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The objective of this Master’s thesis is to describe how to analyze the in-

dustry environment using the scenario method of futures studies.  Accel-

eration of global change and more prevalent cyclicality have brought chal-

lenges to the analysis of the operating environment. Identifying and under-

standing these changes are key factors for the long-term success of com-

panies. The aim of the research in this Master’s thesis is to recognize the 

essential factors of the stock market industry environment and their differ-

ent values. The purpose of the research is to understand the significance 

of the strategic and proactive monitoring of the operating environment. In 

addition to futures studies, macro level industry environment analysis was 

used in the theoretical framework of this thesis. Data collection was con-

ducted through desk research as well as through qualitative interviews 

with leading industry experts. Morphological scenario analysis was select-

ed as a scenario building method. By creating scenarios, the aim was to 

envisage the direction of potential future development and to describe the 

progression of different future paths. In this research, morphological path 

were used to create three alternative scenarios for the Finnish Stock Mar-

ket. 



4 

SISÄLLYSLUETTELO 

 

1 JOHDANTO ....................................................................................................... 7 

1.1 Tutkimuksen taustaa ................................................................................... 7 

1.2 Kirjallisuuskatsaus .....................................................................................12 

1.3 Tutkimuksen tavoitteet ja rajaukset............................................................18 

1.4 Tutkimusmenetelmät .................................................................................20 

1.5 Tutkimuksen rakenne ................................................................................22 

2 TOIMINTAYMPÄRISTÖN ANALYSOINTI .........................................................24 

2.1 Strateginen toimintaympäristön seuranta ..................................................26 

2.2 Toimintaympäristön muutosten ennakointi ................................................29 

2.3 Suomen pääomamarkkinoiden erityispiirteet .............................................32 

2.4 Helsingin pörssin kehitys ...........................................................................34 

2.5 PESTEL .....................................................................................................36 

2.5.1 Poliittiset tekijät ................................................................................38 

2.5.2 Taloudelliset tekijät ..........................................................................40 

2.5.3 Sosiaaliset tekijät .............................................................................43 

2.5.4 Teknologiset tekijät ..........................................................................44 

2.5.5 Ekologiset tekijät ..............................................................................47 

2.5.6 Lainsäädännölliset tekijät ................................................................48 

3 SKENAARIOT TULEVAISUUDEN TUTKIMUKSEN MENETELMÄNÄ .............50 

3.1 Tulevaisuudentutkimus tieteenalana..........................................................53 

3.2 Skenaariomenetelmä .................................................................................54 

3.3 Skenaariotyöskentelyn vaiheet ja erilaisia skenaariomenetelmiä ..............56 

3.4 Erilaiset skenaariotyypit .............................................................................65 

3.5 Tulevaisuustaulukkomenetelmä.................................................................68 

3.5.1 Tulevaisuustaulukon rakentamisen periaatteet ................................70 

3.5.2 Heikot signaalit ................................................................................72 

3.5.3 Megatrendit ......................................................................................76 

4 SKENAARIOIDEN RAKENTAMINEN SUOMEN 

ARVOPAPERIMARKKINOILLE .............................................................................78 

4.1 Tutkimuksen metodologia ja metodi ..........................................................78 

4.2 Tiedonkeruumenetelmä .............................................................................80 



5 

4.3 Tutkimuksen tiedonkeruu ...........................................................................83 

4.4 Tulevaisuustaulukon ja skenaarioiden rakentaminen ................................86 

4.5 Kaunis on maailma- skenaario ..................................................................90 

4.6 Rohkeus on voimaa- skenaario .................................................................94 

4.7 Hetki on aikaa – skenaario ........................................................................97 

5 JOHTOPÄÄTÖKSET .......................................................................................102 

5.1 Tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti ....................................................106 

5.2 Jatkotutkimusmahdollisuudet ...................................................................109 

6 LÄHTEET ........................................................................................................111 

 

LIITTEET 

 

Liite 1: Tutkimusprosessin kuvaus 

Liite 2: Haastattelukysymykset 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



6 

KUVIOLUETTELO 

 

Kuvio 1. Kokonaiskartta ympäristö-, sisäisen tehokkuuden ja 

synteesianalyyseistä 

Kuvio 2. Toimintaympäristönmuutosvoimat strategian perustana Talent 

Strategy Frame- viitekehyksessä 

Kuvio 3. Ensimmäinen kaupankäyntipäivä pörssissä 1912 

Kuvio 4. Arvopapermarkkinoiden muutostekijät PESTEL-viitekehyksessä 

Kuvio 5. Nasdaqin kilpailevat markkinapaikat 

Kuvio 6. Osakevaihdon kehitys Nasdaq Helsinki 

Kuvio 7. Markkinaosuuden kehitys Nasdaq Nordic 

Kuvio 8. Skenaariotyöskentelyn vaiheet tulevaisuustaulukon avulla 

Kuvio 9. Teemahaastattelu suhteessa lomakehaastatteluun ja 

strukturoimattomaan haastatteluun 

 

TAULUKKOLUETTELO 

 

Taulukko 1. Skenaarioiden rakentamisen vaiheet 

Taulukko 2. Toimintaskenaariotyöskentelyn prosessi 

Taulukko 3. Skenaarioiden jaottelu tutkiviin ja ennakoiviin skenaarioihin 

Taulukko 4. Haastatteluaineisto 

Taulukko 5. Suomen arvopaperimarkkinoiden muutostekijät 

tulevaisuustaulukossa PESTEL-viitekehyksen mukaisesti 

Taulukko 6. Kaunis on maailma- skenaario arvopaperimarkkinoiden 

tulevaisuustaulukossa 

Taulukko 7. Rohkeus on voimaa- skenaario arvopaperimarkkinoiden 

tulevaisuustaulukossa 

Taulukko 8. Hetki on aikaa- skenaario arvopaperimarkkinoiden 

tulevaisuustaulukossa 

 

 

 

 



7 

1 JOHDANTO 

 

Toimivat pääomamarkkinat ovat merkittävä osa koko kansantalouden inf-

rastruktuuria. Euroopan finanssi- ja velkakriisi on lisännyt kiinnostusta 

makrotalouden muutoksiin ja sen vaikutuksiin toimintaympäristön kehityk-

sessä. Suomen pääomamarkkinat ovat kansainvälistyneet vauhdilla, mutta 

finanssikriisin myötä korostui kuitenkin se kuinka pääomamarkkinat ovat 

edelleen kansallisia. Kriisi nosti esiin kansallisten markkinoiden toimivuu-

den tärkeyden. Arvopaperimarkkinoiden toimintaympäristössä tapahtuvat 

muutokset heijastuvat koko pääomamarkkinoiden toimintakenttään. Tämä 

tutkimus on herättänyt mielenkiintoa lähteä pohtimaan miten toimintaym-

päristössä tapahtuvat muutokset ja muutostekijät voivat vaikuttavat Suo-

men arvopaperimarkkinoiden tulevaisuudenkuviin. Miten skenaariomene-

telmää voidaan käyttää tulevaisuudentutkimuksessa toimintaympäristön 

muutosten ennakoinnissa ja niihin varautumisessa? Strateginen toimin-

taympäristön analysointi ja toimialaympäristön muutostekijöiden tunnista-

minen ja muutoksiin varautuminen ovat keskeisessä roolissa yritysten 

valmiudessa ylläpitää ja saavuttaa kilpailuetua. Tänä päivänä yritysten 

strateginen toiminta korostuu, kun toimintaympäristö laajenee ja muutos-

nopeus kasvaa ja kiihtyy entisestään.  

 

1.1 Tutkimuksen taustaa 

 

Yritysten toimintaympäristön laajetessa ja muuttuessa on muutosta yhä 

haastavampaa ennakoida. Siksi on tärkeää tarkastella tulevaisuutta uu-

desta näkökulmasta ja laajentaa myös omaa ajatteluaan.  Viime vuosi-

kymmenet ovat olleet maailmassa nopeasti kiihtyvän kehityksen aikaa ja 

moni ensin mahdottomalta tuntunut ajatus on jo muuttunut arkipäiväksi. 

Kehitykselle on ominaista, että muutokset voivat olla yllättäviä ja niiden 

tulkitsemiseen tarvitaankin uutta ajattelua ja työvälineitä.  
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Aktiivinen, tulevaisuuteen suuntautunut yritys voi saavuttaa merkittävää 

kilpailuetua markkinoilla, mutta passiivinen yritys reagoi vasta kun muutos 

on jo tapahtunut. Tällöin vaarana on, että uudet tuotteet ja innovaatiot 

myöhästyvät ja kilpailijat saavat etumatkaa. Uuden tuotteen tai palvelun 

kehittäminen vaatii yritykseltä resursseja, joita ei markkinoiden yllättävässä 

muutostilanteessa ole välttämättä saatavilla. Yritykset voisivat nykyistä 

enemmän hyödyntää tulevaisuudentutkimuksen menetelmiä strategiatyös-

sään. Se parantaisi niiden mahdollisuuksia markkina-aseman säilyttämi-

seen tai kasvattamiseen. Viime vuosina skenaariotyöskentely on vakiintu-

nut yhdeksi keskeiseksi strategiatyön menetelmäksi ja saanut myös kas-

vaa huomiota tieteen parissa.  

Mannermaa (1999, 18–22) esittää, että yrityksissä tulevaisuuden arvioimi-

nen saattaa jäädä päätöksentekijöiden keskuudessa vähemmälle huomiol-

le osittain siksi, että hyvinä aikoina sitä ei koeta tarpeelliseksi. Silloin asiat 

hoituvat ilmankin. Huonompina aikoina se on taas liian myöhäistä tai sii-

hen ei ole riittävästi resursseja. Maailman muutosnopeus on edelleen kiih-

tyvä ja saa yritykset tähyämään tulevaisuuteen ja etsimää merkkejä muu-

toksesta pystyäkseen paremmin ennakoimaan tulevaisuuden toimintaym-

päristöä ja kilpailemaan siinä.  Naisbitt (2006, 9) siteeraa kirjassaan 

Newsweekin ansioitunutta toimittajaa Fareed Zakaria ” 2000-luku tulee 

olemaan muutoksen vuosisata - seuraavan vuosikymmenen aikana tulee 

tapahtumaan enemmän muutoksia kuin edellisen vuosisadan aikana. ” 

Ennakoitaessa yritysten ja niiden toimintaympäristön tulevaa kehitystä on 

tulevaisuudentutkimus ja sen menetelmät keskeisessä roolissa. Mielikuvat 

tulevaisuudentutkimuksesta voivat vaihdella vääriin ja lähes oikeisiin. Tu-

levaisuudentutkijoilla ei kuitenkaan nähdä kristallipalloja vaan käytössä on 

teknistä ja tieteellistä ymmärrystä, jonka avulla pyritään kartoittamaan 

mahdollisia tulevaisuuksia.  Tulevaisuudentutkimuksella ei etsitä niinkään 

tulevaisuutta koskevaa totuutta, vaan sen avulla pyritään tarjoamaan työ-

kaluja nykyhetkessä tehtävään päätöksentekoon.  

 



9 

Välineellisen ajatuksen mukaan tulevaisuuden tutkimuksen avulla voidaan 

tuoda järjestystä kaaokseen. Siirtyä aktiiviseen tulevaisuuden tekemiseen, 

jolloin tulevaisuus luodaan tekojen avulla. Tällöin maailmaa voidaan myös 

muuttaa, mutta siihen tarvitaan ymmärrystä mihin suuntaa maailma on 

etenemässä. Mikä on realistista ja millä toimenpiteillä suunnan muuttami-

nen on mahdollista.  Ihmiset ovat aina olleet kiinnostuneita tapahtumien 

ennakoinnista. Kaikilla elämänalueilla, joissa ihmisten päätökset vaikutta-

vat asioiden kulkuun on tarvittu tulevaisuuden ennakointia. Oma asiantun-

tijansa on ollut maanviljelylle, metsästykselle, sairauksien hoitoon tai sota-

onnen ennakointiin ja heidän erityisenä tehtävänään on ollut tulevaisuu-

desta tietäminen.  (Kamppinen et al. 2002, 19–21; Mannermaa 1999, 18–

22) 

Yrityksen tulee määrätietoisesti reagoida sen toimintaympäristössä tapah-

tuviin muutoksiin ja pyrkiä käyttämään niitä edukseen. Haastavassa toi-

mintaympäristössä yritysten täytyy erityisesti tarkastella päämääriään, ta-

voitteitaan ja tehokkuuttaan, jolloin strategian ja suunnittelun tarve koros-

tuu.  Strategiaa on määritelty monin eri tavoin ja eri organisaatioissa stra-

tegia myös ymmärretään eri tavoin. Strategia-sana tulee alun perin krei-

kankielisestä sanasta ”strategos”, joka tarkoittaa sodan johtamisen taitoa. 

Strategian historia liittyykin alun perin sodankäyntiin. Sodan kannalta stra-

tegian tehtävänä oli löytää keinot sodan voittamiseen. Kiinalaisen sota-

päällikön Sun Tzun mukaan strategian tehtävä oli taas sodan välttäminen. 

Tämä kuvastaa strategioiden monimuotoisuutta ja käyttötapoja.  (Ka-

mensky 2006, 19) Strateginen johtaminen on tulevaisuusorientoitunutta 

suunnittelua, jonka avulla yritys suuntaa toimintansa kohti haluttua pää-

määrää. Strategian tarkoituksena on varmistaa yrityksen menestys. (Hari-

salo 2009, 237).  
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Ala-Mutka (2008, 17–18) kuvaa strategian noudattavan usein lineaarista 

mallia. Ensin kerätään suuri määrä informaatiota, analysoidaan ja tehdään 

linjapäätöksiä ja sen jälkeen suunnittelu ja toteutus on erotettu toisistaan. 

Tulevaisuuden suunnittelu, ennakointi ja toteutus kuitenkaan harvoin on-

nistuvat lineaarisen ajattelun pohjalta. Konseptin toimivuudesta ei ole tie-

toa eikä tiedetä millaiseksi arvoverkko muodostuu. Vastakohtana lineaari-

selle ajattelulle on kehittynyt prosessuaalinen ajattelu. Siinä korostuu stra-

teginen suunnittelu toiminnan suuntien etsimisessä sekä vaihtoehtoisten 

polkujen merkitys. Strategiaprosessi rakentuu vuorovaikutteisesti. Minz-

bergin näkemys strategiasta edustaa prosessuaalisen teorian näkemystä 

strategiasta.  Minzberg (1996, 142–144) on todennut prosessuaalisen 

strategian kulmakivenä olevan arkiset tapahtumat ja niiden tunnistamises-

ta kumpuavat strategiat. Lisäksi strategioiden kehittymisestä ja suotuisten 

edellytysten luomisesta syntyvät kilpailuedut ovat huomioitu Minzbergin-

mallissa.  

Rubinin (2011) mukaan tulevaisuudentutkimuksen perustana on suurelta 

osin sama kuin yhteiskuntaa koskevan tiedon yleensäkin. Rubin viittaa 

tarpeeseemme pyrkiä laajentamaan näkyvissä olevien moraalisten valinto-

jen määrää ja antamaan merkityksen tämän hetken valinnoillemme. Nämä 

valinnat ovat kuitenkin myös riippuvaisia aiemmin tekemistämme valin-

noista ja menneestä kehityksestä.  Joissain asioissa voimme mahdollisesti 

seurata valintoja ja niiden seuraamuksia kauas taaksepäin, jopa vuosisa-

tojen taakse.  Valinnat ovat aina sidoksissa kunakin hetkellä käytettävissä 

olevaan parhaaseen tietoon sekä niihin olettamuksiin ja sen hetkisiin käsi-

tyksiin tulevaisuudesta. Yhteiskunnan ja ihmisten valintojen takana on hei-

jastuma arvomaailmasta, historiasta, kulttuurista ja ajan hengestä samoin 

kuin henkilökohtaisista ominaisuuksista.  

Tulevaisuus on kiehtovaa ja nykyinen tieteenfilosofia ei enää vaadi ja edel-

lytä ehdottomuutta vaan hyväksyy sen, että tieteellinen tieto voi olla epä-

varmaa ja parannettavissa olevaa. Usein tieteen tunnusmerkkejä on etsitty 

tutkimusten tulosten erityispiirteistä kuten absoluuttinen varmuus ja tark-

kuus, joita on pidetty tieteen määrittelyinä.  
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Toisenlaisen näkemyksen mukaan tieteen rationaalisuus voi sisältyäkin 

itse tutkimusprosessiin. Tieteellisyyden kriteerit liittyvät ennen kaikkea sii-

hen tapaan, jolla tietoa tavoitellaan, muodostetaan ja perustellaan. (Niini-

luoto 1997, 81) 

Kamppi et al. kertoo tulevaisuudentutkimuksen lähtökohtien olevan moni-

tieteiset: yhteiskuntatieteet, taloustieteet, humanistiset tieteet, luonnontie-

teet ja ympäristötieteet. Nämä kaikki tieteenalat tarjoavat näkökulmia ja 

menetelmiä, joiden avulla nykyhetkeä koskevan tiedon perusteella voi-

daan yrittää tähystää tulevaisuuteen. Monitieteisen lähestymistavan lisäksi 

tulevaisuuden tutkimuksessa yhdistyvät laaja-alaisten yhteiskunnallisten 

ilmiöiden kuvaukset ja niihin liittyvät muutos – ja kehitysprosessit. Niini-

luodon (1999, 24) mukaan tulevaisuudentutkimuksen pääasiallisena teh-

tävänä ei ole kertoa miten maailma tulee kehittymään. Olennaista on vaih-

toehtoisten tulevaisuuksien kartoittaminen ja niiden todennäköisyyksien ja 

toivottavuuden arviointi.  

Suomen arvopaperimarkkinoiden tulevaisuuteen vaikuttavat monet eri te-

kijät. Tässä tutkimuksessa on tarkoitus eri skenaarioiden kautta herättää 

ajatuksia ja keskustelua tulevaisuuden arvopaperimarkkinoiden mahdolli-

sista vaihtoehdoista. Tutkimuksen tavoitteena on perehtyä tulevaisuuden-

tutkimukseen ja strategiseen toimintaympäristönanalyysiin. Tavoitteena on 

muodostaa kokonaiskuva miten toimintaympäristöä analysoidaan sekä 

kuvaus skenaariomenetelmästä ja periaatteista. Näiden skenaarioiden 

tarkoitus ei ole ennustaa Suomen arvopaperimarkkinoiden tulevaisuutta 

eikä tarjota valmiita ratkaisuvaihtoehtoja.  Skenaariot pyrkivät herättämään 

ajatuksia ja keskustelua tulevaisuuden mahdollisista eri vaihtoehdoista. 

Tavoitteena on tuottaa visionäärinen kuvaus, joka auttaa kokonaisuuden 

hahmottamisessa.  
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1.2 Kirjallisuuskatsaus  

 

Usein mietitään, voiko tulevaisuudesta tietää. Ei tietämisen tavallisessa 

merkityksessä, mutta vaikka tulevaisuus on avoin, voimme omilla valinnoil-

lamme ja teoillamme vaikuttaa siihen. Tiedon etsiminen on ihmisen perus-

piirre. Ihmisen ominainen kiinnostus tietoon ja tulevaisuuden ymmärrettä-

väksi tekemiseen on ollut olemassa kautta ihmiskunnan historian. Länsi-

maisen kulttuurin tulevaisuusajattelu on sidoksissa antiikin Kreikasta 

kummunneeseen tieteellisen ajatteluun ja renessanssin aatteelliseen mur-

rokseen. Modernin edistyksen myytti tieteessä ja teknologiassa haastoi 

aikaisemmat luonnon- ja maailmankäsitykset ja valtasi niiden asemaa. 

Täytyy kuitenkin muistaa, että huolimatta ihmiskunnan kasvavasta kiinnos-

tuksesta arvioida tulevaisuutta eivät kyvyt ole kehittyneet välttämättä sa-

massa suhteessa. Hyvänä esimerkkinä on Berliinin muurin sortuminen 

1989. Tapahtuma ja sitä seuranneet vaiheet olivat täysin odottamattomia 

useimmille ihmisille sekä idässä että lännessä. Tämä osaltaan osoittaa, 

että epäjatkuvuudet kuuluvat tapahtumien kulkuun. (Aaltonen et al.  2002, 

65–66) 

 

Puhuttaessa tulevaisuuden ennakoinnin vaikeudesta tunnettua ovat myös 

itseääntoteuttavat ennusteet kuten huhu pankin vararikosta tai itseäänku-

moavia kuten Marxin teesi kapitalismin kurjistumisesta. Karl Popperin mu-

kaan tulevaisuuden ennustamisen mahdottomuus on siinä, ettemme voi 

mitenkään ennalta tietää, mitä tieteellisiä ja teknisiä keksintöjä tullaan tu-

levaisuudessa tekemään. Tätä argumenttia vastaan voi kuitenkin huo-

mauttaa, että joissain tapauksissa voi kuitenkin tehdä valistuneita näke-

myksiä siitä, mikä tulee teknisesti olemaan mahdollista. Tämä siitä huoli-

matta ettemme etukäteen tiedä, miten nuo mahdollisuudet toteutetaan. 

Tästä esimerkkinä Leonardo da Vincin ajatukset polkupyöristä ja lentämi-

sestä 1500-luvulla ja Jules Vernen kuvaukset sukellusveneistä ja raken-

teista 1800-luvulla. Emme siis voi tietää kuinka tarkasti nykyisissä science 

fiction – kirjallisuudessa osutaan oikeaan ennakoidessa tulevia teknisiä 

keksintöjä. (Niiniluoto kirjassa toim. Rydman, 17–22)  
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Tulevaisuuskuvien tarkastelussa ja sen ennakoinnissa pyritään parhaim-

man mahdollisen tulevaisuuden luomiseen. Tulevaisuutta ole edes tar-

peen lähteä kartoittamaan ellei siihen haluta myös jollain tavalla vaikuttaa.  

Tulevaisuuden tutkimuksen lähtökohtana on aina ollut tarve kyetä orientoi-

tumaan tulevan varalle. Ennakoinnin tavoitteena ei ole yksiselitteisesti ku-

vata tulevia tapahtumia. Sitä voidaan käyttää työkaluna, jolla haluttujen 

tulevaisuuden tapahtumien todennäköisyyttä voidaan lisätä ja vastaavasti 

epäedullisten tulevaisuuksien todennäköisyyttä pienentää. Tulevaisuutta ei 

voi kuitenkaan hallita, koska toimintaympäristössämme on asioita ja teki-

jöitä, joihin emme vain voi vaikuttaa. Yksi tärkeimmistä asioista ennakoin-

nissa on käsitys siitä, mitkä ovat ne asiat joihin voimme ja haluamme vai-

kuttaa. Luomalla tietyn tahtotilan ja vision, joka on riippuvainen omista 

toimistamme, pystymme parhaalla mahdollisella tavalla edesauttamaan 

halutun tulevaisuuden syntymistä.  Näin tulevaisuuden ennakointi on aktii-

vista tulevaisuuden tekemistä ja se voidaan nähdä proaktiivisena toiminta-

na.  (Aaltonen & Wilenius 2002, 68–70; Bell 2003) 

 

Tulevaisuuden arviointi ja tutkiminen lisääntyy aina murrosvaiheissa ja 

kriiseissä. Yritykset ovat 1930-luvulta alkaneet käyttää erilaisia menetelmiä 

tulevaisuuden tarkemmaksi hahmottamiseksi. Tämä on syntynyt tarpeesta 

vaikuttaa tulevaan ja muuttaa toiminnot kohti haluttua tulevaisuutta. Ilkka 

Niiniluoto (1993,17) kuvaa tulevaisuudentutkimuksen olevan soveltava 

suunnittelutiede, joka palvelee maailman aktiivista muuttamista ja kehittä-

mistä. Yrityksissä tulevaisuudentutkimus on ennen kaikkea strategiatyötä. 

Skenaarioiden käytön ja tulevaisuustutkimuksen käyttöönoton aloitti Her-

man Kahn 1950-luvulla. Hän toimi RAND-yhtiön palveluksessa matemaa-

tikkona ja loi Yhdysvaltain ilmavoimille vaihtoehtoisia tulevaisuuskuvia 

mahdollisesta ydinsodasta Neuvostoliiton ja Yhdysvaltojen välillä. Tulevai-

suudentutkimuksen tarkoituksena on tutkia mahdollisuuksia ja vaihtoehtoja 

ja sen jälkeen aloittaa ja osallistua näitä vaihtoehtoja koskevaan keskuste-

luun.   
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Jo Sir Thomas More julkaisi omat ajatuksensa parhaasta mahdollisesta 

maailmasta, Utopiasta, vuonna 1516, vastalauseena sen ajan vallitseville 

yhteiskunnan olosuhteille. Utopia oli tulevaisuudentutkimuksen humanisti-

sen suuntauksen tärkeimpiä aatteellisia edeltäjiä. (Rubin 2004) Ihmisen 

kaikkeen toimintaan vaikuttaa tulevaisuusorientaatio vaikka tulevaisuus 

avautuu eteemme tuntemattomana. Ymmärrämme itseämme ja maailmaa 

menneisyyden, nykyisyyden ja tulevaisuuden näkökulmien kautta. Eetti-

nen vastuullisuus edellyttää, että tiedostamme tekojemme vaikutuksia tu-

levaisuudessa.  Futurologia-termin otti käyttöön historioitsija Ossip K. 

Flectheim 1943. Hänen tavoitteenaan oli maailman parantaminen ja pelas-

taminen. Rooman klubi on jatkanut tätä työtä laatimalla maailman globaa-

lia kehitystä ja kestokykyä koskevia malleja. Mallit ovat luultavammin tun-

netuimpia ja laajimmalle levenneitä tulevaisuuden tutkimuksia tuotteita. 

Rooman klubin julkaisema Kasvun rajat -raportti vuonna1973 pyrki osoit-

tamaan mihin luonnonvarojen riistokäyttö saattaa johtaa ja mitä vaikutuk-

sia sillä on ihmiskunnalla. Raportin johdosta ympäristöongelmat nousivat 

aivan uudella tavalla esille. Se muutti ajatustapoja ja vähitellen myös toi-

mintatapoja läntisissä teollisuusmaissa. Rooman klubin raportilla oli vaiku-

tusta ainakin osaksi siihen tulevaisuuteen, mikä aikaisemmin näytti toden-

näköiseltä. Tulevaisuuden tutkimisessa tärkeää onkin kyky tunnistaa ne 

tekijät, jotka kaikkein eniten vaikuttavat tulevaisuuteen. Todennäköisten 

tulevaisuuksien tutkimisessa voidaan tarkastella mitä tulee todennäköises-

ti tapahtumaan nykyisellä tyylillä ja mitä tästä seuraa.  Suomessa tulevai-

suudentutkimus on saanut merkittävän aseman myös monissa pitkän ai-

kavälin strategiasuunnitteluissa kuten eduskunnan tulevaisuusvaliokun-

nassa. Monet yritykset ovat laatineet tulevaisuusraportteja ja strategiseen 

johtamiseen kytkeytyvää skenaariotyöskentelyä. Ministeriöissä ja kun-

tasektoreilla on toteutettu tulevaisuusprojekteja ja julkaistu raportteja, jois-

sa pohditaan tulevaisuuden näkymiä.  (Niiniluoto toim. Rydman, 24; Aalto-

nen et al. 2002, 68; Mannermaa1998, 26) 
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Tulevaisuuden tutkimisella ja ennakoinnilla pyritään murtamaan tavan-

omaiset käsitykset siitä, mikä on mahdollista ja mikä ei. Samalla voidaan 

nähdä häivähdys tulevaisuudessa siintävistä mahdollisuuksista. Vaikka 

jotkut tulevaisuudenkuvat kuulostavat hyvinkin epäuskottavilta, ne voivat 

kuitenkin olla uusia mahdollisuuksia. Uudet innovaatiot ovat usein ympä-

röivän maailman mielestä hyvin kyseenalaisia kuten kävi WorldWideWebin 

kehittäjälle Tim Bernes-Leelle (Aaltonen et al. 2002, 68). Hän kertoi maa-

ilmaa muuttaneesta keksinnöstään loppuvuodesta 1990. Bernes Leen ker-

toman mukaan hänen kollegojensa oli vaikea nähdä, mitä hyötyä Webin 

kehittämisestä on. Tämän päivän maailmassa tämä epäily kuulostaa 

hauskalta, jopa absurdilta. Mutta kuka tietää mikä tänään lausuttu idea, 

tuote tai tapahtuma mullistaa maailmaa samalla lailla - yhtä odottamatto-

masti.  

 

Skenaario voi kuvata tulevaisuutta kahdella eri tavalla. Se voi muodostaa 

kuvan tulevaisuudesta jollakin tietyllä ajan hetkellä tai se voi kuvata koko 

kehityskulun ja tapahtumaketjut nykyhetkestä tulevaisuuteen. (Meristö 

1985, 27- 28) Ympäristön muutokset eivät ole aina välttämättä kovin hel-

posti huomattavissa, joten skenaariomenetelmä vaikuttaa oikein käytetty-

nä positiivisesti yrityksen strategiseen suunnitteluun. Se myös varmistaa 

yrityksen nopean reagoinnin muutoksiin. Skenaariomenetelmä onkin yksi 

käytetyimpiä tulevaisuudenennakointimenetelmiä yrityksissä.  

Nykyään valitsevana suuntauksena skenaariotyössä ovat skenaarioiden ja 

strategisen ajattelun limittyminen toisiinsa. Monissa organisaatioissa ske-

naarioajattelu on yhdistetty onnistuneeseen strategiatyöhön. Hyvänä esi-

merkkinä toimii Shell, joka on käyttänyt skenaariota strategiatyössään 

1970-luvulta lähtien. Skenaarioiden avulla voidaan testata yrityksen stra-

tegiaa ja toimivuutta erilaisissa toimintaympäristöissä ja auttaa kulkemaan 

toivottuun suuntaan. Toimintaympäristön muokkaajina voivat olla makrota-

loudelliset tekijät, missä Kamenskyn (2008, 50) mukaan suurin haaste liit-

tyy toimialan syvälliseen ymmärtämiseen ja kykyyn nähdä toimialan muu-

tosdynamiikka.   
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Toimintaympäristön seurannan teoria pitää sisällään Thieraufin käsitteet: 

Strategic Intelligence, Market Intelligence sekä Business Intelligence. 

Minzberg (1996) kuvaa strategian sisältävän sekä tulevaisuudensuunni-

telmia että polkuja menneisyydestä. Minzberg määrittelee strategiakäsit-

teen erilaisten merkityssisältöjen mukaan. Tulevaisuudentutkimus ja stra-

tegiatyö ovat kietoutuneet yhteen. (Pirttimäki 2007; Minzberg 1996) Tä-

män tutkimuksen aiheena oleva tulevaisuudentutkimus ja skenaariotyös-

kentely voidaan nähdä strategisen suunnittelun ja strategisen toimialaym-

päristön analysoinnin menetelmänä. Skenaariot toimivat apuna strategian 

valinnassa halutun päämäärän saavuttamiseksi.  

