Lisdd ohjelmallisuutta liiketoiminta-
osaamisen kehittamiseen

Kauppatieteellisen yhdistyksen visiopdivand 23.11.2001 niin esitelmditsijat kuin keskustelijat-
kin olivat varsin yksimielisid liiketoimintaosaamisen kehittamisen tarpeellisuudesta. Pdivan
paatteeksi koottiinkin tydéryhma, jonka tuli konkretisoida ajatuksia ehdotukseksi liiketoiminta-
osaamisen kansalliseksi ohjelmaksi. Tydryhmaan kuuluivat rehtori Eero Kasanen, johtaja Mik-
ko Kosonen, johtaja Erkki Ormala, rehtori Tapio Reponen, pddjohtaja Veli-Pekka Saarnivaara,
rehtori Marianne Stenius ja professori Uolevi Lehtinen koollekutsujana. Ryhma toimitti huhti-
kuussa 2002 ehdotuksen liiketoimintaosaamisen kansalliseksi ohjelmaksi Valtion tiede- ja tek-
nologianeuvostolle.

Laatimisvaiheessa ehdotuksesta keskusteltiin laajasti eri asiantuntija- ja pdattdjatahojen
kanssa. Keskustelu on jatkunut myos ehdotuksen jattamisen jalkeen. Keskustelussa on kiteyty-
nyt ajattelutapa, jonka pohjalta liiketoimintaosaamisen kehittdmistd voidaan toisaalta perus-
tella ja toisaalta suorittaa. Kannattanee esitelld ajattelutapaa lyhyesti myos tdssd alan keskei-
sessd julkaisussa.

Asenteet ja kannanotot ovat kehittyneet liiketoimintaosaamisen kannalta mydnteiseen
suuntaan. Nyt olisi tarpeen jatkaa liiketoimintaosaamisen kehittamisty6td ja sen resurssointia
kokonaisvaltaisesti ja ohjelmallisesti. Tehtdvdd on vield runsaasti, vaikka opetusministerio ja
muut toimijat ovat jo tehneet useita kiitettdvia toimenpiteitd. Perustavoitteena on saavuttaa
kansainvilisen huippuosaamisen taso vahvistamalla ja laajentamalla liiketoimintaosaamista
kauttaaltaan niin yliopistoissa kuin yrityksissd ja muissa organisaatioissakin. Kehitystoimia ts.

suunnittelu- ja toteuttamisty6ta tarvittaisiin muun muassa seuraavilla alueilla:

— liiketoimintaosaamisen yliopistokoulutuksen lisédminen

— tutkimus- ja tiedeldht6isyyden lisddminen yliopistojen perus- ja jatkokoulutuksessa



— tutkijakoulutuksen mm. KATAJA-ohjelman tutkijakoulujen laajennetaminen sdilyttamalla
nykyinen hyvd ohjaus- ja opetustaso

— opetuksen mutta myo6s tutkimuksen laadunvarmistustoiminnan vahvistaminen

— projektien perustaminen uusille tutkimusalueille harkitusti mutta kuitenkin nopeasti

— kansainvdlisen huipputason tutkijavaihdon ja siihen liittyvien palkkausjdrjestelyjen edelleen-
kehittdminen

— opetuksen ja tutkimuksen ty6eldamdyhteyksien lisddminen

— tutkimuksen, konsultoinnin ja koulutuksen vahvistaminen kansallisen ja kansainvélisen in-
novaatiojdrjestelmamme osana

— akateemisen liiketaloudellisen huippututkimuksen soveltamisen ja kdyton tehostaminen yri-
tyksissd ja muussa elinkeinoeldmadssa

— muiden alojen akateemisen huippuosaamisen taloudellinen hyédyntdminen liiketaloudel-
listen koulutus- ja konsultointipalvelujen avulla

