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Esipuhe

Tuskin kukaan olisi arvannut vuonna 2019, millaiselle uudelle vuo-
sikymmenelle maailma on astumassa. Vendjin hyokkays Ukrainaan
osoitti, ettd suurvalloilla on intressinsi, joita ne tavoittelevat vaikka
vakivalloin. Yhdysvaltojen tekemit suuret tullien korotukset, puheet
Gronlannin valtaamisesta ja Iranin kriisi ovat vahvistaneet kisitysta
uuteen aikakauteen siirtymisesta.

Tédmin tutkimuksen tavoitteena oli ensinnikin selvittad, miten geo-
poliittisten jannitteiden kiristyminen on vaikuttanut suomalaisten teol-
lisuusyritysten arvoketjuihin sekd osien ja komponenttien hankintaan.
Lisiksi analysoimme, millaisia tuottavuusvaikutuksia lisaantyneilld geo-
poliittisilla riskeilld on ollut yrityksiin.

Toivomme, ettd timin raportin sisiltimit uudet tiedot niistd tee-
moista lisddvit ymmarrystd ja auttavat yrityksid 16ytimaan parhaat kei-

not toimia uudessa aikakaudessa.
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Tehokkaan Tuotannon Tutkimussaitié* edistdd siintojensd mukaan
yritystoiminnan tehokkuutta tukemalla aihetta koskevaa tutkimustoi-
mintaa. Maailmantalouden nopea rakennemuutos ja erityisesti geopo-
liittisten jéinnitteiden kasvu on suuri murros, jossa Suomen talous jasuo-
malaisyritykset tilla hetkelld elavit. Suomen menestyksen yksi keskeisia
kysymyksia onkin se, miten pystymme suoriutumaan uutena geotalou-
den aikakautena, jolla vapaa kilpailu ja matalat kaupan esteet ovat jou-
tuneet antamaan tilaa suurvaltojen ja talousalueiden omien intressien
voimakkaallekin puolustamiselle.

Globaalit arvoketjut geotalouden puristuksessa — miten kay tuottavuu-
den? on saition rahoittama keskustelunaloite, jossa tutkimusjohtajat
Jyrki Ali-Yrkko ja Tero Kuusi (Etla) tarkastelevat geopoliittisten jinnit-
teiden kasvun vaikutusta suomalaisiin teollisuusyrityksiin, niiden toimi-
tusketjuihin ja tuottavuuteen.

Ali-Yrkon ja Kuusen kirjoittama keskustelunaloite ilmestyy Tehok-
kaan Tuotannon Tutkimussaation julkaisusarjassa, jossa julkaistaan
talouden tuottavuus- ja tehokkuuskysymyksia eri ndkokulmista tarkas-
televia raportteja ja selvityksia.

Kaikki raportissa esitetyt tulkinnat ovat kirjoittajien omia, eivatki ne

sellaisenaan edusta sddtion tai sen taustayhteisojen kantoja.

PENNA URRILA ALEXANDER BARGUM



*Tehokkaan Tuotannon Tutkimussiitié on vuonna 1953 perustettu siitio, jonka
tarkoituksena on yritystoiminnan eri alojen tehokkuuden edistiminen suunnittelemalla,
ohjaamalla, valvomalla ja tukemalla titi varten suoritettavaa tutkimustoimintaa. Sai-
tion taustayhteisoind ovat Elinkeinoelimin keskusliitto, Finanssiala ry., Kaupan liitto,
Keskuskauppakamari sekd Liike-elimin & johdon konsultit ry. Sdation hallituksen
puheenjohtajana toimii OTK Alexander Bargum ja asiamichend padekonomisti, joh-

taja Penna Urrila.

Kauppatieteen tohtori Jyrki Ali-Yrkké tydskentelee tutkimusjohtajana Etlan ”Yritys-

ten uudistuminen” -ryhmissi sekd Etlatieto Oy:n toimitusjohtajana.

Filosofian tohtori Tero Kuusi tyoskentelee tutkimusjohtajana Etlan "Makrotalous ja

julkistalous” -ryhmissi.






Tiivistelma

Maailmantalous on siirtynyt hyperglobalisaatiosta geotalouden aikakau-
teen, jossa kustannusoptimointiin ja varastojen minimointiin perustuva
"just-in-time" -logiikka on saanut rinnalleen varautumista korostavan
"just-in-case" -ajattelulla. Taloudellisista keinoista on tullut osa suur-
valtapolitiikkaa ja kansallista turvallisuutta. Yritystasolla aikakauden
muutos nakyy esimerkiksi yritysten ylimpain johtoon asti ulottuvana
tarpeena rekrytoida geopolitiikan osaajia.

Suomen teollisuus on kytkeytynyt voimakkaasti globaaleihin arvo-
ketjuihin. Teollisuusyritysten viennin ulkomainen arvonlisdosuus on
noussut yli 38 prosenttiin, mika kertoo ulkomailta tehtyjen osa- ja kom-
ponenttihankintojen suuresta roolista. Uudessa geopoliittisessa tilan-
teessa tihin tuontiin liittyy geopoliittisia riskeji: Vuoden 2021 jilkeen
suomalaisyritysten tuonnin geopoliittiset riskit moninkertaistuivat, ja
riskien kasvu nikyi laajasti lahes kaikilla tuontia harjoittavilla yrityk-
silld. Erityisesti riippuvuus Venijistd katkesi nopeasti energiatuonnissa,
mutta muun vilituotetuonnin osalta muutokset ovat olleet selvisti pie-
nempii ja tulleet vasta parin vuoden viiveell.

Vaikka julkisessa keskustelussa korostetaan tuotannon kotiuttamista,

takaisinsiirtoja Suomeen on tapahtunut vihin. Sen sijaan toimintojen
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siirtiminen ulkomaille on harvinaistunut, ja nykyisin se kohdistuu teol-
lisen valmistuksen sijaan tukitoimintoihin. Kriittisin havainto on, ettd
ulkomaiseen tuontiin liittyvd keskimdirdinen riskien kasvu heikentai
yritysten tuottavuutta reilut pari prosenttia, kun tuottavuutta vertaillaan
yritykseen, jonka riskillisyys ei kasvanut. Lansi-Euroopan ulkopuolisten
riskien kasvu nikyy voimakkaammin tuottavuudessa, tosin ne kattavat
vain osan koko tuonnin riskillisyyden kasvusta.

Yritykset, jotka kohtaavat tulleja tai muita kaupanesteita, kirsivit ris-
kien kasvaessa eniten. Vaikka geopolitiikan aikakausi tuo tummia pilvia
seka kansantalouden ettd suomalaisten yritysten ylle, kaikilla aikakau-
silla on voittajia. Menestyjid ovat ne, jotka loytavit uuden aikakauden

tuomat kasvumahdollisuudet.



Abstract

The global economy has shifted from hyper-globalisation to an era of
geoeconomics, where the "just-in-time" logic based on cost optimization
and inventory minimization is complemented by "just-in-case” thinking
that emphasizes preparedness. Economic instruments have become
integral to great power politics and national security, a trend reflected
even in the recruitment of geopolitics experts to senior corporate mana-
gement.

Finnish industry is heavily integrated into global value chains. The
foreign value-added share of manufacturing exports has risen above
38%, indicating the significant role of foreign sub-assemblies and com-
ponent sourcing. In the new geopolitical environment, a portion of
these imports is associated with geopolitical risks. After 2021, the geo-
political risks related to Finnish companies’ sub-assembly and compo-
nent imports multiplied, and risk values have risen broadly across almost
all importing firms. Notably, dependence on Russia was severed rapidly
in energy imports, but for other intermediate goods imports, changes
have been distinctly smaller and have occurred only with a lag of a cou-

ple of years.
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Although the public debate emphasizes the reshoring of production,
nearshoring back to Finland has been limited. Instead, offshoring oper-
ations abroad have become less frequent and currently targets support
functions rather than industrial manufacturing. The most critical find-
ing is that the increase in risks associated with imports weakened corpo-
rate productivity by over 2 %, when comparing firms with the increased
riskiness to firms without the increase.

Companies facing tariffs or other trade barriers suffer the most as
risks escalate. Even though the era of geopolitics casts dark clouds
over both the national economy and Finnish enterprises, every era has
its winners. The successful ones will be those that identify the growth

opportunities presented by this new period.









1.
Johdanto

1.1 Kansainvalisen
toimintaympariston muutos

1.1.1 Globalisaation kultakausi ja
vapaakaupan perinto

1990-luvun alusta aina 2010-luvun taitteeseen asti maailmantalous koki
ennennakemattémin taloudellisen yhdentymisen vaiheen, jota voidaan
kutsua hyperglobalisaation aikakaudeksi. Neuvostoliiton romahduksen
ja kylmin sodan paittymisen myota liberaali markkinatalous ja demo-
kratia ndyttivat saavuttaneen lopullisen voittonsa.

Aikakautta leimasi usko siihen, ettid taloudellinen keskiniisriippu-
vuus ei ainoastaan lisiisi globaalia vaurautta ja kiihdyttdisi maailman-
talouden kasvua, vaan my®6s ehkiisisi konflikteja sitomalla kansallisval-
tiot tiukasti toisiinsa. Maailman kauppajirjesto6 WTO:n perustaminen
vuonna 1995 oli timin kehityksen huipentuma. Se loi saantdpohjan
kansainvaliselle kaupalle ja vihensi merkittavisti tullimuureja seka

muita kaupan esteita.
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Padomaliikkeiden vapauttaminen oli keskeinen osa titdi muutosta.
Monista yrityksista tuli monikansallisia, kun ne rakensivat tehtaita ja
perustivat muita yksikoitd eri maihin. Yha useammin tehdasinvestoinnit
suuntautuivat Kiinaan, entiseen Iti-Eurooppaan ja muihin edullisem-
pien kustannusten maihin. Monet yritykset tekivit my6s yritysostoja eri
maista. Eivitka kansainviliset yritysfuusiotkaan enai olleet harvinaisia.
Samaan aikaan myos yritysten omistus muuttui. Sijoittajat etsivit tuot-
toja eri puolilta maailmaa, jolloin myos omistus kansainvilistyi.

Muutos ulottui yritysten tekemiin hankintoihin ja ostoihin muilta
yrityksilta. Kotimaasta tehtyjen materiaali- ja komponenttiostojen

lisaksi yha useammin yritykset etsivit vaihtoehtoisia toimittajayrityk-
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sid muista maista. Erityisend houkuttimena oli kustannussiistot, silla
kehittyvit maat pystyivit pienempien tyovoimakustannusten takia tar-
joamaan tuotteita edullisemmin hinnoin.

Yritysten muuttuminen kansallisista yrityksistd monikansallisiksi ai-
heutti ennen nikemattomalld vauhdilla tapahtuvan osaamisen siirtymisen.
Kun samaan konserniin kuului yksikoita niin lansimaissa kuin kehittyvissa
maissakin, oli niilli konserneilla kannuste levittii niiden sisilli olevaa
osaamista konsernin muihin yksikoihin. 1990-luvulla siirrot koskivat eri-
tyisesti valmistusosaamista. Kun konsernit rakensivat moderneja tehtaita
edullisen kustannustason maihin, ne pystyivat hyotymaan sekd nykyaikai-
sesta tuotantoteknologiasta ettd pienistd tyovoimakustannuksista.

Kustannusoptimointi ohjasi investointipadtoksia. Kustannussais-
tot olivat entistd tirkeampi tekija myds hankintapaitoksissa, minka
seurauksena arvoketjuista tuli maailmanlaajuisia. Teollisuustuotan-
toa siirtyi kiihtyvissi maarin sinne, missd tyovoima ja materiaalit oli-
vat halvempia. Erityisesti Kiinan liittyminen WTO:hon vuonna 2001
muutti maailmantaloutta pysyvisti, kun sadat miljoonat ihmiset siirtyi-
vit osaksi globaalia tyévoimaa. 1990-luvun lopulla ja 2000-luvun alussa
kyse ei endd ollut pelkastd valmistustoiminnasta.