 

Gosse & Plihon (2014) ovat tutkineet tulevaisuuden rahoitusmarkkinoita ja 

sääntelyä skenaariomenetelmällä. Gosse & Plihon tutkimuksen tarkoituk-

sena on tarjota tietoa rahoitusmarkkinoiden tulevaisuudesta ja sääntelystä.  

Syntyneiden skenaarioiden pohjalta voi määritellä mikä olisi paras strate-

gia Euroopalle. Tutkimuksessa he määrittelivät potentiaaliset muutokset 

markkinoilla ja lainsäätäjillä käytössä olevat työkalut vastata näihin muu-

toksiin. Näiden pohjalta he rakensivat tulevaisuustaulukkoa hyödyntäen 

neljä skenaariota. Kuten myös Gossen & Plihon tutkimuksessa todettiin 

finanssimarkkinoita ja niiden pitkän aikavälin kehitystä ennakoivat tutki-

mukset ovat kohtuullisen harvinaisia. Tämä johtuu luultavasti siitä että 

markkinoiden kehittymistä pidemmällä aikavälillä on hyvin hankala ennus-

taa, eikä vähiten siksi että taloustilanteet vaihtelevat suuresti. Edelleen 

käynnissä oleva talouskriisi on osoittanut finanssimarkkinoilla olevan voi-

makas vaikutus maailmantalouteen. Juuri suuren globaalin vaikutuksen 

vuoksi on hyvin tärkeätä kyetä ennustamaan finanssimarkkinoiden tulevai-

suuden kehitystä. Finanssialan päätöksentekijöiden ja sijoittajien täytyy 

kyetä katsomaan eteenpäin strategiatyössään. Tätä tukevat tulevaisuuden 

tutkimukset on tehty joko suurten tilintarkastusyritysten ja maailman talo-

usfoorumin toimesta. 
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Gossen & Plihon (2014) tutkimus pyrkii toimimaan siltana tehtyjen tutki-

musten ja niitä hyödyntävien päätöksentekijöiden välillä. He keskittyvät 

tutkimuksessaan Eurooppaan ja finanssimarkkinoiden vaikutukseen sen 

tulevaisuuteen. Tutkimuksessa on rakennettu neljä vertailevaa skenaarioi-

ta, joiden avulla pyritään auttamaan strategista ajattelua vuoteen 2030 

ulottuen. Skenaariot on rakennettu neljän keskeisen ulottuvuuden perus-

talle: Eurooppa-tasoisen finanssimarkkinan lisääminen, taloudellisen sään-

telyn uudistaminen, edelleen jatkuvan Euro-kriisin ratkaiseminen sekä fi-

nanssimarkkinan toimijoiden strategioiden muutokset. Gossen & Plihon 

tutkimus muodostuu kolmesta eri osasta. Ensimmäinen osa tarjoaa kuva-

uksen finanssimarkkinoiden potentiaalisista muutoksista, keskittyen mark-

kinoiden suurimpiin toimijoihin. Toinen osa rakentuu talousjärjestelmän 

kehittymisen päälle, huomioiden erilaisten tulevien sääntelyiden vaikutuk-

sen. Kolmas osa tarjoaa yleiskuvan perustuen markkinoiden suurimpien 

toimijoiden rooliin ja strategioihin liittyviin olettamiin. Näistä skenaarioista 

he muodostivat viitekehyksen, jonka avulla analysoivat Euroopan talouden 

tulevaisuutta. 

 

Tämän tutkimuksen teoreettinen osuus tarkastelee myös ulkoisen toimin-

taympäristön arviointia ja ympäristötekijöiden analyysiä. Ilmola-Sheppard 

(2014) korostaa toimintaympäristön seurantaprosessia yhtenä mahdollise-

na keinona yrityksen muutosvalmiuden ja ennakoinnin kehittämiseksi.  

Ilmola-Sheppard tarkastelee erilaisia strategiseen suunnitteluun tietoa 

tuottavia seurantamenetelmiä, jotka auttavat johtamaan toimintaympäris-

tön seurantaa ja ennakoivaa strategiaprosessia. Ansoff (1984) kuvaa ym-

päristön kartoittamista strategiaprosessin panoksena. Heikkojen signaa-

lien aikaisen havaitsemisen perimmäinen tarkoitus on voittaa organisaati-

olle lisäaikaa suunnitella ja toteuttaa tarvittavat toimenpiteet muuttunee-

seen tilanteeseen. Ansoffin tarkkailusuodatin keskittyy eri tarkkailumene-

telmien suodatusvaikutuksiin ja tehtyihin valintoihin kun kartoitusprosessi 

on suunniteltu.  
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Ansoffin kiinnostus kohdistuu enemmän strategian rakentamiseen ja hei-

kot signaalit jäävät vähemmälle huomiolle. Ilmola-Sheppardin (2014) tut-

kimuksessa näkökulma kattaa laajennetun suodatinteorian, joka soveltuu 

kompleksisen toimintaympäristön varhaisten muutosten seurantaan ja 

strategiseen suunnitteluun.  

 

Globaalin toimintaympäristön muutosvauhti ja lisääntynyt syklisyys tuovat 

haastetta yritysten toimintaympäristön analysointiin. Strateginen toimin-

taympäristön seuranta ja merkitys ovat kasvaneet viime vuosina. Onnistu-

neella strategisella toimintaympäristön analysoinnilla voidaan saada mer-

kityksellistä tietoa yrityksen toimintaympäristöstä. Uudessa toimintaympä-

ristössä toimijoiden ja tekijöiden keskinäiset riippuvuudet ja arvoverkot ko-

rostuvat entisestään. Yritysten on kehitettävä uusia menetelmiä, joilla 

varmistetaan joustavuus ja pystytään vastaamaan tulevaisuuden toimin-

taympäristön uusiin haasteisiin.  

 

1.3 Tutkimuksen tavoitteet ja rajaukset 

 

Tämän tutkimuksen tavoitteena on tutkia kuinka arvopaperimarkkinoiden 

toimialaympäristöä analysoidaan käyttäen tulevaisuudentutkimukseen tar-

koitettua skenaariomenetelmää. Tavoitteena on tunnistaa arvopaperi-

markkinoiden toimialaympäristötekijät ja niihin sisältyvät arvot. Muutos-

voimien pohjalta luodaan tulevaisuustaulukko ja kolme vaihtoehtoista ske-

naariota Suomen arvopaperimarkkinoille vuoteen 2025. Skenaarioissa 

kuvataan eri tulevaisuuspolkujen kehittyminen. Keskeistä on hahmottaa 

miten toimialaympäristöä analysoidaan ja miten skenaarioita rakennetaan. 

  

 

 

 

 

 



19 

Arvopaperimarkkinat ovat murroksessa ja näiden muutoksien johdosta on 

aihetta miettiä kansallisen markkinapaikan tulevaisuuden roolia ja merki-

tystä Suomen pääomamarkkinoiden kehittymisessä ja talouden kasvun 

turvaamisessa. Pörssillä on tärkeä rooli yritysten kasvun rahoituksessa. 

Yhtiöiden kasvun tukeminen on tärkeää Suomen kansantalouden ja työlli-

syyden kasvun kannalta. Hyvinvointiyhteiskunnan palvelujen ylläpitäminen 

onnistuu vain, jos yritysten toiminta kannattaa ja luo talouskasvua. Tutki-

muksessa kiinnostaa aiheen ajankohtaisuus ja mahdollisuus tarkastella eri 

vaihtoehtoja Suomen arvopaperimarkkinoiden tulevaisuuden kehitykses-

sä. Kiinnostavaa on arvioida mitä vaikutuksia toimintaympäristön muuttuji-

en eri arvoilla on skenaarioihin. Tulevaisuudentutkimus tarjoaa mahdolli-

suuden tarkastella aihetta laaja-alaisesti eri näkökulmista. Tutkimuksen 

keskeisenä tavoitteena on tukea arvopaperimarkkinoiden kehittämistyötä 

laatimalla vaihtoehtoisia tulevaisuuden toimintaympäristökuvauksia eli 

skenaarioita. Olennaista on määritellä arvopaperimarkkinoiden kehittämis-

työssä huomioitavia mahdollisuuksia, haasteita sekä kehittämisvaihtoehto-

ja.  

 

Tutkimusprosessissa keskitytään pääongelmaan ja kahteen osa-

ongelmaan. Tämän työn päätutkimuskysymyksenä on: 

 

 Miten luodaan toimintaympäristöskenaarioita Suomen arvopaperi-

markkinoille?   

 

Tutkimuskysymys on jaettu edelleen kahteen osatutkimuskysymykseen. 

Niiden tarkoitus on täsmentää ja syventää tutkimuskysymystä jakamalla se 

pienempiin alueisiin tutkimuksen näkökulman pohjalta. Osatutkimuskysy-

mykset ovat: 

  

 Mitkä ovat Suomen arvopaperimarkkinoiden toimialaympäristön 

muutostekijät ja miten tekijät vaikuttavat arvopaperimarkkinoihin?  

 Miten tulevaisuustaulukon avulla luodaan skenaarioita? 
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Tutkimus on rajattu käsittelemään Suomen arvopaperimarkkinoiden toimi-

alaympäristön muutostekijöitä ja arvopaperimarkkinoiden mahdollisia tule-

vaisuuden skenaarioita. Mielenkiintoista olisi tutkia kokonaisuudessaan 

Suomen pääomamarkkinastrategiaa, mutta aiheen laajuuden vuoksi sitä 

on tässä tutkimuksessa rajattu. Myös skenaarioiden käyttö strategiatyössä 

on jätetty jatkotutkimusmahdollisuuksiin. Tutkimus keskittyy ajallisesti seu-

raavaan yhdentoista vuoden kehitykseen eli vuoteen 2025. Euroopan ja 

koko globaalin maailman talous – ja poliittinen tilanne huomioiden yksitois-

ta vuotta on pitkä ja ennakoimattomien nk. wild cards tapahtumien toden-

näköisyys kasvaa. 

 

1.4 Tutkimusmenetelmät 

 

Tulevaisuudentutkimus toimii tutkimuksen metodologiana ja skenaariot 

metodina. Skenaariotyöskentelymenetelmäksi on valittu morfologinen 

skenaariotyöskentely eli tulevaisuustaulukkomenetelmä. (Seppälä 1983) 

Menetelmässä tunnistetaan tutkittavan aihe-alueen oleelliset toimiympäris-

tötekijät, joista muodostetaan tulevaisuustaulukko. Menetelmä tunnetaan 

myös FAR-menetelmänä. (Rhyne 1981) Menetelmä on Russell Rhynen 

luoma malli 1970-luvulla ja Seppälä on lanseerannut mallin Suomeen tule-

vaisuustaulukkomenetelmänä. Taulukossa tulevaisuustilat on järjestetty 

sektoreittain ja niistä luodaan systemaattisesti joukko tulevaisuudenkuvia 

määriteltyjen muuttujayhdistelmien ja näiden saamien arvojen perusteella. 

Skenaariot muodostuvat tekijöiden arvojen erilaisina yhdistelminä.   

 

Tämä tutkimus jakaantuu kahteen osaan. Alussa on esitetty aiheeseen 

liittyvää teoriaa, jota seuraa soveltava empiriaosuus. Empiria koostuu sekä 

kirjoituspöytätutkimuksesta että haastattelututkimuksesta. Kirjoituspöytä-

tutkimuksessa käytiin läpi arvopaperimarkkinoiden nykytilannetta ja analy-

soitiin keskeiset muutostekijät. Analyysissa koottiin merkittävimpiä toimin-

taympäristötekijöitä, jotka vaikuttavat arvopaperimarkkinoihin. 
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Tekijöitä jäsenneltiin PESTEL-viitekehyksen avulla. Siinä huomioitiin poliit-

tiset, taloudelliset, teknologiset, lainsäädännölliset, sosiaaliset ja ekologi-

set tekijät ja analysoitiin niihin liittyvät muuttujat. Muutostekijöiden pohjalta 

luotiin arvopaperimarkkinoille tulevaisuustaulukko. Haastattelututkimuk-

sessa käytiin tulevaisuustaulukon avulla läpi arvopaperimarkkinoiden kes-

keiset muutostekijät eri arvoilla ja niiden mahdolliset vaikutukset Suomen 

arvopaperimarkkinoille. Näiden pohjalta kirjoitettiin kolme eri skenaariota. 

 

Tämän tutkimuksen tarkoituksena on ymmärtää strategisen ja ennakoivan 

toimintaympäristön seurannan merkitystä, joten teoreettisena viitekehyk-

senä keskitytään tulevaisuudentutkimuksen lisäksi makrotason toimi-

alaympäristöanalyysiin PESTEL-viitekehyksen kautta. Tulevaisuuden toi-

mintaympäristöä lähestytään aiemmin mainitun kuuden näkökulman kaut-

ta.   

 

Analyysilla saadaan rajattua ja tunnistettua keskeiset muuttujat ja tulevai-

suustaulukon avulla luodaan skenaariot mahdollisista maailmoista ja niihin 

johtavista poluista sekä nähdään muuttujien toteumavaihtoehdot tulevai-

suudessa. Tavoitteena on pyrkiä kuvaamaan tulevaisuutta mahdollisim-

man kokonaisvaltaisesti. Tutkimuksessa tarkastellaan tulevaisuustauluk-

komenetelmän avulla Suomen arvopaperimarkkinoille luotuja skenaarioita 

ja mahdollisesti tapahtuvia kehityskulkuja. Tulevaisuustaulukkomenetel-

mässä muodostetaan erityyppisiä skenaarioita valitsemalla kultakin riviltä 

yksi vaihtoehto. Näin voidaan luoda epätodennäköistä/todennäköisintä 

tulevaisuutta tai toivottavaa/uhkaavaa tulevaisuutta kuvaava skenaario-

malli. (Seppälä 1983, 1-3) Malliin johtavien valintojen joukkoa kutsutaan 

myös tulevaisuuspoluksi eli niiksi tapahtumiksi jotka johtavat kuvattuun 

tulevaisuuteen. Tulevaisuustaulukkomenetelmä ja skenaariot ohjaavat 

ajattelemaan tekijöitä, rakenteita ja kehityspolkuja, joita voi olla odotetta-

vissa. Näin ne toimivat hyvin myös keskustelun herättäjinä alan kehityk-

sessä.  
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Haastattelututkimuksen metodina on kvalitatiivinen tutkimushaastattelu, 

puolistrukturoituna teemahaastatteluna.  Johtavia toimiala-asiantuntijoita 

haastattelemalla kerättiin tietoa tutkivasta aiheesta ja validioitiin tunnistetut 

toimialaympäristömuuttujat.   

 

1.5 Tutkimuksen rakenne 

 

Tässä tutkimuksessa on keskitytty tulevaisuudentutkimukseen ja strategi-

seen toimintaympäristön seurantaan. Lisäksi tutkitaan tulevaisuustauluk-

komenetelmän ja skenaarioiden käyttöä toimialaympäristön analyysissa. 

Ensimmäisessä kappaleessa kuvataan tutkimuksen taustaa. Kuvataan 

miten aihealuetta on tutkittu ja mitkä ovat uusimmat tutkimukset toimin-

taympäristön seuranta- ja tiedonhankintaprosessista. Kappaleessa luo-

daan katsaus miten finanssimarkkinoiden tulevaisuutta on aikaisemmissa 

tutkimuksissa lähestytty. Kappaleessa esitetään myös tämän tutkimuksen 

kannalta keskeiset tutkimuskysymykset.  

 

Toisessa kappaleessa kuvataan toimialaympäristön analysointia.  Mitä 

strateginen toimintaympäristön seuranta pitää sisällään, miksi toimintaym-

päristön analysointi on tärkeää ja miten tulevaisuuden toimintaympäristöä 

voi ennakoida. Kappaleessa tarkastellaan arvopaperimarkkinoiden nykyti-

lannetta ja siihen liittyviä tekijöitä. Luvussa käydään läpi tulevaisuustaulu-

kon sisältämät arvopaperimarkkinoiden muutostekijät PESTEL-

viitekehyksessä.  

 

Kolmannessa kappaleessa kerrotaan tulevaisuudentutkimuksesta ja ske-

naariomenetelmästä. Luvussa kuvataan erilaisia skenaariomenetelmiä ja 

skenaariotyöskentelyn vaiheet. Kappaleessa käsitellään myös tämän tut-

kimuksen kannalta keskeinen tulevaisuustaulukko ja taulukon rakentami-

sen periaatteet. Lisäksi käydään läpi heikkoja signaaleja ja megatrendejä. 
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Neljännessä kappaleessa keskitytään skenaarioiden rakentamiseen Suo-

men arvopaperimarkkinoille. Empiriassa kuvataan miten skenaariot on 

luotu ja miten skenaarioprosessi on edennyt. Kappaleessa käydään läpi 

miten skenaariomenetelmää käytetään toimialaympäristön analysoinnissa.  

 

Viidennessä kappaleessa pohditaan tutkimuksen ajankohtaisuutta sekä 

tutkimuksen reliabiliteettia ja validiteetiä. Mietitään tutkimuksen johtopää-

töksiä ja arvioidaan miten tutkimus vastaa tutkimuskysymyksiin.  Kappa-

leessa käydään läpi myös mahdollisia jatkotutkimuksen aiheita.  
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2 TOIMINTAYMPÄRISTÖN ANALYSOINTI 

 

Tässä kappaleessa pyritään selvittämään miksi toimintaympäristön analy-

sointi on tärkeää ja miten yritykset voivat ennakoida tulevaisuuden toimin-

taympäristöä. Luvussa käydään läpi toimintaympäristön muutosvoimat 

sekä työkalut muutosten ennakointiin.  

Yritysten on tärkeää arvioida ulkoista toimintaympäristöään, koska muu-

tosten huomaaminen niiden ymmärtäminen ja niihin sopeutuminen ovat 

pitkän aikavälin menestystekijöitä. Yritysten tulevaisuuden menestymisen 

edellytyksenä on toimintaympäristön epävarmuustekijöiden tunnistaminen 

ja huomioiminen strategiaa laadittaessa. Ympäristön analysoinnin tulisikin 

olla kiinteä osa yrityksen strategista johtamista. Analyysien merkitys hyväl-

le strategiatyöskentelylle ymmärretään usein periaatteellisella tasolla, mut-

ta harvoin yritykset ovat kuitenkaan niihin tyytyväisiä. Monet epävarmuu-

det riippuvat pitkällä tähtäimellä laajasta kontekstista, joten pelkkä liiketoi-

mintaympäristön uhkien ja mahdollisuuksien analysointi ei riitä päätöksen-

teon tueksi. Analyysityö tulisikin nähdä jatkuvana prosessina, ei vain tiet-

tynä tapahtumana. Analyysityön tavoitteena on parantaa yrityksen strate-

giatyöskentelyä luomalla perustan strategioiden luomiselle ja toteuttami-

selle. Tavoitteena on myös kehittää yrityksen toimintaympäristön tuntemis-

ta, vuorovaikutusta sekä kehittää ihmisten strategisia taitoja. Analyysityö 

luo myös edellytyksiä yhteisen strategisen näkemyksen syntymiselle. On 

tärkeätä tuntea lähtötilanne, mistä on tultu, missä ollaan nyt ja mihin ollaan 

menossa pystyäkseen arvioimaan ympäristöä ja näiden vuorovaikutusta.  

Analyysityö voidaan jakaa kolmeen pääryhmään: ympäristöanalyysit, si-

säisen tehokkuuden analyysit ja synteesianalyysit. Kilpailuedun saavutta-

misen kannalta yritykselle tulee olla hyvä tuntemus etenkin sen toimin-

taympäristöstä. (Kamemsky 2008, 119- 122; Godet 2000, 5). 
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Kuvio 1. Kokonaiskartta ympäristö-, sisäisen tehokkuuden ja synteesiana-

lyyseistä. (Kamensky 2008, 122) 

Kuviossa 1. on koottu Kamenskyn mukaan tärkeimmät osa-alueet sekä 

ympäristön että sisäisen tehokkuuden suhteen. Hyvän kokonaisnäkemyk-

sen aikaansaamiseksi on Kamenskyn ympäristöanalyysin ja sisäisen te-

hokkuuden analyysien lisäksi muodostettu vielä kolmas analyysiryhmä, 

synteesianalyysit. Synteesianalyyseissa on mukana suosituimmat strate-

giatyöskentelyn analyysit. Yrityksen käyttämät analyysit muodostavat sen 

kivijalan, jonka päälle menestyksellinen liiketoiminta voidaan rakentaa. 

Tärkeää on tuntea oma lähtötilanne ja ympäristö sekä niiden välinen vuo-

rovaikutus. Systemaattisella analysointityöllä helpotetaan hyvän tunte-

muksen ja näkemyksen syntymistä. Toiminnan laatu on ratkaisevasti kiinni 

siitä, miten hyvin analysointiprosessissa on onnistuttu. (Kamensky 2008, 

121–122) 
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Tässä työssä keskitytään ympäristönanalyysiin, sillä sitä voidaan koko-

naisvaltaisesti arvioida sekä makro-, toimiala että kilpailijatasolla. Tar-

kemmin perehdytään makrotason analysointiin, koska se toimii lähtökoh-

tana arvopaperimarkkinoiden toimialaympäristömuuttujien tarkastelussa.  

 

2.1 Strateginen toimintaympäristön seuranta 

 

Strategian avulla yritys etsii uusia innovaatioita ja tapoja tehdä töitä. Hyvin 

määritellyn strategian avulla yritys pystyy valmistautumaan ja selviämään 

toimintaympäristön uusista tilanteista ja muutoksista paremmin. Yritys pys-

tyy myös resursoimaan toimintojaan ennakoivasti, mikä parantaa tehok-

kuutta ja auttaa selviytymään muuttuvassa toimintaympäristössä. Karlöf 

(1996, 14) korostaa, että keskittymällä laaja-alaiseen ja pitkäjänteiseen 

strategiseen suunnitteluun ja päätöksiin huolehditaan yrityksen menestyk-

sestä myös tulevaisuudessa. Strategia varmistaa, että tehdyt päätökset 

pitävät ja pysytään oikealla tiellä suunnitelmissa, jotka auttavat saavutta-

maan asetetut tavoitteet. Strategisessa suunnittelussa on tärkeää irtautua 

nykyhetkestä ja kyettävä katsomaan tulevaisuuden tapahtumia. Kamens-

kyn (2008, 20–21) mukaan toimintaympäristön analysointia voidaan tehdä 

monella eri tasolla. Vaatimattomin ympäristöanalyysin taso on ympäristön 

nykytilanneanalyysi. Vastaavasti korkein taso on tulevaisuuden skenaariot, 

missä huomioidaan tulevaisuuden signaalit ja muutostekijät. Skenaarioi-

den perusteella rakennetaan vaihtoehtoja tulevaisuuden toimintaympäris-

töstä ja strategiasta. Onnistuneen strategian lähtökohta on useimmiten 

muuttuvan ympäristön ymmärtäminen. Menestyäkseen pitkällä aikavälillä 

kilpailussa yrityksen on huomattava tapahtunut muutos, analysoitava ja 

ymmärrettävä muutosten seuraukset ja muutettava omaa toimintaansa 

tämän perusteella.  
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Keskeinen osa strategian määrittelyä on siten toimintaympäristön analy-

sointi.  On ymmärrettävä miten asiat toimintaympäristössä ja sen jatkuvas-

sa muutoksessa vaikuttavat yrityksen mahdollisuuksiin. Toimintaympäris-

tössä tapahtuu jatkuvasti muutoksia yhä kiihtyvällä vauhdilla. Yrityksen voi 

olla vaikea vaikuttaa niihin tai niitä ei edes välttämättä osata etukäteen 

ennakoida. Liiketoimintaympäristön tarkkailun merkitys on kasvanut ja se 

korostuu entisestään globaalin kilpailun, toimintaympäristön epävakauden 

sekä teknologisten muutoksien johdosta. Ympäristön ymmärtämisen haas-

teena on tuntematon tulevaisuus ja sitä pyritään ennakoimaan ja valmis-

tautumaan tuleviin muutoksiin. Yritysten on suunniteltava ja analysoitava 

toimintaansa ja otettava huomioon tulevaisuuden mahdollinen kehityskul-

ku.  Toimintaympäristön seurannan prosessilla tarkoitetaan systemaattista 

toimintaa, jonka mukaisesti yritys seuraa toimintaympäristöä ja luo siitä 

merkityksellistä tietoa päätöksenteon tueksi. Tavoitteena on yrityksen toi-

minnan ja strategian ajankohtaisuus suhteessa toimintaympäristön kehi-

tykseen. Toimintaympäristön seuranta ja sen analysointi ovat avainase-

massa strategian laadinnassa. Näin pyritään varmistamaan, että toimin-

taympäristöstä seurataan yrityksen kannalta olennaisia muutostekijöitä.  

 

Yrityksen tulee tuntea ja tunnistaa toimiala, jossa toimii. On oltava perillä 

omasta toiminnastaan, historiastaan ja toimintaympäristön muutoksista 

sekä näiden vuorovaikutuksesta. On helpompi lähteä rakentamaan omaa 

kilpailustrategiaa, kun on tietoinen toimialalla tapahtuvasta kilpailusta. Yri-

tyksen tulee laatia itselleen toimintastrategia, millä se pystyy ennakoimaan 

tulevaisuuden ympäristön muutosten suuntaa. Samalla yritys voi parem-

min valmistautua muutoksiin ja pystyy luomaan näin luomaan oman tule-

vaisuutensa ja halutun suunnan. Usein uuden toimintastrategian luonti 

vaatii myös uusia toimintatapoja ja edellyttää yritykseltä kykyä ja halua 

oppia ja omaksua uusia toimintamalleja. Yrityksen ylin johto on keskeises-

sä roolissa muutoksen läpiviennissä ja muutoksen johtamisessa. (Ka-

mensky 2008, 120; Kaplan ja Norton, 2002, 3 – 5) 
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Toimintaympäristön seurannan teoriakenttä koostuu käsitteistä Business 

Intelligence, Strategic Intelligence ja Market Intelligence.  Makroympäris-

tön seurannan teoriakenttä on kuitenkin melko hajanainen ja käsitteet ovat 

osaksi päällekkäisiä. Strategic Intelligence eli strateginen toimintaympäris-

tön seuranta pyrkii luomaan olennaista tietoa yrityksen päätöksenteon tu-

eksi. Tarkoitus on kartoittaa yrityksen mahdollisuuksia ja riskejä ja näin 

parantaa yrityksen pitkän aikavälin kilpailukykyä.  Seurannassa arvioidaan 

yrityksen nykytila, mihin ollaan menossa ja miten säilyttää kilpailukyky 

muuttuvassa ympäristössä. Market Intelligence seurannassa ulkoista toi-

mintaympäristöä arvioidaan strukturoidun menetelmän avulla, missä toimi-

jat ja keskeiset aiheet saavat oman tarkastelulohkonsa.  Markkinoiden 

toimijoista kerätään yksityiskohtaista tietoa ja tietoa käytetään päätöksen-

teon tukena. Strukturoinnin avulla suurta informaatiovirtaa pyritään jäsen-

telemään paremmin hyödynnettävään muotoon. Business Intelligence eli 

liiketoimintatiedon hallinta pitää sisällään sekä ulkoisen toimintaympäristön 

seurannan että sisäisen tarkastelun, siinä seuranta keskittyy usein numee-

risiin ja tilastollisiin menetelmiin ja saatua dataa hyödynnetään liiketoimin-

nan tukena päätöksenteossa. Business Intelligence seurannan tarkoitus 

on tuottaa tietoa liiketoimintajohdolle toimintaympäristössä tapahtuvista 

muutoksista, jotta he pystyvät paremmin arvioimaan tapahtuneet muutok-

set ja niiden vaikutukset liiketoimintaan. Vaikka tiedon kerääminen ja ana-

lysointi BI seurannassa mielletään enemmän kvantitatiivisiin menetelmiin, 

tuotetaan tietoa myös kvalitatiivisesti. Tiedon analysoinnissa keskeistä on 

pyrkiä ymmärtämään toimintaympäristön nykytilaa ja ennakoimaan tule-

vaisuutta (Pirttimäki 2007, Thierauf 2001, 65–69)  

 

Strategisen toimintaympäristön seuranta käsittää tiedon hankkimisen or-

ganisaation toimintaympäristössä ja siihen vaikuttavista ilmiöistä, muutok-

sista, tapahtumista sekä sidosryhmistä. Saadut tulokset pyritään liittämään 

strategiaan ja yrityksen strategiseen päätöksentekoon. Strateginen toimin-

taympäristön analyysi liittyy läheisesti strategiseen johtamiseen ja yrityk-

sen liiketoimintastrategiaan.  
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Minzberg et al. (1996, 4) mukaan strategia on tietoisesti harkittu toimenpi-

teiden suunta ja toimii ohjenuorana miten eri tilanteita hallitaan. Strategia 

on yhtenäinen, kattava ja kokonaisvaltainen suunnitelma, joka on suunni-

teltu varmistamaan yrityksen perustavoitteiden saavuttamisen.  Minzbergin 

mukaan (2003, 142) strategiat ovat sekä tulevaisuudensuunnitelmia että 

polkuja menneisyydestä. Strategiset päätökset määrittelevät yrityksen ke-

hityksen suunnan ja sen kilpailuedellytykset ja menestyksen muuttuvassa 

toimintaympäristössä. 

 

2.2 Toimintaympäristön muutosten ennakointi 

 

Yritysten toimintaympäristön muutosnopeuden ja kompleksisuuden kas-

vaessa on toimintaympäristön seurannalla yhä suurempi merkitys. Toimin-

taympäristön analysoinnissa ja ennakoinnissa tietoa tuotetaan yritysjoh-

don päätöksen tueksi ja helpotetaan havainnoimaan toimintakentässä ta-

pahtuvia muutoksia. Toimintaympäristön analyysi tulee kytkeä osaksi liike-

toimintastrategiaa. Makrotason tekijöiden systemaattinen havainnointi hel-

pottaa myös tulevaisuuden ennakointia sekä yrityksen että toimialan osal-

ta. Se luo mahdollisuuden saavuttaa markkinoilla kilpailuetua huomaamal-

la ympäristössä tapahtuvia muutoksia ennen kilpailijoita.  

