth Aquilera, New Varieties of State Capitalism: Strategic and 

Governance Implications, The Academy of Management Perspectives 2015, Vol 29, 1, s. 115–131, s. 119–120.
80 Philippe Aghion, Some Thoughts on Industrial Policy and Growth teoksessa Oliver Falck – Christian 

Gollier – Ludger Woessmann (toim.), Industrial Policy for National Champions, MIT Press 2011, s. 13–30.

https://ssrn.com/abstract=2963394
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