Erityisesti Kiina halusi kiihkedsti my6és muuta kuin valmistusosaa-
mista. Se halusi myos uutta teknologiaa, tutkimusta ja tuotekehitys-
osaamista. Keinot niiden saamiseksi olivat moninaiset. Keinovalikoi-
maan kuului muun muassa ulkomaisille yrityksille tarjotut merkittavit
veroedut yritysverotuksessa, mikali niiden toiminta Kiinassa katsottiin
korkean teknologian toiminnaksi (China’s High and New Technology
Enterprise -status). Valtio my6s kasvatti investointejaan t&k-toimin-
taan. Lisaksi Kiina ryhtyi aktiivisesti etsimaan tutkimukseen liittyvaa
yhteistyota perustamalla yhteisty6organisaatioita eri maiden kanssa
(Huang ja muut, 2016, s. 47-48). Houkuttelun lisiksi Kiina kaytti myos

tietynlaista painostusta saadakseen maahan ulkomaisten yritysten t&k-
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toimintaa. Markkinoillepadsyn ehtona saattoivat olla Kiinaan suuntau-
tuvat t&k-investoinnit (EU Chamber of commerce in China, 2022).
Tédma aikakausi toi mukanaan valtavan mairan halpoja kulutustava-
roita linsimaihin, nosti satoja miljoonia ihmisid koyhyydesta Aasiassa
- mutta samalla se loi perustan niille jannitteille, jotka madrictavat

nykyistd toimintaymparistoa.

1.1.2 Kohti geotalouden aikakautta

Viime vuosina globaali toimintaympiristé on kokenut dramaattisen
kdanteen. Puhtaasti taloudelliset perusteet kansainvilisessd kaupassa ja
investoinneissa ovat osittain joutuneet vdistymain kansallisen turval-
lisuuden ja geopolitiikan tieltd. On kiynyt selviksi, ettd taloudellinen
yhdentyminen ei johtanutkaan automaattisesti poliittiseen lahenty-
miseen tai arvojen yhtendistymiseen. Pdinvastoin, monissa maissa on
koettu vastareaktio globalisaatiota kohtaan, miki on ilmennyt popu-
lismin nousuna ja tullien paluuna. Yhdysvaltojen ja Kiinan vilinen kil-
pailu on siirtynyt pelkistd kauppatasapainosta teknologiseen ja strate-
giseen kamppailuun, jossa molemmat osapuolet pyrkivit vihentimdin
riippuvuuttaan toisistaan.

Kehitys on viemissi kohti geotalouden aikakautta (kuvio 1.1). Sitd
leimaavat kauppasopimusten, tullien, investointirajoitusten ja raaka-
aineiden vientirajoitusten kaytto ulkopoliittisten tavoitteisen saavutta-
miseksi. Esimerkiksi kriittisten mineraalien, puolijohteiden ja energian
toimitusketjut on tunnistettu strategisiksi haavoittuvuuksiksi tai haital-
lisiksi riippuvuuksiksi. Aikaisemmin vallinnut nopeutta ja varastojen
minimoimisesta painottava "just-in-time" -logiikka on saanut rinnalleen
"just-in-case" -ajattelun, jossa korostuu varautuminen.

Yritykset ja valtiot joutuvat nyt arvioimaan investointejaan uudel-
leen poliittisten riskien valossa. Samalla on syntynyt uusia termeji, kuten
"friendshoring’, jolla tarkoitetaan tuotannon tai hankintojen siirtimista

liittolaismaihin tai muihin ystavéllismielisiksi katsottuihin maihin.



Uudella geotalouden aikakaudella kansainvalinen kauppa ei ole endi pelk-
kid hyodykkeiden vaihtoa, vaan siita on tullut osa turvallisuuspolitiikkaa.

Muutos nikyy my6s elinkeinopolitiikassa. Globalisaation aikakau-
della suurin osa Suomen elinkeinopoliittisista toimista pyrki paran-
tamaan yleistd liiketoimintaympiristod ilman suuria toimiala- tai yri-
tyskohtaisia valintoja. Ajattelua leimasi my6s pyrkimys siihen, ettd
politiikkatoimilla korjataan esimerkiksi tiedon levidmisestd tai ympa-
ristovaikutuksista johtuvia markkinapuutteita. Taman politiikan tarve
ei ole poistunut, mutta geotalouden aikakausi on tuonut mukanaan
teollisuuspolitiikan, jossa politiikkatoimet kohdistuvat yha useammin
tietyille aloille tai yrityksille. Kehitys herattaa aiheellisen huolen siita,
mitd vaikutuksia valikoivalla politiikalla on kilpailuun ja millainen on

valikoivan polititkan osumatarkkuus.

1.1.3 Investointiympariston pirstaloituminen
ja saantelyn uusi aalto
Padomien ja investointien liikkuvuus maiden vililld on joutunut uuden-
laisen sddntelypaineen alle. Siind missd takavuosina tavoitteena oli pois-
taa investointien esteitd kaikkialta, nykyain monet linsimaatkin ovat
ottaneet kayttoon tiukkoja seurantajirjestelmid strategisten toimialo-
jen suojelemiseksi. Kiina on puolestaan tehnyt titi jo vuosikymmenia.
Ulkomaisten investointien valvonta on yleistynyt. Silld pyritaan esta-
main kriittisen infrastruktuurin tai huipputeknologian paityminen sel-
laisten toimijoiden haltuun, jotka voisivat kayttdd niitd kansallista etua
vastaan. Tama on muuttanut radikaalisti kansainvilisten suuryritysten
toimintaympiristod, silld ne eivit voi endd luottaa pidoman esteettd-
miin liikkkuvuuteen yli rajojen.

Sadntelyn uusi aalto ei rajoitu vain turvallisuuteen, vaan se kytkeytyy
vahvasti my6s kestavyyteen ja ilmastonmuutoksen torjuntaan. Euroo-
pan unionin kaltaiset toimijat asettavat yhi tiukempia kriteereita sille,

miten yritysten on raportoitava toimitusketjujensa vastuullisuudesta.
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Hiilirajamekanismit ja muut vihredn siirtyméan vauhdittamiseen tarkoi-
tetut tyokalut luovat uudenlaisia kaupan esteitd ja kannustimia, jotka
ohjaavat padomavirtoja uudella tavalla.

Investointiympiristd on muuttumassa globaalista enemman alueel-
liseksi. Yritysten on navigoitava monimutkaisessa saintelyviidakossa,
jossa eri talousblokit asettavat toisistaan poikkeavia vaatimuksia. Tama

pirstaloituminen lisdd yritysten kustannuksia ja kasvattaa epavarmuutta.

1.1.4 Moninapainen ja epavarma
maailmantalous

Kansainvalinen toimintaympdristo on siirtymassa vaiheeseen, jota luon-
nehtii moninapaisuus ja perinteisten instituutioiden heikentyminen.
WTO:n kaltaiset jarjestot kamppailevat siilyttaikseen merkityksensa
tilanteessa, jossa suuret talousmahdit suosivat kahdenvilisia tai alueel-
lisia sopimuksia laajojen monenvilisten ratkaisujen sijaan. Maailman-
talous on jakautumassa erilaisiin blokkeihin, jotka kilpailevat standar-
deista, teknologiasta ja vaikutusvallasta.

Uusi aikakausi ei tarkoita kansainvilisen vaihdannan loppua, vaan
sen muodonmuutosta. Kansainvalisen tavarakaupan kasvuvauhti saattaa
hidastua tai ainakin muuttuu enemmain alueellisemmaksi samalla, kun
digitaalinen kauppa ja palveluiden vienti jatkavat ehki kasvuaan uusien
teknologioiden siivittimini. Eivit digipalvelutkaan ole tiysin suojassa
muutokselta. Sekd Suomessa ettd Euroopassa on heritty palveluissa pii-
leviin vahvoihin riippuvuuksiin (Kilpi ja muut, 2025; EU, 2026). Ne
koskevat esimerkiksi maksujirjestelmia ja pilvipalveluja seka erityisesti
tekoalya.

Suurimpana haasteena tulevaisuudessa on se, miten saastumisen ja
luonnon tuhoutumisen tapaiset globaalit ongelmat pystytdin ratkaise-
maan ymparistdssi, jossa suurvaltojen vilinen luottamus on alhaisim-
millaan vuosikymmeniin. Taloudellinen kilpailu ja strateginen vastak-

kainasettelu vaikeuttavat yhteistyotd, vaikka tarvittaisiin koordinoituja



toimia. Nayttaa siltd, ettd ainakin keskipitkalld aikavililla yritysten ja
valtioiden on totuttava jatkuvaan epavarmuuteen ja varauduttava nopei-

siin muutoksiin toimintaymparistossa.

1.2 Miten kay tuottavuauden?

Uusi aikakausi tulee muuttamaan kansainvilistd tyonjakoa. Globalisaa-
tion aikakausi merkitsi erityisesti teollisen valmistuksen ja siind tarvit-
tavien tyopaikkojen siirtymistd Kiinaan ja muihin edullisten tyovoima-
kustannusten maihin.

Globalisaation aikakaudella lisaantyva kansainvilinen kauppa ja
kansainvilisen tuotannon parempi organisointi globaaleiksi arvoket-
juiksi johtivat tuottavuuden kasvuun 2000-luvulla (Constantinescu et
al, 2019; Goldin et al, 2024). Yhdysvaltoja koskevan analyysin mukaan
palvelutoimintojen siirto ulkomaille kasvatti ndiden yritysten tuotta-
vuutta kymmenelld prosentilla kotimaassa. My6s osien ja materiaalien
hankkiminen ulkomailta lisasi kyseisten yritysten tuottavuutta kotimaan
toiminnoissa. Vaikutus tuottavuuteen oli viisi prosenttia (Amiti ja Wei,
2009). Myés eurooppalaisia yrityksid koskevan tutkimuksen mukaan
toimintojen siirto ulkomaille nosti kotimaisten yksikoiden tuottavuutta
(Schwérer, 2013).

Kotimaisten yksikoiden tuottavuuskasvu voi tulla useamman meka-
nismin kautta. Ensiksi, yritys voi siirtaa sellaiset toiminnot kotimaasta
ulkomaille, joissa sen kilpailukyky tai tuottavuus on huono. Tilloin
kotimaahan jiivit vain korkeamman tuottavuuden toiminnot ja siten
kotimaisten yksikoiden keskimdiriinen tuottavuus nousee. Toiseksi,
toimintojen siirto edullisemman kustannustason maihin voi nostaa
yrityksen kannattavuutta, jolloin sille voi jaidd enemmin resursseja
kehitystoimintaan kotimaassa, mikd voi puolestaan edelleen parantaa
tuottavuutta. Kolmanneksi, toimintojen siirto ulkomaille ja lisidntynyt
kansainvilinen vaihdanta voi johtaa osaamisen ja teknologian parantu-

miseen kotimaassa ja siten kotimaisten yksikoiden tuottavuus saattaa
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kasvaa. Empiirisissa tutkimuksissa tuottavuusmittarina on kiytetty seka
tyon tuottavuutta ettd kokonaistuottavuutta.

Geotalouden aikakausi on muuttamassa kansainvilistd tyonjakoa.
Osa yrityksista siirtdd toimintojaan ystavéllismielisiin maihin tai palaut-
taa tuotantoa kotimaahan. Tihin mennessi muutosten mittakaava on
ollut pieni. Yhdysvalloissa on kuitenkin jo nikyvissi se, ettd Kiinan mer-
kitys tuontildhteend on pienentynyt samalla, kun Meksikon ja Vietna-
min roolit ovat kasvaneet (Alfaro ja Chor, 2023).

Seka yritysten ettd koko talouden kannalta kiinnostava kysymys on se,
mika vaikutus tuottavuuteen on kansainvilisen kaupan siirroilla muihin
maihin tai kotimaahan. Tétd koskevat, huolellisesti tehdyt analyysit ovat
vield vahissd. Eurooppalaisia yrityksid koskevan tutkimuksen mukaan
tuotannon siirto takaisin kotimaahan tai lihialueille paransi pienten ja
keskisuurten yritysten kokonaistuottavuutta (Pennacchio, 2023). Sen
sijaan suurten yritysten tuottavuuteen silli ei ollut vaikutusta. Toimin-
tojen siirto takaisin kotimaahan voi aiheuttaa tuottavuuskasvua muun
muassa sitd kautta, ettd yritykset ottavat tuolloin kidytt6on uutta tek-
nologiaa (ks. Calatayud ja Rochina-Barrachina, 2026). Talouden koko-
naistasapainomalliin perustuvan analyysin mukaan arvoketjujen blok-
kiutuminen kuitenkin pienentiisi tuottavuutta (Clancy ja muut, 2023).

Kuten sanottu, geotalouden ja viimeaikaisen kansainvilisen kaupan
muutosten tuottavuusvaikutuksia koskevia tutkimuksia on vieli vihin
ja analyyseja tarvitaan siten lisdd. Pyrimme itse vastaamaan tihin tar-
peeseen tutkimalla suomalaisten yritysten arvoketjujen muutoksia geo-
poliittisten jannitteiden seurauksena ja ndista muutoksista aiheutuneita

tuottavuusmuutoksia.



2.