Toimintaympäristön monimutkaisuuden lisääntymisellä on suora vaikutus 

myös johtamisstrategiaan. Nopeasti muuttuva toimintaympäristö edellyt-

tää, että strategiaa muotoillaan uudelleen ja toteutetaan koko ajan aktiivi-

sesti. Strategiaprosessi ja menetelmät ovat tärkeitä, mutta ainakin yhtä 

tärkeää on myös yrityksessä vallitseva asenne ja ilmapiiri. Innostavassa 

ilmapiirissä visio ja skenaariotyöskentely kattavat koko organisaation ja 

tukevat yrityksen johdon strategista ja operatiivista päätöksentekoa.  
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Yleinen megatrendi yhteiskunnassa on pirstaloituminen. Se tarkoittaa 

useita tuote – ja palveluvariaatioita yhä pienemmille segmenteille. Johta-

misen pirstaloituminen tarkoittaa siirtymistä useiden osastrategioiden ja 

niiden alastrategioiden jatkuvaan kehittämiseen. Enää ei voi vain kaikkia 

strategian toimenpiteitä koordinoida ja kontrolloida, liikkuvia osia alkaa olla 

liian paljon. Ala-Mutka (2008, 29) esittääkin, että monimutkaisuuden li-

sääntyessä strategisointi, strategic empowerment, tulee ulottaa koko or-

ganisaation tehtäväksi, missä koko organisaatio osallistuu strategian luo-

miseen ja toteuttamiseen. Tämä edellyttää kykyä motivoida ja sitouttaa 

koko henkilöstö niin, että jokainen omaksuu yhteisen strategian ja on 

myös valmis toteuttamaan sitä päivittäisessä toiminnassaan.  Visioimalla 

mitkä ovat yrityksen tavoitteet ja minne ollaan menossa sekä jatkuvalla 

iteroinnilla nykyhetken ja pitkän aikavälin valintojen välillä voidaan strate-

gisella johtamisella saavuttaa halutut tavoitteet. Usein kuitenkin strate-

giakonseptien irrallisuus ympäröivästä maailmasta on yksi suurimmista 

ongelmista.  Strategian tarkoitus on auttaa yritystä kulkemaan oikeaan 

suuntaan. Strategiaprosessiin kuuluu olennaisesti myös erilaisten tulevai-

suuksien pohtiminen. Skenaarioiden avulla taas voidaan kyseenalaistaa 

organisaation näkemykset tulevaisuudesta ja tuoda strategiaan dynaami-

suutta ja jatkuvuutta. Skenaariot voidaan liittää strategiamallin eri tasoille 

ja niihin elementteihin, joita skenaario koskee. Pitkän aikavälin strategias-

sa on tärkeää huomioida mahdolliset toimintaympäristön muutokset ja py-

rittävä luomaan tasapaino lyhyen ja pitkän tähtäimen tavoitteille. Liian 

usein ulkoinen ympäristö on jätetty strategiatyössä vähemmällä huomiolle 

ja keskitytty mittaamaan strategian onnistumista ainoastaan sisäisillä mit-

tareilla.  (Ala-Mutka 2008, 28-30, 189-192, Hiltunen 2012, 227) 

Hannuksen (2004, 59) strategia-ajattelun pohjana ovat liiketoimintastrate-

gian sisällölliset elementit, jotka koostuvat liiketoimintamallista. Liiketoimin-

tastrategia muodostaa koko strategisen mallin ytimen sisältäen strategisen 

asemoinnin ja strategiset voimavarat. Yrityksen liiketoiminta rakentuu sen 

taustalla olevista arvoista, määritellystä missiosta, toimintaympäristön 

muutosvoimista sekä sidosryhmien odotuksista.  
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Tehokkaan strategian perusta ovat aikaiset ja syvälliset näkemykset toi-

mintaympäristön muutosvoimista ja niiden luomista mahdollisuuksista ja 

uhista. Organisaatioiden tulee analysoida toimintaympäristöään toimivan 

liiketoimintastrategian ja kilpailustrategian luomiseksi. Tärkeimmistä muu-

tosvoimista tulisi tuottaa selkeä näkemys, Point of View. Sen mukaisesti 

ympäristöanalyysin osa-alueet ovat yleinen poliittinen ja taloudellinen kehi-

tys. Asiakkaiden arvotekijöiden muutokset ja kulttuuriin ja sosiaalisiin asi-

oihin liittyvät tekijät sekä markkina – ja kilpailurakenteen muutokset. Lisäk-

si muutosvoimista tulee huomioida teknologinen ja lainsäädännöllinen ke-

hitys, henkilöstöresursseihin ja osaamiseen liittyvät kehitystekijät. Viimei-

senä huomioitavana tekijänä on toimittajiin, verkostoihin ja alihankkijoihin 

liittyvä kehitys. (Hannus 2004, 27–28, 59–60)  

 

 

Kuvio 2. Toimintaympäristönmuutosvoimat strategian perustana Talent 

Strategy Frame-viitekehyksessä. (Hannus 2004, 27)  
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Talent Strategy Frame-viitekehystä pidemmälle viety toimintaympäristön 

muutosten ennakointi ja analyysitekniikka on skenaarioanalyysi, jossa 

määritellään olennaisimmat tulevaisuudenkuvat ja arvioidaan niiden stra-

tegisia vaihtoehtoja. Tulevaisuussuuntautunut toimialaympäristöanalyysi 

sisältää samoja vaiheita kuin perinteinen toimialaympäristön tarkastelu, 

mutta on kuitenkin luonteeltaan strategista. Muuttujat ja niiden vaikutusten 

arviointi asetetaan aidosti tulevaisuuteen. Skenaarioiden rakentaminen on 

keskeinen työväline analysoitaessa ja arvioitaessa tulevaisuuden toimin-

taympäristön muutoksia ja niihin varautumista. Toimintaympäristön muu-

tosten ennakoinnissa hyödynnetään myös heikkoja signaaleja, joita tunnis-

tamalla voi mahdollisesti tunnistaa seuraavan megatrendin. Skenaarioana-

lyysia, heikkoja signaaleja ja megatrendejä käsitellään tarkemmin kappa-

leessa kolme. 

 

2.3 Suomen pääomamarkkinoiden erityispiirteet 

 

Suomen rahoitusmarkkinat ovat kasvaneet ja kehittyneet merkittävästi vii-

meisen kahdenkymmenen vuoden aikana. Rahamarkkinoiden vapautumi-

nen ja teknologian voimakas kehittyminen 1980-luvulta lähtien on muutta-

nut sekä Helsingin pörssin että koko pääomamarkkinoiden toimintaa. 

Suomen rahoitusmarkkinat ovat perinteisesti olleet hyvin pankkikeskeisiä 

ja talletuspankkien hallitsemia. Vasta markkinoiden säännöstelyn purka-

minen ja pääomaliikkeiden vapauttaminen vauhditti rahoitusmarkkinoiden 

arvopaperistumista ja kasvatti merkitystään suhteessa rahalaitosten kana-

voimaan rahoitukseen. Samalla ulkomaisen rahoituksen saatavuus helpot-

tui, riskirahoituksen tarjonta kasvoi ja markkinakelpoisten instrumenttien 

määrä ja käyttö lisääntyivät. Keskeinen tekijä rahoitusmarkkinoiden raken-

nemuutoksessa on ollut kansainvälistyminen, se on tuonut osaltaan muu-

tospainetta myös suomalaisille markkinoille  ja lisännyt kansainvälisten 

rahoitusmarkkinoiden volyymin kasvua ja eri maiden välisten transaktioi-

den lisääntymistä. (Martikainen & Martikainen 2002, 106–108) 
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Kansainvälisyys on tuonut myös sekä uusia toimijoita että sijoittajia mark-

kinoille samalla monipuolistaen tarjontaa ja vaihtoehtoja. Suomen talou-

den kasvua ovat 2000-luvulla edistäneet euroalueen ja Nokian menestys, 

mikä on vaikuttanut positiivisesti myös pörssin kasvuun.  Finanssikriisi ja 

talouskasvun taantuma vuonna 2008 toivat kuitenkin esiin Suomen pää-

omamarkkinoiden haasteet ja korosti tarvetta toimiville kotimaisille pää-

omamarkkinoille. Tehokkaat pääomamarkkinat edistävät talouden kasvua 

ja toisinpäin - ilman kasvua ei ole menestyviä pääomamarkkinoita. Toimi-

vat rahoitusmarkkinat ovat kansantalouden perusta ja kasvun mahdollista-

ja.  

 

Leppiniemi (2005) määrittelee osakemarkkinat rahoitusmarkkinoiden osa-

na, joiden tehtävänä on välittää rahoitusylijäämäiseltä sektorilta varoja ali-

jäämäsektorille, välittää informaatiota, tasoittaa riskiä ja hinnoitella kohtei-

ta. Pääomamarkkinat voidaan jakaa velka – ja osakemarkkinoihin. Pää-

omamarkkinoiden tarkoitus on yhdistää kysyntä ja tarjonta. Markkinat 

ruokkivat talouden kasvua jakamalla pääomaa, jolla voidaan luoda työ-

paikkoja, rakentaa infrastruktuuria sekä rahoittaa innovatiivisia ideoita.  

Rahoituksen teoriassa on määritelty täydellisten rahoitusmarkkinoiden kä-

site, mistä johdetaan arvopapereiden hintojen ja tuottovaatimukset. Todel-

liset rahoitusmarkkinat poikkeavat kuitenkin täydellisistä markkinoista. Sik-

si puhutaan mieluummin markkinatehokkuudesta ja monet arvopaperi-

markkinoita ja arvopapereiden hintoja selittävät mallit perustuvat markki-

natehokkuuden käsitteistölle. Rahoitusmarkkinoiden voidaan sanoa olevan 

informatiivisesti tehokkaat silloin, kun arvopaperien hinnat heijastavat 

kaikkea saatavilla olevaa relevanttia informaatiota. Leppiniemi (2005, 76, 

112–117) 
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Valtiovarainministeriön julkaisun (2012) mukaan Suomen pääomamarkki-

noiden tärkeimmät kilpailutekijät globaalissa kilpailussa ovat Suomen talo-

uskasvu ja sen tuomat mahdollisuudet, luotettava riskienhallinta, toimivat 

markkinapaikat ja vahvat markkinaosapuolet. Lisäksi finanssijärjestelmän 

tehokkuus, pelisääntöjen ennustettavuus, verotus, työmarkkinat sekä 

osaava ja kilpailukykyinen työvoima ja kehittynyt yhteiskuntarakenne ovat 

merkittävimmät kilpailutekijät. Uhkana on työvoiman saatavuus, julkisen 

sektorin velan kasvusta johtuva kestävyysvaje ja sen mukana tuomana 

pääomamarkkinoiden heikkeneminen. Se johtaisi investointien laskuun ja 

pääomien pakenemisiin. Markkinakorkojen nousun myötä seurauksena 

olisi myös velkakulujen dramaattinen kasvu.  

 

2.4 Helsingin pörssin kehitys  

 

Suomen talouselämän monipuolinen kasvu 1900-luvun alussa ja tarve hoi-

taa arvopaperikaupat tehokkaasti ja luotettavasti nosti pörssihankkeen 

esille ja johti Helsingin arvopaperipörssin syntyyn vuonna 1912.  Ensim-

mäiset parikymmentä vuotta toimittiin niin sanottuna huutopörssinä, missä 

meklarit ilmoittivat tarjouksensa kuuluvalla äänellä ja kertoivat viipymättä 

kaupan synnystä ja kaupatun osakemäärän. Alkuaikoina pörssin osake-

vaihto oli vaatimatonta, mihin vaikutti myös levoton tilanne maailmalla. Kui-

tenkin jo 1920-luvulla arvopaperikaupan luonne alkoi muuttua ja lyhyt ai-

kaisista kurssivaihteluista hyötymisen sijaan sijoittajat alkoivat toimia pitkä-

jänteisemmin.  Vuonna 1935 pörssikauppa otti teknisen edistysaskeleen, 

kun entinen huutopörssi jäi historiaan. Helsingin pörssiin hankittiin elektro-

ninen kaupankäyntijärjestelmä, missä meklarit pystyivät järjestelmän kaut-

ta antamaan sekä osto- että myyntitarjouksia. Tarjousten kohdatessa kello 

kilahti kaupan syntymisen merkiksi. Pörssissä oli siirrytty uuteen aikaan. 

(Nasdaq; Kantanen 2012, 33) 

 

 



35 

 

Kuvio 3. Ensimmäinen kaupankäyntipäivä Helsingin pörssissä 7.10.1912. 

(Nasdaq)  

 

Tietokonepohjainen kaupankäyntijärjestelmä otettiin vaiheittain käyttöön ja 

viimeinen julkihuuto pörssisalissa pidettiin maaliskuussa 1990. Alkoi uusi 

aika kohti nykypäivän pörssikauppaa sillä sen jälkeen meklarit eivät enää 

kokoontuneet pörssisaliin vaan välittäjät ovat siitä lähtien käyneet kauppaa 

kaupankäyntijärjestelmän kautta omissa toimistoissaan. Nykyään kilpail-

laan myös kaupankäyntijärjestelmien tehokkuudella ja vasteaikojen no-

peudella.  

 

2000-luvulle tultaessa pörssin omistuspohjan muutokset ja kansainvälis-

tyminen saivat jatkoa kun ruotsalainen Tukholman pörssin omistama OM 

yhdistyi HEXin kanssa 2003. Uuden pohjoismaisen toimijan nimeksi tuli 

OMX. OMX:stä muodostui merkittävä pohjoismainen markkinapaikka, joka 

kattoi yli 80 prosenttia pohjoismaisista ja balttialaisista arvopaperimarkki-

noista. Vuonna 2008 amerikkalainen teknologiapörssi Nasdaq osti OMX:n 

ja Helsingin pörssin nimeksi tuli Nasdaq OMX Helsinki. Syksyllä 2014 

OMX-liitteestä luovuttiin ja uutena nimenä jatkaa Nasdaq. (Nasdaq) 
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2.5 PESTEL  

 

Ympäpäristöanalyysin lähtökohdaksi yritys tarvitsee viitekehyksen, jonka 

avulla tietoa voi jäsentää. Tehokkaan analyysin edellytyksenä on olennai-

sen tiedon erottaminen. PESTEL-analyysilla kartoitetaan erilaisia ilmiön, 

toimialan tai organisaation muutosvoimia, jotka ohjaavat ja muokkaavat 

kehitystä. Analyysi on makrotaloudellisen tason strateginen analyysi.  

PESTEL-lyhenne käsittää poliittiset, ekonomiset, sosiaaliset, taloudelliset, 

ekologiset ja lainsäädännölliset tekijät. Suomessa toimialaympäristön vii-

tekehys tunnetaan nimellä PESTE tai PESTEL, mutta käytössä on myös 

PESTEC - ja STEEPV – analyysit, joissa mainittujen tekijöiden lisäksi ote-

taan huomioon myös arvokysymykset, V=value-based factors. 

Yrityksiin ja niiden toimintaan vaikuttaa suuri joukko makroympäristöllisiä 

tekijöitä. Yritykset voivat suunnitella tulevaa arvioimalla näiden tekijöiden 

vaikutusta omaan toimintaansa. PESTEL-viitekehyksessä tekijät eivät ole 

toisistaan itsenäisiä, monella niistä on vaikusta toiseen. Esimerkkinä, tek-

nologian kehittyminen vaikuttaa ihmisten tapaan tehdä työtä ja heidän ta-

paansa elää sekä elinstandardeihin. PESTEL-tekijöiden mahdollisten vai-

kutusten ja aikaansaaman muutoksen ymmärtäminen on itse asiassa vas-

ta aloituspiste tulevaisuuden ennustamiselle. On tärkeätä että PESTEL-

mallia käytetään nimenomaan tulevaisuuden vaikutusten selvittämiseen.  

PESTEL-analyysissa tarkastellaan mainittujen tekijöiden aiheuttamia uhkia 

ja mahdollisuuksia. Poliittisiksi tekijöiksi voidaan luokitella esim. valtiovalta 

ja verotus sekä muu regulatiivinen toiminta. Taloudellisiin tekijöihin kuulu-

vat esimerkiksi rahoitus, inflaatio ja työttömyys. Sosiaalisia tekijöitä ovat 

mm. arvot ja asenteet sekä koulutustaso, teknologinen tekijä on esimer-

kiksi tekniikan kehittyminen. Ympäristöllisiä tekijöitä ovat energian kulutuk-

seen liittyvät asiat ja muut ympäristöasiat. Nykypäivänä poliittiset ja ympä-

ristölliset tekijät ovat erittäin sidoksissa, yrityksiä reguloidaan valtiovallan 

toimesta runsaasti ympäristön säästämiseksi. Oikeudellisia tekijöitä ovat 

kaikki lainsäädäntöön liittyvät asiat. (Johnson et al. 2005, 65–68; Hakanen 

2004, 43) 
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Toimialan rakenteen analyysissä voidaan käyttää myös perinteistä Porte-

rin kilpailuvoimamallia, missä olennaista on määritellä avainmuutosvoimat 

ja niiden vaikutukset koko toimialakentälle. Porterin viisi kilpailuvoimaa 

määrää alalla tapahtuvan kilpailun laajuuden, kannattavuuden ja intensii-

visyyden.  Muutosvoimien analyysissä olennainen osa ovat näkemykset 

toimialan rakenteellisista muutoksista ja mallin avulla organisaatio voi 

hahmottaa sitä voimakenttää, jolla toimii. Oligopolistisessa kilpailutilan-

teessa on vaikea nähdä eroavaisuuksia eri toimijoiden tai palveluntarjoaji-

en välillä. Tällaiselle markkinalle tultaessa uusi, erilainen toimija saattaa 

muuttaa olemassa olevia rakenteita. Samoin kuin aidosti innovatiivinen 

toimija voi saavuttaa erilaistumalla merkittävän kilpailuedun. Toimialat laa-

jenevat ja niiden raja-aidat ovat liukuvia, joten toimiala käsitteenä voi olla 

vaikea määritellä. Vertikaaliset arvoketjut ja toimialarakenteet ovat usealla 

alalla korvautumassa uusilla horisontaalisilla rakenteilla. (Porter 1980, 24–

27; Hannus 2004, 209) Porterin mukaan (1984, 221–222)  toimialat ovat 

vuorovaikutusjärjestelmä ja korostaa, että muutos yhdessä elementissä 

saa aikaan useita muita muutoksia alan muissa elementeissä. Toimialat 

eivät muutu vähitellen vaan yritysten on entistä tärkeämpää seurata toimi-

alaympäristöä ja pysyä ajan tasalla ympäristön analysoinnissa. Toimi-

alaympäristön seuranta ei rajaa seurantaa vain kilpailuetuun vaan ottaa 

huomioon myös muut yrityksen toimialaan vaikuttavat keskeiset tekijät. 

Tässä tutkimuksessa päädyttiin käyttämään PESTEL-analyysia, koska 

Porterin malli keskittyy toimialalla vallitsevaan kilpailuun ja mallissa analy-

soidaan niitä markkinoita ja siellä olevia kilpailuvoimia, missä yritys toimii. 

Kilpailuvoimien lisäksi yrityksen tulee olla tietoinen makroympäristön ta-

pahtumista ja siellä tapahtuvista muutoksista. Tässä tutkimuksessa kes-

keistä on toimintaympäristön analyysi ja toimintaympäristöön vaikuttavat 

tapahtuvat laajemmassa mittakaavassa. Seuraavaksi esitellään Suomen 

arvopaperimarkkinoiden makrotason  toimialaympäristöanalyysissä käytet-

ty PESTEL-viitekehys.  
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Kuvio 4. Arvopaperimarkkinoiden muutostekijät PESTEL-viitekehyksessä.  

 

Kuvaan on Johnson & Scholesia (2002) mukaillen koottu teoreettinen 

PESTEL-viitekehys, jossa ympäristötekijöiden alle on koottu muuttujia ar-

vopaperimarkkinoiden toimintaympäristöstä.  PESTEL-analyysia hyödyn-

netään arvopaperimarkkinoiden toimintaympäristön tulevaisuuden kehitys-

suuntien tunnistamisessa ja niiden vaikutuksien arvioinnissa. Analyysin 

avulla kartoitettuja muutostekijöitä käytetään myöhemmin apuna tulevai-

suustaulukon luonnissa ja skenaarioiden rakentamisessa.    

 

2.5.1 Poliittiset tekijät  

 

Kamensky (2008, 139) määrittelee poliittisiksi tekijöiksi lainsäädännön ke-

hityksen, säännöstelyn, tukitoimenpiteet, veropolitiikan kehityksen, poliitti-

set ja kansainväliset asenteet. Lisäksi tässä tutkimuksessa poliittisina teki-

jöinä käsitellään talouspolitiikkaa ja valtion ja valtion yhtiöiden roolia.  
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Verotus ohjaa sijoituskäyttäytymistä ja vaikuttaa eri sijoituskohteiden hou-

kuttelevuuteen. Osakkeenomistajan kokonaisverotus ei saisi olla muiden 

pääomamuotojen verotusta kireämpää. Listautumismarkkinalla erilainen 

verokohtelu listaamattomien yritysten ja pörssiyhtiöiden osakkeenomistaji-

en välillä on selvä kynnys listautumista harkitseville yrityksille. Kasvuyritys-

ten listautuminen ei saisi johtaa osinkoverotuksen kiristymiseen.  Kansan-

talouden kannalta olisi hyödyllisempää tukea yritysten mahdollisuutta kas-

vuun ja työpaikkojen luontiin. Yrityksen omaa pääomaa sijoittavaa osak-

keenomistajaa verotetaan Suomessa ankarammin kuin vieraan pääoman 

sijoittajaa. Kokonaisverorasitukseen vaikuttaa vaikuttaa sekä yrityksen 

tuloksensa perusteella maksama vero että osingoista maksettava vero. 

Pienillä verokannustimilla voitaisiin saada kokoansa suurempia muutoksia 

yksityishenkilöiden sijoituskäyttäytymisessä. (Pörssisäätiö 2009; Nasdaq) 

 

Keskeisimmät talouspolitiikan välineet ovat valtion finanssipolitiikka ja kes-

kuspankin rahapolitiikka. Finanssipolitiikka on Suomessa kansallista poli-

tiikkaa, sisältäen veropolitiikan ja rahapolitiikasta päättä Euroopan kes-

kuspankki. Luottoluokittaja Standard & Poor's laski syksyllä 2014 Suomen 

luottoluokituksen korkeimmasta AAA-luokituksesta AA+:aan. Luokituksen 

lasku voi heijastaa epävarmuutta pienten ja keskisuurten yritysten tulevai-

suudennäkymiin sekä Suomen valtiolle myönnettävän lainan korossa. 

Suomessa talouspolitiikan haasteena on verotus, elinkeinorakenteen mur-

ros, julkisensektorin kestävyysvaje ja työmarkkinoiden rakenteeseen liitty-

vä uudistuspaine.  

 

Valtio-omistamisella on Euroopassa ja Suomessa pitkät perinteet ja moni 

infrastruktuuriin liittyvä toiminta on ollut valtion omistuksessa. Valtio luokit-

telee omistuksensa strategisiin ja markkina-ehtoisiin omistuksiin. Markki-

naehtoisissa omistuksissa tavoitteena on omistaja-arvon pitkäjänteinen 

kasvattaminen kun taas strategisissa omistuksissa keskeistä on mm. huol-

tovarmuuden takaaminen ja yhteiskunnallisena järjestäjänä toimiminen.   

Valtion omistusyhtiö Solidium huolehtii markkinaehtoisten omistusten 

omistaja-arvon kasvattamisesta ja pääomamarkkinoiden kehittämisestä. 
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Solidiumilla on keskeinen rooli millainen vaikutus yrityksillä on Suomen 

kansantalouteen. (Pörssisäätiö 2009; Valtiovarainministeriö 2012) 

 

2.5.2 Taloudelliset tekijät   

 

Taloudellisina tekijöinä Kamensky (2008, 140) luettelee talouden kasvun, 

suhdanteet, rahamarkkinat, inflaation, valuuttamuunnokset, rahapolitiikan 

kehityksen, työvoiman kehityksen ja tulopolitiikan kehityksen. Tässä työs-

sä ekonomisina tekijöinä käsitellään markkinoiden mekanismi, listautu-

mismarkkina, kotimainen omistajuus sekä globalisaatio.  

 

Haastavammaksi muuttunut maailma ja keskuspankkien harjoittamat poik-

keustoimet Euroopassa ja muualla näyttää, että 2008 vuonna alkanut fi-

nanssikriisi seuraamuksineen ei ole vielä täysin ohi. Markkinoiden meka-

nismi on muuttunut arvopaperimarkkinoilla. Läpinäkyvästä markkinasta ja 

hinnanmuodostuksesta on osittain siirrytty rahoitusmarkkinadirektiivissä 

(MiFID) säädettyjen kauppapaikkojen ulkopuolelle, Crossing Networkeihin 

tai kauppapaikkojen omiin dark pooleihin. Niissä kaupankäynti tapahtuu 

ilman näkyvää hinnanmuodostusta. Suomalaisista osakkeista noin 8 % 

toteutuu darkpool-kaupankäynnissä.  

Haasteena Suomen arvopaperimarkkinalla on viime vuosina pidetty yhtiöi-

den vähäisiä listautumisia ja listauksien vähyys on osaltaan nostanut huol-

ta tulevaisuuden kansallisen arvopaperimarkkinoiden tilasta ja kehitykses-

tä. Arvopaperimarkkinat ovat kokonaisuudessa merkittävä osa kansanta-

louden infrastruktuuria ja siksi on tärkeää luoda ja ylläpitää olosuhteet mit-

kä hyödyttävät koko yhteiskuntaa.  Taloudellisen hyvinvoinnin ja talous-

kasvun perustana on uusi ja innovatiivinen yritystoiminta ja siksi erityisen 

tärkeää kansantaloudelle on pienten ja keskisuurten yritysten kasvun tu-

keminen.   
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Erilainen verokohtelu listattujen ja listaamattomien yritysten välillä on yksi 

este pörssiin hakeutumiselle. Nasdaqin selvityksen (2014) mukaan yrityk-

set eivät hae uusia pääomia pörssin kautta, koska pitävät sitä työläänä ja 

kalliina. Lisäksi lisääntyvät raportointivelvollisuudet ja hallinnollinen työ voi 

heikentää listautumisen houkuttelevuutta. Suomen markkinat ovat kool-

taan suhteellisen pienet, joten on tärkeää, että suurimpien listayhtiöiden 

kaupankäynti säilyy Suomessa. Hyvä likviditeetti näissä yhtiöissä varmis-

taa myös kansainvälisten sijoittajien mielenkiinnon.    

Pörssin roolia pääoman hankinnassa ja yhtiöiden kasvun ja työllisyyden 

tukemisessa on Ruotsissa tutkittu listayhtiöiden työllistävyyden kautta. 

First North markkinapaikalle vuosina 2006–2012 listautuneet yhtiöt ovat 

kasvattaneet henkilöstön määrää vuosittain peräti 36.5 % listautumisen 

jälkeen kun listaamattomien yhtiöiden henkilöstön määrä on kasvanut vain 

1.5 % vuosivauhtia. Lisäksi pienten ja keskisuurten yritysten kasvun tuke-

misella on merkittävä rooli Suomen kansantalouden ja työllisyyden kasvun 

kannalta. Nämä alle 50 henkilöä työllistävät yritykset loivat Suomessa 77 

prosenttia uusista työpaikoista vuosina 2001–2011.  Ruotsissa vastaava 

luku on noin 80 prosenttia viimeisen kymmenen vuoden aikana. Tilasto-

keskusten tilastojen mukaan noin 99 prosenttia yrityksistä voidaan luokitel-

la pieniksi ja keskisuuriksi yrityksiksi. Näin ollen suotuisten listautumisolo-

suhteiden luomisella on iso yhteiskunnallinen merkitys. (Nasdaq, Tilasto-

keskus, Nasdaqin tilasto 25.4.2014) 

 

Pääomamarkkinoiden toimivuuden kannalta on tärkeää, että osapuolia on 

mahdollisimman paljon. Suomessa suurin osa kotitalouksien rahoitusvaral-

lisuudesta on pankkien talletustileillä ja asunnoissa. Laaja-alaisemmasta 

kotimaisesta osakeomistuksesta hyötyisivät yritykset kasvavalla pääomal-

la.  Kotimaisella omistajuudella on myös mahdollista vaikuttaa yhtiöiden 

hallitukseen ja johdon kokonpanoon ja sitä kautta Suomeen tehtäviin in-

vestoihin.  

 



42 

Investoinnit vauhdittavat osaltaan talouskasvua ja työpaikkoja. Tällä het-

kellä ulkomaisten omistusosuus suomalaisosakkeissa on kansainvälisesti 

verrattuna hyvin korkea, sillä 41 prosenttia suomalaisten yhtiöiden liikkee-

seenlasketuista osakkeista on ulkomaalaisessa omistuksessa. Luku vas-

taa 44,5 prosenttia yhtiöiden markkina-arvosta. Suomalaisissa osakkeen-

omistajia on lähes 880 000, mutta yksityishenkilöiden sijoitukset ovat kui-

tenkin varsin pieniä.  (Valtiovarainministeriö 2002, Nasdaq, Euroclear Fin-

landin tilasto 31.3.2014) 

 

Eräs merkittävimmistä trendeistä viime vuosina on ollut globalisoituminen 

ja kansainvälisten rahoitusmarkkinoiden integraatio. Se tarkoittaa eri 

markkinapaikkojen keskittymistä ja uusien kauppapaikkojen syntymistä. 

Sääntely ja teknologinen kehitys on mahdollistanut pörssien ulkopuolisten 

kauppapaikkojen ja kaupankäyntijärjestelmien syntymisen ja samalla 

kauppapaikkojen välinen kilpailu vaihdetuimmista osakkeista on kiristynyt 

merkittävästi. Markkinoiden koko ja likviditeetti vaikuttavat pörssien keski-

näiseen kilpailuun sijoittajista ja listautumisista. Muita keskeisiä houkutte-

levuuteen liittyviä tekijöitä ovat kaupankäynnin kustannukset, verotus, 

sääntely sekä toimintaympäristön ennakoitavuus ja luotettavuus.  