— yliopistojen yritysyhteistyon lisddminen taloudellisen autonomian puitteissa

— yrittdjyyttd tukevien toimien ml. hautomo-, kiihdyttdméo- ja osaamiskeskustoiminnan vah-
vistaminen edellisten toteuttamiseksi

— Tekesin, Suomen Akatemian ja Sitran roolin vahvistaminen edelld mainituissa kehittamis-
toimissa yliopistojen omien toimien rinnalla ja yhteydessa

— kauppatieteellisten yksikoiden profiloituminen sekd niiden keskindisen ja kansainvélisen
yhteistyon kehittdminen

- liiketoimintaosaamisen opetuksen kehittdminen eri koulutustasoilla pitkdlla tahtdimella.

Teknologiaosaamisen ja liiketoimintaosaamisen suhde on symbioottinen. lIman osaavaa kau-
pallistamista eivdt hyvdtkdan teknologiset innovaatiot menesty ja pdinvastoin. Liiketoiminta-
osaamista tarvitaan innovaatioprosessin alusta lahtien. Ts. markkinatutkimusta, rahoitusana-
lyysid ja koemarkkinointia tarvitaan heti prosessin alettua, jalkimarkkinointi ja tulosanalyysit
ovat tarpeen myynnin jalkeen. Nama tosiasiat on tutkimuksellisestikin todettu.

IIman liiketaloudellisesti menestyvia tuotteita ja yrityksia kansantaloudellamme ei ole mi-
tadn edellytyksida pysyd kasvu-uralla, lisdtd tyollisyyttd tai sdilyttdd hyvinvointivaltion perus-
palveluja. Jos taas liiketoiminta- ja teknologiaosaamisen avulla menestytddn, jaettavaa jda kas-
vavassa madrin esim. hyvinvointipalveluihin. Muutkin tieteen- ja koulutusalat kuten myos kult-
tuuri hyotyvat ennen pitkda liiketoimintaosaamispanostuksen talouden kehitykseen antamasta
lisdpotkusta. Tamdhdn on nahty toistuvasti historiassa.

Kun otetaan huomioon edelld sanottu, Suomen panostus liiketaloustieteiden huippuosaa-
miseen on hammadstyttdvan vahdistd. Kauppatieteellisten tutkintojen osuus kaikista yliopisto-

tutkinnoista on vain noin puolet Ruotsin ja Yhdysvaltojen tasosta ja kaikkien OECD-maiden



alhaisimpia. Namakin tutkinnot tuotetaan varsin halvalla. Liiketaloustieteellisen tutkimuksen
osuus Suomen Akatemian rahoituksesta oli alle yhden prosentin vuonna 2000. Jo ndma esi-
merkit riittdnevdt vakuuttamaan, ettd on johtopdatosten aika. Olisi itse asiassa toiminnankin
aika monella, myos valtakunnallisella tasolla.

Tahédnastisten toimien perusteella on arvioitavissa, ettd liiketoimintaosaaminen on tekno-
logiaosaamisen rinnalla tunnustettu ratkaisevan tarkedksi koko taloutemme ja siten koko yh-
teiskuntamme kehittymisen kannalta. Liiketoimintaosaamisen asemaa taloudellisen menestyk-
semme toisena tukijalkana korostaa se, etta liiketaloustieteet ovat hyodyntaneet omalta kan-
naltaan kédyttokelpoisen yhteiskunta- ja kdyttaytymistieteellisen informaation ja metodiikan. Jos
otetaan huomioon maamme tutkimus- ja opetuspanostuksen nykyinen jakautuminen, lisapa-
nostus liiketoimintaosaamisen kehittimiseen maksaa tehtdvit sijoitukset takaisin todenndkoi-
sesti nopeammin kuin minnekdan muualle suunnatut osaamispanostukset. Takaisinmaksuajan
jalkeen lisdpanostuksen vaikutus taloutemme kehitykseen mahdollistaa panostuksen lisdami-
sen myo6s muuhun tutkimukseen ja opetukseen. Liiketoimintaosaamisen menestykselliseen ke-
hittamisty6hon tarvitaan hyvin suunniteltu ja koordinoitu ohjelma, koska hajatoimet eivat rii-
ta vaan tarvitaan kokonaisvaltaista ja eri nakokulmista ldhtevaa kehittdmistyota.