Maailmankaupan
muutos

40 vuoden ajan maailmankauppa kasvoi nopeammin kuin koko
maailman yhteenlaskettu kokonaistuotanto (kuvion 2.1 vasen puoli).
Kun 1970-luvun alussa kansainvilinen kauppa suhteessa kokonaistuo-
tantoon jii 26 prosenttiin, vuoteen 2008 mennessa se oli noussut 61
prosenttiin. Sen jilkeen seurasi kadnne. Yhdysvalloissa syntynyt finans-
sikriisi levisi nopeasti koko maailmaan. BK'T putosi, mutta vield enem-
min viheni kansainvilinen kauppa.

Finanssikriisista tuli globalisaation taitepiste. Vaikka kriisista selvit-
tiin ja maailmantalous lahti kasvuun, kansainvilinen kauppa ei ole enii
kasvanut samaan tahtiin. Selitystd on haettu muun muassa palveluval-
taistumisesta. Palveluita tuotetaan yhtd enemmain, mutta niilla ei kayda
yhtid paljon kansainvilistd kauppaa kuin tavaroilla. Toinen selittavi
tekija kohdistuu Kiinaan. Erityisesti Kiinassa kansainvilisen kaupan
ja BKT:n valinen suhde on laskenut voimakkaasti: Vield vuonna 2006
Kiinan ulkomaankaupan ja bkt:n vilinen suhdeluku ylsi 64 prosenttiin,
kun tuoreimpien tietojen mukaan osuus jad noin 37 prosenttiin. Muu-
tos on huomattava. My6s Yhdysvalloissa suunta on muuttunut, mutta

muutos jii Kiinaa pienemmiksi. (kuvion 2.1 oikea puoli).
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KUVIO 2.1. KANSAINVALINEN KAUPPA SUHTEESSA BKT:EEN, %
Huom. Mukana on seki tavara- etti palvelukauppa. Laskettu suhteuttamalla kansainvilinen kauppa (tuon-
ti + vienti) bruttokansantuotteeseen. Kirjoittajien laskelmat perustuen Eurostatin ja Maailmanpankin

(World Bank) aineistoihin.

Sen sijaan EU-alueella ei vastaavanlaista muutosta niy. Tosin 2020-
luku on ollut koronakriisin ja Ukrainassa kdydyn sodan takia poikkeuk-
sellista aikaa, miki on aiheuttanut voimakkaita vuosittaisia vaihteluita
kansainvalisessd kaupassa. Selkeidtd kainnettd ei kuitenkaan ole nihtavissa
edes siind, mikd osuus on EU:n ulkokaupalla (kansainvilinen kauppa
muiden kuin EU-maiden kanssa) suhteessa EU:n kokonaistuotantoon.

Kansainvilinen kauppa on muuttunut myos sen suhteen, kenen
kanssa kauppaa kiydain. Geopoliittiset jannitteet eri alueiden ja mai-
den vililla ovat kiristyneet. Sen seurauksena on syntynyt huoli kansain-
valisistd riippuvuuksista. Erityisen haitallisina nihddin tilanteet, joissa
ollaan riippuvaisia epaystavallisiksi katsotuista maista. Viime vuosina
keskusteluun on hiipinyt kisite blokeista, joissa tietyt maaryhmit nih-
dddn epailyttavind ja toiset taas oman maan kannalta samanmielisina.
Niiden viliin jaavit sellaiset maat, jotka eivit selkedsti kuulu kumpaan-

kaan leiriin.
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—— Blokkien vilinen kauppa

30%
= )
20%

15% /M

10%
5%
0%

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
KUVIO 2.2. BLOKKIEN VALISEN KAUPAN OSUUS KOKO
MAAILMANKAUPASTA, %

Huom. Blokit on miiritelty sen mukaan, miten yhdenmielisesti eri maaryhmittymit ovat dénestineet

YK:n yleiskokouksissa (ks. Gopinath ja muut, 2024).

Gopinath ct. al. (2024). Changing Global Linkages: A New Cold War?

Vuoteen 2010 asti blokkien valisen kaupan osuus koko maailmankau-
pasta kasvoi (kuvio 2.2). Sen jilkeen kasvu pysihtyi, ja blokkien vilisen
kaupan osuus on pienentynyt. Supistuminen on kuitenkin jainyt varsin
maltilliseksi. Kiintoisaa on kuitenkin se, ettd blokkien vilinen kauppa ei
enad kasva ja kddnnepiste ajoittuu aikaan, jolloin geopoliittiset jannit-

teet eivit olleet julkisessa keskustelussa pinnalla.






3.

Suomen
yritykset osana
kansainvalisia
arvoketjuja

3.1 Materiaalihankinnat
ulkomailta ovat kasvaneet

Kun teollisuusyritykset hankkivat yhd suuremman osan tarvitsemistaan
materiaaleista ulkomailta, se aiheutti viennin sisiltimin ulkomaisen
arvonlisiosuuden nousun (kuvio 3.1). Tillin yksi vientieuro ei endi
aikaansaanut yhtd suurta vaikutusta Suomessa syntyvian arvonlisiin
kuin aiemmin. Saman Suomessa syntyvin arvonlisin saavuttaminen
vaatii siis yhd suurempaa bruttovientia.

1990-luvun puolivilissi teollisuuden viennistimme neljdsosa syntyi
ulkomailla (kuvio 3.1). Esimerkiksi 1 miljardin euron arvoinen vienti
sisalsi keskimaarin 250 miljoonan euron arvosta ulkomailta tuotuja
materiaaleja ja muita vilituotteita.

Kymmenen vuotta myohemmin timi ulkomaisen arvolisian osuus
oli noussut reiluun 31 prosenttiin. Tuoreimpien tietojen mukaan jokai-
nen teollisuuden synnyttimi (brutto)vientieuro sisiltii 38,4 prosentin

edestd ulkomaisia materiaaleja ja muita vilituotteita.
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KUVIO 3.1. ULKOMAILLA SYNTYVAN ARVONLISAN OSUUS
SUOMEN TEOLLISUUDEN VIENNISTA, %

Huom. Kirjoittajien laskelmat perustuen OECD:n TiVa-tictokantaan. Vuoden 2023 luku on arvioitu hys-
dyntimilli tietoja Tilastokeskuksen tiedoista (arvonlisipohjainen ulkomaankauppa) tehdasteollisuuden

ulkomaisen arvonlisin muutoksesta vuosien 2022-2023 vililli.

Teemme seuraavaksi muutamia lisitarkasteluja suomalaisyritysten
valituotteiden tuonnista koskien materiaali-, osa- ja komponenttihan-
kintoja ulkomailta eli niin sanottua vilituotetuontia.’

Suomen ulkomailta tuoman vilituotetuonnin kokonaismiirissi
on tapahtunut merkittavid heilahteluja viimeisen kymmenen vuoden
aikana (kuvio 3.1). Muutokset ovat ajoittuncet merkittivien kriisien
yhteyteen. Koronakriisi heilautti mittavasti maailmankauppaa ja nikyi
my6s Suomessa. Vuonna 2020 Suomen tuonti aleni hyvin nopeasti.
Sen sijaan Ukrainan sodan kidynnistyminen on vaikuttanut vilituot-
teiden kokonaistuontiin hieman viiveelli. On huomionarvoista, etti

mittaamme tuontimiiria 2010-vuoden hintoihin suhteutettuna.

1 Analyysi perustuu tullin yritys-alkuperalue-vuosi-paneeliin, joka rajattiin vilituotteisiin tuotteen ns.
BEC-koodin perusteella. BEC-koodit (Broad Economic Categories) ovat ulkomaankaupan tavaraluo-
kitus, jolla tuotteet ryhmitelldin niiden taloudellisen kiyttdtarkoituksen mukaan. Niiden avulla voi-

daan erottaa, onko tuotu tavara tarkoitettu vilituotteeksi, investointihyddykkeeksi vai kulutukseen.



—— Vilituotetuonnin indeksi, 2010 = 100 —— Vilituotetuonnin BKT-osuus, %
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KUVIO 3.2. VALITUOTTEIDEN TUONNIN KEHITYS (INDEKSI
2015=100 JA OSUUS BKT:STA)
Huom. Vilituotteet on deflatoitu Tuontihintaindeksin sarjalla: MIG1 Raaka-aineet ja tuotantohyédyk-

keet. BK'T on deflatoitu BKT:n hintadeflaattorilla.

Mikili hintojen annetaan vaihdella, vuoden 2022 kohdalla niahdiin
merkittiavi kasvu tuonnissa. Kasvu selittyy erityisesti energiatuottei-
den hinnoilla, koska Venijin hyokkiys nosti niiden hintoja merkitta-
vasti.

Pidemmalli aikavililli vilituotetuonnin BKT-osuudessa (kuvio 3.2.,
oikea puoli) ei nihdd merkittavia muutoksia. Vuoden 2019 jilkeen se
on ollut hienoisessa laskussa (kuvio 3.2, vasen puoli). Suomi on palan-
nut nyt vuoden 2015 tasolle, kun vilituotetuonnin mairai suhteutetaan
bruttokansantuotteeseen.

Kun tuonnin rakennetta tarkastellaan tarkemmin eri maiden valill4,
paljastuu suurempia eroja (kuvio 3.3). Nikyvin muutos on Venidjin
roolin viheneminen. Yritykset ovat lopettaneet materiaalien ostami-
sen Vengjaltd. Tama on luonnollisesti ollut padosin seurausta Venajalle
asetetuista pakotteista sen hyokittya Ukrainaan talvella 2022. Yritykset
ovat myos oma-aloitteisesti lopettaneet niidenkin tuotteiden tuomista,

jotka eivit ole kuuluneet pakotteiden piiriin.
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KUVIO 3.3. SUOMEN VALITUOTTEIDEN TUONTI ERI MAISTA,
MRD EUR (KAYVIN HINNOIN)

Lihteet: Kirjoittajien laskelmat, aineistolihteend Tulli. Mukana vain vilituotteet.

Tuonnin kasvu EU:n ulkopuolisesta Euroopasta selittyy erityisesti
oljypohjaisilla raaka-aineilla. Yritykset ovat alkaneet tuoda niitd Nor-
jasta. Suomalaiset yritykset ovatkin toimineet toisin kuin monet muut
EU-maat. Useat maat, kuten Italia, Hollanti ja Ranska, ovat kadntineet
oljytuotteiden tuonnin Intiaan. Kyse on oikeastaan silminlumeesta,
koska Intian diesel ja lentopolttoainetta valmistavat jalostamat ovat
lisinneet voimakkaasti raakadljyn tuontia Venijiltd. Ne siis tuovat
raaka-oljyd Venijilta, jalostavat sen oljypohjaisiksi tuotteiksi ja vie-
vat sen jalkeen sekd moniin EU-maihin ettd muihin maihin. EU ei siis
ole tehnyt todellista irtautumista venildisestd 6ljystd vaan se on saanut
uuden valivaiheen — Intiassa tapahtuvan jalostuksen.

Vuosien 2013-2024 valilld my6s vilituotteiden tuonti EU-alueelta
on kasvanut, samoin kuin Kiinasta tuleva vilituotetuonti. Talousaluei-
den sijasta seuraavassa syvennytain yksittdisten maiden merkitykseen
vilituotetuonnin lihtémaina (kuvio 3.4).

Vield vuonna 2021 Veniji oli Suomen tirkein vilituotteiden tuonnin

lahtomaa. Toiseksi tirkeimman lahtomaan sijaa piti hallussaan Saksa ja
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KUVIO 3.4. MISTA VALITUOTTEITA TUODAAN SUOMEEN?
(% KOKO VALITUOTETUONNISTA)

Huom. Kirjoittajien laskelmat, aincistolihteend Tulli. Vilituotteiden luokittelussa on kiytetty BEC-luokitusta.

kolmatta sijaa Ruotsi (kuvio 3.4). Vuonna 2025 ykkéssijan on ottanut
Saksa, ja Norja on 6ljyn ansiosta kivunnut kolmanneksi tirkeimmaksi
tuontimaaksi.

Maakohtainen analyysi paljastaa muitakin merkittavid l16ydoksia.
USA on tullut entista tirkeimmiksi tuontimaaksi, mika johtuu pitkalti
nesteytetyn maakaasun (LNG) lisidntyneestid tuonnista. Kirkikym-
menikkoon kuuluvat my6s Kiina, Viro ja Hollanti. Yritykset hankki-
vat myos yhd enemman vilituotteita Puolasta. Kymmenen tirkeimmin
valituotteidentuonnin lihtomaiden joukkoon kuuluvat monien yllatyk-

seksi myos Ranska ja Italia.
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3.2 Tuonnin lahtomaissa
on suurta yrityskohtaista
vaihtelua
Koko talouden tason tulokset peittavit alleen yrityskohtaiset erot tuon-
nissa ja sithen kohdistuvissa geopoliittisissa riskeissd. Tuonnista ja sen
lahtomaista paattavit yritykset eivitka valtiot. Siksi on syytd pureutua
tuontiin myos yritystasolla.