 

Nasdaq Helsingin suurimmat kipailevat markkinapaikat ovat BATS Chi-X 

Europe, jolla on hieman yli 20 prosenttia suomalaisten listayhtiöiden osak-

keiden säännellystä kaupankäynnistä. Kolmantena on Turquois, missä 

tapahtuu noin 5 prosenttia suomalaisyhtiöiden kaupankäynnistä. Sitä seu-

raavat muut monenkeskiset markkinapaikat kuten Burgundy, Equiduct ja 

NYSE Arca Europe.  
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Kuvio 5. Nasdaqin kilpailevat markkinapaikat. (Nasdaq) 

 

2.5.3 Sosiaaliset tekijät   

 

Sosiaaliset tekijät sisältävät väestörakenteen kehityksen ja koulutuksen, 

asenteet ja ilmapiirin. Johnsonin ja Scholesin (2002, 102) mukaan tekijöi-

hin kuuluvat myös tulojen jakautuminen, sosiaalinen liikkuvuus, elämän-

tyylin muutokset, asenteet työhön ja vapaa-aikaan, kulutusmyönteisyys ja 

koulutustaso. Suomessa kuten muussakin läntisessä maailmassa on 

käynnissä iso demografinen muutos. Väestö ikääntyy, samalla kun kun 

pidentynyt elinikäodote muuttaa väestön ikärakennetta. Tällä on vaikutusta 

huoltosuhteen heikkenemiseen ja aiheuttaa paineita mm. eläkevastuiden 

rahoittamiseen. Eläkevastuiden kattaminen lisää painetta myös rahoitus-

markkinoille, sillä eläkevastuita rahoitetaan rahastoimalla eläkevakuutus-

maksuja. Eläkelaitokset ovat suurin institutionaalisten sijoittajien ryhmä 

Suomessa. Vahvuutena Suomessa on koulutettu väestö, mutta heikkoute-

na edellä mainittu väestörakenteen epäedullinen kehitys. Nykyinen kehitys 

ei tue kasvua ja voi johtaa heikentyneeseen kustannuskilpailukykyyn. (Val-

tiovarainministeriö 2009, 2012) 
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Suomessa on pitkään puhuttu kansalaisten talousosaaminen parantami-

sesta ja kotitalouksien mahdollisuudesta lisätä osakeomistusta. Finans-

sialan keskeiset toimijat ovat tehneet Opetushallitukselle ehdotuksen ylä-

koululaisten perus - ja lisäopetuksen perusteluonnokselle. Ehdotuksessa 

opetussuunnitelmassa olisi mukana myös säästämisen ja sijoittamisen 

merkitys yritystoiminnan rahoittamisessa sekä kotitalouksien rooli omista-

jana. Tavoitteena on parantaa suomalaisten talousosaamista.  

 

Asenteet ja ilmapiiri vaikuttavat median kautta paljon ihmisten mielikuviin 

arvopaperimarkkinoista. Pörssissä yhtiöihin ja listautumismarkkinaan liitty-

vissä mielikuvissa olisi parannettavaa. Nyt listautumisen esteenä voi osal-

taan olla pelko kielteisestä julkisuudesta. Arvopaperimarkkinoihin liittyviä 

kielteisiä seikkoja helposti uutisoidaan näkyvästi ja vähemmälle huomiolle 

on jäänyt pääomamarkkinoiden tehtävä pääomien allokoijana, kasvun ja 

työpaikkojen edistäjänä sekä yksityissijoittajien mahdollisuudesta varalli-

suuden kasvuun. (Nasdaq 2014) 

 

2.5.4 Teknologiset tekijät  

 

Teknologiset tekijät arvopaperimarkkinoiden konteksissä sisältävät infra-

struktuurin, järjestelmien ja palveluiden teknologisen kehityksen sekä 

markkinoiden fragmentoitumisen. Lisäksi Johnson ja Scholes (2002, 102) 

mainitsee valtion panostuksen tutkimukseen, panostus teknologiaan, kehi-

tystyön ja teknologisen muutosnopeuden. Kamensky (2008, 140) listaa 

teknologisina tekijöinä raaka-aineteknologian, valmistusteknologian, tuote 

– ja informaatioteknologian. 
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Suomi siirtyi 2009 kansainväliseen toimintatapaan kauppojen selvityspro-

sessin osalta. Keskusvastapuoliselvitys (central counterparty, CCP) otettiin 

käyttöön pohjoismaissa samanaikaisesti. Keskusvastapuolen päätehtävä 

on suojata välittäjiä niiden vastapuolista syntyviltä luottoriskeiltä sekä te-

hostaa kaupankäyntiä netottamalla saman päivän kaupat arvopaperi- ja 

osapuolikohtaisesti. MiFID avasi kaupankäynnin kilpailulle ja toimintatapa-

säännöstön, Code of Conductin, myötä kilpailu on auennut myös keskus-

vastapuolien välille. 

 

Viime vuosina Suomea eniten puhuttanut muutos arvopaperimarkkinoiden 

infrastruktuurissa koskee kauppojen selvitysjärjestelmän rakennetta.  

Tällä hetkellä Suomessa on käytössä suorarekisteröinti, missä yksityis-

henkilöiden ja yhteisöjen on säilytettävä arvo-osuutensa omistajarekiste-

röidyillä tileillä. Omistajarekisteröidyillä tileillä olevien suomalaisten osak-

keiden omistukset rekisteröityvät osakkeet liikkeeseen laskeneiden yhtiöi-

den omistajaluetteloille. Euroopan pääomamarkkinoilla on kuitenkin pää-

sääntöisesti käytössä osakkeiden moniportainen säilytysmalli. Tästä hal-

lintarekisteröinnistä poikkeavat enää Kreikka ja Suomi. Suomessa moni-

portaisen mallin käyttö sallitaan ainoastaan ulkomaisille sijoittajille. Moni-

portaiseen säilytysmalliin siirtymistä pidetään edellytyksenä Suomen arvo-

paperimarkkinoiden kilpailukyvylle, sillä nykyinen malli aiheuttaa lisäkus-

tannuksia suomalaisille sijoittajille.  Arvopaperimarkkinoilla kilpailu kau-

pankäynninkustannuksista pitää sisällään varsinaisen kaupankäynnin kus-

tannusten lisäksi myös kaupan jälkeisen prosessin kustannukset eli kaup-

pojen selvityksestä ja arvopapereiden säilytyksestä aiheutuvat kulut. Kor-

keiden transaktiokustannusten vaikutukset voivat olla kauaskantoiset. 

Korkeat selvityskustannukset heijastuvat kansallisten osakesijoitusten kor-

keaan kustannustasoon nostaen sijoittajien tuottovaatimuksia ja ohjaten 

sijoittajien sijoituksia vaihtoehtoisiin sijoitusinstrumentteihin. (Valtiovarain-

ministeriö 2008; Nasdaq) 
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Teknologia kehittyy huimaa vauhtia sekä kaupankäyntijärjestelmien että 

kauppatapojen myötä.  Myös yksityissijoittajille käyttöön tulevat palvelut ja 

järjestelmät edustavat jo osin uutta teknologista kehitystä ja uutta viestin-

tää. Lähivuosina tullaankin varmasti näkemään entistä laajemmin kohden-

nettuja palveluita eri segmenteille.  

 

Kotimaisten osakemarkkinoiden trendi on ollut viime vuosina laskeva, sillä 

osakevaihto on supistunut ja uusien listattujen yhtiöiden lukumäärä on ol-

lut vähäinen. Osakevaihdon kehityksestä näkyy myös vuoden 2008 rahoi-

tusmarkkinakriisin vaikutus. Tähän kehityskulkuun sisältyy uhkia Suomen 

markkinapaikan tulevaisuudesta, mutta toimintaedellytyksistä huolehtimal-

la voidaan varmistaa kansallisen markkinapaikan kilpailukyky. Ulkomaisten 

välittäjien markkinaosuuden voimakas kasvu jatkui koko 2000-luvun ja 

heidän kiinnostusta lisäsi erityisesti Nokia ja sen myötä Helsingin pörssin 

profiloituminen teknologiapörssiksi.  Euroajan myötä kaupankäynti eurois-

sa on osaltaan kasvattanut vaihtoa. Suomen pääomamarkkinoiden kan-

sainvälistyminen on parantunut yritysten rahoitusmahdollisuuksia ja moni-

puolistanut sijoittajien sijoitusmahdollisuuksia eri kohteisiin. Oheisessa 

kuvassa näkyy osakevaihdon sekä Nokian osakevaihdon kehitys vuosina 

1997–2014.  

 

 

Kuvio 6. Osakevaihdon kehitys Nasdaq Helsinki. (Nasdaq) 
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Avoin kilpailu osakekaupankäynnissä on johtanut kaupankäynnin pirstaloi-

tumiseen monelle kauppapaikalle EU-alueella. Kaupankäynti on myös 

teknistynyt (algoritmit ja HFT – teknologiat), jolloin perinteinen meklarintyö 

on muuttunut. Uutena kaupankäynnin muotona on syntynyt dark poolit ja 

routing-palvelut toisille markkinapaikoille. Kaupankäynnin pirstaloitumises-

ta huolimatta Helsingin pörssi on säilyttänyt asemansa parhaana likviditee-

tin tarjoajana suomalaisissa osakkeissa sekä parhaan hintakuvan (Euro-

pean Best Bid and Offer) noin 94 prosenttia ajasta. (Nasdaq) 

 

2.5.5 Ekologiset tekijät  

 

Arvopaperimarkkinoihin vaikuttavana ekologisena tekijänä on tässä tutki-

muksessa määritelty ympäristötietoisuuden vaikutus toimialoille. Kamens-

ky (2008, 140) mainitsee myös maan käytön ja luonnon säilyttämisen, ve-

sistöt ja vesien suojelun, ilman laadun ja ilmansuojelun, melun ja jätteen.  

Ympäristöteknologia on yksi globaalisti nopeimmin kasvavia toimialoja. 

Lisääntynyt ympäristötietoisuus tuo mukanaan sekä haasteita että mah-

dollisuuksia. Ympäristöteknologiset ratkaisut voivat olla tuotteita, palveluja 

tai teknologioita, joiden tavoitteena on vähentää ympäristön kuormitusta, 

kehittää energiatehokkuutta ja raaka-aineiden säästävää käyttöä. Suo-

messa tavoitteena on ympäristö – ja energiaratkaisujen edistäminen. Jyrki 

Kataisen hallituksen ohjelman tavoitteita oli mm. tehdä tulevaisuuden 

Suomesta hiilineutraali yhteiskunta, nostaa Suomi ympäristöteknologian 

ykkösmaaksi ja kehittää Suomesta maailman ympäristötietoisin kansakun-

ta. (TEM 2013) Tämä on lisännyt kiinnostusta kehittää uusia vihreitä toimi-

aloja ja kasvattanut ympäristötietoisuuden merkitystä sijoittajien keskuu-

dessa.  Suomessa puhutaan kokonaan uudesta kasvavasta toimialasta. 

Samalla sijoittajien ympäristötietoisuuden lisääntyminen ja kriittisyys tuo 

haasteita yritystoiminnalle.  
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2.5.6 Lainsäädännölliset tekijät  

 

Lainsäädännölliset tekijät ovat Johnson ja Scholesin (2002, 102) mukaan 

monopolilainsäädäntö, työntekijälait ja terveys, turvallisuus ja tuoteturvalli-

suus. Arvopaperimarkkinoiden toimialaympäristön viitekehyksessä lain-

säädännölliset tekijät ovat EU-sääntely ja kansallinen sääntely. Markkinoi-

ta muutti voimakkaasti vuoden 2007 lopussa koko EU:n alueella voimaan 

tullut MiFID (Markets in Financial Instruments Directive). Direktiivin tavoit-

teena on edistää kilpailua niin sijoituspalveluita tarjoavien yritysten kuin 

myös rahoituspalveluidenmarkkinapaikkojen välillä, tarkoituksena yhte-

näistää eurooppalaiset arvopaperimarkkinat helpottamalla sijoituspalvelui-

den tarjoamista EU:n alueella ja poistamalla kaupankäynnin esteitä. Sa-

malla se myös aukaisi markkinapaikat kilpailulle Euroopassa. Markkina-

paikkojen välinen kilpailu on tehostanut markkinoita ja hinnoittelua ja luo-

nut uusia innovaatioita. Kaupankäynnin kustannusten ohella markkina-

paikkojen välillä kilpaillaan myös kaupankäynnin nopeudesta. MiFIDin 

myötä kansalliset pörssimonopolit purettiin ja Eurooppaan syntyi vaihtoeh-

toisia markkinapaikkoja, joita kutsutaan MTF:ksi (Multilateral Trading Fasi-

lities). Nämä vaihtoehtoiset markkinapaikat ovat perinteisiä pörssejä kevy-

emmin säänneltyjä ja niitä voi ylläpitää pörssien lisäksi sijoituspalveluyri-

tykset. 

 

Kuvio 7. Markkinaosuuden kehitys Nasdaq Nordic. (Nasdaq) 



49 

MiFID-direktiivin tultua voimaan perinteisten pörssien markkinaosuudet 

ovat laskeneet ja Helsingissä markkinaosuus on tällä hetkellä noin 70% 

suomalaisten osakkeiden kaupankäynnistä.  (Nasdaq, FKL 02/2013) 
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3 SKENAARIOT TULEVAISUUDEN TUTKIMUKSEN MENETELMÄNÄ 

 

Tulevaisuudentutkimus pitää sisällään joukon erilaisia metodologisia lä-

hestymistapoja, joita yhdistää tutkijan eksplisiittinen pyrkimys tuottaa nii-

den avulla perusteltuja väitteitä tulevaisuudesta. Suhteellisen nuorena tut-

kimuskohteena tulevaisuuden tutkimuksen teoria ja metodologia eivät ole 

vielä muodostaneet selkeää kokonaisuutta.  Mikään yksittäinen metodi ei 

ole saavuttanut hallitsevaa asemaa tulevaisuudentutkimuksessa. Tietoa 

voidaan tuottaa sekä objektiivisilla että subjektiivisilla metodeilla ja käytet-

tävä data voi olla kvantitatiivista tai kvalitatiivista. Tulevaisuudentutkimuk-

sessa voidaan hyödyntää uusia ennakointimenetelmiä ja sitä koskee sa-

mat säännöt kuin kaikkia tieteentekijöitä - velvollisuus noudattaa yleisesti 

hyväksyttyjä tieteen ja tieteellisen tiedon hankkimisen periaatteita.  

 

Tulevaisuuden tutkimuksessa voidaan nähdä omia koulukuntiaan ja myös 

pohjoismaisessa tulevaisuudentutkimuksessa on omat piirteensä. Suo-

messa tulevaisuudentutkimus on liittynyt paljolti liiketoimintamahdollisuuk-

sien ennakointiin teknologisen kehityksen myötä sekä yhteiskunnallis-

taloudellisiin tutkimuksiin. Tulevaisuudentutkimus on perusluonteeltaan 

monitieteistä, soveltavaa tutkimusta. Tutkimuksessa on identifioitava ne 

tekijät, mitkä ovat olennaisia tilanteen dynamiikan kannalta. Tärkeää on 

tunnistaa ne toimintaympäristön edellytykset ja nykytilanteeseen liittyvät 

tekijät, jotka voivat muuttuessaan vaikuttaa olennaisesti koko tilanteeseen 

ja sitä koskeviin muutoksiin. Vaikka tämä vaatimus kuulostaa itsestään 

selvältä, sen noudattaminen ei sitä välttämättä ole. Nykyisyys ei hahmotu 

itsestään vaan tutkijan on se hahmoteltava ja nähtävä olennaiset tekijät. 

Siksi voidaankin sanoa, että tulevaisuutta koskevaa todellista tietoa voi-

daan saada vain, jos kaikki olennaiset muutosten vaihtoehdot on huomioi-

tu. (Mannermaa 1991, 13; Rubin 2004; Söderlund & Kuusi 2003; Malaska 

& Mannermaa 1985, 14–17) 
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Masinin (1993) mielestä tulevaisuuden tutkimuksen lähestymistapa poh-

jautuu ihmisen tarpeeseen ymmärtää yhä paremmin ihmisen, yhteiskun-

nan ja ympäristön välisiä suhteita. Hän jaottelee tulevaisuudentutkimuksen 

filosofiset ja historialliset lähestymistavat kolmeen eri lähestymistapaan, 

joita ovat ekstrapolaatioon perustuva analyysi, utopia-ajattelu ja visiointi. 

Ekstrapolaatiossa ihmisellä on tarve ymmärtää muutosta ja omaa olemis-

taan siinä. Ihmisen on tiedettävä, mihin maailma on menossa ymmärtääk-

seen omaa merkitystään siinä. Lähestymistapana käytetään kvantitatiivisia 

ennustemenetelmiä, aikasarja-analyysiä ja matemaattisia mallinnuksia. 

Toinen lähestymistapa, Utopia, on riippuvainen siitä mitä toivomme ja mitä 

haluamme tapahtuman, ajattelutapaan sisältyy toiveita ja mahdollisuuksi-

en etsintää. Menetelminä käytetään delfoimenetelmää ja tulevaisuustyö-

pajoja. Visioinnissa lähestymistapa muodostuu kahden ensimmäisen syn-

teesistä.  Siinä näkökulma perustuu ajatukseen, että kysymys on ihmisen 

valinnoista, joilla voi muuttaa todellisuutta. Näitä vaihtoehtoja tarkastellaan 

trendiennusteilla, haastatteluilla ja skenaariomenetelmillä. 

 

Malaskan (1993) mukaan tulevaisuudentutkimuksessa luodaan yhteiskun-

nallisen muutoksen arvorationaalisia visioita eri tieteenalojen tietoja ja ko-

kemusta hyväksi käyttäen. Siinä avataan myös tulevaisuuden vaihtoehtoi-

hin ja tehdään ne ymmärrettäväksi tarkoituksenmukaisella kuvaamisella. 

Tulevaisuuteen voidaan tunkeutua ja tehdä se todellisuutena koettavaksi 

käyttäen apuna erilaisia lähestymistapoja.  Tulevaisuudentutkimuksen 

ajattelutavan muodot voidaan jakaa seitsemään seuraavasti: Ensimmäi-

nen näkökulma on utopioihin perustuva lähestymistapa, toinen pohjautuu 

dystopioihin, kolmatta määrittelee analogia-ajattelu, neljäs näkökulma pe-

rustuu systeemiajatteluun, viidennessä tarkastellaan evoluutioajattelua ja 

kuudes pohjautuu skenaarioajatteluun. Kaikkia näitä lähestymistapoja on 

käytetty tulevaisuudentutkimuksessa ja kaikkien lähtökohta on nykyisyy-

dessä. 
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Mannermaa (1991) esittää tulevaisuudentutkimuksesta kaksi eri tavoin 

painottunutta suuntausta - teknokraattinen ja humanistinen.  Teknokraatti-

nen tulevaisuudentutkimus on ollut tulevaisuudentutkimuksen valtasuun-

taus ja futurologiselle tulevaisuuden ennakoinnille on tyypillistä vahva tek-

ninen korostus. Siinä kuvataan yhteisön elämää, taloutta ja tekniikkaa 

kvantitatiivisin keinoin. Henkisiin ja ihmisten välisiin suhteisiin ei juurikaan 

kiinnitetä huomiota. On mahdollista, että tekniset elämänmuodot korostu-

vat tulevaisuudessa ja pyrkivät muuttamaan elämää niin, että inhimillinen 

aspekti heikkenee. Teknologian ylivallasta varoitteli vuonna 1952 Rober 

Jung kirjassa ”Die Zukunft hat schon begonnen”. Jungin inspiroima Man-

kind 2000-ryhmä korosti humanistisia näkökulmia tulevaisuudentutkimuk-

sessa. Tulevaisuudentutkimuksen humanistinen suuntaus korostaa tule-

vaisuuden syntyä ja seurausta inhimillisistä valinnoista ja tietoisuuden 

kasvattamisesta. (Vapaavuori 1993, 9-12; Mannermaa 1991, 21–26) 

 

Tulevaisuudentutkimusta voidaan jaotella myös käytettyjen menetelmien 

mukaan. Laskennallisia menetelmiä ovat: trendianalyysit, ristivaikutusana-

lyysit ja taloudelliset ennusteet. Asiantuntijamenetelmiä ovat tulevaisuus-

taulukko, delfoi-menetelmä, skenaarioanalyysi ja megatrendianalyysi. Li-

säksi tulevaisuudentutkimuksen tunnettuja metodeja ovat 

STEEP/PESTEL-analyysi, kaaosteoria, tulevaisuuskartta, teemahaastatte-

lu, tulevaisuuden muistelu, simulointimalli, pehmeä systeemimetodologia 

ja tulevaisuuspajat. (Mannermaa 1991; Metsämuuronen 2006) 

 

Tulevaisuudentutkimus pitää sisällään kolme perusfilosofiaa ja ne voidaan 

jakaa kolmeen eri lähtökohtaan: deskriptiivinen eli kuvaileva tutkimus, mi-

kä tarkoittaa tiedon laajentamista tulevaisuuteen, tutkimuksessa käytetään 

usein kvantitatiivisia aikasarjoja. Toinen tulevaisuudentutkimuksen suunta 

on ennustava, evolutionaarinen tutkimus, missä taas etsitään yhteiskun-

nallisesta kehityksestä evolutionaarisia prosesseja. Kolmas ja tämän työn 

kannalta keskeisin on skenaariotutkimus, mikä esittää vaihtoehtoisia kuvia 

tulevaisuudesta ja missä pohditaan tämän päivän päätöksien vaikutuksia 

tulevaisuudessa.  
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Skenaarioparadigmassa tulevaisuus nähdään monina erilaisina vaihtoeh-

toina ja niihin johtavaa kehitystä voidaan tarkastella erilaisten skenaario-

menetelmien avulla. (Mannermaa 1991, Mannermaa 1998, 22-24) 

 

3.1 Tulevaisuudentutkimus tieteenalana 

 

Tulevaisuudentutkimuksen perusfilosofiaa ilmentää Panzarin (1986) mu-

kaan kolme väitettä.  

1. Tulevaisuus ei ole ennustettavissa 

2. Tulevaisuus ei ole ennalta määrätty 

3. Tulevaisuuteen voidaan vaikuttaa 

 

Nämä määreet kuvaavat tulevaisuudentutkimuksen luonnetta, johon kuu-

luu varautuminen ja vaikuttaminen ja keskeisenä valinnan merkityksen 

korostaminen.  Tulevaisuudentutkimuksen erottaa muista tieteenaloista 

se, että todennäköisen tulevaisuuden lisäksi siinä tutkitaan myös sitä, mi-

kä on epätodennäköistä, mutta mahdollista. Tulevaisuudentutkimus pyrkii 

hahmottamaan kokonaisvaltaisen kuvan tulevaisuudesta sekä määrittele-

mään vaikuttavat voimat nykyhetkestä tulevaisuuteen. Malaskan (toim. 

Vapaavuori 1993) mukaan tulevaisuudentutkimuksen keskeisenä tehtävä-

nä on luoda yhteiskunnallisen muutoksen ja sen osa-alueiden arvoratio-

naalisia visioita, tehdä ymmärrettäväksi, että tulevaisuus ei ole ennalta 

määrätty. Tarkoituksena on myös kuvata yleisellä tasolla sellaisia mahdol-

lisuuksia, voimia, toimenpiteitä ja ehtoja, joilla eri visiot olisivat saavutetta-

vissa tai toteutettavissa. Tulevaisuudentutkimuksessa kuvataan sekä to-

dennäköisiä passiivisen kehityksen kulkuja että pyritään arvioimaan teknii-

kan kehitystä. Tekniikan valintaperusteita ja merkitystä pyritään selvittä-

mään kehityksen ja tarpeiden näkökulmasta. Yhteiskunnallisesti tulevai-

suuden tutkimuksen rooli on aktiivinen osallistuminen arvokeskusteluun. 
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Tulevaisuudentutkimuksessa pyritään monitieteellisyyteen ja kaiken mah-

dollisen tiedon hyväksikäyttöön. Keskeisimpänä haasteena onkin se, mi-

ten eri tahoilta saatava hajanainen ja epämääräinen tieto saadaan integ-

roitua jäsennellyksi ja johdonmukaiseksi kokonaisuudeksi. Skenaarioiden 

eli tulevaisuudenkuvien taustalla on useita erilaisia ajatuskuvioita, joista 

keskeisimpänä kolme pääkohtaa. Ensimmäisenä se, että tulevaisuutta 

emme voi ennustaa, mutta voimme rajata huomioon otettavia epävar-

muustekijöitä laatimalla joukon uskottavia ja johdonmukaisia kuvauksia 

tulevaisuudesta. Jos taas haluamme parantaa tilannettamme tulevaisuu-

dessa, tulee halutuista tulevaisuudenkuvista luoda tavoitekuva ja määritel-

lä millä muutosmekanismeillä asioihin voidaan vaikuttaa halutun tulevai-

suudenkuvan saavuttamiseksi.  Kolmantena tapana voidaan pyrkiä synte-

tisoimaan hajanaista tietoa johdonmukaisiksi kokonaiskuviksi tulevaisuu-

desta. Skenaarion laatimismenettely on valittava yhteensopivaksi skenaa-

rion tarkoituksen kanssa ja onkin hyödyllisempää puhua skenaarion taus-

talla olevista ajatuskuvioista kuin skenaariotekniikasta. (Malaska et al. 

1985, 173–174) 

Seuraavassa kappaleessa keskitytään tarkemmin skenaariomenetelmiin ja 

skenaariotyöskentelyn vaiheisiin. 

 

3.2 Skenaariomenetelmä 

 

Yritysten tulisi kyetä katsomaan pitkälle tulevaisuuteen samalla kun päivit-

täisessä liiketoiminnassa on oltava valmiina nopeaan reagointiin ja pää-

töksentekoon. Skenaariomenetelmä on yksi keino ottaa haltuun tulevai-

suuden epävarmuutta ja huomioida erilaisia mahdollisuuksia ja vaihtoehto-

ja. Skenaariot mahdollistavat eri muutostekijöiden ja epävarmuuksien jä-

sentämisen strukturoidulla tavalla.  
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Skenaarioita rakentamalla pyritään hahmottamaan tulevaisuusvisioiden 

suuntaa ja mahdollista aikataulua. Skenaariot koetaan hyödylliseksi tavak-

si konkretisoida mahdollisia tulevaisuudenkuvia. Godetin (1987) mukaan 

skenaario on kuvaus tulevaisuuden tilanteesta ja tapahtumien kulusta, jot-

ka lähtötilanteesta johtavat tulevaisuuden tilanteeseen. Skenaariot perus-

tuvat selittäviin muuttujiin ja niiden pohjalta syntyviin todennäköisten olet-

tamuksien kuvauksiin. Skenaariotyöskentelyssä käytetään usein eri työ-

vaiheissa hyväksi myös muita tutkimusmenetelmiä. Skenaarioajattelun 

tarkoituksena on kyetä selvittämään ja kuvaamaan tulevaisuuden mahdol-

lisuuksia eri äärirajoilla. Tulevaisuuden toteutumiseen voidaan vaikuttaa 

nykyhetkessä skenaarioiden mukaisilla päätöksillä ja teoilla. Skenaa-

rioajattelua voidaan pitää suunnitellun reitin luomista halutunlaiseen tule-

vaisuuteen, kertomus mahdollisesta tulevaisuudesta. (Schoemaker 1991, 

557; Mannermaa 1998, 168; Vapaavuori & von Bruun 1993, 133) 

 

”Skenaariomenetelmällä luodaan loogisesti etenevä tapahtumasarja, jonka 

tarkoituksena on näyttää, miten mahdollinen, joko todennäköinen, tavoitel-

tava tai uhkaava tulevaisuudentila kehittyy askel askeleelta nykytilasta”. 

(Mannemaa 1999, 57) 

Skenaarioissa korostuu nykytilan ja tulevaisuudentilojen välisen tapahtu-

maketjun kuvaaminen. Skenaarioille on Ian H. Wilsonin mukaan tyypillistä 

niiden hypoteettisuus sillä tulevaisuutta koskevaa varmaa tietoa ei ole.  

Skenaarioiden avulla tulevaisuutta kuvataan mahdollisina vaihtoehtoina 

huomioiden muutokset ja niiden analysointi. Toisena ominaisuutena näh-

dään skenaarioiden luonnosmaisuus. Huomio kiinnitetään kehitystä mää-

rääviin tekijöihin ja niiden olennaisiin piirteisiin. Kolmantena Wilson määrit-

telee holistisuuden, missä skenaariot nähdään laaja-alaisina kuvauksina 

yhteiskunnan kehitysprosesseista. Skenaariot ovat useimmiten kvalitatiivi-

sia vaikkakin skenaarioita voidaan konstruoida sekä kvantitatiivisilla että 

kvalitatiivisilla menetelmillä. (Mannermaa 1992, 147) 
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Skenaariomenetelmä on yksi tulevaisuudentutkimuksen työkaluista. Mene-

telmällä pyritään huomioimaan kaikki toimialan tai yrityksen toiminnan 

kannalta oleelliset muutos - ja epävarmuustekijät tulevaisuudessa. Ske-

naarioilla luodaan pohjaa strategioille ja visioille ja strategia on yleensä 

edellytys vision toteutumiselle. Skenaario tarkoittaa kokonaisuutta, josta 

käy ilmi tulevan tilanteen ja niiden tapahtuminen kuvaus, jotka mahdollis-

tavat siirtymisen nykytilasta tulevaan tilanteeseen. (Godet 1997, 26)  

Skenaariomenetelmiä on useita ja niitä voidaan tuottaa useilla eri mene-

telmillä ja joskus jo kevytkin skenaarioharjoitus voi tuottaa uusia näkemyk-

siä. Skenaariot tarkoittavat merkittäviä toteutettavissa olevia mahdollisia 

maailmoja, joihin halutaan kiinnittää erityistä huomiota. Ne voivat olla eri-

tyisen houkuttelevia tai erityisen katastrofaalisia, kuitenkin sellaisia, jotka 

on hyvä ottaa huomioon tulevaisuudessa. Mahdollisten maailmojen arvot 

ja riskit vaihtelevat ja sen vuoksi edustavat eri ihmisille eri asioita. Tulevai-

suuspolkuja lisäämällä mahdollisten maailmojen ja nykyhetken välille voi-

daan päästä selville skenaarioiden ominaisuuksista.   Kun skenaarioita 

tehdään tosissaan vie se paljon aikaa ja resursseja. Prosessi sisältää pal-

jon kirjallisuutta, kirjallisuustutkimuksia, haastatteluita, raportteja ja aiheen 

kannalta relevanttia materiaalia. Skenaarioita ja niihin liittyviä strategioita 

tulevaisuudentutkijat luovat yhdessä niiden kanssa, joita kyseinen mahdol-

linen maailma koskee. (Hiltunen 2012, 184; Kamppinen et al. 2002 26, 

31–32.) 

 

3.3 Skenaariotyöskentelyn vaiheet ja erilaisia skenaariomenetelmiä  

 

Skenaarioilla pyritään kartoittamaan kehityksen olennaisia vaiheita, jotta 

voisimme tehdä suunnitelmia ja päätöksiä sen perusteella nykyisyydestä. 