Kehittimistyo edellyttaa yliopistojen, Tekesin, Suomen Akatemian ja Sitran taholta mo-
nenlaisia lisdponnistuksia. Jos — ja ennen pitkdd kun — lisdrahoitusta saadaan, sen tehokkaa-
seen kadyttoon on oltava hyvd valmius alusta alkaen. Kauppatieteelliselld alalla tima edellyttaad
kehitystyotd, jonka tekemisvelvoite ulottuu yksittdisistd tutkijoista ja opettajista yliopistojen ja
muiden operatiivisesta toiminnasta vastaavien organisaatioiden korkeimpiin pdattaviin elimiin.
Kehittdmistyo on syytd ottaa huomioon yksittdisten tutkimus- ja opetussuunnitelmien tasolta
aina yksikoiden perusstrategioihin saakka.

Tyossa tarvitaan nykyistda enemman yhteistyota yliopistojen ja muiden operatiivisten or-
ganisaatioiden, julkisten organisaatioiden kuten kaupunkien ja ministerididen seka yritysten
ja yrittdjien valilla. Myds mahdollisimman hyvien edellytysten luominen yhteistyolle edellyt-
tad, ettd kehittamistyd ohjelmallistetaan. Lisdksi yhteistyon kehittiminen kaikilla tasoilla vaatii

perinteisten rajojen ylityksia — ehka joskus alituksiakin.

Uolevi Lehtinen

Professori, Kauppatieteellisen yhdistyksen pj



Kauppatieteellisen yhdistyksen
vierailu Ilmariselle’

Kauppatieteelliselld yhdistykselld oli ilo vierailla Keskindinen Eldkevakuutusyhti6 Ilmarisella
syyskuun 24. toimitusjohtaja Kari Puron toimiessa isantdnd. Yhdistyksen puolelta puhetta johti
yhdistyksen varapuheenjohtaja Seppo Sipola. Vastauspuheenvuoron yhdistyksen puolesta esit-
ti rahastonhoitaja Mika Vaihekoski. Vierailu oli onnistunut ja herétti jdsenistossimme ansait-
tua mielenkiintoa, silld paikalle oli saapunut 50 IImarisesta ja tyoeldkejarjestelman uudistami-
sesta kiinnostunutta jasenta.

Vierailu oli monessa mielessa taydellisesti ajoitettu. [Imarisen tilat Ruoholahdessa olivat
aivan uudet, silla llmarinen juhli uusia tilojaan vain muutama pdiva aikaisemmin. Toisaalta
kaikkien tiedossa oli toimitusjohtaja Puron johtaman ty6ryhman tekemd ehdotus muutoksiksi
yksityisen sektorin tyoeldkejdrjestelmédssd. Monella oli myds varmasti mielessa vierailua edelta-
vdna piivdana YLE:n ndyttimin MOT-ohjelma, joka kisitteli tydelidkeyhtididen sijoitusten hoitoa.?

Vierailun aluksi toimitusjohtaja Puro esitteli erittdin mielenkiintoisella ja seikkaperdisella
tavalla tyoeldkejdrjestelmadn tulossa olevia muutoksia. Muutosten tavoitteena oli selkedsti va-
rautua ihmisten elinidn pitenemiseen, joka nykyisen tydeldkejarjestelmdn syntyajoista 60-lu-
vulta on kasvanut huimasti seka toisaalta pyrkid purkamaan ns. eladkepommia, joka liittyy suur-
ten ikdluokkien siirtymiseen elidkkeelle Suomessa vuodesta 2010 alkaen.? Tdmai jalkimmainen
ongelma on yhteinen kaikille OECD-maille, mutta Suomessa muutos tulee olemaan yksi suu-
rimmista (ks. esim. Pekkanen ja Vaihekoski, 2002a).