Arvioimme seuraavassa Linsi-Euroopan (EU- ja EFTA-alueet) ulko-
puolelle keskittyvien ostojen osuutta yritysten litkevaihdosta. Laskimme
timin osuuden kaikille tuontia harjoittaville yrityksille erikseen (kuvio

3.5). Tarkastelemme yrityksid siten, etti jirjestimme vuosille 2021 ja
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KUVIO 3.5. EU/EFTA:N ULKOPUOLISEN VALITUOTETUONNIN
OSUUS LIIKEVAIHDOSTA YRITYSJAKAUMAN ERI KOHDISSA

Huom. Kuviossa kuvataan Linsi-Euroopan ulkopuolisten vilituotetuontiostojen osuutta litkevaihdosta
yritysjakaumassa. Kuviossa esimerkiksi 90-100 pylvait osoittavat jakaumasta 10 % -ryhmin eniten ulkoalu-
cilta vilituoteostoja tekevit yritykset ja niiden keskimaaraiset Lansi-Euroopan ulkopuolelta tehdyt ostot
suhteessa litkevaihtoon vuosina 2021 ja 2024. Kuvion vaaka-akselin kohta 0-10 puolestaan raportoi vastaa-
vat osuudet vihiten Linsi-Euroopan ulkopuolisesta tuonnista riippuvaisille 10 % yrityksistd. Mukana vain
vilituotteet, jotka mairitelty BEC-luokitusta hyddyntamalla.

Lahde: Kirjoittajien laskelmat, aineistolihteend Tulli.



2024 yritykset pienimmastd suurimpaan sen mukaan, kuinka suuri oli
Lansi-Euroopan ulkopuolelta tulevan tuonnin osuus litkevaihdosta. Sen
jalkeen laskemme eri ryhmille keskiarvoja.

Lansi-Euroopan ulkopuolisen tuonnin osuus vaihtelee suuresti yri-
tysten valilla. Suurella osalla yrityksista timd osuus on hyvin vihiinen.
Niitd yrityksid on noin % kaikista yrityksistd. Sen sijaan neljasosalle yri-
tyksista Lansi-Euroopan ulkopuolelta tehdyt ostot ovat merkittavii.

Yritysten viliset hankintastrategiat vaihtelevat siis suuresti. On huo-
mionarvoista, ettd juuri eniten riippuvaisessa ryhmassa Lansi-Euroopan
ulkopuolelta tehtyjen osuus litkevaihdosta on kasvanut 2021-2024
valilla. Téstd nakokulmasta riippuvuudet eivit nayta vihentyneen.

Keskeisempai kuin tuonnin keskittyminen lahialueille, saattaa kui-
tenkin olla tuonnin maatasolla tehty hajauttaminen. Linsi-Euroopan
ulkopuolella on mahdollisuuksia hajauttaa tuontia, jolloin riippuvuus
Linsi-Euroopan ulkopuolisesta alueesta kokonaisuutena ei vilttaimatta
muodostu ongelmaksi.

Kéytimme tuonnin keskittyneisyyden ja hajautuneisuuden mittarina
niin sanottua Herfindahl-Hirschman -indeksii (HHI). Sen avulla tar-
kastelemme kunkin valituotteen kohdalla sitd, kuinka suuri osuus kysei-
sen tuotteen tuonnista tulee kustakin tuojamaasta. Indeksin arvo voi
vaihdella 0 ja 10 000:n vililla. Mitd suuremman arvon indeksi saa, sitd
harvempaan maahan tuotteen tuonti keskittyy?. Kun indeksi saa arvon
10000, kyseisen tuotteen tuonnin lihtdmaita on vain yksi eli tuotetta
tuodaan Suomeen vain yhdesta maasta.

Jotta saadaan koko vilituotetuontia kuvaava kokonaisindeksi, tuo-
tekohtaiset keskittyneisyysluvut painotetaan kunkin tuotteen tuonnin
mairilld yksittiisten yritysten tai koko Suomen tuonnissa (kuvio 3.6).
Niin kokonaisindeksissa korostuvat sellaiset vilituotteet, joilla on suuri

merkitys koko tuonnissa.

2 Indeksi mitataan siten, etti kunkin viejimaan (maa) osuudesta tuotteen tuonnista (osuus) otetaan nelié

. 2
ja osuudet summataan yhteen: z (100 osueus,, )
maat “
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—— HHI indeksi, tuonnin miiralli painotettu
5000

4500

4000
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

KUVIO 3.6. TUONNIN MAANTIETEELLINEN KESKITTYNEISYYS
(HHI-INDEKSI)

Huom. HHI-indeksi (Herfindahl-Hirschman -indeksi), painotettu tuonnin mairilli. Mukana vain vili-
tuotteet, jotka mairitelty BEC-luokitusta hyodyntamalla.

Lihde: Kirjoittajien laskelmat, aincistolahteena Tulli.

Koko Suomen tasolla laskettu valituotetuonnin keskittyminen on
selvisti pienentynyt vuoden 2019 huippuvuoden jilkeen (kuvio 3.6).
Sen sijaan kymmenen vuoden aikavililli muutos on kuitenkin ollut
hidasta. Vuonna 2024 keskittyminen on vain hieman pienempai kuin
vuonna 2015. Kdytinnéssd ero on niin pieni, ettd keskittyneisyydessi
Suomen tuonti on vilivuosien jilkeen palannut vuoden 2015 tasolle.

Aiemmin jo mainittiin, ettd yritykset itse tekevit paatokset hankin-
noistaan ja niiden mahdollisesta hajauttamisesta eri maihin. T4std syystd
tarkastelemme my6s keskittyneisyytta ja sen jakautumista yritystasolla.
Mittaamme ensin jokaisen tuotteen tuonnin keskittyneisyyden. Sen
jalkeen laskemme yritystasoisen tuontikeskittyneisyyden painottamalla
tuotekohtaista keskittyneisyyttd yrityksen tuontiosuuksilla kustakin
maasta.

Tarkastelemme tuonnin keskittymisen jakautumista yritysjoukossa,

jossa on mukana kaikki valituotetuontia harjoittavat yritykset Suomessa
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KUVIO 3.7. VALITUOTETUONNIN KESKITTYMISEN
YRITYKSITTAINEN JAKAUMA JA SEN MUUTOS
Huom. Keskittyneisyysmittarina kiytetty yrityskohtaista HHI-indeksii.

Lihde: Kirjoittajien laskelmat, aineistolihteeni Tulli ja Tilastokeskus.

(kuvio 3.7). Keskittyneisyys on arvioitu desiileittdin siten, etti jirjes-
timme vuosille 2021 ja 2024 yritykset pienimmastd keskittymisestd
suurimpaan. Desiilit tarkoittavat talloin sitd, ettd yritykset on jaettu
kymmeneen yhta suureen ryhmain keskittyneisyysindeksin perusteella.
Ensimmaiinen desiili (0-10) sisiltii tuonnin lihdemaittain vihiten kes-
kittyneet yritykset ja kymmenes desiili (90-100) eniten keskittyneet yri-
tykset.

Tuonnin maakohtainen keskittyminen on muuttunut eri lailla eri
yrityksissi (kuvio 3.6). Yritykset, joilla vuonna 2021 oli matala keskitty-
neisyysaste, eivit ole sen jilkeen hajauttaneet tuontiaan. Tahian ryhmain
kuuluvat viisi ensimmaista desiilid eli yritykset, joilla keskittyneisyysaste
oli vuonna 2021 alle mediaanin. Tulos on ymmarrettavi. Nama yrityk-
set olivat siis jo aiemmin hajauttaneet tuontilihteitdan eika lisahajautta-
miselle siten ollut tarvetta.

Toisenlainen muutos nahddin yrityksissd, joiden keskittymisaste oli

vuonna 2021 korkeampi. Nama yritykset eivit ole ainakaan lisinneet
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tuontinsa keskittyneisyytta. Pikemminkin keskittyminen on niissa yri-
tyksissda hieman vihentynyt. Esimerkiksi jakauman HHI-indeksiltiin
ylimmissi 10% ryhmissi (90-100) keskittyneisyysindeksi on laskenut
muutamilla sadoilla. Muutos on siis kuitenkin ollut varsin pienti eika
tuontia ole hajautettu mittavissa mairin.

Havainnollistetaan muutosta esimerkin kautta. Keskittyneisyysin-
deksi saa arvon 5000 sellaisessa yrityksessd, joka tuo jokaisen vilituot-
teensa kahdesta yhtd paljon tuottavasta alihankkijamaasta. Oletetaan,
ettd silld on ulkomailta tuotavia vilituotteita yhteensa 15 kappaletta.
Jos yritys 16ytid yhdelle tuotteelle yhden uuden hankintamaan (jolloin
kyseisen tuotteen tuottajamaita on 3), laskee keskittyneisyysindeksi 113
pistettd, mikd vastaa suurin piirtein todellista pisteluvun muutosta eni-
ten riippuvaisessa ryhmissi (kuvion 3.7 ryhmi 90-100). Esimerkki tuo
esiin sen, ettd muutos keskittyneisyydessd on toistaiseksi pientd eivitka
yhti tuontituotetta koskevat muutokset pudota keskittyneisyysindeksia

paljoakaan.



4.

Geopoliittiset
riskit,
ulkoistukset ja
arvoketjujen
muutokset

Miten geopoliittiset riskit ovat vaikuttaneet yritysten kiyttimiin ulko-
maisiin hankintakanaviin ja ovatko hankintojen muutokset vaikutta-
neet tuottavuuteen? Niihin kysymyksiin pureudutaan tissi luvussa.
Aineistoina kiaytamme jo edelli esiteltyjen tullitilastojen lisaksi myos
geopoliittisien riskien indikaattoreita sekd suomalaisyrityksille tehtyjen

kyselytutkimusten ja niiden tilinpéitésaineistojen tietoja.

4.1 Geopoliittisten riskien
mittaaminen
Liahdemme liikkeelle geopoliittisista riskeistd ja niiden mittaamisesta.
Geopoliittisten riskien mittaaminen ei ole yksiselitteista eika niille ole
yhtid oikeaa mittaria. Yksi tapa mitata niitd on hyodyntii kansainvilisen
uutisointia eri ajankohtina ja eri alucilla. Caldara ja Iacoviello (2022)
kehittivit niin sanotun Geopolitical Risk (GPR) -indeksin tihin
periaatteeseen nojautuen. Se mittaa geopoliittisiin jannitteisiin, uhkiin
ja konflikteihin liittyvan uutisoinnin mairii sanomalehtiaineistossa.
Aineistossa on saatavilla myos maatasoisia indeksejd, jotka kuvaavat
tiettyyn maahan liittyvad uhkatasoa. Ne perustuvat uutisoinnissa esiin-

tyviin geopoliittisiin uhkiin ja tekoihin, kuten sodan uhkaan, rauhan
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rikkoutumisen uhkaan, sotilaalliseen varustautumiseen, ydinaseriskei-
hin, terrorismin uhkiin seki toteutuneisiin sotiin, konfliktien eskaloitu-
miseen ja terroritekoihin. Maatasoisia indekseja on laadittu laajalle jou-
kolle seki edistyneiti ettd kehittyvia talouksia, joten ne mahdollistavat
riskien vertailun eri maaryhmien vililld. Hyodynniammekin analyysissa
juuri niitd maakohtaisia riskimittareita.

Jotta eri maiden tasoja voidaan verrata keskenain, maarittelemme ris-
killisyyden kunkin maan riski-indikaattorin poikkeamana maan omasta
2000-luvun keskiarvosta. Mittaamme riskien kasvua keskihajontojen
mairalld. Arvo 1 tarkoittaa, ettd indikaattori on yhden keskihajonnan
verran maan pitkdn aikavilin keskiarvon ylipuolella, ja arvo 2 tarkoit-
taa, ettd indikaattori ylittad keskiarvon kahdella keskihajonnalla.