Kartoituksesta huolimatta nämä selvitykset jäävät aina puutteellisiksi, kos-

ka kaikkia vaihtoehtoja ei osata ottaa huomioon. On kuitenkin parempi yrit-

tää kuin jättää harjoitukset kokonaan väliin.  
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Skenaarioiden tavoitteena on hahmottaa useita erilaisia tulevaisuuden laa-

ja-alaisia käsikirjoituksia, joiden arvo ei määräydy ainoastaan niiden toteu-

tumislodennäköisyyksien vaan skenaarioiden kuvaamiin tapahtumainkul-

kuihin liitettävien arvostusten perusteella.  Vaikka skenaarion toteutumisen 

todennäköisyys olisi pieni, se voi siitä huolimatta olla merkittävä mikäli 

skenaario kuvaa huomattavan uhkaavaa tai tavoiteltavaa tapahtumien kul-

kua. Skenaarioissa tarvitaan riittävän erilaisia polkuja (best case/worst ca-

se) sillä molempia tarvitaan, jotta tulevaisuuden sisältämät eri vaihtoehdot 

ja mahdollisuudet tulisi riittävän kattavasti arvioitua ja ymmärrettyä. (Man-

nermaa 1998, 22, 168–169) 

 

Skenaariotyöskentely on parhaimmillaan jatkuva prosessi ja avaa organi-

saatiolle uusia näkökulmia toiminnan suunnitteluun ja vaihtoehtojen huo-

mioimiseen. Masini & Vasquezin (2003) mukaan skenaarioita voidaan 

muodostaa monin eri tavoin ja menetelmiä onkin useita. Skenaarioiden 

rakentamiseen ei ole yhtä tiettyä kaavaa, vaan erityyppinen metodi sopii 

eri tilanteisiin. Menetelmille yhteistä on kuitenkin niiden looginen etenemi-

nen ja mahdollisimman kattavan tiedon kokoaminen skenaarioiden perus-

taksi.  Usein skenaarioprosessin tyypilliset vaiheet voidaan tiivistää neljän 

osaan:  

1. Taustatutkimus 

2. Tiedon analysointi ja jatkotutkimus 

3. Skenaarioiden rakentaminen 

4. Skenaarioiden toteuttaminen: päätöksenteko, suunnitelmat, arviointi 

 

Bergman et al. (2005) kuvaa skenaarioprosessin valmistautumisen alka-

van taustatutkimuksella ja – analyysilla nykytilanteesta. Skenaarioprosessi 

usein aloitetaan siten että osallistuvien organisaatioiden asiantuntijoista 

muodostetaan tiedon jakamista varten työryhmä. Työryhmän tehtävänä on 

tunnistaa asiantuntijoiden ja toimintaympäristön välinen kuilu sekä kuilu 

yksilöiden ja työryhmän välillä.  
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Riippuen skenaarioprosessin tavoitteista, tämä vaihe saattaa vaatia pitkän 

tutkimusajanjakson ja useita kokoontumisia. Toimiala-analyysi selvittää 

ulkoisen liiketoimintaympäristön dynamiikkaa. Samassa luodaan skenaa-

rioprosessin perustaksi yhteinen, jaettu tietokanta, yhteinen kieli sekä yh-

teiset toimintatavat. Tämän vaiheen yhteydessä luodaan löyhän, yhteisen 

visoin ympärille rajaukset ja tavoitteet. Myös Schwartz (Hiltunen 2012, 

185) mainitsee skenaarioprosessin ensimmäiseksi ja tärkeimmäksi vai-

heeksi informaation keräämisen. Schwartz listaa tulevaisuuden kannalta 

olennaisia aihe-alueita, joiden seuraaminen on tärkeää: tiede ja teknolo-

gia, tapahtumat ja massojen mielipiteet, musiikki, marginaaliryhmät, mer-

kittävät ihmiset, yllätykselliset lähteet, uusiin ympäristöihin tutustuminen ja 

verkostot. 

 

Toisena keskeisenä vaiheena on tiedon analysointi ja jatkotutkimus. 

Bergman et al (2005) yhteenvedossa jaetun tiedon yhdistämistä jatketaan 

työryhmän intensiivitapaamisissa sekä kahdenkeskisissä tapaamisissa. 

Tavoitteena tällä on ennustamisvaiheessa kerätyn tiedon rationalisoiminen 

ja jäsentäminen. Työryhmää voidaan laajentaa ottamalla väliaikaisiksi jä-

seniksi mukaan eri alojen asiantuntijoita tuomaan prosessiin uutta tietoa ja 

näkemyksiä. Laajempien näkemysten aikaan saamiseksi voidaan järjestää 

kyselyitä tai Delphi-paneeleita. Taustatekijöiden tutkimisen ja selvittämisen 

jälkeen tulevien liiketoiminta-alueiden sidosryhmät, tarvittavat kyvykkyyden 

ja ajavat voimat on tunnistettu, työryhmä tutkii näiden merkityksellisyyttä ja 

loogisia seurauksia. Tarkoituksena on, että hajallaan oleva ja selkeä hiljai-

nen tieto työryhmän sisällä muutetaan täsmälliseksi tiedoksi, joka esitel-

lään alustavina skenaarioina. Schwartz (Hiltunen 2012, 186) keskittyy 

skenaarioiden luonnissa ajureiden eli draivereiden etsintään. Mitkä ovat ne 

tekijät, joiden muutoksilla on suuret vaikutukset kyseisen tahon toimin-

taan? Ajurit voivat olla sekä yksittäisiä tapahtumia että jo olemassa olevia 

trendejä. Ajureiden tunnistamisessa Schwartz kehottaa käyttämään 

anyysikehikkona STEEP-viitekehystä (PESTEL) analyysityössä. Siinä eri 

alueet tulevat kattavasti huomioiduksi skenaarioita laadittaessa.  
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Kolmantena vaiheena Bergman et al. (2005) esittää skenaarioiden luomi-

sen. Skenaarioprosessia jatketaan integroimalla täsmällinen organisaation 

sekä sisäinen että ulkoinen tieto prosessissa luotuun uuteen tietoon. Lo-

pulliset skenaariot luodaan edeltävissä vaiheessa kerättyä tietoa analysoi-

den. Tavoitteena on tunnistaa aiheen kannalta relevantit asiat liiketoimin-

taympäristöstä ja organisoida skenaarioiden mahdolliset tulokset niiden 

ympärille. Tämä vaihe tuottaa vaihtoehtoisia tulevaisuuden skenaarioita 

liittyen käsiteltävään aiheeseen. Myös Schwartz (Hiltunen 2012, 187) esit-

tää erilaisia juonikuvioita, joiden mukaan skenaarioita voi muodostaa. Nä-

mä voidaan jakaa evoluutioon perustuvaan skenaarioon, ongelmaan ja 

sen ratkaisuun liittyviin skenaarioihin ja kolmantena skenaarioihin, joissa 

on voittajia ja häviäjiä. Schwartzin mukaan skenaarioissa mukana olevat 

juonet voivat koostua yksittäisten tekijöiden aiheuttamista muutoksista se-

kä erilaisista sykleistä tai villeistä korteista. Skenaarioiden luomisprosessi 

kehittää organisaation oppimiskykyä, paljastaa päätöksenteossa olevia 

sokeita pisteitä ja auttaa yksinkertaistamaan monimutkaista todellisuutta.  

 

Viimeisenä vaiheena Bergman et al. (2005) esittää skenaarioiden imple-

mentoinnin. Skenaariot mahdollistavat organisaation kyvykkyyden vertaa-

misen tulevaisuuden vaatimuksiin ja kehittävät uusia kyvykkyyksiä sekä 

auttavat kehittämään olemassa olevia kyvykkyyksiä. Skenaariot toimivat 

myös alustana, jolla voidaan evaluoida innovaatioita ja liikeideoita ja mal-

lintaa niiden onnistumismahdollisuuksia sekä potentiaalia. Skenaariopro-

sessi kannustaa strategiseen ajatteluun ja haastaa nykyrutiineja ja tapoja 

toimia. Siitä seuraava jatkuva tiedonkeräämis- ja oppimisprosessi. 

Schwartz muistuttaa myös, että skenaariotyön päätteeksi on hyvä pohtia 

erilaisia ennakkomerkkejä, jotka nousevat jos kehitys kulkeutuu tiettyyn 

skenaarioon. Skenaarioita voidaan käyttää myös täsmällisen, tulevaisuus-

orientoituneen tiedon jakamiseen läpi koko organisaation (Bergman et al. 

2005, 26–27; Hiltunen 2012, 187) 
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Schoemakerin (1995) mukaan jokainen suunniteltu skenaario mallintaa 

sitä kuinka erilaiset elementit reagoivat toisiinsa erilaisissa olosuhteissa. 

Skenaarioiden pohjalta voidaan rakentaa kvantitatiivisia malleja, kun ele-

menttien välinen vuorovaikutus on saatu formalisoitua. Skenaariosuunnit-

telu pyrkii tasoittamaan kahden yleisimmän päätöksentekoon liittyvän vir-

heen, yli- ja aliennustamisen, vaikutusta. Parhaat tulokset skenaariomallis-

ta saadaan sitä käytettäessä yrityksen laajuiseen strategiatyöhön ja vision 

rakentamiseen. Schoemakerin skenaarioprosessiin sisältyy kymmenen 

vaihetta, jotka esitellään seuraavassa taulukossa. 

 

Taulukko 1. Skenaarioiden rakentamisen vaiheet Schoemakerin mukaan. 

(Schoemaker 1995) 

 

Ensimmäisenä määritellään työn laajuus ja rajaukset. Skenaarioiden kehi-

tysprosessissa määritellään analyysin laajuus ja rajaukset sekä se kuinka 

kauas tulevaisuuteen tulokset ovat valideja. Aikaikkunan määrittämiseen 

vaikuttavat esimerkiksi teknologian kehitysnopeus, tuotteiden elinkaaren 

pituus ja oman strategiatyön horisontti.  
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Muihin rajauksiin vaikuttavia tekijöitä ovat esimerkiksi valitut markkinat, 

kilpailutilanne, taloudelliset tekijät ja käytössä olevat teknologiat.  

Toisena tunnistetaan tärkeimmät sidosryhmät. Kaikista ilmeisimpiä sidos-

ryhmiä ovat asiakkaat, toimittajat, kilpailijat, työntekijät, omistajat ja niin 

edelleen. Lisäksi täytyy miettiä keitä muita tulokset kiinnostavat ja keihin 

se kaikkiin ne vaikuttavat. Sidosryhmien roolit ja voimasuhteet tulee mää-

rittää kuten myös se kuinka eri tahot ovat ajankuluessa muuttuneet ja mik-

si.  

Kolmantena tunnistetaan ilmeisimmät trendit. Mitkä ulkoiset trendit tulevat 

varmuudella vaikuttamaan toimintaympäristöön? Lähes jokaiseen yrityk-

seen vaikuttavat samat trendit kuten poliittinen tilanne, teknologian kehi-

tys, juridinen ympäristö ja oman toimialan kehitys.  

Neljäntenä kartoitetaan tärkeimmät epävarmuustekijät. Usein suurimmat 

epävarmuustekijät saattavat liittyä kiinteästi ilmeisimpiin trendeihin, me-

neekö valmisteilla oleva lakimuutos läpi, mitkä puolueet ovat seuraavassa 

hallituksessa, tehdäänkö omaan alaan liittyen jokin suuri teknologinen lä-

pimurto. Epävarmuustekijät ovat mahdollisia tapahtumia, joiden vaikutus 

on epävarma, mutta joilla toteutuessaan saattaa olla suuri vaikutus.  

Viidentenä tutkitaan toimintaympäristöä ja rakennetaan alustavat skenaa-

rioteemat. Huolellisesti määritellyt trendit ja epävarmuustekijät ovat avain-

tekijöitä skenaarioiden rakentamisessa. Yksinkertaisin tapa rakentaa tee-

moja on tehdä kaksi mallia, joista toisessa on mukana kaikki positiivisesti 

vaikuttavat elementit ja toisessa negatiivisesti vaikuttavat elementit. Tässä 

vaiheessa on hyvä tiedostaa että on mahdollista että alkuvaiheen negatii-

visesta teemasta saattaa myöhemmin löytyä piilotettuja mahdollisuuksia 

innovaatiolle.   
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Kuudentena tarkistetaan johdonmukaisuus ja uskottavuus. Rakennetut 

teemat eivät ole vielä täysiverisiä skenaarioita, koska niissä on luultavasti 

sisäisiä epäjohdonmukaisuuksia. Tapoja skenaarioiden testaamiseen on 

monia. Ovatko tunnistetut trendit yhteensopivia valitun aikaikkunan kans-

sa? Tuottavatko skenaariot yhteensopivia lopputulemia epävarmuusteki-

jöistä? Ovatko sidosryhmät itselleen epäsopivissa positioissa?  

Seitsemännessä vaiheessa kehitetään oppimisskenaariot.  Alustavat ske-

naariot luovat rajoja tulevaisuuteen, mutta ne saattavat olla epäuskottavia, 

epäjohdonmukaisia tai irrelevantteja. Tavoitteena on tunnistaa strategises-

ti relevantit teemat ja järjestellä mahdolliset lopputulemat ja trendit niiden 

ympärille. 

Kahdeksantena tunnistetaan tutkimustarpeet. Oppimisskenaariot auttavat 

löytämään työn sokeat pisteet. Kaikkien tapahtumien vaikutusta esimer-

kiksi sidosryhmien edustajiin ei tiedetä. Näiden tunnistettujen tapausten 

selventämiseen saatetaan tarvita lisätutkimusta kirkastamaan näkemystä 

ja lopputulemia.  

Yhdeksäntenä kehitetään määrälliset mallit. Mahdollisen lisätutkimuksen 

jälkeen tulee skenaarioiden sisäiset johdonmukaisuudet arvioida uudel-

leen ja arvioida tulisiko tietyt tapahtumat formalisoida määrällisten mallien 

avulla. Tämä tarkoittaa esimerkiksi mallia jossa raaka-aineen hinta, inflaa-

tio, korkotaso ja BKT pidetään keskenään uskottavassa suhteessa.  

Viimeisessä vaiheessa kehitytään kohti päätöksentekoskenaariota. Ske-

naarion rakentamisprosessi on hyvin iteratiivinen. Käymällä uudelleen läpi 

askeleen 1-8 voidaan todeta tuleeko prosessista asioita joita yritys toden-

näköisesti tulee kohtaamaan. Tuottavatko skenaariot niitä asioita joita yri-

tyksen johto haluaa henkilöstön alkavan työstämään ja auttavatko ne hen-

kilöstöä ymmärtämään tekijöitä joilla on joko positiivinen tai negatiivinen 

vaikutus toimintaympäristöön? Jos asiat ovat oikeita, prosessi on toimivat 

ja kaikki tekijät valittu hyvin. Jos asiat eivät ole tyydyttäviä, prosessi tulee 

aloittaa alusta ja eri osatekijät tulee miettiä uudelleen. 
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Meristön (1991, 128) mallissa tarkastellaan yritystä osana toimintaympä-

ristöään, missä skenaariotyöskentely liittyy yrityksen strategiseen suunnit-

teluun kolmella tavalla. Aiheskenaarioissa määritellään mahdolliset maa-

ilmat. Missioskenaarioissa hahmotetaan kuka ja missä olemme ja toimin-

taskenaariot selventävät minne voidaan mennä. Meristön mukaan skenaa-

riotyöskentelyn käyttäjät voidaan vielä jakaa käyttöintensiteetin mukaan 

tulossuuntautuneisiin ja prosessisuuntautuneisiin. Tulossuuntautunut ske-

naariotyöskentely pohjautuu mietintään mikä on mahdollista ja analyysiin 

todennäköisyydestä. Vasta prosessisuuntautuneet käyttäjät huomioivat 

osallistumisen tulevaisuuden tekemiseen valitsemalla mikä on haluttavaa 

ja toteutettavaa. Meristön skenaariotyöskentely pohjautuukin toimintaske-

naarioihin, missä strategiaa peilataan luotuihin skenaarioihin ja tehdään 

johtopäätökset ja mahdolliset muutokset strategiaan. (1993, 216–219). 

Oheisessa taulukossa on kuvattu toimintaskenaariotyöskentelyn eri vai-

heet.  

 

Taulukko 2. Toimintaskenaariotyöskentelyn prosessi Meristön mukaan. 

(Meristö 1993, 215) 
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Meristön kehittämä toimintaskenaarioprosessi sisältää kahdeksan vaihet-

ta, joista jokainen vaihe sisältää yhden päivän mittaisen kokouskerran. 

Työskentely on tarkoitus ajoittaa ennen strategisen suunnittelun kierrosta, 

jolloin on huomioitu laajempi näkökulma ja uudet mahdollisuudet. Proses-

sin lähtökohtana on strategisen tehtävän määrittely ja perususkomusten 

kartoittaminen. Niillä varmistetaan sitoutuminen ja yhteiset päämäärät. 

Kolmannessa vaiheessa osallistujat analysoivat toimintaympäristön muu-

toksia. Laaja-alaisen tarkastelun ja eri näkökulmien mukaantulo varmiste-

taan PESTE(L)- analyysia hyödyntämällä. Porterin kilpailumalli toimii apu-

na toimialatason luokituksessa. Eri tekijöiden valintaa voidaan kaventaa 

SWOT-analyysillä, jolloin mukaan saadaan myös niitä tekijöitä, joihin on 

kiinnitettävä erityistä huomiota. Kriittiset tekijät tulevat mukaan tarkempaan 

analyysiin ja niiden pohjalta rakennetaan tulevaisuustaulukko. Taulukko 

sisältää riveinä kriittiset tekijät ja sarakkeina kunkin tekijän saamat vaihto-

ehtoiset arvot. Tulevaisuustaulukko toimii siten skenaarioiden rakentami-

sen pohjana ja lähtöoletuksena valitaan eri tekijöitä, joiden perusteella ar-

vioidaan seuraukset kunkin tekijän osalta. Yrityksen strategiaa peilataan 

valmiita skenaarioita vasten ja tarvittaessa tehdään muutoksia yrityksen 

strategiaan. (Vapaavuori 1993, 215–221)  

 

Analyysi skenaariotyöskentelyn vaiheista ja eroista osoittaa, että prosessit 

sisältävät suurelta osin samoja komponentteja. Skenaarioprosessi edistää 

luovuutta ja keskeistä skenaarioiden laadinnassa on oppimisprosessi.  

Kuten Mannermaa toteaakin (1998) usein hyödyllisempää on itse skenaa-

riotyöskentelyprosessi kuin itse lopputulos, sillä prosessissa eritellään ja 

jäsennellään nykyistä tilannetta ja tulevaisuuden mahdollisuuksia. 
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3.4 Erilaiset skenaariotyypit 

 

Skenaariot voidaan jakaa tutkiviin eli projektiivisiin skenaarioihin ja enna-

koiviin eli prospektiivisiin skenaarioihin. Projektiiviset skenaariot lähtevät 

liikkeelle nykytilasta ja kuvaavat siinä vallitsevista kehityssuunnista liikkeel-

le lähtevää tapahtumaketjua, joka loogisesti johtaa tiettyyn tulevaisuuden-

tilaan. Hypoteeseja muuttamalla voidaan muodostaa sarja mahdollisia tu-

levaisuudentiloja, joiden perustana ovat arviot yhteiskunnan kehityssunnis-

ta.  Projektiiviset skenaariot voidaan edelleen jakaa tendenssi- ja puites-

kenaarioihin. Tendenssiskenaarioissa keskeistä on oletus vallitsevan jär-

jestelmän pysyvyydestä ja kehityssuuntien jatkumisesta. Puiteskenaariois-

sa tehdään äärimmäisiä oletuksia vallitsevista kehityssuunnista, jolloin 

voidaan rajoittaa mahdollisten tulevaisuudentilojen määrää. (Mannermaa 

1992, 153–156) 

Prospektiivisissa skenaarioissa lähtökohtana on haluttu tulevaisuudentila 

ja sitä ilmaistaan toteutettavina tavoitteina. Tutkivissa skenaarioissa ede-

tään nykyhetkestä tulevaisuuteen, mutta ennakoivat skenaariot laaditaan 

tulevaisuudesta nykyisyyteen. Tutkivat skenaariot heijastavat eksplisiitti-

semmin skenaarioparadigman luonnetta. Prospektiiviset skenaariot voi-

daan jakaa normatiivisiin ja kontrastisiin skenaarioihin. Normatiivisessa 

skenaariossa konstruoidaan kehitysprosessi, missä tavoitteiden avulla ku-

vataan haluttu tulevaisuudentila ja yhdistetään tulevaisuudentila nykyisyy-

teen. (Mannermaa 1992, 153–156)  

Tässä tutkimuksessa lähestymistapa on projektiivinen, lähdetään liikkeelle 

nykytilasta ja arvioidaan siinä vallitsevista kehityssuunnista liikkeelle lähte-

viä tapahtumaketjuja. Kiinnostavaa on millaiset tapahtuvat johtavat mihin-

kin mahdollisiin maailmoihin.  
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Taulukko 3. Skenaarioiden jaottelu tutkiviin ja ennakoiviin skenaarioihin. 

(Mannermaa 1992, 154) 

Edellä esitellyt skenaarioluokittelut ovat osin päällekkäisiä ja ilmentävät 

skenaarioparadigman heterogeenisuutta. Jaotteluista mikään ei ole saa-

vuttanut yleisesti hyväksyttävää asemaa ja ominaista luokitteluille onkin, 

että alan asiantuntijat tekevät yleensä omat ratkaisunsa. Usein käytettyjä 

luokitteluperusteita ovat kuitenkin skenaarion uhkaavuus tai toivottavuus. 

Samoin kuin rakennetaanko skenaario nykyisyydestä tulevaisuuteen ede-

ten vai päinvastoin ja kuinka paljon skenaariossa painotetaan toimijan te-

kojen kuvaamista tai toimintaympäristöä. Skenaarion laaja-alaisuuden pe-

rusteella skenaario voidaan jakaa monosektorialiseen ja multisektioraali-

seen skenaarioon, missä monosektoriaalinen skenaario kattaa vain yhden 

tieteenalan ja multisektoriaalinen pyrkii ylittämään erilaisia sektorirajoja. 

Multisektoriaalisen skenaarion vahvuutena on monitieteellisyys ja laaja-

alaisuus ja niiden rakentaminen onkin useimmissa tapauksissa toivottavaa 

vaikka multisektoriaalista skenaariota on haastavampi laatia kuin kapea-

alaista skenaariota. Tämä kuitenkin kannattaa, sillä useimmiten tärkeät 

oivallukset ja uudet ajatukset löytyvät hyvin usein oman alan ulkopuolelta.  

(Mannermaa 1992, 158–159; Mannermaa 1999, 58–59) 
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Masinin ja Vasquezin (2000, 52) mukaan skenaarioiden rakennusprosessit 

voidaan jakaa lähestymistavan näkökulmasta riippuen kolmeen eri koulu-

kuntaan. Intuitiivinen menetelmä perustuu enimmäkseen luovaan työsken-

telyyn ja on vähiten strukturoitu, ei sisällä valmiita malleja. Menetelmän 

takana on ajatus, että päätöksenteon taustalla vaikuttavat toimintaympä-

ristötekijät ja skenaarioiden muodostuksessa haetaan intuitiivisesti tekijöi-

den välisiä vaikutussuhteita. Heuristinen näkökulma on tietoon perustuva 

menetelmä, mutta korostaa osallistujien tietämystä ja luovuutta. Keskeistä 

heuristisessa näkökulmassa on, että tulevaisuus ei ole jatkumo nykyhet-

kestä vaan se voidaan tarkoituksenmukaisesti luoda.  Statistinen näkö-

kulma perustuu matemaattisille menetelmille ja toimii tilastollisten mallien 

varassa. Nämä eri lähestymistavat eivät ole kuitenkaan vastakkaisia, vaan 

toisiaan täydentäviä ja rajat näiden suuntausten välillä voivat olla häilyviä. 

Eri menetelmiä voi myös yhdistää riippuen käytettävistä resursseista ja 

tavoitteista. Godet korostaa (1994), että keskeistä ei ole mikä metodi vali-

taan vaan se, että valittuja metodeja noudatetaan. Tällä varmistetaan jä-

sennellympi ajattelu ja tulosten merkityksellisyys. (Bradfield et al. 2005, 

Godet 1994, 50–55) 

Seuraavassa kappaleessa on käsitelty skenaarioiden rakentamisen poh-

jana tämän työn kannalta keskeistä tulevaisuustaulukkomenetelmää. Mui-

ta skenaariotyöskentelyn tekniikoita ovat esimerkiksi puumetodit, strate-

giaskenaario, vaikuttavuusanalyysi, rakenteellinen analyysi ja MACTOR-

metodi. (Mannermaa 1999)  
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3.5 Tulevaisuustaulukkomenetelmä 

 

Morfologisen skenaariotyöskentelyn eli tulevaisuustaulukkomenetelmän 

tarkoituksena on tutkittavan alueen tai ilmiön keskeisten muuttujien ja nii-

den mahdollisten tulevaisuuden toteumavaihtoehtojen tunnistaminen. Tu-

levaisuustauluko määrittelee ja rajaa käsiteltävän alueen. Taulukossa rivit 

nähdään muuttujina ja taulukon ruudut tai solut muuttujien saamina arvoi-

na ja taulukoon sisältyvät kaikki ne mahdolliset muuttujien arvot, joita ky-

seisessä tutkimuksessa tarkastellaan. Tulevaisuustaulukossa mahdolliset 

maailmat voidaan jaotella ominaisuuksien tai muuttujien ryhminä. Ristiin-

taulukoimalla näitä nähdään millaisia mahdollisia maailmoja on tarjolla. 

Tulevaisuustaulukon avulla saa kattavan kuvan kaikista mahdollisten maa-

ilmojen tilasta. (Kamppinen et al. 2002, 37-38; Seppälä 1984; Rubin 2002)  

 

 

Kuvio 8.  Skenaariotyöskentelyn vaiheet tulevaisuustaulukon avul-

la.(Seppälä 1984) 
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Seppälä (1984) kuvaa tulevaisuustaulukon rakentamisen seitsemän työ-

vaihetta. Menetelmän ensimmäisessä vaiheessa määritellään toimintaym-

päristön muutosvoimat ja oleelliset tekijät. Tarkastellaan laaja-alaisesti eri 

tekijöitä, jotka vaikuttavat tarkasteltavaan aiheeseen.  Analysoidaan heik-

koja signaaleja ja trendejä. Toisessa vaiheessa havainnoidaan tulevai-

suussuuntautunutta tietoa ja arvioidaan vaikutuksia. Kolmanneksi tunniste-

taan tarkasteltavan alueen osalta keskeiset muuttujat ja rakennetaan tule-

vaisuustaulukko. Taulukko rakentuu määritellyistä muuttujista ja taulukos-

sa rivit ovat muuttujia ja taulukon solut näiden muuttujien erilaisia arvoja. 

Taulukko määrittelee ja rajaa käsiteltävää aluetta. Seuraavassa vaiheessa 

selvitetään muuttujien arvojen ja niiden välisiä riippuvuuksia. Taulukon 

perusteella rakennetaan tulevaisuuskuvia ja niistä edelleen kehityspolkuja. 

Muodostettujen skenaarioiden ja tulevaisuuskuvien pohjalta voidaan tar-

kastella erilaisten skenaarioiden vaikutuksia. Miettiä johtopäätöksiä ja mitä 

toteutuva tulevaisuudenkuva tarkoittaisi. Samalla tulisi pohtia mihin tule-

vaisuudenkuvaan pyritään, mikä on tavoitetila ja millä strategialla se saa-

vutetaan. Seppälän mukaan yksi vaikeimmista vaiheista toimialaskenaa-

riota luotaessa on niiden lukumäärän rajaaminen ja oleellisten skenaarioi-

den valinta.  

 
Tulevaisuustaulukkoja on käytetty runsaasti tulevaisuudentutkimuksen 

piirissä, koska se on hyvin tehokas tapa strukturoida yrityksen tai muun 

toimijan toimintaympäristöä. Mannermaan (1999, 92–93) mukaan skenaa-

rioita laadittaessa apuna voi olla tulevaisuustaulukoita ja - karttoja, missä 

erilaiset muutostekijät ja merkitykselliseksi katsotut asiat laitetaan tauluk-

koon tarkasteltavaksi ja luodaan polkuja (skenaarioita), mitkä ovat toden-

näköisiä tai mahdollisia kulkuja. Perinteisesti taulukko muodostuu muuttu-

jista ja niiden mahdollisista toteutumisvaihtoehdoista tulevaisuudessa. 

Usein tulevaisuustaulukkoanalyysissä tarkasteltavat muuttujat ovat toimin-

taympäristömuuttujia.  
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Tulevaisuustaulukon tarkasteluun saadaan lisää ulottuvuuksia täydentä-

mällä siihen muuttujien lisäksi arviot megatrendeistä ja heikoista signaa-

leista. Tällaista yhdistelmätaulukkoa kutsutaan XX-tulevaisuustaulukoksi.  

Tulevaisuustaulukon pohjalta voidaan rakentaa erilaisia tulevaisuuskuvia 

ja niistä edelleen kehityspolkuja. Menetelmä on kattava ja siinä nostetaan 

esille useita vaikuttavia muuttujia. Tulevaisuudentutkimuksessa on tärkeää 

olla tietoinen myös siitä millaisia aktoreita prosessiin osallistuu. Aktoreiden 

keskeinen tuntomerkki on kyky päätöksentekoon eli mahdollista maailmaa 

konstituoivan reitin valintaan. Aktori voi arvioida eri polkujen houkuttele-

vuutta sen perusteella mitä hyötyjä tai haittoja hän kokee niihin liittyvän. 

Tarkoituksena on haitan minimointi eli riskin tunnistaminen. Aktorin ole-

massaolon reunaehtoihin sisältyy oppivat ja oppimattomat systeemit. Op-

pivien systeemien kuten ihmisyhteisöjen kanssa voi neuvotella, mutta op-

pimattomat systeemit, kuten luonnonilmiöt, menevät ennakoimattomasti 

tilanteesta toiseen. Aktorilla on kuitenkin työkaluja riskienhallintaan ja 

mahdollisten maailmojen polustossa etenemiseen. Yksi keskeinen työkalu 

on kognitiivinen kartta, jolla yksilö voi suunnistaa poluilla.  Tulevaisuuskart-

ta on kognitiivisen kartan erityistapaus, jonka avulla toimijat voivat orientoi-

tua tuleviin haasteisiin. Visio on jaettu näkemys päämäärästä ja missio on 

suunnan määritys ja osa polustoa, jonka uskotaan vievän nykyhetkestä 

kohti vision toteutumista. (Kamppinen et al. 2002, 33–35) 

 

3.5.1 Tulevaisuustaulukon rakentamisen periaatteet 

 

Tulevaisuustaulukkomenetelmässä listataan aluksi erilaisia muuttujia, aju-

reita, joita etsitään ja tunnistetaan koko toimintakentästä toimialaympäris-

töanalyysin avulla. Ajureille annetaan taulukossa erilaisia arvoja ja tulevai-

suustaulukkoa lähdetään rakentamaan pohtimalla aihealueeseen liittyviä 

draivereita. Ne voivat olla ilmiöitä, asioita, kehityssuuntia, jotka vaikuttavat 

aihealueen kehittymiseen.  Jokaiseen toimialaympäristöanalyysin 

(STEEP/PESTEL) aihealueeseen on listattu vähintään yksi ajuri/muuttuja 

ja sille eri arvo.  
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Tässä tutkimuksessa muuttujia listattiin neljätoista ja jokaiselle kolme eri 

arvoa. Tulevaisuustalukon rakentaminen vaatii prosessina huomattavaa 

sisällöllistä asiantuntemusta vaikka taulukko itsessään voi vaikuttaa me-

kaaniselta ja yksinkertaistavalta. Tulevaisuustaulukon laadinnassa tulee 

ottaa huomioon seuraavat vaiheet: 

1. Ongelma-alue tulee tunnistaa ja rajata 

2. Listataan tulevaisuuden keskeisimmät muutostekijät, joita voi olla 

toimintaympäristön ulkoiset muuttujat, sisäiset muuttujat sekä ha-

vainnoidaan heikkoja signaaleja ja megatrendejä, joiden osalta us-

kotaan tietyn kehityssunnan toteutuvan 

3. Jokaiselle muuttujalle määritellään erilaisiin olettamuksiin perustu-

via vaihtoehtoja, arvoja. Vaihtoehtona on tyypillisesti 3-5. 