Allekirjoittaneella oli kunnia saada pitdd vastauspuheenvuoro. Rahoitusalan ihmisend pu-
heenvuoroni liittyi rahoituksen kenttddn. Puheenvuoron taustaksi todettakoon, ettd olen tyos-
sani LTT-Tutkimus Oy:ssd tehnyt asiakkaallemme analyysiraportin  Suomen suurimmista tyo-
eldkeyhtivistd (Pekkanen ja Vaihekoski, 2002b), joten tdima ei voinut olla heijastumatta pu-
heenvuorooni. Pyrin vélttdmdadan em. MOT-ohjelman tapaisia kommentteja, mutta en voinut
kuitenkaan olla hivenen kritisoimatta tydeldakeyhtididen raportoinnin suppeutta ja ldpinaky-

vyyden puutetta.

1 Perustuu Mika Vaihekosken pitimdan vastauspuheenvuoroon Ilimarisella.

2 MOT-ohjelman vditteistd osaa voidaan pitdd kyseenalaisina, mutta ei ole syyta tdssd ldhteda kommentoimaan ko. oh-
jelman sisaltod. Ohjelman kasikirjoitus [0ytyy internetistd osoitteesta http://www.yle.fi/mot/0a230902/kasikirjoitus.html.
3 Lisdtietoja uudistuksesta 10ytyy esimerkiksi Internetistd osoitteesta www.tela.fi.



Oheisesta kuviosta 1 kdy ilmi se, mitad eri yhtiot vuosikertomuksessaan sijoituksiensa ris-
kistd raportoivat. IImarinen ei kuviossa esiinny mitenkdan erityisena tapauksena. Huomio kiin-
nittyy lahinnd Eldke-Tapiolaan, joka raportoi vuosikertomuksessa sijoituksistaan vain (lain vaa-
timat?) paaasiat (ks. myos kuvio 2). Esimerkiksi Eldke-Tapiolan osakesalkusta 60 prosenttia on
kategorisesti luokiteltu otsikon ‘'muut’ alle. Sijoitusten riskitasosta ei yksikdan yhtié anna pal-
joakaan tietoa — luultavasti sitd tietoa ei heiltd ole aiemmin edes kaivattu. Toisaalta on ymmar-
rettdvdd, ettd ulkopuolisen velvoitteen puuttuessa, on yksipuolinen avoimuus yksittdiselle yh-

tidlle kilpailusyista haitallista.

Kuvio 1. Tyéeldkeyhtividen sijoitusten riskitaso vuoden 2001 lopussa.

Taulukon tiedot kerétty yhtididen vuosikertomuksista.

Eldke-Fennia Eldke-Tapiola llmarinen Varma-Sampo
Osakkeet Salkun sisalto Salkusta 60% Salkun sisilto Salkun sisilto
padosin kerrottu;  kertomatta; pddosin kerrottu;  pddosin kerrottu;
ei riskitasoa ei riskitasoa ei riskitasoa ei riskitasoa
Joukkolainat Duraatiota ei Duraatio Duraatiota ja Duraatio 5,2 vuotta,
kerrottu; 4,3 vuotta; luottokelpoisuutta riskipainotettu luotto-
keskimdardinen  luottokelpoisuutta ei kerrottu kelpoisuus A+
luottokelpoisuus i kerrottu
AA2
Kiinteistot Ei kerrottu Ei kerrottu Ei kerrottu Ei kerrottu
Salkun kokonaisriski Ei kerrottu Ei kerrottu Ei kerrottu VaR-luku (97,5%,
1 kk) oli 437 milj.
euroa