Yksi tapa hahmottaa titd mittaluokkaa on pohtia sitd, kuinka toden-
nikoisid erikokoiset sokit olisivat lihtoaineiston valossa. Jos jakauma
olisi normaalinen, kahden keskihajonnan ylitys vastaisi melko harvi-
naista havaintoa: tallsin havainto olisi timin rajan ylipuolella vain noin
2,5 prosentissa vuosista, eli noin kerran 40 vuodessa. Kolmen keskiha-
jonnan tapahtuma tapahtuisi vain noin 0,1 % vuosista, eli kerran 1000
vuodessa. Havaitsemamme suuret poikkeamat kertovat ennen kaikkea
siitd, ettd 2000-luvun alun ajanjakso oli geopoliittisesti varsin rauhalli-
nen. Riskien suuri kasvu oli ylldttavdd suhteessa tahin ajanjaksoon, ei
niinkdan suhteessa maailmanhistorian pitkdin aikaviliin.

Muodostamme maatasoisista riski-indikaattoreista kokonaisriski-
mittareita yrityksille ja koko kansantaloudelle painottamalla maiden
riskeji tuonnin maarilla joko yrityksen tuontiportfoliossa tai koko
maan tuonnissa. Yritystason mittarissa kunkin tuontimaan riskillisyys
saa sita suuremman painon, mitd suurempi osuus yrityksen tuonnista
tulee kyseisestd maasta. Vastaavasti koko Suomen tasolla painot mairay-
tyvat sen mukaan, kuinka suuri osuus Suomen koko vilituotetuonnista

tulee kustakin maasta. Niin muodostettu riski-indikaattori kuvaa sit4,



kuinka voimakkaasti yritys tai koko Suomi altistuu geopoliittisille ris-
keille oman tuontirakenteensa kautta.

Niin saamme mitattavaa tietoa riskeistd ja niiden jakautumisesta yri-
tyksissd, mikd mahdollistaa sen arvioinnin, miten riskit ovat vaikutta-

neet valituotekauppaan ja yritysten tuottavuuteen.

4.2 Riskit ovat realisoituneet

Vaikutusten arvioinnissa hydodynnimme Suomen niakokulmasta lahiai-
kojen suurinta geopoliittista sokkia, eli Ukrainan sodan syttymista.
Keskitymme siis erityisesti vuosien 2021-2022 vililld tapahtuneeseen
riskien kasvuun.

Tarkastellaan titi sokkia ensin koko valituotetuonnin nikokulmasta
(kuvio 4.1). Sokki saa arvon 1, kun yrityksen koko tuonti tulee maasta
tai maista, joiden riskillisyys kasvoi kyseisend ajanjaksona yhden keski-
hajonnan verran, vastaten siis 2000-luvun tarkastelussa noin kerran 25
vuodessa tapahtuvaa poikkeamaa keskiarvosta. Vastaavasti pienempi
arvo tarkoittaa, ettd yrityksen tuonti kohdistuu vain osittain tillaisiin
maihin tai ettd riskin kasvu jaa titd vihdisemmaksi.

Suomalaisten yritysten ulkomaisiin hankintoihin liittyva geopoliit-
tinen riski on kasvanut merkittivisti vuoden 2021 jilkeen (kuvio 4.1).
Vilituotetuonnin riskillisyys kasvoi keskimairin hieman kohonneelta
riskitasolta 1,5 lahes 4 keskihajonnan poikkeamaan. Todennikdisyys-
mielessd poikkeama on siis niin suuri, ettd voidaan ehkd puhua jopa
uudesta aikakaudesta. Sellaisesta, jossa vanhat todennikéisyyksien lai-
nalaisuudet ovat muuttuneet.

Olemme tarkastelleet ilmiotd my6s tuonnin lihtomaittain. Euroo-
pan ulkopuolisista maista voimakkain riskin kasvu vilittyi yrityksiin eri-
tyisesti Vendjan kautta, mutta myos Kiinasta, Yhdysvalloista, Japanista,
Kanadasta, Taiwanista, Intiasta ja Eteld-Koreasta laht6isin olevilla tuon-
neilla oli merkitysta. Naiden lisiksi vaikutusta tuli myos esimerkiksi

Australiasta, Brasiliasta, Argentiinasta ja Turkista.
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—— Keskihajontapoikkeama normaalitasolta

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

KUVIO 4.1. VALITUOTETUONNIN GEOPOLIITTINEN
RISKILLISYYS, KESKIHAJONTAPOIKKEAMIA NORMAALITASOLTA

Huom. Riskillisyys perustuu vilituotetuonnin arvolla painotettuihin tuontimaiden GPR-indeksien arvoihin.

On todettava, etta riskit kuitenkin kasvoivat selvisti myos Euroo-
passa. Suomalaiset yritykset ovat vahvasti integroituneet eurooppalai-
siin hankintaverkostoihin, ja toisaalta geopoliittiset jannitteet kohdistu-
vat myos Eurooppaan. Tama on merkittaviltd osin seurausta uhasta, jota
Euroopan maat kokevat suhteessa Venajaan.

Yleiskuvan lisaksi on hyodyllistd analysoida niitd tuontiin liittyvia
geopoliittisia riskeji tarkemmin (kuvio 4.2). Riskien kasvua yritysja-
kaumassa on mitattu jilleen desiileittdin siten, ettd jarjestimme vuosille
2021 ja 2024 yritykset pienimmiasta riskillisyydestd suurimpaan. Desiilit
tarkoittavat talloin sitd, ettd yritykset on jaettu kymmeneen yhtid suu-
reen ryhmiin riskillisyyden perusteella. Ensimmaiinen desiili (0-10)
sisaltad vihiten riskillisten yritysten 10 % ja kymmenes desiili (90-100)
eniten riskillisten yritysten 10 %.

Vuoden 2021 jilkeen suomalaisten yritysten vilituotetuonnin riski-
pitoisuus on kasvanut selvisti. Riskipitoisuus on kasvanut kaikissa desii-

leissa. Toisin sanoen riskit eivit kasvaneet vain yksittdisissi poikkeus-
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KUVIO 4.2. VALITUOTETUONNIN GEOPOLIITTISEN RISKIN
KASVU DESIILEITTAIN

Huom. Vilituotetuonnin arvolla painotettu geopoliittinen riski-indeksi (GPR-indeksi).

tapauksissa, vaan nousu oli laaja-alaista. Alun perin, siis vuonna 2021

vahiten riskillisissd yrityksissi (desiili 0-10) kasvu oli pieninti.

4.3 Geopoliittisten riskien
vaikutukset tuontiin ja
tuottavuuteen
Ensimmiinen tarkastelumme koskee riskillisyyden kasvun vaikutuksia
yritysten tuontiin ja tuottavuuteen. Tutkimme geopoliittisten riskien
vaikutuksia yhdistaimalld tullin yritys—alkuperdmaa—vuositasoisen vali-
tuotetuontiaineiston yritysten tilinpaatostietoihin. Niistd saadaan las-
kettua yritysten kotimaisten yksikéiden tyon tuottavuus, tuotos, henki-
16st6 ja tarvittaessa henkilostokulutkin.

Keskeinen kiinnostuksen kohteemme on edelld mairitelty yrityk-
sen vilituotetuontiin liittyvd geopoliittinen altistus. Se muodostetaan
yhdistamilld tuontimaiden vuosien 2021-2022 geopoliittisen riskin

kasvu yrityksen tuontirakenteeseen ennen sotaa (vuodet 2019-2021).
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Erityistarkastelu 4.1. Menetelmin kuvaus

Vaikutuksia arvioidaan event-study -tyyppisilli malleilla, joissa
selitettavi muuttuja, esimerkiksi tuonti tai tuottavuus, kirjoite-

taan muodossa:

Y, T, ;202[18}7 x Altistus, x Ift =7} + yX' + u,,

Yhtil6ssd ¥ kuvaa tarkasteltavaa lopputulosmuuttujaa. Termi
Altistus mittaa kauppareitin tai yrityksen ennen kriisia muodostu-
nutta geopoliittista haavoittuvuutta, eli sitd, kuinka voimakkaasti
tuonti oli sidoksissa maihin, joissa riskit kasvoivat vuosina 2021—
2022. Kertoimet eri vuosille kertovat, miten timin altistuksen
yhteys lopputulosmuuttujaan muuttuu suhteessa vertailuvuoteen
2021.

Otetaan esimerkki tarkasteltavasta kohteesta. Olkoon yrityk-
sella tai yrityksen tuontireitillda 2021-2022 yhden keskihajonnan
kasvu tuontinsa riskillisyydessa. Arvioissamme laskemme ensin
sen, kuinka paljon yrityksen selitettiva muuttuja poikkesi verrok-
kiyrityksistd jo vuonna 2021, eli ennen sokkia. Tamai lihtotaso
toimii mittauksen perustana ja muutoksia vuoden 2021 jilkeen
arvioidaan sitd vasten. Mallimme ndyttdi siten, poikkeaako voi-
makkaammin altistuneiden yritysten i kauppareittien kehitys
vahemmin altistuneiden kehityksestd riskien kasvun jilkeen.

Tarkastelun perimmaiinen oletus on, ettd yritykset altistuivat
riskeille satunnaisesti. Ne olisivat siis muilta ominaisuuksiltaan
suurin piirtein samanlaisia tai ainakaan 2021 jilkeen niiden
tulemia eivit aja muut voimat kuin geopoliittiset riskit. Silloin
havaittu vaste kertoo suoraan geopoliittisten riskien vaikutuk-
sista, eivitka selity muilla riskipitoisten ja vihemman riskipitois-

ten yritysten eroilla.



Muiden tekijéiden vaikutuksia voidaan arvioida eri tavoin.
Ensinnakin voidaan tarkastella, kayttaytyivatko yritykset eri tavoin
jo aikaisemmin tarkastelujaksolla ennen sokkeja. Siksi mallissa on
mukana myos altistuksen vaikutus jo aikaisempina vuosina. Erot
vaikutuksissa ennen 2021 voivat kertoa pysyvimmisti eroista ver-
tailtavien yritysten vililld ja erityisesti eroista niiden toiminnan
muutoksissa pidemmalla aikavalilla. Silloin ei voida sulkea pois, etta
syy havaittuihin vaikutuksiin voi olla jokin muu tekija, joka valittyy
vaikutuksiin my6s 2022 jilkeen tehden tarkastelusta harhaisen.

Aikaisempien trendien kontrolloinnin lisiksi kontrollimuut-
tujilla (X) pyritdin varmistamaan, etti tulokset eivit johdu yri-
tysten vilisistd pysyvistd eroista tai esimerkiksi eri toimialojen
samanaikaisista vaihteluista. Sen sijaan ne ovat mahdollisimman
tarkasti yhteydessa juuri riskien muutoksiin ja niiden vaihteluun
eri yritysten valilld. Tuontireittitason malleissa yritys—maa -kiin-
tedt vaikutukset poistavat kaikki pysyvit erot yksittdisten yritys-
ten ja alkuperimaiden vilisissd tuontisuhteissa, yritys—vuosi -kiin-
tedt vaikutukset ottavat huomioon yrityskohtaiset vuosittaiset
muutokset, kuten yleisen kasvu- tai supistumiskehityksen. Toi-
miala—vuosi- kiinteat vaikutukset ottavat puolestaan huomioon
toimialojen yhteisid vaihteluita ajassa.

Yritystason malleissa emme voi kiyttdd kauppareittikohtai-
sia kontrolleja. Sen sijaan hyédynnimme ennen kriisia mitattuja
yrityskohtaisia kontrollimuuttujia: arvonlisid, tuotoksen arvoa,
henkilostomairdd ja henkilostokuluja. Nama muuttujat inter-
aktioidaan vuosimuuttujien kanssa. Téll6in otetaan huomioon
se, ettd eri kokoiset ja erilaisessa lihtotilanteessa olevat yritykset
voivat kehittyd ajan mittaan eri tavoin. Samasta syystd mukana
on myos yrityksen ennen kriisia mitattu tuontiriippuvuus, jotta
geopoliittisen riskin vaikutus erotetaan mahdollisimman hyvin

pelkistd kansainvilisestd integroituneisuudesta.
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Tarkasteluissa keskitymme joko yrityksiin tai niiden yksittiisiin tuon-
tireitteihin, jolloin havainnot ovat tietyn yrityksen tuontia tietysta ris-
kimaasta.

Pureudumme ensin sithen, miten geopoliittisten riskien kasvu on muut-
tanut yritysten hankintoja ulkomailta eli vilituotteiden tuontia. Tarkaste-
lussa arvioimme kuinka paljon vilituotetuonti yksittdisen yrityksen yksit-
taiselld kauppareitilli reagoi vievin maan geopoliittisen riskin kasvuun.
Havaintojoukkoja ovat siis yritys-tuonnin ldhtémaa -tason havainnot.

