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The purpose of this bachelor’s thesis is to examine how the European Union’s Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD), which came into effect in 2023, impacts on the
reporting practices of a financial sector company. The new directive brings along stricter
reporting requirements and also expands the content of sustainability reporting. The goal of
this thesis is to sort out how the financial sector’s company adapts to the obligations of the
new regulation. The theory section of the thesis presents various prior studies and theories
related to corporate social responsibility and its reporting, which provide background to the
topic.

The empirical part of the thesis has been implemented as a qualitative study. The study is a
case study, and its material was collected from the target company through semi-structured
interviews. The data analysis method used in this study was a content analysis which ex-
ploited both data-driven and theory-driven approaches.

The results of the study show that sustainability reporting that meets the requirements of the
CSRD requires a broad change from a financial company as the new directive makes respon-
sibility more and more important in the company. Even though sustainability reporting ac-
cording to CSRD requires readjustment in a company, it offers the company new opportu-
nities to improve its responsibility and thereby achieve other benefits.
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1 Johdanto

[Imastonmuutos ei nykypdivind endd aiheuta pelkistdéin suoria paikallisia vahinkoja, vaan
vaikuttaa epdsuorasti myds maailman ja yritysten taloustilanteeseen. Tdmén globaalin on-
gelman ratkaisemiseksi monet yritykset ympédri maailmaa ovat alkaneet pienentdmédn ym-
paristdjalanjdlkeddn. Aikaisempien tutkimusten mukaan voidaankin yksimielisesti todeta,
ettd pitkalld aikavalilld yritysvastuu on yksi tehokkaimmista keinoista sdilyttdd seki talou-

dellinen kannattavuus ettd ekologinen kestdvyys. (Pan, Sinha & Chen 2021, 214-215)

Yritysvastuu on késitteend moniulotteinen, ja eri tutkimuksissa sille on mééritelty vaihteleva
madréd ulottuvuuksia. Sen ulottuvuudet eivit kuitenkaan ole toisiaan poissulkevia, vaan te-
hokkuuden aikaansaamiseksi niité tulisikin tarkastella yhteen integroituina. (Pan et al. 2021,
215-216) Yksi perinteisimmistd tavoista jakaa yritysvastuu on Elkingtonin (1997) kolmois-
tilinpaitdsperiaate (engl. Triple Bottom Line), jonka mukaan ulottuvuuksia on kolme: ym-
paristovastuu, sosiaalinen vastuu ja taloudellinen vastuu (Hussain, Rigoni & Orij 2018, 411—

412; Pan et al. 2021, 215).

Tana paivani yritysten vastuullisuus kiinnostaa erityisesti sidosryhmii. Aikaisempien tutki-
musten mukaan yritysvastuutoimista ovat kiinnostuneet esimerkiksi asiakkaat, sijoittajat,
tyontekijét ja kansalaisjdrjestot, ja heille yritysten vastuullisuudella on merkitysti (Silvola,
Peill, Aspholm & Kaisanlahti 2024). Sidosryhméteorian ndkokulmasta sidosryhmien tyyty-
vaisyys voi vaikuttaa jopa yrityksen arvoon (Silvola et al. 2024). Toisaalta yritykset voivat
my0s kokea painetta vastuullisuudestaan, ja sidosryhmiteorian mukaan yritysten onkin yhi
enemman tasapainoteltava taloudellisen menestyksen ja sidosryhmien kasvavien vastuulli-
suusvaatimusten vililld (Brown & Foster 2013, 302—-303). Vaikka osa yrityksistd nikee yri-
tysvastuutoimet lisdkustannuksina, voivat ne litketoiminnallisesta ndkdkulmasta myds tuot-
taa taloudellista hyOtyd parantamalla kilpailukykyé ja mainetta sekd vihentamalld riskejd

(Brown & Foster 2013, 302—-303; Silvola et al. 2024).

Nykypdivédnd yritysvastuu ei kuitenkaan perustu endd pelkéstdén yritysten vapaaehtoisuu-
teen, silld myds sddntely velvoittaa yrityksid raportoimaan vastuullisuudestaan. Yksi ajan-
kohtaisimmista muutoksista on vuonna 2023 voimaan astunut kestidvyysraportointidirektiivi

(engl. Corporate Sustainability Reporting Directive, CSRD), jonka myd&td laaja joukko



eurooppalaisia yrityksid on jatkossa velvollisia raportoimaan vastuullisuudestaan Euroopan
kestdvén kehityksen raportointistandardien (engl. European Sustainability Reporting Stan-
dards, ESRS) mukaisesti osana tilinpdatostd. Uusi direktiivi korvaa aiemman ei-taloudellis-
ten tietojen raportoinnin direktiivin (engl. Non-Financial Reporting Directive, NFRD) laa-
jentamalla seka sisdltod ettd kohderyhmaé. Lisdksi CSRD edellyttdd, ettd julkaistavat kesté-
vyysraportit ovat varmennettuja. Muutoksen tarkoituksena on varmistaa, ettd yritysten vas-
tuullisuustiedot ovat tasa-arvoisesti sijoittajien ja muiden sidosryhmien kéytossa. (Euroopan

komissio 2023)

CSRD:n voimaantulo on porrastettu yritysten koon mukaan, ja ensimméisend raportointivel-
vollisuus koskee yleisen edun kannalta merkittavid yhteis6jd (Niskala & Palmuaro 2023,
33). Euroopan unionin (2024) mééritelman mukaan yleisen edun kannalta merkittiviin yh-
teisoihin kuuluvat yritykset, joilla on merkittdvé yhteiskunnallinen vaikutus kokonsa, tyon-
tekijamééransd, asemansa tai liitketoimintansa luonteen perusteella, eli luottolaitokset, va-
kuutusyhtiot ja julkisesti noteeratut yhtiot. Vaikka uusi direktiivi sisdltdd standardoituja ra-
portointivaatimuksia, voivat silti sekd kestdvyysraportit ettd raportointikdytinteet poiketa
toisistaan merkittavésti niin toimialoittain kuin yrityskohtaisestikin. Tdémén tyon tarkoituk-
sena on tarkastella CSRD:n aiheuttamia muutoksia kestidvyysraportoinnissa finanssialan yri-

tyksessd, joka kuuluu ensimmaisiin uuden direktiivin mukaan raportoiviin yrityksiin.