Kiinteistosalkun osalta yksikddn yhticista ei raportoi mitddn tietoa niiden riskitasosta. Eh-
dotin yhdeksi syyksi sitd, ettei markkinoille ole kehitetty sopivaa yleiselld tasolla liikkuvaa ris-
kimittaria. Tai ainakaan mittaria, joka sopisi Suomen markkinoilla. Ymmarrettdvadhan on, ettei-
vat yhtiot halua suoraan raportoida esimerkiksi kiinteistotuottojensa volatiliteettia. Tarve on
siis yleisemmalla tasolla liikkuvalle mittarille, joka voisi rakentua esimerkiksi eri kiinteistosek-
toreiden painoihin salkussa (vrt. joukkolainojen luottokelpoisuus).

Vastauspuheenvuoron aiheeksi oli annettu “mihin sijoitukset kannattaa tehda?” Tahan ky-
symykseen ei puheenvuorossani edes pyritty vastaamaan, vaan puheenvuoroni otsikko kuului-
si pikemminkin “miten llmarinen on sijoituksensa tehnyt?” Toisin sanoen halusin kdyttdd mah-
dollisuutta kysya llmariselta heidén sijoitusprosessistaan ja sijoituspolitiikastaan. [Imarinenhan

on yksi Suomen suurimmista sijoitusvarojen haltijoista, joten heilld jos kenelld on tietoa asiasta.



Kuvio 2 toimi keskustelun taustana. Kuviosta ndkee selvdsti miten Ilmarinen on valinnut
tyoeldkeyhtioista selkeimmin osakepainotteisimman sijoituspolitiikan. Tdma heijastelee selvasti
[Imarisen muita yhtioitd korkeampaa vakavaraisuutta, jota hyddyntden he pystyvat antamaan
muita yhtioita korkeamman painon osakesijoituksille. Rahoitusteorianhan perusteella osakkeet

tuottavat pitkalla aikavililla arvopapereista parhaiten.*

Kuvio 2. Tyéeldkeyhtiiden sijoitusten jakauma vuoden 2001 lopussa.

Taulukon tiedot kerétty yhticiden vuosikertomuksista.

Eldke-Fennia Eldke-Tapiola llmarinen Varma-Sampo

Osakkeet 24 % 16 % 28 % 19 %
Kotimaiset 36 % ? 46 % 58 %
Euroalue 39 % ? 30 % } 42 %
Muut 25 % ? 24 %

Joukkolainat 55 % 66 % 41 % 58 %
Euroalue, julkiset } 86 % ? 63 %
Euroalue, yritykset ? *) 34 %
Muut 14 % ? 2%

Kiinteistot 12 % 8 % 15 % 13 %
Kotimaa 100 %?¢ 100 %? 100 % 100 %?
Muut ? ? 0 % ?

Muut kohteet 9 % 10 % 16 % 10 %

*) llmarinen toteaa tilinpaatoksessdan joukkolainoista 56 % olevan sijoitettu Suomen ulkopuolelle.

Kuviosta 2 ndkee selvdsti myds miten yhtididen raportointipolitiikan avoimuus vaihtelee.
Tutkijana mielenkiinto kohdistuu kuitenkin useiden yhtididen keskittymiseen joukkolainojen
osalta pelkdstaan euroalueen joukkolainoihin (pl. Eldke-Fennia). Tj. Puro totesi joukkolainojen
osalta llmarisessa tehdyn laskelman, jossa todettiin valuuttariskin ottamisen niiden osalta ole-
van suurelta osalta tarpeetonta, koska mahdollinen tuotto ei tata riskid korvaa, toisin kuin osak-
keissa. Tdma asia on my0s akateemisessa tutkimuksessa havaittu.