Tulokset ovat tilti osin selvii (kuvio 4.3). Riskien kasvu vihentii
vilituotteiden tuontia, kun geopoliittiset riskit kasvavat. Tuonti ei kui-
tenkaan pienene heti vaan vasta vuoden tai kahden viiveelld. Vuosina
2022-2023 ei siis viela nihda merkittivai muutosta vaan vilituotteiden
tuonti vihenee vasta 2024. Yksi keskihajonnan kasvu geopoliittisessa
riskitasossa Lansi-Euroopan ulkopuolella johti noin prosentin vilituo-
tetuonnin laskuun 2024 verrattuna riskin kohdanneen kauppareitin ja
riskittoman kauppareitin eroihin.

Tutkimme vaikutusta my6s muihin vilituotetuonnin lihtomaihin
ja -alueisiin. Kun otimme mukaan kaikki tuonnin lihtémaat, geopo-
liittisen riskin lisiantyminen yhden keskihajonnan verran vahensi vli-
tuotteiden tuontia 0,5 prosentilla. Tuonnin viheneminen oli siis puolet
pienempai kuin silloin, kun tuonnin lihtéalueena oli Lansi-Euroopan
ulkopuolinen maa.

On my6s hyvi todeta, ettd Linsi-Euroopan ulkopuolista tuontia
koskeva vaikutus ei synny vain Vendjan kaupasta. Tulos sailyy my6s sil-
loin, kun Venajan kauppa ei ollut mukana Lansi-Euroopan ulkopuolista
tuontia koskevassa analyysissa.

Aiemmin havaitsimme, etti vuonna 2022 vilituotetuonnin riskilli-
syys kasvoi kolmen keskihajonnan verran (kuvio 4.1). Kun sovellamme
edelli esitettya analyysin tulosta, kolmen keskihajonnan suuruinen ris-
killisyyden kasvu johtaisi 1,5 prosentin tuonnin laskuun riskipitoisesta

maasta verrattuna riskittomiin maahan. Mikili timi tuonti olisi tullut
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KUVIO 4.3. GEOPOLIITTISEN RISKIN VAIKUTUS
VALITUOTTEIDEN TUONTIIN

Huom. Vilituotekauppa (vuoden 2010 hinnoin) kauppareitilli, johon kohdistui 1 keskihajonnan kasvu
geopoliittisessa riskillisyydessd vuosien 2021 ja 2022 vililld, huomioiden kontrollimuuttujien vaikutus
riskillisyyteen. Prosenttieroja kaupassa verrattuna vastaavien kauppareittien eroihin vuonna 2021. Vaiku-
tukset suhteutetaan vuoden 2021 eroihin riskillisten ja riskittomien yritysten valilld, joka toimii vertailu-
kohtana. Aineistossa mukana yli 5 henke tyollistivit yritykset, vain tuonti Lansi-Euroopan ulkopuolelta.

Havaintoja 183 648; yrityksid 4 990; tuontialucita 166.

Lansi-Euroopan ulkopuolelta, vastaavan suuruinen geopoliittisen riskil-
lisyyden kasvu olisi vihentynyt 3 prosentilla. Voidaan siis todeta, ettd
vaikutukset tuontiin eivit siis ole kovin dramaattisia. Lisiksi vuosina
2023 ja 2024 riskillisyyden kasvu vakiintui noin yhden keskihajonnan

tasolle verrattuna vuoteen 2021°.

3 On vield hyva keskustella tuloksiin liittyvistd haasteista, jotka liittyvét edelliseen tilastolliseen ana-
lyysiin. Jo ennen vuotta 2021 riskialttiisiin alkuperimaihin liittyi hieman keskimiiriisti suurempi
tuontimiiri suhteessa vuoteen 2021. Maat, joissa riskit laukesivat, olivat siis jossakin méirin yliedus-
tettuna Suomen tuonnissa ennen vertailuvuotta 2021. Tuloksissa ei voida siten tdysin poissulkea, cttd
kauppasuhtcissa, joissa riskit realisoituivat, saattoi olla jo ennen vuotta 2022 lieva laskeva trendi. Sen
mittaluokka on kuitenkin huomattavasti pienempi kuin 2024 pudotus, eiki suoraan voi selittdd kuin

murto-osan riskien kasvun kauppaa vihentavisti vaikutuksesta.



48

4.4 Miten valituotetuonnin
muutokset ovat vaikuttaneet
tuottavuuteen?

Edelld osoitimme, ettd geopoliittisten riskien kasvu on muuttanut suo-
malaisyritysten osa- ja komponenttihankintaa ulkomailta. Tosin muu-
tokset eivit ainakaan vield ole kovin suuria. Seka yritysten ettd Suomen
koko talouden kannalta on tirked kysymys, onko geopoliittisten riskien
kasvulla ollut vaikutusta yritysten tuottavuuteen®. Tahin pureudumme
seuraavaksi (kuvio 4.4.)

Tulosten mukaan geopoliittisten riskien kasvu on heikentinyt yri-
tysten tuottavuutta (kuvio 4.4). Tuottavuusvaikutukset ovat selvim-
min negatiivisia, kun keskitytaian Lansi-Euroopan ulkopuolelta tulevan
vilituotetuonnin sisiltimin geopoliittisen riskin kasvaun (kuvio 4.4,
oikea puoli). Tuottavuutta heikentivi vaikutus tulee tilloin viiveella.
Vaikutus nikyy vasta parin vuoden paasta. Erot ovat selvimpid, kun vai-
kutuksiin otetaan mukaan myos pienet yritykset, joilla suhteelliset muu-
tokset tuottavuudessa heiluvat pienen koon takia eniten. Kun mukaan
otetaan vain yli 5 henkilon yritykset, eivit tuottavuusvaikutukset ole
tilastollisesti merkitsevid — joskin ne ovat samansuuntaisia (ks. liite 1).
Tuottavuuden heikkeneminen johtunee siitd, ettd Lansi-Euroopan ulko-
puolella arvoketjujen geopoliittiset riskit ovat osittain myos realisoitu-
neet. Tama koskee erityisesti Vendjaa, josta suomalaiset yritykset toivat
aiemmin raaka-aineita ja muita vilituotteita.

Tuottavuusvaikutuksen kokonaismittaluokkaa voidaan arvioida
pohtimalla sitd, kuinka paljon geopoliittinen riskillisyys on yritystasolla
kasvanut. On ensin todettava, etti esimerkiksi vuonna 2023 kaikesta
yritysten kohtaamasta riskillisyyden kasvusta noin 70 prosenttia selit-
tyy erilaisilla kontrollimuuttujilla, kuten koko kansantaloutta koskevilla
vaikutuksilla ja toimialaeroilla. Niiden yhteys geopoliittiseen riskilli-

syyteen on epaselvi ja vihintainkin epasuora — ainakaan kiyttimdmme

4 Kohteenamme on yritysten kotimaisten yksikoiden (tytiryritykset ja emoyhtio) tuottavuus.
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KUVIO 4.4. GEOPOLIITTISEN RISKIN KASVUN VAIKUTUS
TUOTTAVUUTEEN

Huom. Tyon tuottavuuden muutos yrityksess, johon kohdistui 1 keskihajonnan kasvu geopoliittisessa
riskillisyydessi vuosien 2021 ja 2022 vililli, huomioiden kontrollimuuttujien vaikutus riskillisyyteen.

Prosenttieroja tuottavuudessa verrattuna vuoden 2021 eroihin vastaavissa verrokkiyrityksissi.

malli ei tunnista niitd suoraan geopoliiittisen riski-indikaattorin synnyt-
timiksi vaikutukseksi. Siksi emme laske niitd mukaan arvioihimme geo-
poliittisen riskillisyyden tuottavuusvaikutuksissa.

Vuosien 2021-2022 valilla kaiken ulkomailta tuodun tuonnin riskil-
lisyys kasvoi noin kolme keskihajontaa. Edellisen paittelyn perusteella
geopoliittisen riski-indikaattorin tunnistamaa geopoliittista sokkia siitd
on siis noin kolmannes, kun taas loppuosaa hajonnan kasvusta selittavit
riskillisyyteen epamairiisemmin yhteydessa olevat tekijat.

Tulostemme mukaan timi selkedsti mairiteltiva geopoliittisen ris-
killisyyden kasvu johtaa reilun kahden prosentin tyon tuottavuuden
laskuun verrattuna yritykseen, jonka riskillisyys ei ole kasvanut (kuvio
4.4, oikea puoli). Tulosten suurten luottamusvilien vuoksi sithen on

suhtauduttava kuitenkin varoen. Riskillisyyden kasvu Lansi-Euroopan
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ulkopuolisessa tuonnissa vaikuttaa tuottavuuteen enemman, mutta toi-
saalta sen osuus yrityksen riskien kokonaisuudessa on pienempi.

Vaikuttaa siltd, ettd vuonna 2023 tuottavuusvaikutus nakyy voimak-
kaimmin teollisuudessa. Tulos jid kuitenkin epavarmaksi, koska geopo-
liittisten riskien kohteeksi joutuneiden yritysten tuottavuuskehitys oli
heikompaa jo hieman aiemmin. Siten yhteys tuottavuuteen ei ole tiysin
selvi.

Edelld mainittujen tarkastelujen lisiksi arvioimme vield riskillisyy-
den vaikutuksia vilituotetuonnin siirtymiseen kotimaan ulkopuolelle
tai EU:hun. Silloin selittavina muuttujana olivat vastaavat osuudet lii-
kevaihdosta’. Tulokset eivit tue nikemysta, ettd yritykset olisivat laajasti
korvanneet riskialueilta tulevaa tuontia, silli muutokset osuuksissa jaa-
vit useimmissa analyyseissimme pieneksi. Sen sijaan valituotetuonti on

siirtynyt Lansi-Euroopan ulkopuolella olevien maiden valilla.

4.5 Herkkyystarkastelut ja
lisaanalyysit
Téhanastiset analyysit perustuvat materiaalien ja muiden vilituotteiden
tuontia koskeviin tietoihin, jotka Tulli on kerdnnyt. Téssa luvussa hyo-
dynnimme sen sijaan Tilastokeskuksen tekemia kyselyja, joissa yrityk-
siltd on kysytty ulkoistuksista eli toimintojen siirroista Suomesta ulko-
maille ja myos toimintojen siirroista takaisin Suomeen seka arvoketjussa
tehdyista muutoksista. Kdytimme tissi tutkimuksessa ulkoistus-sanaa
kuvaamaan yrityksen tekemii toimintojen siirtoja Suomesta ulkomaille
riippumatta siitd, onko siirto tapahtunut saman konsernin sisalld vai ei.
Tilastokeskus on tehnyt kyselyn viisi kertaa. Kyselyt kattavat ajanjak-
sot 2001-2006, 2009-2011, 2015-2017, 2018-2020 ja 2021-2023.
Yhdistimme niiden kyselyn tiedot yritysten tilinpaitostietoihin seka eri

maita koskeviin geopoliittisiin riskeihin.

5 Kotimaan ulkopuolelle suuntautuvia ostoja tutkimme tarkastelemalla kotimaisen liikevaihdon osuuden

muutosta eli ulkomainen osuus = (1 — kotimainen osuus)



Aineistojen  kysymysasettelut, viitejaksot, toimintoluokitukset ja
kohdealueryhmittelyt vaihtelevat hieman eri kyselyissa. Tastd syystd
keskeiset vastaukset on muunnettu mahdollisimman vertailukelpoisiksi
yritystason indikaattoreiksi. Kyselyaineiston keskeiset harmonisoidut
muuttujat ovat indikaattoreita, jotka kertovat, onko yritys tietylld ajan-
jaksolla ulkoistanut toimintoja ulkomaille vai ei. Kyselysta selvida myos
se, onko yritys siirtinyt aiemmin ulkomailla tehtyja toimintoja takaisin
Suomeen. Lisiksi aineisto sisdltdd tiedon siitd, mitd toimintoja ulkois-

tukset ja kotimaahan siirrot koskivat®.

4.5.1 Ulkoistuksia tapahtuu yhd harvemmin
Lihdemme liikkeelle siitd, miten ulkoistusten ja takaisin siirtojen ylei-
syys on muuttunut. Vertailussa on syytd korostaa kehityksen suuntaa

enemmin kuin tismallisid tasoeroja (taulukko 4.1).

TAULUKKO 4.1: ULKOISTANEIDEN JA TAKAISINSIIRTANEIDEN
YRITYSTEN OSUUDET GVC-KYSELYISSA

VUODET ULKOISTANEIDEN OSUUS, % TAKAISINSIIRTANEIDEN OSUUS, %
2001-2006 | 19.3 3.6
2009-2011 | 135 4.1
2015-2017 | 11.9 22
2018-2020 | 7.8 0.7
2021-2023 | 3.3 2.1

Huom. Taulukko perustuu harmonisoituun GVC-paneeliin. Ulkoistaminen tarkoittaa ulkomaille
siirrettyja toimintoja, jotka ovat siirtyneet ulkomaille joko saman konsernin sisilla tai toiseen yri-
tykseen/konserniin ko. ajanjaksolla. Takaisinsiirto tarkoittaa aiemmin ulkomailla tehdyn toimin-
non siirtdmista takaisin Suomeen. Viitejaksojen pituus vaihtelee eri kyselyissi, joten taulukkoa tul-
kitaan ensisijaisesti kehityksen suunnan nikékulmasta.