4. Muuttujien alle listataan heikot signaalit, jotka tulee huomioida 

mahdollisena merkittävänä ilmiönä 

5. Tulevaisuudenkuvia rakennetaan valitsemalla kullekin muuttujalle 

yksi arvo ja tarkasteluun liitetään mukaan heikot signaalit ja mega-

trendit. 

 

Taulukkoa rakentaessa valitaan lähtömuuttuja ja muuttujan arvo. Seuraa-

valta riviltä valitaan tilanteeseen sopiva, johdonmukainen muuttujan arvo. 

Näin edetään läpi taulukon kunnes kaikki arvot ovat lukittu. Lukittujen 

muuttujien välille voidaan vetää viiva, mikä yhdistää arvot toisiinsa. Seu-

raavaksi siirrytään toisen muuttujan kohdalle ja valitaan seuraava arvo. 

Näin jatketaan kunnes kaikki muuttujat on käyty läpi ja niihin liittyvät arvot 

yhdistetty toisiinsa. Nämä eri merkkaukset luovat skenaarioille pohjan, niin 

sanotun selkärangan, joita seuraamalla luodaan eri tulevaisuuspolut ja 

narratiivit. Prosessia voi jatkaa niin kauan kunnes kaikki olennaiset tule-

vaisuuskuvat on saatu esille. Tulevaisuustaulukosta voidaan näin tunnis-

taa erittäin suuri joukko tulevaisuudenkuvia. Jos taulukossa on esimerkiksi 

kymmenen muuttujaa ja niillä neljä vaihtoehtoista arvoa on mahdollisten 

yhdistelmien lukumäärä neljä potenssiin kymmenen eli yli miljoona erilaista 

tulevaisuuden kuvaa.  
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Onkin kyse asiantuntemuksesta, kun taulukosta tunnistetaan arvioinnin 

kannalta keskeisimmät tulevaisuudenkuvat.  Skenaariot aukaistaan narra-

tiivien avulla, jotta ne avautuisivat tarkemmin ja olisivat helpommin viestit-

tävissä. Schwartz myös korostaa luovuutta skenaarioiden luonnissa. Hän 

toteaakin, että kun skenaarioiden juonen kirjoittamisen pohjalla vaikuttavat 

avainasiat on nostettu esille, on parasta antaa aikaa itsenäiselle ajattelulle. 

Tällöin skenaariojuonet voivat syntyä kuin itsestään. Ajattelua tai siihen 

käytettyä aikaa ei kannata koskaan aliarvioida vaikka ajattelu ei tapah-

tuisikaan työpöydän äärellä. (Mannermaa 1999, 92–94; Rubin 2007; Hiltu-

nen 2012, 187, 191–193 ) 

 

3.5.2 Heikot signaalit 

 

Heikot signaalit ovat hyvin alkuvaiheessa olevia ilmiöitä, joiden tapahtu-

mistodennäköisyys on alhainen, mutta toteutuessaan ilmiöistä muodostuu 

trendejä, jopa megatrendejä, joiden vaikutus ympäristöön on merkittävä. 

Heikko signaali tulevaisuudesta on vaikeasti havaittava ilmiö ja sen esiin 

kaivaminen vaatii työtä ja tarkkaa havainnointia. (Kamensky 2008, 178) 

Maailma on täynnä heikkoja signaaleja, mutta olennaisten signaalejen 

erottaminen on vaikeaa, sillä ihmiselle on ominaista hylätä poikkeamat 

normaalista. Tällöin muutosta, josta merkki kertoo, voidaan herkästi vas-

tustaa. Usein myös ne, jotka havaitsevat signaalin aliarvioivat ensin sen 

mahdollista merkitystä ja mahdollisuutta. Yritykselle heikko signaali voi olla 

mahdollisuus tai uhka. Heikkojen merkkien etsiminen on suurelta osin luo-

vaa työtä, mutta vaatii kuitenkin tarkkuutta ja järjestelmällisyyttä siihen mi-

ten ympäristöä ja ajankohtaisia ilmiöitä valikoidaan. Heikot signaalit ovat 

usein muutoksen ensimmäisiä oikeita.  (Viitala & Jylhä 2013, 364–365) 
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Tulevaisuuden tutkimuksen seuran vuonna 2000 toteuttamassa argument-

ti-delfoiprosessissa pyrittiin aikaan saamaan luonnehdinta heikolle tulevai-

suussignaalille. Prosessin tuloksena oli seuraavanlainen määritelmä: 

”Heikko tulevaisuussignaali on muutoksen ensioire, joka tulee tyypillisesti 

vahvaksi yhdistymällä toisiin signaaleihin”.  Heikon tulevaisuussignaalin 

merkittävyys määräytyy sen vastaanottajan tavoitteista käsin ja sen löytä-

minen vaatii tyypillisesti systemaattista etsintää. Heikko tulevaisuussignaa-

li vaatii tukea ja kriittistä massaa kasvaakseen sekä asialle omistautuneita 

toimijoita eli soihdunkantajia, tullakseen tai estyäkseen negatiivisena tule-

masta vahvaksi tulevaisuussignaaliksi. Heikon tulevaisuussignaalin ha-

vaitsevat edelläkävijät tai erityisryhmät, eivät niinkään asiantuntijat. 

Toisenlaisen, organisaatiosta käsin katsovan määritelmän heikoille sig-

naaleille on luonut Bryan Coffmann (1997). Hänen mukaansa heikoille 

signaalille ominaista on, että se on idea tai trendi joka tulee vaikuttamaan 

tapaamme tehdä liiketoimintaa ja työtä sekä toimintaympäristöömme. Sig-

naali on uusi ja yllättävä signaalin vastaanottajan näkökulmasta ja sitä voi 

olla joskus hankala jäljittää kaiken muun melun ja signaalien joukosta. 

Heikko signaali voi olla uhka tai mahdollisuus organisaatiolle ja on usein 

asioista ”tietävien” ihmisten ivaama. Heikon signaalin kypsyminen ja valta-

virraksi ottaa yleensä huomattavan paljon aikaa, mutta se tarjoaa mahdol-

lisuuden oppia, kasvaa ja kehittyä. 

Mannermaan (2004, 113) mukaan Heikot signaalit ovat ilmiöitä jotka ovat 

aluillaan, niillä ei ole selkeää menneisyyttä, ne eivät ole aiemmin olleet 

olemassa ollenkaan tai ainakaan ne eivät ole olleet merkityksellisiä ilmiöi-

tä. Osa tutkijoista kutsuu heikkoja signaaleja villeiksi korteiksi (wild cards). 

Ne eivät kehity kaikesta irrallaan vaan kasvavat ja kehittyvät jossain yh-

teiskunnallisessa, tieteellisessä, teknologisessa tai taloudellisessa ympä-

ristössä. Kehittyäkseen heikot signaalit tarvitsevat soihdunkantajia, jotka 

puhuvat asiasta ja saavat muut mukaan valitsemaansa suuntaan.  
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Hyvä esimerkki soihdunkantajasta on Applen Steve Jobs. Hän kehitti Ap-

plen organisaatiosta mestarillisen hiljaisten signaalien tunnistamisessa.  

Steve Jobsin vakuuttuessa jonkun trendin nousemisesta, hän vei asian 

tinkimättömällä tavalla valmiiksi tuotteeksi saakka ja näin mahdollisti liike-

toiminnallisen etumatkan kilpailijoihinsa nähden. Oikein tulkittu heikko sig-

naalia ja sen pohjalta aloitettu uusi tuotekehitys antaa yritykselle huomat-

tavan etulyöntiaseman jo siksi, että he pääsevät ensimmäisenä markki-

noille.  Osasta heikkoja signaaleja muodostuu ajan mittaan trendejä, jois-

takin jopa megatrendejä. Mannermaa (2004, 113-116) vertaa heikon sig-

naalin kehittymistä autokatalyyttiseen prosessiin. Tällä hän tarkoittaa sitä 

että ajan kuluessa heikko signaali vahvistaa itseään ja tällä tavalla vahvis-

tuu. Heikkojen signaalien havainnoija ja tunnistaja on muita paremmassa 

asemassa varautuakseen uusiin ilmiöihin ja muuttaakseen toimintaansa 

vastaamaan muuttuvaa toimintaympäristöä. 

Heikot signaalit syntyvät usein oman toimialan ulkopuolella, joten oman 

alan tunteminen ja normaali analyyttinen ajattelu ei usein riitä niiden tun-

nistamiseen. Jos organisaatiokulttuuri ja tekeminen pohjautuvat vahvojen 

signaalien hyödyntämiseen, heikkojen signaalien tunnistaminen on tällai-

sille organisaatioille hankalaa. Jos heikkoja signaaleja halutaan hyödyntää 

ja tunnistaa, organisaation täytyy muuttaa toimintaansa ja rakennettaan 

tukemaan valittua strategiaa. Heikkojen signaalien tunnistaminen täytyy 

olla systemaattinen prosessi, johon sisältyy seuraavat vaiheet: 

1. Aihealueen rajaus 

2. Ideointi- ja taltiointitapa 

3. Luokitus- ja muokkaustapa 

4. Arviointiprosessi 

5. Hyväksikäyttö strategiaprosessissa (Kamensky 2008, 179) 
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Systemaattisen prosessin seurauksena voidaan tunnistaa heikkoja signaa-

leja, joilla saattaa olla suuri ympäristöään muuttava vaikutus tulevaisuu-

dessa. Nykyhetkessä havaittavien signaalien oikea tulkinta auttaa luo-

maan tavoitteellisia ja järkeviä visioita eli tulevaisuudennäkymiä, joita kohti 

halutaan pyrkiä. (Ruokanen & Nurmio 1995, 28) 

Kiinnostuksen kasvaminen heikkoja signaaleja kohtaan on tuonut muka-

naan myös varjopuolen niiden merkityksen laajassa käytössä niin, että 

kukaan ei ole enää varma mitä ne mielenkiintoiset heikot signaalit itse asi-

assa ovat. Elina Hiltunen (2012) on koonnut aiempia määrittelyjä heikoista 

signaaleista ja on määrittänyt sen tilalle uuden käsitteen tulevaisuusmerk-

ki. Tulevaisuusmerkki on yksinkertaistettu kehikko tulevaisuuden muutok-

sista. Hiltusen mukaan voi ajatella, ettei tarkalla määrittelyllä olisi käytän-

nössä väliä. Merkittävää on, että heikkoja signaaleja osataan käyttää te-

hokkaasti ja osittain näin onkin. Vaarana on kuitenkin, että epämääräiset 

käsitteet (villi kortti, hiljainen tieto, muutoksen siemenet, ennakko varoi-

tusmerkit) johtavat virheelliseen tulkintaan ja heikkoina signaaleina esite-

tään jopa tulevaisuusvisioita ja megatrendejä. Megatrendejä ovat trendit, 

jotka vaikuttavat globaalisti ja pitkällä ajanjaksolla ja niillä on merkittävä 

vaikutus yritysten toimintaympäristön muokkaajana. Heikoissa signaaleis-

sa on aina kyse uusista, kysymyksiä ja ihmetystä herättävistä asioista. 

Sinällään uudet ilmiöt ja asiat eivät edes ole heikkoja signaaleja vaan 

merkit niistä ovat näitä signaaleja. (Hiltunen 2012, 102–122)  
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3.5.3 Megatrendit 

 

Heikkojen signaalien tunnistaminen varhaisessa vaiheessa on erityisen 

tärkeätä sillä osa heikoista signaaleista saattaa ajan kuluessa kehittyä 

megatrendeiksi. Ne jotka ovat tunnistaneet megatrendeiksi kehittyneet 

heikot signaalit ajoissa ja onnistuvat muokkaamaan toimintaansa oikeaan 

suuntaan saavuttavat onnistumisellaan merkittävää kilpailuetua muihin 

nähden. Käsitteenä megatrendi on syntynyt kahdeksankymmentäluvulla 

kun amerikkalainen futuristi John Naisbitt julkaisi samannimisen kirjan.  

 

Megatrendeiksi kutsutaan laaja-alaisia muutoksia, jotka koostuvat eri tren-

deistä. Näita trendeiksi nousevia asioita voidaan havainnoida heikkojen 

signaalien avulla. Megatrendit ovat suuresti ympäristöönsä vaikuttavia il-

miöitä, jotka tapahtuvat nykyhetkessä. Ne vaikuttavat monilla eri elämän 

alueilla ja niiden geologinen vaikutus on laaja. Megatrendit ovat kestoltaan 

pitkiä tyypillisesti useita vuosia kestäviä, siten voidaan, varauksella, odot-

taa niiden kertovan myös tulevaisuudesta. Megatrendit eivät kuitenkaan 

ole pysyviä, ajan myötä ne vaimenevat tai kääntyvät. Useat konsultti- tai 

tulevaisuustoimistot julkaisevat säännöllisesti omia megatrendilistojaan. 

Usein listat ovat sisällöltään hyvin samansuuntaisia, likipitäen jokaiselta 

listalta löytyvät muun muassa: globalisaatio, väestön ikääntyminen, luon-

nonvarojen hupeneminen, digitalisoituminen ja niin edelleen. (Hiltunen 

2012, 76, 79–80). Hiltunen luonnehtii megatrendien olevan sen kokoluo-

kan tapahtumia että ”kaikki” tietävät mistä puhutaan. Mika Mannermaa 

(2004) määrittelee megatrendit seuraavasti: ”Megatrendeille eli kehityksen 

suurilla aalloilla tai linjoilla tarkoitetaan yleensä sellaista ilmiötä tai ilmiöko-

konaisuutta, jolla voidaan nähdä olevan yleinen jo toteutuneenkehityksen 

perusteella tunnistettava suunta ja jonka uskotaan jatkuvan samansuun-

taisesti myös tulevaisuudessa”. 
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Megatrendien ympärillä käydään myös kriittistä keskustelua siitä ovatko 

kaikki megatrendit ylipäätään määritelmänsä mukaisia trendejä. Ovatko 

tietoyhteiskunta ja digitalisoituminen suunnittelemattomasti tapahtuneita 

ilmiöitä vai ovatko ne Bill Gatesin, Steve Jobsin, Mark Zuggerbergin, Larry 

Paigen ja Sergei Brinin kaltaisten valtavien yritysten visionäärijohtajien 

tarkoin suunnittelemia kehityssuuntia? Voidaanko puhua globaalista väes-

töräjähdyksestä kun samaan aikaan useassa maassa väkiluku pienenee? 

Globalisaatio on mukana likipitäen kaikilla megatrendilistoilla, yhtä aikaa 

monilla listoilla on mukana lokalisaatio. (Mannermaa 1998, 28) 

 

Yritysmaailmassa tapahtuvassa strategiatyössä ja tulevaisuudensuunnitte-

lussa on erittäin tärkeätä pyrkiä ennustamaan megatrendien kehityssuun-

tia. Mannermaa (2004) vertaa megatrendejä virtaavaan jokeen, jos tuntee 

vesistön virtaukset siinä voi edetä melko vaivattomasti ja turvallisesti. 

Olennaista yrityksille on tunnistaa suuret kehityslinjat kaiken kohinan jou-

kosta ja pyrkiä käyttämään näitä hyödyksi oman tulevaisuuden suunnitte-

lussa. Megatrendit voidaan jakaa pienempiin kokonaisuuksiin tai osailmi-

öihin ja näihin tulee pyrkiä pureutumaan mahdollisimman syvälle yrityksen 

strategia- ja suunnittelutyössä. Esimerkiksi globalisaatio voidaan jakaa 

moneen osailmiöön: elämäntyylin ja kulutustapojen globalisoitumiseen, 

ympäristöongelmien globalisoitumiseen, pääomien ja rahoitusmarkkinoi-

den globalisoitumiseen ja niin edelleen. Näiden osailmiöiden erilaisilla ke-

hityssuunnilla ja yhdistelmillä on hyvin erityyppisiä vaikutuksia yrityksen 

tulevaisuuden toimintaympäristöön (Mannermaa 2004, 74–76). Yritystoi-

minnan kehittämisessä on hyvä muistaa että usein megatrendeillä on kak-

si puolta, se mitä oikeasti tapahtuu ja se mitä puhutaan tapahtuvan. Tällai-

sesta tapauksesta hyvä esimerkki on ilmastonmuutos, sen tapahtumisesta 

on paljon tieteellisiä todisteita, mutta on myös olemassa suuri joukko ihmi-

siä joiden mielestä ilmastonmuutos on median keksimä ilmiö. Yritysten on 

tärkeätä tunnistaa molemmat tasot, se mitä tapahtuu todella ja mitä puhu-

taan tapahtuvan. Molemmilla puolilla saattaa olla vaikutusta yrityksen toi-

mintaan. (Hiltunen 2012, 80–81) 
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4 SKENAARIOIDEN RAKENTAMINEN SUOMEN ARVOPAPERI-

MARKKINOILLE  

 

Tässä kappaleessa kuvataan miten skenaarioprosessi on edennyt ja miten 

tulevaisuustaulukko ja skenaarioita rakennetaan. Skenaarioiden tavoittee-

na on ollut vaihtoehtoisten tulevaisuuskuvien ja niihin johtavien polkujen 

luominen.  

 

4.1 Tutkimuksen metodologia ja metodi 

 

Metodologia on tutkimuksen tapa lähestyä tutkittavaa aihetta ja se myös 

määrittelee miten saadaan tietoa siitä, minkä uskotaan olevan tiedettävis-

sä.  Tutkimuksen metodi kertoo taas tutkimusmenetelmän, ne tavat ja kei-

not, jonka avulla uutta tieteellistä tietoa hankitaan ja miten tutkimuksen 

kohteena olevaa aihetta ja tutkimusaineistoa käsitellään. Tieteen tunnus-

merkkejä on usein etsitty ja pyritty määrittelemään tutkimusten tulosten 

erityispiirteistä kuten selvyydestä ja tarkkuudesta, joita tieteellisellä tiedolla 

on ajateltu olevan. Toisen näkemyksen mukaan tieteen rationaalisuus si-

sältyykin itse tutkimusprosessiin eikä niinkään tutkimuksen tuloksiin. Tä-

män mukaan tieteellisyyden kriteerit liittyvät etenkin siihen tapaan, miten 

tieteellistä tietoa tavoitellaan, muodostetaan ja perustellaan. (Niiniluoto 

1997, 78–81) 

Peircen mukaan tieteellinen menetelmä on objektiivinen, kun tutkimuskoh-

teen ominaisuudet ovat riippumattomia tutkijan mielipiteistä ja tieteellinen 

tieto syntyy tutkijan ja tutkimuskohteen vuorovaikutuksen tuloksena. Li-

säksi tiede ei voi perustua dogmien ja uskomusten varaan, tiedon lähtee-

nä ja kriteerinä on oltava itse tutkimuskohteesta saatava kokemus. Tutki-

muskohteesta tulee myös saavuttaa totuudellista tietoa, josta tutkijayhtei-

sön on mahdollista päästä yksimielisyyteen. (Niiniluoto 1997, 83) 
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Tuomi & Sarajarvi (2002, 11) määrittelevät metodologian ja metodin eron 

siten, että tutkimuksessa käytetyt aineistonkeruu ja analyysimetodit ovat 

tutkimustulosten perustelu ja oikeutus ja samalla selitys sille, miksi tutki-

muksentuloksiksi on saatu tietynlaisia tietoja. Metodologia tarkastelee käy-

tetyn aineistonkeruu – ja analyysimetodin järkeä eli se on oppi tieteen jär-

kevistä menetelmistä. Todellisuus aukeaa tutkijalle eri tavoin, riippuen siitä 

millä välineillä ja tavoilla sitä tutkitaan.  

Tässä tutkimuksessa tulevaisuudentutkimus toimii tutkimuksen metodolo-

giana ja skenaariot metodina. Skenaariotyöskentelymenetelmäksi on valit-

tu morfologinen skenaariotyöskentely eli tulevaisuustaulukkomenetelmä. 

Menetelmässä tunnistetaan tutkittavan aihe-alueen oleelliset toimiympäris-

tötekijät, joista muodostetaan tulevaisuustaulukko. Näin saadaan rajattua 

ja tunnistettua keskeiset muuttujat. Tulevaisuustaulukon avulla luodaan 

skenaariot mahdollisista maailmoista ja niihin johtavista poluista sekä 

nähdään muuttujien toteumavaihtoehdot tulevaisuudessa. Tutkimuksen 

tavoite on tunnistaa arvopaperimarkkinoiden toimintaympäristön merkittä-

vimmät tekijät. Tavoitteena on tarkastella miten tekijöiden sisältämät arvot 

vaikuttavat Suomen arvopaperimarkkinoihin, syntyviin skenaarioihin ja 

mahdollisiin tulevaisuuskuviin. Tutkimuksen toisena metodina on kvalitatii-

vinen tutkimushaastattelu, puolistrukturoitu teemahaastattelu.  Toimiala-

asiantuntijoita haastattelemalla kerättiin tietoa tutkivasta aiheesta ja validi-

oitiin tunnistetut toimialaympäristömuuttujat.  

 

Kvalitatiivisentutkimuksen tarkoituksena on tarkastella kerättyä aineistoa 

monipuolisesti ja yksityiskohtaisesti. Laadullinen tutkimus sopii tutkimuk-

siin, joissa pyritään ymmärtämään, kuvaamaan, selittämään ja tulkitse-

maan ilmiöitä ja niihin liittyviä käytäntöjä. Kvalitatiivisen tutkimuksen tarkoi-

tuksena ei ole rakentaa hypoteeseja tai hypoteesin testaaminen vaan ke-

rätyn aineiston monipuolinen ja rikas tarkastelu sekä tutkijan ymmärryksen 

lisääminen kohdeilmiöstä ja ilmiön kokonaisvaltainen kuvaaminen (Eskola 

& Suoranta 1998, 19 – 20) 
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4.2 Tiedonkeruumenetelmä  

 

Tutkimushaastattelun tarkoitus on selvittää ja välittää edelleen haastatel-

tavan ajatuksia, käsityksiä ja kokemuksia tutkittavasta aiheesta. Haastatte-

lumenetelmä voi olla epäsuora tai suorempi. Epäsuorassa tavassa tulki-

taan esimerkiksi kuvia, suoremmassa ja yleisemmin käytetyssä tavassa 

keskitytään selvittämään haastateltavan uskomuksia, kokemuksia, käsi-

tyksiä ja arvostuksia. Haastattelu sanan perustana on ranskan kielen verbi 

entrevoir, joka voidaan kääntää suomeksi ”nähdä epätäydellisesti” tai 

”nähdä vilaukselta” (Klein 1966). Kleinin mukaan taustalla on myös verbi 

s’entrevoir, ”käydä toistensa luona”. Sanan etymologiasta saadaan käsitys 

haastattelun luonteesta, haastattelussa kohtaa kaksi ihmistä vuorovaiku-

tustilanteessa. Lisäksi haastattelussa nähdään väläys ja saadaan epätäy-

dellinen, yhden ihmisen, käsitys tutkittavasta aiheesta. (Hirsjärvi & Hurme, 

2000, 41)  

 

Haastattelun etuna on ennen kaikkea joustavuus, haastattelijalla on mah-

dollisuus toistaa kysymys, oikaista tarvittaessa, selventää sanamuotoja ja 

käydä keskustelua haastateltavan kanssa ja näin syventää tiedonsaantia. 

Haastattelussa on myös joustavuutta siinä, missä järjestyksessä tutkija 

haluaa kysymykset esittää, tärkeää on saada mahdollisimman paljon tie-

toa halutusta asiasta. Tutkija voi haastattelutilanteessa toimia sekä haas-

tattelijana että havainnoitsijana - ei vain se mitä sanotaan vaan myös mi-

ten sanotaan.  Lisäksi haastattelun etuina on se, että haastattelut usein 

sovitaan henkilökohtaisesti, jolloin haastateltavien tavoitettavuus on pa-

rempi ja he harvemmin kieltäytyvät haastattelusta. Tässä tutkimuksessa 

valikoidut asiantuntijat tavoitettiin ja kaikki lupautuivat mukaan. Haastatte-

luun voidaan näin valikoida ne henkilöt. joilla on parhaiten tietoa tutkitta-

vasta aiheesta tai ilmiöstä. (Tuomi & Sarajärvi 2002, 74–76)  
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Tutkimushaastattelu on ihmisten välinen vuorovaikutustilanne. Sen omi-

naispiirteet voidaan Hirsmäki & Hurmeen (2000, 43) mukaan tiivistää seu-

raaviin viiteen kohtaan.  

 

1. Haastattelun tulee olla ennalta suunniteltu, haastattelija on sekä 

teoriassa että käytännössä tutustunut tutkimuksen kohteeseen. 

Haastattelun tavoitteena on saada haastateltavalta luotettavaa 

tietoa tutkimusongelman kannalta tärkeiltä alueilta 

2. Haastattelun järjestää, laittaa alulle ja sitä ohjaa haastattelija. 

3. On tavallista että haastattelija joutuu motivoimaan haastatelta-

vaa ja ylläpitämään hänen motivaatiotaan. 

4. Haastattelijan tulee tietää roolinsa, haastateltava oppii sen 

haastattelun kuluessa 

5. On erittäin tärkeätä kerättävän aineiston kannalta että haastatel-

tava tietää että kaikkea tietoa käsitellään luottamuksella. 

 

 

 

 

Kuvio 9. Teemahaastattelu suhteessa lomakehaastatteluun ja struktu-

roiroimattomaan haastatteluun. (Hirsmäki & Hurme 2000, 43) 

 

Eri haastattelunimikkeiden käyttö ei ole kovin tiukasti vakiintunutta, saman 

nimikkeen alla saattaa kulkea hyvinkin erityyppisiä haastatteluja. Hirsmäki 

& Hurme (2000, 43) jakaa yleisesti haastattelut strukturoituihin ja standar-

doituihin lomakehaastatteluihin ja muihin haastatteluihin. Muiden haastat-

telujen alla ovat esimerkiksi strukturoimaton haastattelu, puolistrukturoitu 

haastattelu, teemahaastattelu, syvähaastattelu ja kvalitatiivinen haastatte-

lu.  



82 

Hirsmäki ja Hurme (2000, 44–47) tarkastelevat tarkemmin lomakehaastat-

telua, puolistrukturoiduista haastatteluista teemahaastattelua ja struktu-

roimatonta haastattelua. Lomakehaastattelussa kysymysten muoto ja jär-

jestys on täysin ennalta määrätty ja haastattelu tapahtuu nimensä mukai-

sesti lomakkeella. Lomakehaastattelu on käytetyin haastattelun laji. Olet-

tamuksena on että kysymyksillä on täysin sama merkitys kaikille haastatel-

taville. Lomakehaastattelun heikkous on siinä että osalle haastateltavista 

kysymyksillä ei ole mitään relevanssia. Lomakehaastattelun heikkoutena 

voidaan pitää sitä jos kysymykset heijastavat enemmän haastattelijan kuin 

haastateltavan arvomaailmaa, tällöin kohtaan muu saadaan runsaasti vas-

tauksia. Vahvuutena voidaan pitää tietojen käsittelemisen nopeutta ja 

helppoutta.  

Strukturoimattomasta haastattelusta käytetään useita eri nimiä: avoin 

haastattelu, kliininen haastattelu, syvähaastattelu, asiakaskeskeinen haas-

tattelu ja keskustelunomainen haastattelu. Strukturoimattomassa haastat-

telussa haastattelijan päätehtävä on syventää haastateltavan vastauksia 

ja rakentaa haastattelun jatko niiden varaan. Käytettävät kysymykset ovat 

avoimia. Luonteeltaan haastattelu muistuttaa hyvin paljon keskustelua. 

Haastateltavia ei valita satunnaisotoksella vaan heidät on valittu tarkoin 

oman asiantuntemuksensa perusteella. Näitä erikoistuneita henkilöitä kut-

sutaan informanteiksi. Strukturoimattomassa haastattelututkimuksessa 

haastateltavien määrä on yleensä melko pieni. Puolistrukturoidulle haas-

tattelulle ei ole olemassa yhtä määritelmää. Usein sen kuvataan sijoittuvan 

lomakehaastattelun ja strukturoimattoman haastattelun väliin. Haastattelu-

kysymysten järjestys voi vaihdella eri haastateltavien kohdalla, mutta ky-

symyksen ovat kuitenkin kaikille samat. Ominaista on että jokin haastatte-

lun näkökulma on ennalta päätetty.  

Teemahaastattelu on lähempänä strukturoimatonta kuin strukturoitua 

haastattelua. Nimensä mukaan se etenee tiettyjen valittujen teemojen mu-

kaan. Teemahaastattelussa ei ole tarkkaan määrättyä kysymysjärjestystä 

ei ennalta määriteltyjä kysymyksiä, mutta se ei ole kuitenkaan yhtä vapaa 

kuin strukturoimaton haastattelu. (Hirsimäki & Hurme, 2000, 44–47) 
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4.3 Tutkimuksen tiedonkeruu 

 

Skenaariotyöskentely on yksi keino ottaa haltuun tulevaisuuden epävar-

muutta ja huomioida erilaisia mahdollisuuksia ja vaihtoehtoja. Skenaariot 

mahdollistavat eri muutostekijöiden ja epävarmuuksien jäsentämisen 

strukturoidulla tavalla. (Schoemaker 1991, 557) Tässä työssä käytetään 

skenaariotyyppinä projektiivista eli tutkivaa skenaariota. Skenaariot ku-

vaavat siinä vallitsevista kehityssuunnista liikkeelle lähtevää tapahtuma-

ketjua, joka loogisesti johtaa tiettyyn tulevaisuudentilaan. Muutostekijöiden 

eri arvoilla voidaan saavuttaa useita eri skenaarioita ja mahdollisia tulevai-

suudenkuvia. Tässä tutkimuksessa lähestymistapa skenaariosuunnitteluun 

on heuristinen.  