Toinen tutkijan silmdan osuva luku on kaikkien tybeldkeyhtididen keskittyminen kiinteis-
tosijoituksissa vain kotimaahan. Rahoitusteorian kannalta tima ei ole missddn tapauksessa op-
timaalinen ratkaisu tdydellisessa maailmassa, silld talldin kiinteistjen tuotto on liian riippu-

vainen Suomen kansantalouden menestymisestd. Sijoitusten tavoitteena on nimenomaan pyr-

4 Ellei ndin olisi, olisi yhteiskunnassa jotain pahasti vialla. Jos esimerkiksi vieraan pddoman omistajat ansaitsisivat kor-
keamman tuoton, ei kukaan olisi halukas sijoitamaan oman padoman ehdoin, koska se kuitenkin kantaa loppukddessa
suurimman riskin yritystoiminnassa. Vieraan padoman sijoittajathan saavat sijoituksensa ensin pois mahdollisessa kon-
kurssitilanteessa.



kid vahentamdan niiden maksuun liittyvda riskid ja taltd osin kansainvélinen hajautus olisi pe-
rusteltavissa, jos ei nyt suorina niin edes epasuorina sijoituksina. Tj. Puro totesi kansainvalisen
hajautuksen olevan yhtiossa harkinnan alla, mutta totesi samaan hengenvetoon suorien sijoi-
tusten esteend olevan toisaalta suuret kulut, informaation asymmetria (kotimaassa etu, muilla
markkinoilla haitta) sekd toiminnan vaatimat suuret pddomat. Epdsuorien ts. arvopaperistettui-
hin kiinteistoyhtidihin sijoittamista on toistaiseksi laimentanut kdytdnnossa vakavaraisuussaan-
nokset, joissa osakesijoitukset kiinteistoyhtidihin lasketaan normaaleihin osakesijoituksiin. Talta
osin selked parannus olisi, jos sdédannoksid muutettaisiin ndiltd osin ja yhtididen sallittaisiin las-
kea epasuorat sijoitukset mukaan kiinteistoihin. Ulkopuolisena tarkkailijana toivoisi ne silloin
my®s raportoitavan erikseen osana kiinteistoja.

Opettajana useilla rahoitusalan kursseilla olen usein joutunut vastaamaan kysymyksiin
miten Suomessa sijoitussalkkuja todella hoidetaan. Perustuuko se viimeisen paille parhaan
mahdollisen analyyttisen tiedon hyvaksikdyttoon vai hoidetaan niitd tiettyjd vanhan polven
peukalosadntdjd noudattaen? Vastausta ei tdhan kysymykseen valitettavasti tassa tilaisuudessa
aikapuutteen vuoksi ehditty antamaan. Esimerkiksi USA:ssa riskienhallinta ja sijoitustenhoito
hyodyntaa laajalti tutkijoita ja alan uusinta tietoa.

Keskustelu jatkui tamdn jalkeen muiden jdsenten kysymyksilld, joita esitettiinkin useilta
eri alueilta. llta pdattyi Ilmarisen tarjoaman maukkaan iltapalan jilkeen klo 20, kuten yhdis-

tykselldamme on ollut tapana.

Mika Vaihekoski
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tilattuna €37. Lehden tilaaminen tapahtuu maksamalla tilausmaksu yhdistyksen tilille:

Nordea 157230-302406 tai
Sampo Pankki  800016-124300.

Maksun yhteydessa tulee ilmoittaa tilaajan nimi ja osoite. Kauppatieteellisen Yhdistyksen ja
Suomen Strategisen Johtamisen Seuran jasenet saavat lehden jasenetuna yhdistystensa kautta.

TO THE READER

The Finnish Journal of Business Economics is published in four issues and in Internet in 2002.
Subscription price is €29, or if the issue is sent abroad, €37. In order to subscribe the
Journal, please make a payment to our bank account: Sampo Pankki account number
FI9280001600124300, SWIFT Code PSPBFIHH.

All correspondence concerning subscriptions should be sent to the editorial office, Helsinki
School of Economics and Business Administration, Ms Taru Lehtonen, P.O. Box 1210,
FIN-00101 HELSINKI, FINLAND; email: tlehton@hkkk.fi.