Ulkoistaminen on tullut aiempaa harvinaisemmaksi (taulukko 4.1).

Sen sijaan siirrot takaisin Suomeen ovat edelleen varsin harvinaista.

6 Toiminnot oli jacttu seuraaviin luokkiin: tuotanto eli valmistus, jakelu ja logistiikka, markkinointi,

ICT, hallinto ja t&k.
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Verrattuna 2000-luvun alkuvuosiin takaisinsiirtoja ei nykyain tehda
sen yleisemmin. Sen sijaan ajanjaksoon 2018-2020 verrattuna takaisin-
siirrot ovat hieman yleistyneet, mutta timin kehityksen jatkumisesta
ei ole varmuutta. Vuonna 2020 maailmaa ravisuttanut koronakriisi ai-
heutti arvoketjujen katkeamisia, jotka saattoivat johtaa my6s toiminto-
jen takaisinsiirtoihin. Nama siirrot eivit siis liity geopolitiikkaan vaan
pikemminkin globaalien arvoketjujen haavoittuvuuksiin kriisitilan-
teessa.

Ulkoistusten kohteissa olevissa toiminnoissa on tapahtunut selva
muutos (taulukko 4.2). 2000-luvun alussa yritykset ulkoistivat nimen-
omaan valmistustoimintaa, silli lihes 60 prosenttia ulkoistuksista
koski sitd. Tuoreemmat tiedot paljastavat, ettd tuotannon ulkoistukset
ovat tulleet harvinaisemmaksi. Tuotannon sijaan yritykset ulkoistavat
aiempaa yleisemmin palvelutyyppisid tyotehtavia tai toimintoja. Ulko-
maille on siirretty erityisesti johdon tehtivid sekd myynnin ja markki-

noinnin toimintoja.

TAULUKKO 4.2: MITA TOIMINTOJA ULKOISTUKSET OVAT

KOSKENEET?

voosr | Teomaxto (NI L eonr: €T Tocsrmia
2001-2006 | 58 18 2 26 19
2018-2020 | 27 37 35 25 18
2021-2023 | 18 49 39 25 16

Huom. Luvut kuvaavat osuuksia ulkoistaneiden yritysten joukossa. Toimintoryhmien tarkka sisilto
vaihtelee hieman eri kyselyissd, joten taulukko on suuntaa-antava. Vertailtavuus on parhaimmillaan
kyselyjen 2001-2006, 2018-2020 ja 2021-2023 vililld, joissa ydinkysymys ja jatkokysymysten raken-
ne ovat lihimpini toisiaan.

Tarkastelimme my6s ulkoistusten kohdealueita. Niissa korostuu
Euroopan pysyvi asema ulkoistusalueena. Huomionarvoista on myos
Aasian sisdinen rakennemuutos, jossa Kiinan rooli ndyttad pienentyvin

ja Intian suhteellinen merkitys kasvavan.



4.5.2 Geopoliittisten riskien vaikutus
ulkoistuksiin ja takaisinsiirtoihin

Seuraavaksi selvitimme missd madrin viimeaikaisella geopoliittisten
riskien kasvulla on ollut ulkoistuksiin ja toimintojen takaisin siirtoon
Suomeen’.

Analyysissd arvioidaan jélleen, millaisia eroja yritysten vililli on
ollut koskien vilituotetuonnin geopoliittisia riskeja vertailujaksolla
(2015-2017) ja miten 2021-2023 kyselyssa raportoidut ulkoistukset tai
takaisinsiirrot ovat muuttuneet tihin vertailujaksoon nihden. Kyselyn
2021-2023 kattama ajanjakso sisiltad geopoliittisten riskien kasvun
vuonna 2022, kun Veniji hyokkasi Ukrainaan.

Tuloksissa ei 16ydy tilastollisesti merkitsevii yhteytta geopoliittisten
riskien ja ulkoistusten vililla. Sama koskee myos toimintojen takaisin-
siirtoa Suomeen. Naiden analyysien yksityiskohtaiset tulokset loytyvit
liitteesta 2.

Tulos on samansuuntainen myds silloin, kun altistus rajataan kos-
kemaan vain Linsi-Euroopan ulkopuolelta tulevan vilituotetuonnin
geopoliittista riskid. Niin ollen kyselyaineisto ei tue johtopaitosta siitd,
ettd geopoliittisten riskien kasvu olisi keskimaarin lisinnyt tai vihen-
tanyt yritysten ulkoistamista tai toimintojen takaisinsiirtoja Suomeen.
Tilanne saattaa olla muuttumassa. Yksi tekija on Yhdysvaltojen muuttu-

nut kauppapolitiikka. Trumpin toisella kaudella luottamus Yhdysvaltoi-

7 Mallien selitettavind muuttujana on indikaattori sille, onko yritys ulkoistanut toimintoja ulkomaille
tai siirtinyt niitd takaisin Suomeen kyseiselld tarkastelujaksolla. Keskeinen selittiji on jilleen geopo-
liittinen altistus, joka yhdistiiii yritykscn ennen kriisia muodostuneen tuontirakenteen ja tuontimaiden
vuosien 2021-2022 geopoliittisen riskin kasvun. Tilastollinen mallinnus perustuu harmonisoituun
yritys—kysely -paneeliin, jossa havaintoyksikkéni on sama yritys eri ajankohtina tehdyissa kyselyissi.
Kiytéssimme ovat lineaariset todennikdisyysmallit, joissa mukana ovat yrityskohtaiset kiinteit vaiku-
tukset seki toimiala—kysely -kiinteit vaikutukset. Tilloin vaikutus perustuu siihen, miten saman yrityk-

sen kdyttdytyminen muuttuu eri ajankohtien kyselyissd suhteessa saman toimialan yleiseen kehitykseen.
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hin on heikentynyt, mika pidemmalld aikavililld voi muuttaa yritysten
hankintakanavia.

Tulosta on luontevaa tulkita ennen kaikkea niin, ettd kyselyaineiston
tilastollinen teho on rajallinen suhteessa melko harvinaisiin paatoksiin.
Toisaalta aiemmissa luvuissa raportoidut vaikutukset valituotekauppaan
ovat mittaluokaltaan suhteellisen pienid. Se voi selittdd, miksi kyse-
lyaineistoissa vaikutukset eivit johda vastausten muuttumiseen ulkois-
tamisen tai takaisinsiirtojen osalta.

Keskeinen syy voi olla my®s se, ettd pelkka kylld/ei -tyyppinen tieto
ulkoistuksesta tai takaisin siirrosta ei kerro siitd, millaiseen kansainvi-
liseen organisointiin pditds liittyy. Joissain yrityksissa ulkoistaminen
liittyy kustannusten minimointiin, toisissa taas asiakkaiden laheisyyteen
tai osaamisen hankkimisen ulkomailta. Niissi eri tapauksissa geopoliit-

tisten riskien vaikutukset voivat olla hyvin erilaisia.

4.5.3 Ulkoistusten haasteet, geopoliittiset
riskit ja tuottavuus
Kyselyd voidaan hyodyntaa tarkemmin sen pohtimiseen, millaisissa olosuh-
teissa ulkoistaminen on tehty ja millaisia vaikutuksia silld on ollut yrityksen
toimintaan ja erityisesti sen tuottavuuteen. Tdssd tarkastelussa yhdistetaan
siis tiedot yritysten kokemista ulkoistusten haasteista, vilituotetuonnin
sisaltimista geopoliittisista riskeisti ja yrityskohtaisesta tuottavuudesta.
Kyselyssa seki ulkoistaneilta ettd sitd harkinneilta yrityksilea kysyt-
tiin, millaisia ulkoistuksia koskevia haasteita ne olivat mahdollisesti

kokeneet. Vastausvaihtoehtoja oli kymmenen®. Analyysin idea oli ar-

8  Haastevaihdot olivat seuraavat: 1) lainsiidintdon tai hallintoon liittyvit esteet, 2) verotukselliset asiat,
3) tullimaksut tai muut kansainvilisen kaupan esteet, 4) rahoituksen saatavuus tai muu rahoitusrajoite,
5) kieleen tai kulttuuriin liittyvit esteet, 6) tarve olla lihelli jo olemassa olevia suomalaisia asiakkaita, 7)
vaikeudet 16ytii sopiva ulkomainen palveluntarjoaja, 8) epivarmuus ulkomailla tuotettujen tavaroiden
tai palveluiden laadusta, 9) tyontekijéihin liittyvit huolenaiheet kuten ammattiliitot sekd 10) kokemus

siitd, ettd ulkoistamisen ongelmat ovat suuremmat kuin odotetut hysdyt.



vioida sitd, oliko ulkoistuksen haasteilla ja geopoliittisilla riskeilld jon-
kinlainen yhteisvaikutus tuottavuuteen’.

Kokonaisuutena haasteita koskevat tulokset piirtavit kuvaa
moniulotteisesta ilmidsti (taulukko 4.3). Osa haasteista niyttaa liit-
tyvin yrityksiin, jotka geopoliittisten riskien kasvaessa pidattiytyvit
laajemmasta ulkoistamisesta esteiden vuoksi ja nojaavat enemmin koti-
maiseen toimintaan. T4lloin kotimainen tuottavuus nayttaytyy suhteel-

lisesti vahvempana.

TAULUKKO 4.3. ULKOISTUSTEN HAASTEIDEN JA
GEOPOLIITTISTEN RISKIEN YHTEISVAIKUTUS KOTIMAAN
YKSIKOIDEN TUOTTAVUUTEEN

HAASTEEN YHTEISVAIKUTUS GEOPO-
LIITTISEN RISKIN KANSSA

ULKOISTUKSESSA KOETTU HAASTE

Lainsiidintd ja hallinto +
Verotus -
Tullit -
Rahoitus +
Kieli ja kulttuuri 0

Tarve olla lihelli asiakasta -
Sopivien kumppanien 16ytiminen +
Laatuun liittyvi epavarmuus 0

Tydmarkkina- ja henkilostdsuhteet -

Kustannukset suuremmat kuin hyddyt +
Huom. Yhteisvaikutusten symbolien tulkinta: O=ei tilastollisesti merkitsevdd vaikutusta,
+=tilastollisesti merkitseva positiivinen vaikutus ja -=tilastollisesti merkitseva negatii-

vinen vaikutus.

9 Haasteita koskevissa laajennetuissa mallinnuksissa lisitdin kyselyvastauksiin perustuvat haastemuuttu-
jat sekd niiden interaktio-termit geopoliittisen altistuksen kanssa ja niilla selitetdéin tuottavuutta. Niin
voidaan arvioida, muuttaako esimerkiksi rahoituksen niukkuus, tullikustannusten merkitys, asiakasli-
heisyyden tarve tai laadun parantamiseen liittyvi tavoite sitd, miten geopoliittinen riski heijastuu ul-

koistamispaitoksiin, takaisinsiirtoihin ja yrityksen kotimaiseen tuottavuuteen.
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Tissd valossa erityisen kiinnostavia ovat rahoitusesteet, vaikeudet
16ytaa sopivia ulkomaisia kumppaneita sekd kokemus siitd, ettd ulkois-
tamisen kustannukset ylittavit hyodyt. Naissd kaikissa geopoliittisten
riskien yhteys kotimaiseen tuottavuuteen 2021-2023 on myonteinen ja
tilastollisesti merkitsevi.

Kotimaisen tuottavuuden nikokulmasta haasteet tuntuvat kertovan
siitd, kuinka laajasti yritys ylipaatdin on valmis rakentamaan toiminto-
jaan ulkomaille. Ehkipa tillaiset yritykset ovat jo valmiiksi varovaisem-
pia laajentamaan ulkoistusta, ja geopoliittisen riskin noustessa ne voivat
nojata enemman omaan kotimaiseen toimintaan. Tama voi nikya koti-
maassa parempana tuottavuuden sdilymisena, vaikka se ei tarkoita, ettd
este itsessddn olisi yritykselle myonteinen asia.