 

Skenaarioiden rakentamista varten oleellista on kerätä paljon tietoa ja va-

likoitava siitä keskeisin informaatio. Tutkimuksessa on identifioitava ne 

tekijät, jotka vaikuttavat nykytilaan ja jotka muuttuessaan voivat johtaa 

olennaisesti koko tilannetta koskeviin muutoksiin. Skenaarioiden laadin-

nassa kvalitatiivisen aineiston merkitys on suuri. Sen hankkimiseen ja lä-

pikäymiseen on paneuduttava huolellisesti, jotta sitä voidaan tehokkaasti 

hyödyntää toimialaympäristön analysoinnissa ja skenaarioiden luomises-

sa. Tässä tutkimuksessa tietoa saatiin tutkimuksista, raporteista, artikke-

leista, lehdistä, kirjoista ja haastatteluista. Tutkimusta varten materiaalia 

käytiin läpi noin 1 200 sivua.  Tavoitteena oli pyrkiä syntetisoimaan mah-

dollisimman paljon tietoa tutkittavasta aiheesta. Tämä merkitsee kykyä 

omaksua monitieteellisiä lähestymistapoja. Asioita on hyvä tarkastella 

isommassa kontektissä sillä toimialaskenaarioita rakentaessa kokonaisku-

vaan vaikuttavat myös monet tekijät ja tekijöiden väliset suhteet.   Etenkin 

pääoma – ja arvopaperimarkkinoista puhuttaessa aihetta ei voi rajata täy-

sin koskemaan vain näitä vaan täytyy ottaa huomioon koko talouselämän 

kenttä ja globaalin maailman tapahtumat ja trendit.  
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Tässä tutkimuksessa tiedonkeruu ja – analysointi koostui kahdesta vai-

heesta. Ensimmäisessä vaiheessa tutkittiin arvopaperimarkkinoiden toimi-

alaympäristöä ja siihen liittyviä muutosvoimia. Tätä tietoa saatiin käymällä 

läpi lukuisia toimialaraportteja, talouselämään liittyviä julkaisuja sekä seu-

raamalla päivän talousaiheita eri viestintävälineissä. Laajasta materiaalista 

analysointiin toimintaympäristöön vaikuttavat tekijät ja ne ryhmiteltiin ta-

loudellisiin, teknologisiin, ekologisiin, sosiaalisiin, poliittisiin sekä lainsää-

dännöllisiin tekijöihin PESTEL-viitekehyksen mukaisesti. Analyysin pohjal-

ta identifioiduista tekijöistä muodostettiin tulevaisuustaulukko. Tulevai-

suustaulukkoon sisältyvät muuttujat on esitetty kappaleessa kaksi. 

Toisessa vaiheessa haastateltiin arvopaperimarkkinoiden johtavia toimi-

ala-asiantuntijoita. Tulevaisuustaulukoon valitut tekijät käytiin haastatelta-

vien kanssa läpi, jolloin toimiala-asiantuntijoilla oli mahdollista esittää nä-

kemyksensä eri tekijöistä ja tekijöiden kattavuudesta. Haastattelun alussa 

asiantuntijoilta kysyttiin heidän näkemyksiään Suomen arvopaperimarkki-

noiden toimintaan vaikuttavaista keskeisimmistä ympäristötekijöistä ja nii-

den tärkeydestä (haastattelurunko Liite 2). Näiden kysymysten jälkeen 

haastateltavat saivat tulevaisuustaulukon arvioitavaksi. Taulukosta käytiin 

läpi eri tekijät ja niiden sisältämät arvot. Asiantuntijoita haastateltiin tule-

vaisuustaulukkoa läpikäyden ja syventäen aihetta skenaariotyöskentelyn 

pohjaksi. Haastatteluissa keskusteltiin eri toteumavaihtoehdoista ja haas-

tateltavat arvottivat vaihtoehtoja asteikolla positiivinen tai negatiivinen. 

Keskustelut toimivat myös inspiraationa kirjoitustyössä eri skenaarioita 

luotaessa. Kunkin skenaarion taustalla ovat tapahtuvat muutokset toimin-

taympäristössä ja skenaarioiden kuvaukset on esitetty seuraavilla sivuilla 

skenaariokohtaisesti. 

Vaikka tutkimushaastattelulle voidaan määrittää tiettyjä yleispiirteitä, ne 

kuitenkin eroavat toisistaan. Eri lajien väliset erot syntyvät lähinnä struktu-

rointiasteen perusteella, eli sen perusteella kuinka kiinteästi kysymykset 

on ennalta muotoiltu ja kuinka paljon haastattelija jäsentää tilannetta.  
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Tässä tutkimuksessa käytettiin puolistrukturoitua teemahaastattelua. 

Haastateltaviksi valittiin arvopaperimarkkinoiden keskeisiä johtohenkilöitä. 

Haastatteluita tehtiin yhdeksän kappaletta. Haastatellut markkinatoimijat 

olivat Finanssialan keskusliitto, Osakesäästäjien keskusliitto, Pörssisäätiö, 

Elinkeinoelämän keskusliitto, arvopaperivälittäjiä, APV tutkinnot, institutio-

naalinen sijoittaja ja pörssi. He edustavat kattavasti eri toimijoita ja näke-

myksiä arvopaperimarkkinoiden toimialaympäristön tekijöistä ja kehityk-

sestä. Alla olevasta taulukosta käy ilmi haastatellun edustama organisaa-

tio ja haastatellun asema. Haastattelut toteutettiin välillä 14.4.2014 – 

4.7.2014 ja niiden kesto vaihteli 60 minuutista 120 minuuttiin. 

    

Osakesäästäjien keskusliitto Toimitusjohtaja 

Finanssialan keskusliitto  Johtava lakimies 

United Bankers Head of ECM and Tactical Sales 

Eläkeyhtiö Ilmarinen  Senior portfolio manager 

Nordnet Head of Equities 

Pörssisäätiö Toimitusjohtaja 

Elinkeinoelämän keskusliitto Rahoitusasiantuntija 

APV Sijoitustutkinnot Toimitusjohtaja 

Nasdaq Helsinki Toimitusjohtaja 

    

Taulukko 4. Haastatteluaineisto 

Teemahaastattelun runkona toimivat temaattiset kokonaisuudet ja niitä 

avaavat kysymykset ja keskustelut tulevaisuustaulukosta. Tulevaisuustau-

lukko muodostui aiemman tutkimuksen perusteella, missä arvopaperi-

markkinoiden toimialaympäristön tekijät analysoitiin PESTEL-

viitekehyksen mukaisesti. Tulevaisuustaulukossa tekijät olivat taulukon 

vasemmalla puolella ja kaikille tekijöille oli määritelty kolme eri arvoa sa-

rakkeittain. Kaikki tekijät ja arvot käsiteltiin yksitellen ja haastateltavat sai-

vat antaa niille arvon negatiivinen/positiivinen sekä mikä vaikutus kyseillä 

arvolla toteutuessaan olisi. Taulukko ohjasi haastattelun kulkua, mutta 

teemahaastattelun luonteen mukaisesti kaikkia tekijöitä ei käsitelty kaikis-

sa haastatteluissa samassa laajuudessa.  
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Haastateltavat saivat lisäksi kertoa omia näkemyksiään pääomamarkki-

noiden ja arvopaperimarkkinoiden kehityksestä ja näin haastatteluja oh-

jaava tematiikka piti haastattelun tutkimusalueella, mutta salli uudet oival-

lukset ja syvyyden. Tämä osaltaan mahdollisti spontaanit lisäkysymykset 

ja keskustelut kysymysten ulkopuolelta ja rikastutti entisestään elävää 

keskustelua.  

Kappaleessa kaksi käytiin läpi PESTEL-viitekehyksen mukaiset toimiala-

muuttujat ja seuraavassa kappaleessa syvennytään tarkastelemaan tule-

vaisuustaulukon ja skenaarioiden rakentamista Suomen arvopaperimark-

kinoille.  

 

4.4 Tulevaisuustaulukon ja skenaarioiden rakentaminen 

 

Muuttujien valinta tulevaisuustaulukkoon riippuu siitä mikä on tarkastelun 

lähtökohta ja millaisesta tutkimuskohteesta on kysymys sekä millaiseen 

tarkoitukseen tulevaisuuskuvia halutaan käyttää. Skenaarion rakentami-

sen pohjana (XX-) tulevaisuustaulukko toimii hyvin. 

Tulevaisuustaulukossa sarjan ensimmäinen taulukko voi kuvata nykytilan-

netta ja viimeinen sitä tilannetta johon joko pyritään (normatiivinen skenaa-

rio) tai johon tulevaisuustarkastelu muuten päätetään (ekspolaratiivinen 

skenaario). Niiden väliin väliin voidaan sijoittaa tulevaisuudenkuvat, jotka 

vaihe vaiheelta kuvaavat nykytilan muuntumista tulevaisuuden lopputilak-

si. Toinen tavallisimmista tulevaisuustaulukko muodossa esitetyistä ske-

naarioista on skenaarioiden esittäminen yhden tulevaisuustaulukon muo-

dossa. Tällöin niiden dynaamisuutta ilmaistaan taulukon solujen sisällä ja 

vaikka taulukossa skenaariot ovat pelkkiä otsikoita, niiden takana odote-

taan olevan kuitenkin laajempi toimintaympäristön tarkastelu. (Mannermaa 

1999, 96 – 100)  
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Tässä tutkimuksessa tulevaisuustaulukko on muodostettu toimialaympäris-

tön keskeisistä muuttujista, joista kukin on saanut kolme mahdollista ar-

voa. Tulevaisuustaulukon rakentaminen lähti liikkeelle syvällisestä pereh-

tymisestä tutkittavaan aiheeseen. Täytyi tunnistaa keskeiset toimialaympä-

ristön tekijät. Toimintaympäristönanalysoinnin apuna hyödynnettiin aiem-

min kuvattua PESTEL-analyysia. 
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Taulukko 5. Suomen arvopaperimarkkinoiden muutostekijät tulevaisuus-

taulukossa PESTEL-viitekehyksen mukaisesti. 
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Kerätyn informaation perusteella voisi rakentaa jopa satoja skenaarioita, 

mutta niin suuresta määrästä ei olisi hyötyä eikä se toisi lisäarvoa tutkitta-

valle aiheelle. Oleellista on se, että tulevaisuustaulukkoon määritellyt teki-

jät kattavat ulkoisen toimialaympäristön tekijät ja niiden pohjalta syntyneet 

skenaariot ovat loogisesti eteneviä tapahtumasarjoja ja näistä polveutuvia 

mahdollisia tulevaisuudenkuvia.  Usein tarkasteltavia tekijöitä on paljon ja 

niillä on paljon vaihtoehtoisia arvoja, jolloin menetelmän käyttö on erittäin 

työlästä ja usein käytännössä jopa mahdotonta. Tällöin voidaan määritellä 

pakotetut skenaariot, joiden muodostamista mm. Porter (1985), Schoema-

ker (1991) ja Schnaars (1987) suosittelevat lähtökohdaksi. Pakotetut ske-

naariot rajaavat mahdollisuuksia. Kuten kaikissa skenaarioissa, myös niis-

sä on vaatimuksena loogisen ristiriidattomuuden säilyttäminen. Skenaa-

rioiden sävy muodostuu toivottava/ei-toivottava, pessimisti-

nen/optimistinen, Best case/worst-case – akselilla. Ääriskenaarioiden li-

säksi usein luodaan kompromissiskenaario, middle-case/business as usu-

al – skenaario. Tässä tutkimuksessa luotiin kolme erilaista tulevaisuuden-

kuvaa. Ensimmäinen skenaario kuvaa ideaaliskenaariota (best-case), 

missä toimintaolosuhteet ja - ympäristö ovat optimaaliset. Toinen skenaa-

rio perustuu oletukseen, että tietyt ilmiöt ja tapahtuvat todennäköisesti jat-

kuvat tulevaisuudessa (middle-case). Kolmannessa skenaariossa on ku-

vattu uhkaskenaario (worst-case). Kursivoinut lauseet skenaarioissa ovat 

haastateltavien suoria lainauksia haastattelututkimuksessa. 
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4.5 Kaunis on maailma- skenaario 

 

 

Taulukko 6. Kaunis on maailma- skenaario 

 

Suomen arvopaperimarkkinoilla kehitys on ollut viimeisen kymmenen vuo-

den aikana suotuisaa.  Kasvuyritykset ja pääoma ovat löytäneet toisensa. 

Arvopaperimarkkinoiden toimintaympäristössä on tehty isoja verotukselli-

sia uudistuksia. Listautumiset ovat vilkastuneet verouudistuksen johdosta 

ja sääntelyllä on parannettu yhtiöiden listautumishoukuttelevuutta.  Aiem-

min vallalla ollut erilainen verokohtelu listaamattomien ja listattujen yritys-

ten ja niiden osakkeenomistajien kesken aiheutti esteitä yritysten listautu-

miselle. Nyt listattujen ja listaamattomien yhtiöiden erilainen verokohtelu 

on yhtenäistetty ja näin ollen myös First North-markkinaa koskeva osinko-

verotus on uudistettu.  Muutos on kannustanut uusia, pienempiä kasvuyri-

tyksiä listautumaan ja listautumisia First North-markkinalle onkin nähty jo 

useita. Näillä yhtiöillä on mahdollisuus hakea pörssistä kasvupääomaa ja 

rahaa investoinneille.  
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Yritykset tavoittelevat kasvua, tekevät investointeja ja luovat työpaikkoja, 

joten pienillä ja keskisuurilla yrityksillä on merkittävä rooli yhteiskunnassa 

ja kasvun luomisessa.  Yksityissijoittajilla on entistä paremmat tuottomah-

dollisuudet ja tarjonta lisääntyy uusien listautumisantien kautta. Institutio-

naaliset sijoittajat arvostavat valvottua markkinapaikkaa ja lisääntynyt tar-

jonta lisää kiinnostusta kotimaista markkinaa kohtaa. Eläkeyhtiöiden sijoi-

tustoiminnalla on iso rooli markkinoilla, sillä suurin osa eläkevaroista koh-

distuu arvopaperimarkkinoille. Kotimaisten toimijoiden olemassaolo luo pe-

rustan toimiville markkinoille.   

”Kansankapitalismissa omistajuudet kasvavat. Ihmisiin pitäisi istuttaa sijoi-

tus ja säästämiskulttuuria.  Kansalle laajemmin ymmärrys siihen - osaami-

nen ja uskallus kulkee käsikädessä”  

 

Uudet listautumiset ovat luoneet hyvän momentumin ja kiinnostuksen ar-

vopaperimarkkinoihin. Tämä on edesauttanut positiivista julkista keskuste-

lua ja suhtautumista osakesäästämiseen. Osinkoverojärjestelmän uudis-

taminen on ollut positiivinen signaali myös säästäjiä ja sijoittajia kohtaan.  

Kotimaista omistajuutta kannustetaan, ilmapiiri on myönteinen ja sijoittajia 

kannustetaan sijoittamaan ja säästämään. Sijoituskohteet ovat veroneut-

raaleja eikä eri sijoitusmuotoja aseteta eriarvoiseen asemaan. Aikaisem-

min Suomessa on rahasto- ja asuntosijoittaminen ollut verotuksellisesti 

edullisempaa, joten varat ovat usein ohjautuneet näihin kohteisiin. Lisään-

tyneen taloustaidon opetuksen myötä vastuuta omasta eläkesijoittamises-

ta on lisätty ja näin ollen ihmisillä on suurempi vastuu oman talouden hal-

linnasta. Kansantaloudellisesti sijoittaminen suoriin osakesijoituksiin on 

kannattavaa, koska näin osa sijoitusvarallisuudesta ohjautuu talouskas-

vuun ja työllisyyden tukemiseen. 

”Pääomasijoittaminen toimii kuten suljettu klubi. Demokraattisempi vaihto-

ehto on toimia julkisella markkinalla – molempia tarvitaan. Julkinen malli 

pitäisi olla suositumpi, oikeudenmukainen vaurastumisen mahdollisuus 

yksityissijoittajille” 
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Osakemarkkinat ovat fragmentoituneet, mutta Helsingin markkinapaikalla 

käydään valtaosa suomalaisesta arvopaperikaupasta. Sääntelyn osalta 

markkinoita koskee yhtenäinen EU-sääntely, vain jos kansallisella säänte-

lyllä saavutetaan parempi tulos, niin silloin poikkeukset ovat mahdollisia. 

Valtio on listannut useita yhtiöitä pörssiin ja tämä on osaltaan kasvattanut 

yksityissijoittajien kiinnostusta osakesäästämiseen. Luotettavan hinnan-

muodostuksen ja säännellyn markkinapaikan rooli on korostunut eri kau-

pankäyntitrendien jälkeen. Pörssi on onnistunut säilyttämään noin 65 pro-

sentin markkinaosuuden suomalaisten osakkeiden kaupankäynnistä.  

Suomessa on siirrytty muun Euroopan tavoin moniportaiseen säilytysmal-

liin, mikä on tehostanut toimintaa ja laskenut osakekaupan selvitykseen 

liittyviä kustannuksia. Kauppojen selvitykseen liittyvä monopoli on purettu 

ja selvitys ja säilytystoiminta avautunut kilpailulle.  

Pörssi ja markkinaosapuolet ovat onnistuneet eri toimenpiteillä lisäämään 

pienten ja keskisuurten yritysten vaihtoa ja näkyvyyttä markkinapaikalla. 

Näkyvyyttä on lisännyt analyysi kaikista pienistä ja keskisuurista yrityksis-

tä. Dataa tarjotaan sijoittajien käyttöön ja he voivat rikastuttaa dataa omilla 

näkemyksillä ja luoda erilaisia dynaamisia malleja. Tämä lisää sijoittajien 

kiinnostusta markkinoita ja yrityksiä kohtaan ja halua olla mukana eri ryh-

missä. Ryhmät kasvavat ja leviävät sosiaalisen median kautta ja näin 

myös saavuttavat entistä useamman huomion ja synnyttävät kiinnostusta 

yhtiöitä ja arvopaperimarkkinoita kohtaan. Retargeting mainonta huomioi-

daan talousuutisissa ja sijoittajille tarjotaan entistä enemmän kohdennet-

tua tietoa ja uutisia kiinnostavista aihe-alueista. Oman talouden hallinta on 

korostunut kouluissa opetettavan finanssiosaaminen myötä ja Suomeen 

on perustettu ensimmäinen finanssilukio. Yhtiöt panostavat näkyvyyteen ja 

tavoittavat sijoittajia entistä paremmin verkkoviestimissä ja sijoittajakunta 

kasvaa, sijoittaminen on arkipäiväistynyt.   

”Tulevaisuudessa yksi platform, yksi infra 24/7. Pan European custody. 

Kaikki tuotteet läpinäkyvään kauppapaikaan. All asset classes, clearing & 

settlement. Menettää merkityksen mikä on underlaying , verotus yhtenäis-

tyy” 
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Suomen ja Euroopan talous on lähtenyt kasvuun. Piristyneen kasvun kaut-

ta myös viennillä menee hyvin.  Kiinan ja Intian yksityissektorin vahvistu-

minen ja kasvava keskiluokka tarjoaa suomalaisyrityksille mahdollisuuksia 

kasvuun. Väestön ikääntyminen kasvattaa kiinnostusta tiettyihin toimialoi-

hin. Maailmalle nopeasti kasvanut yksityisen terveyshuollon markkinat 

ovat avanneet mahdollisuuksia suomalaisille osaajille ja erityisesti tervey-

denhuollon ja terveysteknologian palveluiden kysyntä jatkaa kasvuaan. 

Myös puurakentaminen ja vihreän rakentamisen trendi ovat auttaneet 

Suomen näkyvyydessä maailmalla. Suomi on profiloitunut näillä toimialalla 

erityisosaajaksi.  Tämä tarkoittaa yhtiöiden kasvua, mahdollisuuksia sijoit-

tajille ja uusia työpaikkoja. Suomi markkinapaikkana kiinnostaa myös ul-

komaisia yhtiöitä ja ulkomaisten yhtiöiden liittäminen Suomen arvo-

osuusjärjestelmään on mahdollistanut rinnakkaislistauksia.   

Ympäristötietoisuuden kasvaminen on synnyttänyt uusia liiketoimintoja ja 

Suomi saa tarvitsemiaan uusia toimialoja, jotka investoivat ja keskittyvät 

Suomeen.  Metsäsektori investoi vahvasti kotimaahan, puhtaaseen ener-

giaan ja luonnonvarojen tehokkaaseen käyttöön esim. vesi- ja energiate-

hokkuuteen keskittyvät Cleantech-alan yritykset ja terveysteknologia me-

nestyvät hyvin. Uudet kansainväliset yhtiöt kiinnostavat myös ulkomaisia 

sijoittajia, jolloin markkinoiden likviditeetti paranee, markkinapaikka toimii-

kin kuin disko - mitä enemmän toimintaa sitä enemmän se imee itseensä 

lisää aktiviteettia. Sijoittajakunta on entistä valveutuneempaa ja heitä kiin-

nostaa yritysten eettinen toiminta.  Listayhtiöt raportoivat yritysvastuuseen 

liittyviä tietoja säännöllisesti.  

Suomalaisten varallisuus on kasvanut ja ihmiset perivät enemmän kuin 

aiemmin. Tämä on kasvattanut kiinnostusta ja tarvetta eri säästö ja – sijoi-

tuskohteisiin. Reilu kymmenen vuotta sitten yksityishenkilöiden varallisuut-

ta oli lähes korottomilla pankkitalletuksissa noin 80 miljardia euroa. Nyt 

kasvavan talousosaamisen myötä kansalaisten osaaminen ja uskallus on 

kasvanut ja ihmiset ottavat vastuuta myös omasta eläkesijoittamisesta.  

Osaaminen ja uskaltamisen myötä myös riskinotto on kasvanut.  
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Entistä enemmän kiinnostutaan ja tutkitaan uusia mahdollisia sijoitusvaih-

toehtoja ja vireän markkinapaikan myötä sijoitusmahdollisuudet ovat kas-

vaneet ja suomalaisilla on mahdollisuus löytää markkinoilta hyviä tuotto-

kohteita.   

Innovaatiokeskittymiä syntyy entistä enemmän ja kasvurahoituksen kautta 

innovaatioiden nopea pääsy markkinoille paranee. Markkinatoimijoiden 

kautta sijoittajille avautuvat uudet tavat hyödyntää teknologiaa sekä kau-

pankankäynnissä että yritysten analysoinnissa. Se, että Suomessa on 

toimivat markkinat, mahdollistaa usean yrityksen pääkonttorin olemassa-

olon Suomessa. 

 

4.6 Rohkeus on voimaa- skenaario 

 

 

Taulukko 7. Rohkeus on voimaa- skenaario 
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Euroopassa monen maan talouskasvu on lähtenyt vihdoin varovaiseen 

nousuun. Supistunut teollisuustuotanto, heikko kotimainen kysyntä ja vien-

timarkkinoiden ongelmat ovat painaneet taloutta viime vuosien ajan. Suo-

mea on ravistellut rakenneuudistukset viimeiset kymmenen vuotta ja kukin 

hallitus vuorollaan on yrittänyt valmistella uudistuksia. Säästöjä on tehty ja 

niistä on puhuttu, mutta osin uudistukset ovat vielä kesken. Suomen talo-

ustilanteen merkittävimmät ongelmat ovat edelleen väestön ikääntyminen, 

elinkeinorakenteen murros ja heikko hintakilpailukyky. Rohkeus tehdä mit-

tavia uudistuksia puuttuu ja näin ollen valtion velka on kasvanut entises-

tään. Luottoluokitus on kuitenkin onnistuttu pitämään AA:ssa, joten laina-

markkina on edelleen toiminut, joskin kallistunut.  

”Etelä-Eurooppa kaataa velkansa meidän maksettavaksi yhteisvastuulli-

sesti. Talouskriisi voi realisoitua. Jos talouskasvu pitkittyy, meille tulee 

maksettavaa. Miten käy euron ja rakenteiden?” 

 

Start up-yrittäjyys on kuitenkin jatkanut hienoa kasvuaan. Uusia yrityksiä 

on syntynyt ja niitä on myös listattu Helsingin pörssiin. Yritysten innostavat 

uudenajan tuotteet ja mielenkiintoinen toimiala on lisännyt kiinnostusta 

myös sijoittajien parissa.  Yksityissijoittavat ovat osallistuneet anteihin ja 

pääseet mukaan osaksi yritysten kasvutarinaa. Tämä on luonut markki-

noille positiivisen momenttumin ja piristänyt hiukan kaupankäyntiä. Kireäs-

tä taloustilanteesta johtuen yritysten lainansaanti pankeilta on vaikeutunut, 

joten pörssin rooli on korostunut oman pääoman ehtoisen rahoituksen 

hankinnasta. Moni listayhtiö on rahoittanut viime vuosina kasvunsa anneil-

la.  

”Välinpitämätön politiikka johtaa siihen, että omistus siirtyy ulkomaille jos ei 

tunnisteta kriittiseksi tekijäksi. Suomesta puuttuu poliittinen johtajuus. Ku-

ka uskaltaa tehdä yhteiskunnallisia ratkaisuja?” 
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Yhtenäinen EU-sääntely ja MiFID II on lisännyt markkinoiden fragmentoi-

tumista ja uusien kauppapaikkojen – ja muotojen syntymistä. Pörssilinkit 

maailmalla eri markkinapaikkojen välillä ovat lisääntyneet. Helsingin pörs-

sissä tehdään kuitenkin edelleen enemmistö suomalaisyritysten kaupoista. 

Kilpailussa ja kehityksessä on pysytty mukana uusilla innovaatioilla ja pit-

käjänteisellä kehitystyöllä markkinoiden tehokkuuden ylläpitämiseksi. 

Kauppojen säilytysjärjestelmässä on siirretty uuteen, kansalliseen malliin. 

Mallissa on onnistuttu avaamaan osakesäilytys kilpailulle säilyttäen samal-

la omistusten julkisuus entisenkaltaisena. Markkinatoimijat kehittivät mallia 

pitkään ja mallin käyttöönoton mahdollisti tietojärjestelmien kehittyminen 

vastaamaan muuttunutta lainsäädäntöä. 

”Yrityksiä on mennyt 2000-luvulla alihintaan ulkomaille, sillä suomalaisilta 

puuttuu malttia vaurastua. Ruotsissa on pitkä etumatka tähän ajatteluun” 

 

Vuosikymmen on puhuttu kotimaisen omistajuuden tärkeydestä ja tukemi-

sesta, mutta edelleen esteet jarruttavat kehitystä. Ilmapiiri on parantunut, 

mutta laajapohjaisen kotimaisen omistajuuden kehittämisessä riittää vielä 

tekemistä. Säästö - ja sijoituskohteiden verotus on säilynyt ennallaan, jo-

ten rahasto – ja asuntosijoittaminen on edelleen verotuksellisesti suoraa 

osakesijoittamista edullisempaa. Tähän on kuitenkin odotettavissa muu-

tosta, sillä kasvaneen taloustaidon myötä suomalaisten oman talouden 

hallinta kiinnostaa yhä useampaa.  Suomalaiset ovat vauraampia kuin 

edelliset sukupolvet ja suomalaisille on tulevaisuudessa tulossa myös suu-

rempi vastuu omasta eläkesijoittamisestaan, joten tämä lisää kiinnostusta 

eri sijoitusmuotoja kohtaan.  Verokannusteilla voidaan vaikuttaa eri sijoi-

tuskohteiden houkuttelevuuteen ja sijoitus – ja säästökohteiden veroneut-

raliteetin toteutumiseen.  
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Joukkorahoitus ilmiönä kasvoi 2010-luvulla ja se on jatkanut kasvuaan, 

sillä ihmiset haluavat olla mukana yhteisöä ja ilmiötä. Osalle sijoittajia ra-

hallinen tuotto on toissijaista, yhteisöllisyyden lisäksi mukana voi olla eetti-

set ja ekologiset tekijät. Crowdfundingin ja sen eri muodot ovat kehitty-

neet. Osa joukkorahoituksesta on keskittynyt ja tullut osaksi järjestäy-

tyneenpää rakennetta.  

Osa taas perustuu sosiaalisen median verkostoihin ja rakenteisiin ja on 

saanut kehittyneen teknologia myötä uusia, innovatiivisia muotoja. Näissä 

pienissä aloittelevissa yrityksissä tai aloitteissa nähdään kasvupotentiaalia 

ja yhä useampi haluaa osallistua kasvun ja toiminnan rahoittamiseen. Ta-

rinat yritysten takana kiinnostavat ja saavat ihmiset liikkeelle.  

 

4.7 Hetki on aikaa – skenaario 

 

 

Taulukko 8. Hetki on aikaa – skenaario. 
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Suomen talouskasvun eväitä etsitään kaikkialta, talouskasvu ei ole palan-

nut entiselleen vuoden 2008 jälkeen. Voidaan puhua menetetyistä vuosi-

kymmenistä. Pörssin alakulolle on monta syytä ja arvopaperimarkkinoiden 

kehitys on pysähtynyt paikoilleen. Likviditeetti on hävinnyt pörssistä muille 

markkinapaikoille eikä uusia listauksia ole tullut. Kiristyneestä taloustilan-

teesta johtuen pankit eivät myönnä yrityksille lainaa ja perinteinen pää-

oman hankinta pörssistä on vaikeutunut.  

Yritykset eivät saa investoinneilleen rahoitusta, joten niitä ei tehdä eikä 

näin ollen saada kasvuakaan mikä turvaisi työllisyyttä. Suomeen on ran-

tautunut jo muuta Eurooppaa koskeva suurtyöttömyys. Tämän on osaltaan 

aiheuttanut pääkonttorien siirtyminen pois Suomesta. Yrityksiä on ostettu 

yhä enemmän ulkomaiseen omistukseen ja kilpailukyky ja yritysten osaa-

minen on rapautunut. Suomesta on tullut tytär – tai jopa tyttärentytäryhtiö-

talous.  

”Mikäli regulatory framework haittaa kaupankäynnin, omistamisen tai lis-

tautumisen edellytyksiä, se tekee meistä kilpailukyvyttömän. Se tarkoittaa, 

että osakemarkkinoiden toiminnasta putoaa pohja pois. Silloin yhtiöillä ei 

muuta vaihtoehtoa kuin mennä muualle, samoin toimivat sijoittajat” 

 

Suomalaisyhtiöiden päätyminen yhä enemmän ulkomaalaisomistukseen 

kotimaisen sijoittajakunnan puuttuessa on aiheuttanut ongelmia. Alun pe-

rin vahva ulkomaalaisomistus oli merkki suomalaisyhtiöiden laajasta kan-

sainvälisestä kiinnostuksesta, mutta se muuttui pääkonttoreiden ja tuotan-

non siirtämiseksi muualle. Yhtiöiden kasvanut ulkomainen omistajuus on 

vaikuttanut yhtiöiden hallituksen ja johdon kokoonpanoon ja sitä kautta 

myös Suomeen tehtäviin investointeihin ja työpaikkoihin, mitkä toimivat 

talouskasvun edellytyksenä.  Ulkomainen kiinnostus on osoittanut, että 

Suomessa on ollut hyviä yrityksiä, mutta niiden toimintaympäristö ei ole 

ollut riittävän hyvä pitämään ne täällä.   
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”Kansantaloudelle olisi tuhoisaa, jos yritykset listautuisivat ulkomaisiin 

pörsseihin. Tämä johtaisi helposti siihen, että myös pääkonttorit ja sijoitta-

jat siirtyisivät muualle” 

Verotus suosii yhä listaamattomia yrityksiä, joten näin ne harvalukuiset 

kasvuhakuiset yhtiöt eivät päädy arvopaperimarkkinoille. Eri sijoitusmuoto-

jen verotusta on kiristetty ja aiemmat verohelpotukset poistettu.  Nyt myös 

rahastosijoittaja maksaa osingoista ja myyntivoitosta veroa ja asuntosijoit-

tamisen verohelpotuksista on luovuttu.  