Kielteiset yhteydet tuottavuuden ja geopoliittisten riskien kasvun
valilla puolestaan tuntuvat korostuvat silloin, kun haaste on tyypillinen
yrityksille, joiden arvoketju on laajemmin kansainvilistynyt, ja geopo-
liittisten riskien nousu osuu juuri tahin rakenteeseen. Selvimmin téllai-
sia ulkoistamiseen liittyvid raportoituja haasteita ovat verotus, tullit ja
kansainvilisen kaupan esteet seki tyontekijoihin liittyvit huolenaiheet,
joiden yhteys kotimaiseen tuottavuuteen on tilastollisesti merkitsevasti
heikentavd 2021-2023. Luonteva tulkinta voisi olla, ettd kun geopoliit-
tisten riskien nousu on realisoitunut niiden haasteiden kautta, tuotan-
toa on saatettu siirtad enemman kolmansiin maihin ja tuottavuus koti-
maassa on siti kautta heikentynyt esimerkiksi kotimaisten investointien
vihenemisen kautta.

Kokonaisuutena esteitd koskevat tulokset sopivat siis kaksijakoiseen
kuvaan. Osa esteistd ndyttad liittyvin yrityksiin, jotka geopoliittisten
riskien kasvaessa pidittaytyvit laajemmasta ulkoistamisesta ja nojaa-
vat enemmin kotimaiseen toimintaan. Tilloin kotimainen tuottavuus
nayteaytyy suhteellisesti vahvempana. Osa esteista taas nayttda liittyvian
kansainvilisemmin toimiviin yrityksiin ja joissa geopoliittiset hiiriot

heijastuvat siksi kielteisemmin my6s kotimaiseen tuottavuuteen.



9.

Yhteenveto ja

johtopaatelmat

5.5.1 Hyperglobalisaatiosta geotalouden
aikakauteen

Maailmantalous on kokenut historiallisen murroksen. 1990-luvun alusta
aina 2010-luvun taitteeseen asti elettiin hyperglobalisaation aikakautta,
jota leimasi siantopohjainen vapaakauppa, tullimuurien purkaminen ja
usko siihen, ettd taloudellinen keskinisriippuvuus ehkaisisi konflikteja.
Yritykset hyodynsivit eri maiden tuottavuus- ja kustannusetuja ja inves-
toivat eri maihin. Samaan aikaan ne hankkivat yhi suuremman osan tar-
vitsemistaan materiaaleista ja komponenteista kotimaan ulkopuolelta.
Erityisesti Kiinan liittyminen WTO:hon vuonna 2001 kiihdytti tatd
kehitystd, mutta Suomen kannalta tirked muutos oli myos Itid-Euroopan
entisten sosialistimaiden liittyminen Euroopan Unioniin.

Nyt olemme siirtymissi geotalouden aikakauteen. Uudelle vaiheelle
on ominaista taloudellisten keinojen joko todellinen tai epiilty kaytto
ulko- ja suurvaltapolitiikan vilineeni. Aikaisempi nopeuteen ja varasto-
jen minimointiin tihtdavi "just-in-time" -logiikka on saanut rinnalleen
"just-in-case” -ajattelun, jossa korostuvat varautuminen ja strategisten
riippuvuuksien purkaminen. Yrityksilla on luonnollisesti edelleen pyr-

kimys toimia tehokkaasti. 2020-luvulla koetut arvoketjujen hiiriot ja
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geopoliittisten jannitteiden kiristyminen antavat kuitenkin uuden pai-
noarvon toiminnan jatkuvuuden varmistamiselle my6s kriisitilanteissa.
Kansainvilinen kauppa ei ole endi pelkkia hyodykkeiden vaihtoa, vaan
siitd on tullut kiinted osa kansallista turvallisuuspolitiikkaa.

Muutos nikyy my®6s yritysten johdossa. Osa suurimmista yrityksista
on tdydentinyt ylintd johtoaan henkililld, joiden tirked tehtivd on
pitdd yritys kartalla geopolititkkaan liittyvistd asioista. Ndin ovat teh-

neet muun muassa Nokia, Neste ja Fortum.

5.5.2 Suomen teollisuus on vahvasti
kytkoksissa globaaleihin arvoketjuihin

Suomen teollisuus on poikkeuksellisen riippuvainen globaaleista arvo-
ketjuista. Teollisuuden viennin sisaltimi ulkomainen arvonlisiosuus on
noussut merkittivisti.

Kun vield 1990-luvun puolivilissi ulkomainen arvonlisiosuus jii
noin 25 prosenttiin, tuoreimpien tietojen mukaan jokainen viennin euro
sisdltad jo lahes 40 sentin arvosta ulkomaisia materiaaleja ja vilituotteita.
Kidytinnossa tama tarkoittaa sitd, ettd kotimaisen arvonlisin kasvattami-
nen vaatii entistd suurempaa bruttovientid. Toinen vaihtoehto on se, ettd
kotimaassa tehtivien toimintojen arvonlisad onnistuttaisiin kasvattamaan
esimerkiksi luomalla vahvempia brindeji tai innovaatiotoiminnalla.

Analyysimme mukaan suomalaisyritysten materiaali- ja muuhun vali-
tuotetuontiin liittyvat geopoliittiset riskit ovat nousseet. Vuoden 2021
jalkeen riskitaso nousi moninkertaiseksi. Nain suuri nousu on poikkeuk-
sellisen harvinainen ja kertoo osaltaan aikakauden muutoksesta.

Riskit eivit koske vain kaukaisia maita. Vaikka suurimmat geopo-
liittiset riskit liittyvit Lansi-Euroopan ulkopuoliseen tuontiin (Veniji,
Kiina ja Taiwan), myos Euroopan sisiiset riskit ovat kasvaneet Venijin
muodostaman uhan vuoksi. Riskien kasvu on ollut laaja-alaista, kosket-
taen erittdin monia tuontia harjoittavia yrityksid, ei vain yksittiisii toi-

mijoita.



5.5.3 Geopoliittiset riskit, arvoketjujen
muutokset seka toimintojen siirrot
ulkomaille ja takaisin.

Ennen vuotta 2022 tuonnin arvolla mitattuna Venaji oli tarkein hankin-
tamaa Suomelle. Ykkosasema johtui erityisesti 6ljytuotteiden ja muiden
energiaan liittyvien tuotteiden tuonnista, mutta suomalaisyritykset toivat
my9s puuta ja muita raaka-aineita Vengjilta. Vendjan hyokkiayksen jalkeen
tima tuonti on lihes loppunut ja 6ljytuotteiden osalta siirtynyt Norjaan.

Venijin kohdalla muutos tapahtui ikkid ja suurella mittakaavalla.
Kun katsotaan muita vilituotteita ja tuonnin lahtémaita, sekd muutok-
sen suuruus ettd sen nopeus osoittautuivat varsin toisenlaiseksi. Ulko-
maisiin hankintoihin liittyvien geopoliittisten riskien nousu on muut-
tanut titd muuta tuontia varsin vahin. Vaikka geopoliittiset riskit ovat
nousseet merkittavasti, sen vaikutukset tuontiin ovat siis jaaneet melko
pieniksi — poikkeuksena edelld mainittu 6ljytuotteiden tuonti. Lisdksi
vaikutus on tullut vasta kahden vuoden viiveelli.

Vaikka tuotannon paluusta kotimaahan puhutaan paljon, ainakin
tihin mennessi takaisin siirtoja Suomeen on tapahtunut vihin. Niita ei
myo6skain tehdd sen useammin kuin 20 vuotta sitten. Sen sijaan toimin-
tojen siirtoja Suomesta muualle tehddin selvisti harvemmin kuin taka-
vuosina. 2000-luvun alussa Suomesta siirrettiin erityisesti valmistustoi-
mintaa muihin maihin. Viime vuosina toimintojen siirrot ovat kaiken
kaikkiaankin harvinaistuneet. Ja nekin, mita tehddin, koskevat yleensa

valmistuksen sijasta tukitoimintoja.

5.5.4 Enta tuottavuusvaikutukset?
Seka yritysten ettd kansantalouden kannalta oleellinen kysymys koskee
muutosten vaikutuksia tuottavuuteen ja sen kasvuvauhtiin.

Tulosten mukaan geopoliittisten riskien kasvu vuosien 2021-2022
valilla heikensi tuottavuutta kaikkiaan parisen prosenttia, kun vertail-

laan yritystd, joiden riskillisyys ei kasvanut, yritykseen, jonka riskilli-
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syys kasvoi 2021-2022. Vaikutus tuli kuitenkin viiveelld. Analyysimme
mukaan geopoliittisten riskien kasvun tuottavuusvaikutukset ovat suu-
rempia, kun ne koskevat Linsi-Euroopan ulkopuolelta tulevaa tuontia.
Jotta saisimme kisityksen tuottavuusvaikutusten lahteista tarkem-
malla tasolla, analysoimme tuottavuusvaikutuksia myos toisesta nako-
kulmasta. Yritykset, jotka raportoivat muun muassa ulkomailla koe-
tuista verotusta koskevista haasteista, tulleista tai muista kaupanesteista,
kirsivit eniten tuottavuuden laskusta geopoliittisten riskien kasvaessa.
Tédma viittaa niiden aiempaan aktiivisuuteen toimintojen siirtdmisessa
ulkomaille. Toisaalta ne yritykset, jotka ovat jo aiemmin kokeneet toi-
mintojen siirtimisen ulkomaille vaikeaksi esimerkiksi rahoitusesteiden
tai sopivien kumppanien puutteen vuoksi, ovat yleensi sidstyneet myos

geopoliittisten riskien kasvun aiheuttamilta tuottavuusiskuilta.

5.5.5 Uusi aika, uudet haasteet

Geopoliittisten jannitteiden varittima aikakausi merkitsee uutta tilan-
netta myos yrityksille. Osa asiakkaista on entistd kiinnostuneempia tuot-
teen valmistuspaikasta ja tuotteen sisiltimien osien alkuperisti ja niiden
kautta syntyvista mahdollisista turvallisuus- tai riippuvuusriskeista.

Aikakauteen kuuluu my6s etenkin Yhdysvaltojen taholta lanseerattu
tullien paluu. Ne vaikuttavat Yhdysvaltojen kanssa kaytyyn kansainva-
liseen kauppaan. Joillekin yrityksille tullit voivat johtaa siihen, etta vale-
tidkseen tullit ne perustavat tuotantolaitoksen Yhdysvaltoihin. Geopo-
lititkan aikakausi vaikuttaa my6s investointilaskelmiin, joita yritykset
tekeviat pddttdessiin investoinnin kohdemaasta. Geopoliittiset riskit
voivat lisdta maariskid, joka tiettyyn sijaintiin kohdistuu.

Suomalaisille yrityksille ja kansantaloudelle timi tarkoittaa sopeu-
tumista hitaamman tuottavuuskasvun ja korkeampien riskien aikakau-
teen. Jokaisessa kriisissa ja jokaisella aikakaudella on kuitenkin voitta-
jansa. Voiton vievit ne yritykset, jotka loytavit uudessa ajassa parhaat

tavat toimia ja nikevit uuden aikakauden tuomat kasvumahdollisuudet.
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LIITE 2. TULOKSIA MALLEISTA, JOTKA SELITTAVAT EU:N SEKA KOTI-
MAAN OSTOJEN (+ ARVONLISA) OSUUKSIA LIIKEVAIHDOSTA GEOPOLIIT-
TISELLA RISKI-INDEKSILLA.
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KUVIO L2.1. KOTIMAAN HANKINTOJEN JA ARVONLISAN
OSUUS LIIKEVAIHDOSTA, 2021-2022 GEOPOLIITTISEN RISKI-
INDEKSIN YHDEN KESKIHAJONNAN KASVUN VAIKUTUS
OSUUTEEN, HUOMIOIDEN KONTROLLIMUUTTUJIEN VAIKUTUS
RISKILLISYYTEEN. EVENT-STUDY ASETELMA, 2021 VAIKUTUS
VERROKKINA.
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LIITE 3. TULOKSIA MALLEISTA, JOTKA SELITTAVAT ULKOISTUSTEN JA
TAKAISIN SIIRTOJEN TODENNAKOISYYTTA GEOPOLIITTISELLA RISKI-

INDEKSILLA.
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KUVIO L3.1. GEOPOLIITTISEN RISKIN VAIKUTUS
TAKAISINSIIRTOON SUOMEEN: 2021-22 GEOPOLIITTISEN
RISKI-INDEKSIN YHDEN KESKIHAJONNAN KASVUN VAIKUTUS
TAKAISINSIIRRON TODENNAKOISYYTEEN, HUOMIOIDEN
KONTROLLIMUUTTUJIEN VAIKUTUS RISKILLISYYTEEN. EVENT-
STUDY -ASETELMA, 2015-2017 -VAIKUTUS VERROKKINA.
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