Osakekauppojen selvityksessä Infrastruktuurin tehottomuus, osakkeiden 

suora säilytysmalli, aiheuttaa lisäkustannuksia suomalaissijoittajille.  

Läpinäkyvästä markkinasta on siirrytty vuosien saatossa entistä enemmän 

dark pool- kaupankäyntiin, joten pörssissä näkyvä vaihtomäärä ei kerro 

enää tarkasti, kuinka paljon tiettyä osaketta on oikeasti ostettu tai myyty. 

Tämä osaltaan heikentää hinnanmuodostusta ja markkinoiden uskotta-

vuutta. Samalla osakemarkkinoiden kokonaiskuva hämärtyy ja sisäpiiri-

kauppojen riski kasvaa. Markkinoita dominoivat isommat markkinatoimijat, 

joille on myös keskittynyt pienenpien välittäjien retail-flow. Tiukentunut 

sääntely on kiristänyt pankkien toimintaa ja entistä suurempi osa pankkien 

ajasta menee raportointivelvollisuuksien täyttämiseen.  Sääntelyn myötä 

kaupankäyntistrategiat ja uudet sijoitustuotteet ovat monimutkaistuneet. 

Rahoitusvälinemarkkinoiden direktiiviuudistus (MiFID II) on kasvattanut 

sääntelemätöntä OTC-kauppaa. Sääntelemättömässä OTC-kauppassa on 

sallittu osakkeiden oma hinnoittelu eikä best execution – velvoitetta ole 

enää vaadittu MiFID II:sen voimaantulon myötä.  Kauppapaikat ovat asia-

kasvalinnan myötä muuttuneet suljetuiksi yksityisiksi klubeiksi, joihin kaikil-

la ei ole pääsyä. Järjestelmien ja palveluiden teknologinen kehitys eriytyy. 

Arvopaperivälittäjistä osa investoi ratkaisuihin merkittävästi kun taas toisil-

la sitä mahdollisuutta ei ole. Yksityissijoittajilla on myös osalla käytössä 

enemmän informaatiota ja palvelut kohdistuvat yhä enemmän eri seg-

mentteihin.  
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”Kasvu on muualla, kuin meidän kotimarkkinoilla ja siitä hyötyvät yhä har-

vempi joukko yhtiöitämme. Eurooppalainen periferiapörssi tuntuu toden-

näköiseltä vaihtoehdolta, jos nykyinen meno vain jatkuu” 

 

Eläkejärjestelmä näyttää rapautumisen merkkejä, sillä eläkeyhtiöiden sijoi-

tukset kotimaiselle markkinalle eivät ole enää tuottavia. Eläkeyhtiöt joutu-

vat vetäytymään kannattomuuden vuoksi monen yhtiön omistajuudesta.   

Perinteisesti hyvä tuotto on vahvistanut eläkejärjestelmän kestävyyttä ra-

sittamatta kansantalouden kasvun edellytyksiä, mutta aikaisempiin tuottoi-

hin ei ole enää päästy.  

Suurten institutionaalisten toimijoiden vetäytyminen ja siirtyminen ulkomai-

sille kauppapaikoille aiheuttaa arvopaperimarkkinoille entistä huonommat 

toimintaedellytykset. Likviditeetin katoamisen myötä osakkeiden hinnoitte-

lumekanismi ja luotettavuus kärsii.  

”Viiden vuoden kuluessa Suomessa on tilanne, missä kaikki instikat ovat 

kykenemättömiä sijoittamaan tässä määrin nykyisen kaltaisesti” 

 

Pitkittyneen taantuman myötä Valtion rooli on kuormittunut eikä sillä ole 

enää mahdollisuutta tukea innovaatio – ja tutkimusprojekteja, mitkä voisi-

vat yksityisellä puolella tuottaa innovaatiota ja lisätä tehokkuutta samalla. 

Valtio säilyy enemmistöomistajana useassa yhtiössä ja luopuessaan 

osuudestaan toteuttaa sen suunnatusti private placement – kaupalla, jol-

loin yksityissijoittajilla ei ole siihen mahdollisuutta osallistua. Valtion hei-

kentynyt rooli hyvinvointipalveluiden ylläpitäjänä näkyy myös yleisenä yh-

teyskuntarauhan häiriintymisenä. Tämä on osaltaan heikentänyt ihmisten 

tulevaisuudenuskoa. Myös aikaisempi start-up yrittäjyyden innostus on 

hiipunut . Suomessa hyvin käyntiin lähtenyt ympäristöteknologian (Clean-

tech) toimiala kasvu ei kantanut pidemmälle. Muutamia lupaavia ympäris-

tö- ja terveysteknologian yrityksiä listautui 2010-luvulla ja he onnistuivatkin 

kasvattamaan toimintaansa ja näkyvyyttä, mutta päätyivät osaksi isoa glo-

baalia konsernia ja poistuivat Helsingin pörssilistalta. Markkinaolosuhtei-

den jo heikentyessä ei rahoitusta enää löytynyt seuraaville potentiaalisille 
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kasvuyrityksille. Kuluttajat ja sijoittajat ovat hyvin ympäristötietoisia ja pel-

ko ympäristön mahdollisesta saastumisesta tai luonnon liiallisesta hyväk-

sikäytöstä on vaikeuttanut tiettyjen toimialojen toimintaedellytyksiä.  

Aika ajoin toistuva uhkaa maailmanlaajuisesta pandemiasta heijastuu glo-

baaleille osakemarkkinoille painaen niitä alaspäin. Epävarmuus kasvaa ja 

sijoittajat vetäytyvät. Vaikutukset näkyvät myös Suomen markkinoille. Yh-

tiöiden olosuhteet kasvuun ja investointeihin eivät ole olleet suotuisat ja 

useat isot yritykset ovat jo hävinneet osaksi ulkomaalaiskonsernia ja pois-

tuneet listalta. Tuntemattomille, pienimmille yhtiöille ei riitä näkyvyyttä, jo-

ten sijoittajakunta harvenee.  

Toimintaympäristön vaikeuksien vuoksi vuoteen 2025 tultaessa on päätet-

ty yhdistää Suomen arvopaperimarkkinat ja pohjoismainen lista osaksi 

Eurooppalaista markkinakeskittymää. Markkinapaikat ovat konsolidoitu-

neet yhä suuremmiksi yksiköiksi.  Suomalaisen pörssihistorian 113-

vuotinen taival on päättynyt.  

 

 

Wild cards: Transaktiovero, poliittiset ja sotilaalliset kriisit. Degrowth- aat-

teen kasvu.   

Megatrendit: Informaation tehokas jatkojalostus, Big data ja tekoäly uutis-

tenlukuun ja sijoittajakäyttäytymisen parempaan analysointiin (ilmeet, 

eleet). Osakkeiden analysointi ryhmänä, datan rikastuttaminen kiinnostaa 

massoja. Eri aloja yhdistävät teknologiset innovaatiot. Joukkorahoitus 

osaksi markkinoita. Ympäristötoimialaan liittyvät ratkaisut kiinnostavat. 

Kasvavat yksityisen terveyshuollon markkinat avaavat mahdollisuuksia 

innovaatioille.  
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5 JOHTOPÄÄTÖKSET  

 

Monimutkaiset keskinäiset riippuvuudet leimaavat maailmantalouden – ja 

politiikan kehitystä. Viimeaikaisten tapahtumien johdosta on viimeistään 

huomattu kuinka kiinteästi nämä liittyvät toisiinsa. Uskon, että perinteinen 

strateginen suunnittelu ja ennakointi tullaan haastamaan. Lisääntynyt 

muutosvauhti pakottaa kehittämään yhä uusia menetelmiä, joilla voidaan 

varmistaa yritysten joustavuus ja reagointinopeus uudessa maailmassa, 

missä vanhat lainalaisuudet eivät enää päde. Tänä päivänä monella yri-

tyksellä on haasteita pärjätä kilpailussa ja usein syynä on muuttunut toi-

mintaympäristö. Tämä korostaa toimintaympäristön analysoinnin ja var-

haisten signaalien huomioimisen merkitystä. Muutokset eivät kuitenkaan 

yleensä tapahdu aivan hetkessä. Jos yritykset heräävät ajoissa huomaa-

maan toimialan signaalit, heillä on paremmat mahdollisuudet selvitä uu-

dessa ympäristössä.   

 

Tämän tutkimuksen tavoitteena oli selvittää skenaariomenetelmän käyttöä 

toimialaympäristön analyysissa. Keskeistä oli hahmottaa miten toimi-

alaympäristöä analysoidaan ja miten skenaarioprosessi rakentuu. Työn 

päätutkimuskysymys oli seuraavanlainen.  Miten luodaan toimintaympäris-

töskenaarioita Suomen arvopaperimarkkinoille?  Tähän päätutkimuskysy-

mykseen pyrittiin vastaamaan kahden seuraavaksi esitetyn alakysymyk-

sen avulla. Mitkä ovat Suomen arvopaperimarkkinoiden toimialaympäris-

tön muutostekijät ja miten tekijät vaikuttavat arvopaperimarkkinoihin? Ske-

naariomenetelmän käyttö tulevaisuudentutkimuksessa ja miten skenaarioi-

ta luodaan tulevaisuustaulukon avulla?  

 

Tutkimuskysymyksiin vastattiin analysoimalla arvopaperimarkkinoiden 

makroympäristön vaikutusta ja eri tekijöitä PESTEL-analyysin avulla.  

Toimivan analyysin edellytyksenä on olennaisen tiedon ja keskeisten 

muuttujien erottaminen. Analyysin avulla kartoitettiin arvopaperimarkkinoi-

hin liittyviä muutosvoimia ja niitä tekijöitä ja ilmiöitä, jotka muokkaavat tule-

vaisuuden kehitystä Suomen arvopaperimarkkinoilla.  



103 

Tutkimuksessa korostui, miten tärkeä rooli toimintaympäristön analysoin-

nilla on. Analysoimalla eri tekijöiden vaikutuksia ja seuraamalla ja tunnis-

tamalla tapahtuvia muutoksia, voidaan tulevaan kehityskulkuun vaikuttaa.  

Tutkimuksessa luotiin toimialaympäristön analyysin perusteella nykytilan-

neanalyysi ja tulevaisuustaulukko. Tulevaisuustaulukko toimi pohjana eri 

skenaariopolkujen rakentamiselle. Tulevaisuustaulukko on menetelmänä 

monipuolinen ja kattava, koska siinä tunnistetaan toimintaympäristön eri 

tekijät ja muutosdynamiikka yksityiskohtaisesti. Taulukon vahvuutena on 

myös systemaattinen työskentelymenetelmä. Kaikki osa-alueet ja tekijät 

tulee katettua, jolloin taulukon avulla voidaan käydä läpi eri tulevaisuus-

polkuja ja analysoida mitä ne toteutuessaan toisivat. Tulevaisuustaulukko 

on jo itsessään tärkeä tulos, sillä se havainnollistaa tulevaisuuteen sisälty-

viä monia mahdollisuuksia.   

 

Skenaariotyöskentely on ennakoivaa ja pyrkimyksenä on myös vaikuttaa 

siihen millaiseksi yrityksen tulevaisuus voi muotoutua. Skenaarioiden avul-

la voidaan varautua tulevaisuuden haasteisiin ennakoimalla tapahtuvia 

muutoksia. Tärkeää on määrittää organisaation oma visio eli tulevaisuu-

teen sijoittuva tahtotilan kuvaus.  Skenaariomenetelmässä voidaan provo-

soida muutoksia ja vaikuttaa yrityksen toimiin ja kehitykseen. Tässä tutki-

muksessa luotiin best case-skenaario ja worst case-skenaario, missä arvi-

oitiin toteutumien vaikutusta toimialan tulevaisuuteen. Middle case-

skenaariossa arvioitiin mihin oletettu nykyinen kehityskulku veisi ja mihin 

tekijöihin tulee erityisesti kiinnittää huomiota. Arvopaperimarkkinoille luo-

dut skenaariot auttavat tarkastelemaan toimialan vaihtoehtoisia tulevai-

suuden toimintaympäristökuvauksia. Tutkijana skenaarioiden luonnissa 

tulee olla avoinna yllättävillekin vaihtoehdoille. Samalla täytyy kuitenkin 

muistaa, että kaikki mikä on mahdollista ei ole kuitenkaan todennäköistä. 

 

 

 

 

 



104 

Tulevaisuudentutkimuksen erityisluonteen ja poikkitieteellisyyden vuoksi 

tutkimuksessa oli erityisen kiinnostavaa pyrkiä syntetisoimaan laaja-alaista 

tietoa. Haasteena oli tällöin aineiston runsaus ja monesta eri lähteestä tu-

levat syöttötiedot. Tämä voi johtaa aihealueen liian holistiseen tarkaste-

luun, jolloin tutkijan ominaisuudessa oli pidettävä rajaukset ja empiirinen 

tutkimuskohde kirkkaana mielessä. Skenaarioiden rakentamista varten 

arvopaperimarkkinoiden toimialaympäristöä tuli tarkastella monipuolisesti. 

Tutkimuksessa tuli ilmi heikkojen signaalien ja yhteiskunnallisten muutos-

ten mahdollisimman varhaisen havainnoinnin tärkeys. Tutkijan näkökul-

masta signaaleja havainnoi entistä tarkemmin ja mietti vaikutusta tutkitta-

vaan toimialaan. Merkitys korostuu etenkin nyt kun päivittäiset uutiset si-

sältävät tietoa muuttuvista poliittisista tilanteista, globaaleista kriiseistä, 

yhteiskunnan ja talouden paineista.  

 

Toisaalta skenaariotyöskentely on parhaimmillaan jatkuva prosessi. Tar-

koituksena on, että siihen voidaan palata ja sitä voidaan päivittää toimin-

taympäristön muutosten ja vision niin vaatiessa. Prosessi ja skenaariot 

antavat uusia näkökulmia ja vaihtoehtoja. Mielenkiintoista oli analysoida 

toimialan keskeiset muuttujat ja markkinoihin liittyvät muutosvoimat. Itse 

skenaarioiden kirjoitustyö oli oma lukunsa, johon vaadittiin jo ripaus luo-

vuutta ja poikkitieteellisyyttä. Mielenkiintoinen matka toki. Kuten yleensä-

kin toimialaa analysoidessa, tutkimus vaati syvällistä perehtymistä aihee-

seen ja toistuvien teemojen tunnistamista.  

 

Tutkimuksen toimialaympäristön analyysi on saatu aineiston huolellisella 

analyysillä ja siitä johdettujen tulkintojen perusteella. Tulkinnoista ensim-

mäinen koskee toimialaympäristön analyysiä ja toinen skenaarioiden luon-

tia. Skenaariot perustuvat tulevaisuustaulukon polkuihin ja muutostekijöi-

den eri arvoihin sekä haastatteluista saadun empiirisen materiaalin yhdis-

telyyn. Skenaarioissa tulee ilmi arvopaperimarkkinoiden kohtaamat haas-

teet, mahdollisuudet sekä kehittämisvaihtoehdot. Tutkimuksen empiirinen 

aineisto kerättiin haastattelemalla arvopaperimarkkinoiden keskeisiä joh-

tohenkilöitä. 
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Haastateltavat ovat ansioituneita arvopaperimarkkinoiden asiantuntijoita ja 

se lisää osaltaan tutkimuksen luotettavuutta ja uskottavuutta. Haastattelu-

tutkimuksessa mielenkiintoista oli haastateltavien hyvin homogeeniset ar-

viot muuttujien arvoista skaalalla postiviinen/negatiivinen. Uskon sen il-

mentävän, että toimialalla itsessään on selkeä yksimielisyys mihin suun-

taan toimialaa tulisi kehittää. Näin myös epäkohdat ja uhat mainittiin läpi 

haastatteluiden lähes samoina. Huomioitavaa on, että kaikki haastatelta-

vat mainitsivat tärkeimmäksi tekijäksi sääntelyn eli lainsäädännöllisen ym-

päristön. Sääntelykehikko ja arvopaperimarkkinalaki antavat raja-arvot, 

jonka puitteissa toimitaan. Haastatteluissa haastateltavien antamat arvot 

eri muuttujille antoivat hyvän pohjan best-case, middle-case ja worst-case 

– skenaarioiden luonnille. Keskustelut olivat rikastuttavia ja tutkija huomasi 

aiheen yhtymäkohdan useisiin ajankohtaisiin aiheisiin. Empiirisen osan 

tavoitteena oli myös selvittää, miten relevantteja arvopaperimarkkinoille 

analysoidut muutostekijät ovat. Tutkijan analysoimat muutostekijät ja tau-

lukko katsottiin toimialaa kuvaavaksi ja kattavaksi.  

 

Tutkimuksen tavoitteena oli luoda toimintaympäristöskenaario Suomen 

arvopaperimarkkinoille. Tulevaisuustaulukon ja haastatteluiden pohjalta 

Suomen arvopaperimarkkinoille laadittiin kolme eri skenaarioita tulevai-

suuden mahdollisesta kehityskulusta. Niistä ensimmäisessä uskotaan toi-

mintaympäristön optimaaliseen kehitykseen, toisessa jatketaan nykykehi-

tyksen linjoilla ja kolmannessa skenaariossa toteutuvat pahimmat uhkaku-

vat. Skenaariot yhdessä toimialaympäristön analyysin sekä tutkimuspro-

sessin kuvauksen kanssa vastaavat aiemmin mainittuihin tutkimuskysy-

myksiin. Tutkimusmenetelmät soveltuivat kiitettävästi tutkimusaiheen käsit-

telyyn ja niillä saatuihin tuloksiin voitiin olla tyytyväisiä. Enemmistö empiiri-

sen osion haastateltavista kävi luodut tulevaisuudenkuvat läpi ja heidän 

mielestään ne vaikuttivat loogisilta ja mahdollisilta annetussa kontekstissa. 

Haastateltavien mielestä skenaariot kuvasivat hyvin mahdollisiin maail-

moihin johtavia polkuja.  
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Tutkimusprosessi oli tutkijan kannalta erittäin mielenkiintoinen. Vaikka 

empiirinen aihealue oli tuttu avasi tutkimus paljon uusia näkökulmia ja laa-

jensi toimialatarkastelua. Toimialaa keskityttiin tutkimaan ulkopuolisen nä-

kökulmasta, mutta välttämättä tiettyjä painotuksia ei ole voinut välttää, jo-

ten jää tutkimuksen lukijan arvioitavaksi, mikä vaikutus tutkittavan toimi-

alan tuntemisesta on työhön.  

 

5.1 Tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti 

 

Tieteelliselle tutkimukselle on asetettu erilaisia vaatimuksia, joista ideolo-

gismetodiset normit nousivat 1900-luvulla tieteellistä toimintaa ohjaaviksi 

tekijöiksi. Tämä tieteen eetoksen malli sisältää neljä kohtaa, joista ensim-

mäisenä kriteerinä universalismi, missä väitteen tieteellistä totuusarvoa on 

arvioitava yleispätevin kriteerein, esittäjästä riippumatta. Toisena vaati-

muksena on yhteisöllisyys, tieteellisen tiedon on oltava tiedeyhteisön yh-

teistä omaisuutta. Kolmas tieteellisen tiedon vaatimus koskee puolueetto-

muutta, tieteellistä tietoa on etsittävä ja esitettävä tutkijan omaa uraa tai 

arvovaltaa huomioimatta ja neljäntenä normina tulee järjestelmällisen 

epäilyn periaate eli tieteelliset tulokset tulee alistaa tiedeyhteisön julkiseen 

tarkasteluun. (Hirsjärvi et al. 2003, 23–24) 

Laadullisen tutkimuksen luotettavuutta ei voida yleensä kvantitatiiviseen 

tapaan tilastollisesti testata. Kvalitatiiviseen aineiston keruuseen ja ana-

lysointiin liittyy vahvasti tutkijan oma subjektiivisuus ja tulkinnallisuus, jol-

loin kysymykset tutkimuksen validiteetistä kohdistuvat koko tutkimuspro-

sessin luotettavuuteen. Haasteena on miten tutkija onnistuu tiivistämään 

empiirisen aineiston ja kuvaamaan sen niin, että se kuvaa mahdollisim-

man luotettavasti tutkittavaa kohdetta. Tällöin arvioidaan kuinka luotetta-

vasti tutkija onnistuu kuvaamaan tutkimuksen metodologian ja aineiston 

käsittelyn eri vaiheet. Luotettavuuden lisäämiseksi on tutkimusprosessi 

kuvattava mahdollisimman yksityiskohtaisesti. (Eskola & Suoranta 1998, 

209–211).  
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Kvalitatiivisessa tutkimuksessa etuna on, että tutkittavien näkökulmat ja 

ääni saadaan esiin. Tarkoituksena oli, että haastateltavat pääsevät myös 

avoimesti käsittelemään teemaa ja keskustelemaan aihe-alueesta.  

 

Tutkimuksen tulokset tulee olla luotettavuuden kannalta toistettavissa. Re-

liabiliteetin arvioinnin kannalta on tärkeää, että tutkimusaineisto ja mene-

telmän kuvaus ovat sellaisessa muodossa, että se on myös muiden käy-

tettävissä. Tässä tutkimuksessa pyritään sekä rakenteen että järjestelmäl-

lisen etenemisen avulla muodostamaan tutkimusaiheesta kattava koko-

naiskuva.  Tutkimuksen ensimmäisen vaiheen toimialaympäristöanalyysin 

ja tulevaisuustaulukon rakentaminen ovat toistettavissa kattavan analyysin 

avulla. Keskeistä on millaisia tulkintoja tutkija tekee, mutta viitekehys ohjaa 

näitä valintoja, joten arvopaperimarkkinoiden toimitoimialaympäristön ana-

lyysi ja analyysin tulokset ovat toisten tutkijoiden toistettavissa sellaise-

naan samoin tuloksin.   

 

Haastattelututkimuksessa saatiin vahvistus siihen, että toimialaympäristön 

analyysi ja muutostekijöiden identifiointi on tehty oikein ja kattavasti sillä 

kysyttäessä haastateltavilta ei tullut muutoksia tai muokkauksia tekijöihin.  

Jokainen haastateltava sanoi tulevaisuustaulukon sisältävän kaikki arvo-

paperimarkkinoiden keskeiset tekijät. Tulevaisuustaulukon pohjalta luodut 

skenaariot ovat riippuvaisia tutkijan perehtyneisyydestä aiheeseen sekä 

kerronnasta. Tutkijan valinnat ja valitsemat polut vaikuttavat syntyviin tule-

vaisuuskuviin.  Skenaariot ovat enemmän narratiivisia, joten toistettaessa 

mahdollisiin tulevaisuudenkuviin ja niiden sisältämiin kertomuksiin voisi 

tulla kerronnallista vaihtelua. Kuitenkin haastattelututkimuksessa saatu 

palaute ja tulevaisuustaulukon muutostekijöiden eri arvojen läpikäynti ja 

arvojen saama varaus (positiivinen/negatiivinen) ohjaa tulevaisuustaulu-

kon polkuja.  
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Samoin implikaatiot tiettyjen muutostekijöiden suhteen ovat suhteellisen 

pysyviä, jolloin valinnat muodostavat loogisen etenemisen. Skenaarion 

laadinnassa vaihtoehtojen ja polkujen runsaus tuo haasteita tutkijalle. Täy-

tyy olla hyvin perehtynyt aiheeseen ja kyky ymmärtää mitkä tekijät ovat 

olennaisia. Tutkijan tulee käyttää harkintaa minkälaisia kehityspolkuja 

yleensä halutaan ja kannattaa tarkastella. 

 

Tutkimuksen luotettavuudella selvitetään tutkimusmenetelmän luotetta-

vuutta. Kuinka hyvin se selvittää sitä, mitä menetelmällä on tarkoitus selvit-

tää ja kuinka käytetyt menetelmät vastaavat sitä ilmiötä, jota halutaan tut-

kia. Tämän tutkimuksen osalta voidaan todeta tutkimuksen olevan validi. 

Tutkimusaihe on ajankohtainen ja tutkimukselle on määritelty viitekehykset 

ja tutkimuskysymykset, joihin tutkimus pyrkii vastaamaan ja kuvaamaan 

läpi tutkimusprosessin.  Tarkoitus oli toimialaympäristöanalyysiin perustu-

en luoda tulevaisuustaulukko ja selvittää Suomen arvopaperimarkkinoiden 

muutostekijät ja niiden vaikutukset eri kehityspoluissa. Haastateltavat vah-

vistivat tulevaisuustaulukon sisältämät muuttujat eli toimialan muutostekijät 

kattavaksi ja relevanteiksi. Tavoitteena oli arvioida mitä vaikutuksia muu-

tostekijöiden eri arvoilla (tapahtumilla tai päätöksillä) ja eri tulevaisuuspo-

luilla olisi Suomen arvopaperimarkkinoille vuoteen 2025. Nämä kolme esi-

tettyä skenaariota kuvaavat valittujen polkujen kehityskulkua ja Suomen 

arvopaperimarkkinoiden mahdollisia tulevaisuudenkuvia. 

 

Aineiston saturaation voidaan todeta olleen riittävä ja kattava. Aineisto al-

koi osoittaa selkeitä kyllääntymisen merkkejä, joten lisähaastateltavat eivät 

olisi merkittävästi tuoneet uutta informaatiota. Hirsimäen ja Hurmeen  

(2000, 60) mukaan tarkoituksena on haastatella henkilöitä niin kauan, että 

uudet haastateltavat eivät anna enää olennaisesti uutta tietoa. Tutkijan on 

tällöin itse pystyttävä päättelemään, missä pisteessä haastatteluja on tar-

peeksi ja onko aineistoa olemassa jo niin paljon, että voidaan saada mer-

kittäviä tuloksia. Tietysti täytyy aina muistaa, että kvalitatiiviseen tutkimuk-

seen liittyy piirre, että kaikki tapaukset ovat ainutlaatuisia, joten milloin tut-

kija voi olla varma, että kohde ei enää tuota uutta informaatiota. 
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5.2 Jatkotutkimusmahdollisuudet 

 

Tutkimuksen myötä toimialaympäristön analysoinnille ja skenaarioiden ja 

skenaariomenetelmien käytölle muotoutui useita mahdollisia aiheita jatko-

tutkimuksille. Skenaariomenetelmä on yksi tapa toimintaympäristön ana-

lysoinnissa ja jatkotutkimuksessa voitaisiin keskittyä yritysten muutosval-

miuden kehittämiseen tutkimalla toimintaympäristön seuranta ja - tiedon-

hankintaprosessia. Miten nämä toimintaympäristön varhaiset muutokset 

voidaan tunnistaa ja analysoida ja miten merkityksellinen tieto arvotetaan 

ja tuodaan osaksi strategista suunnittelua. Miten uusi tieto voidaan huomi-

oida, ennakoida ja hyödyntää yrityksen toiminnassa. Toinen keskeinen 

tutkimusnäkökulma liittyy skenaarioperusteisen strategiatyön arviointiin. 

Skenaarioiden valmistuttua seuraa niiden käytäntöön soveltaminen. Miten 

skenaarioita käytetään apuna strategisessa päätöksenteossa. Tässä tut-

kimuksessa ei ole käsitelty luotujen skenaarioiden hyödyntämistä strategi-

an laadinnassa, mutta jatkotutkimuksessa voisi arvioida miten tehokkaita 

yrityksen laaditut strategiat ja linjaukset olisivat eri skenaarioissa. Tutki-

muksessa voitaisiin peilata luotuja skenaarioita yrityksen strategiaan ja 

arvioida miten valittu strategia eri tilanteissa toimisi.  

 

Kolmantena mahdollisena jatkotutkimuksen aiheena kiinnostaisi eri ske-

naariomenetelmien käyttö ja niistä saatava informaatio. Kuinka samanlai-

sia tai erilaisia painotuksia niissä tulisi ilmi. Tutkimuksen voisi mahdollisesti 

yhdistää vielä strategiatyöhön ja seurantatutkimuksena tarkastella miten 

organisaatio on skenaarioiden käyttöä soveltanut ja miten ovat siinä onnis-

tuneet.  Mahdollisena tutkimuskohteena kiinnostaisivat myös miten toimi-

alan sisällä olevat yksittäiset organisaatiot kokevat koko toimialaa koske-

vat skenaariot ja kuinka ne varautunut niihin tai hyödyntävät niitä, jos ol-

lenkaan.  Miten toimialalla oleva uhka voi olla yksittäiselle organisaatiolle 

mahdollisuus, jos identifioivat sen tarpeeksi ajoissa.  
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Tutkimuksessa voitaisiin verrata toimialan sisällä olevien yritysten menes-

tystä ja tutkia millä strategiatyön menetelmillä ja toimialaympäristön ana-

lysoinnilla ovat siinä onnistuneet.  Miten yleisesti strategisen analyysin 

menetelmiä hyödynnetään markkina- ja kilpailija-analyysissä. Tulevien 

tutkimusten myötä voitaisiin tarkastella, minkälaisia tulevaisuusvisioita syn-

tyisi arvopaperimarkkinoille esimerkiksi kymmenen vuoden kuluttua. 

Käsityksemme useasta ilmiöstä voi silloin olla jo tyystin erilainen.  

 
 

“When it comes to the future, there are three kinds of people: those who let it 
happen, those who make it happen, and those who wondered what happened” 

 
John M. Richardson  
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LIITTEET 

LIITE 1. Tutkimusprosessin kuvaus 

 

 

 

 



121 

LIITE 2. Haastattelukysymykset 

 

1. Mitkä ovat mielestäsi Suomen arvopaperimarkkinoiden toimintaan vai-

kuttavat keskeisimmät ympäristötekijät?  

 

2. Mitä pidät kaikkein tärkeimpänä toimintaan vaikuttavana tekijänä? 

 

3. Tulevaisuustaulukon muutostekijöiden eri tekijöiden ja arvojen läpikäyn-

ti:  

- Positiivinen vai negatiivinen arvo?  

- Mikä asia tai tekijä määrittää mikä olisi toteutuessaan parempi tai huo-

nompi arvo?  

- Mikä arvoista on positiivisin ja mikä negatiivisin?  

- Mitkä ovat indikaatioita, että jokin arvo lähtee toteutumaan? 

- Mitä voisivat olla implikaatiot?   

 

4. Mitkä voisivat olla mahdollisia ”villejä kortteja” tai megatrendejä? 

 

4. Puuttuuko joku keskeinen muutostekijä? 

 

 

 