1.1 Tutkimuksen tausta, tavoitteet ja tutkimuskysymykset

Aiemmissa tutkimuksissa finanssialan vastuullisuusraportointia on tarkasteltu erityisesti va-
paaehtoisen vastuullisuusraportoinnin ja sen vaikutusten nikékulmasta, silld vapaaehtoinen
vastuullisuusraportointi on ollut yleistd myos finanssialalla ennen CSRD:n voimaantuloa.
Tutkimuksissa on muun muassa havaittu, ettd vastuullisuusraportointi parantaa yritysten
suorituskykyé ja auttaa kasvattamaan yrityksen arvoa. (Buallay 2019; Matuszak-Flejszman,
Lukaszewski & Banach 2024; Tdzsér, Lakner, Novy & Boros 2024) CSRD on kuitenkin
direktiivind uusi, eikd vastaavaa sdéintelyéd ole aiemmin ollut, minké vuoksi aikaisemmissa
tutkimuksissa ei ole voitu ndkokulmana kayttdd sdantelyd ja sen vaikutuksia yritysvastuun

raportoinnissa ja raportointikdyténteissa.

Téssd tutkimuksessa tarkastellaan CSRD:n ja sen vaatimusten vaikutuksia suomalaisen fi-

nanssialan yrityksen kestdvyysraportointiin ja raportointikdytinteisiin. Tutkimus keskittyy



erityisesti siirtymain vapaamuotoisesta vastuullisuusraportoinnista pakolliseen kestévyysra-
portointiin. Tutkielma tuo esiin eurooppalaisen direktiivin aiheuttamia muutoksia suomalai-
sen finanssialan yrityksen ndkokulmasta ja laajentaa samalla finanssialan yritysten yritys-
vastuun raportointiin liittyvdd tutkimusta, joka Gangin, Mustillin ja Varonen (2019, 110)
mukaan ei yleisesti ottaen ole saanut yhté laajaa huomiota finanssialalla kuin monilla muilla
toimialoilla. Lisdksi suuri osa aiemmasta finanssialan vastuullisuusraportointiin liittyvésta
tutkimuksesta keskittyy padasiassa Aasian kontekstiin, jossa toimintaymparistd eroaa mer-
kittdvasti Euroopasta, ja jossa usein tarkastelun kohteena on yrityksen taustan ja vastuulli-
suuden yhteys (Fatimah Noor Rashidah & Muhamad 2020; Lui, Zainuldin, Wahidudin &
Chuan 2021).

CSRD:n velvoitteet vaikuttavat merkittévisti koko raportointiprosessiin ja siksi onkin tér-
kedd ymmaértda raportointivaatimusten tdyttimisestd kidytdnnossi. Kestdvyysraportointi ei
ole pelkidstddn raportin tuottamista, vaan tehokkaan raportoinnin tueksi tarvitaan my0s toi-
mivat politiikat, prosessit sekd mahdollisesti uusia jirjestelmid ja tyokaluja, ja etenkin en-
simmadisind raportointivuosina niiden kéyttoonottoon kuluu runsaasti aikaa (Silvola et al.
2024). Finanssialalla prosessit ja mittarit poikkeavat monista muista aloista, silld finans-
sialan yritys ei tuota fyysisid tuotteita. Siksi tdmén tutkimuksen tavoitteena on tarkastella
kestdvyysraportointia ja raportointikdytinteitd kokonaisvaltaisesti ja selvittdd, millaisia
muutoksia finanssialalla toimivassa kohdeyrityksessé tehddén kestédvyysraportointia varten.

Tutkimuksessa selvitetdén vastaus seuraavaan padkysymykseen:

e Millaisia muutoksia CSRD aiheuttaa finanssialan yrityksen kestdvyysraportointikiy-

tdnnoissd?
Padkysymysta tdydentdmadn on mééritelty seuraavat alakysymykset:

e Milld osa-alueilla yrityksen raportointivelvoitteet laajenevat CSRD:n my6ta?
e Miten CSRD:n uudet raportointivelvoitteet vaikuttavat yrityksen raportointiproses-
seihin?

e Miten siirtymd CSRD:n mukaiseen kestdvyysraportointiin toteutetaan?

Lisdksi tutkimuksen tavoitteena on tuottaa tutkimuksen kohdeyritykselle ajankohtaista ja
kaytannonldheistd tietoa CSRD:n aiheuttamista muutoksista sen kestévyysraportoinnissa ja

raportointikdyténteissd, jota yritys voi hyodyntdd muun muassa raportoinnin kehittimisen



tukena. Tavoitteena on syventdd ymmarrysté siitd, miten uudet raportointivaatimukset vai-

kuttavat yrityksen toimintaan ja millaisia kdytdnnon muutoksia uusi direktiivi tuo mukanaan.

1.2 Tutkimusmenetelma4 ja -aineisto

Tadmai kandidaatintutkielma on kvalitatiivinen tutkimus, jossa tutkimusasetelmana kaytetdan
tapaustutkimusta. Tapaustutkimus soveltuu erityisen hyvin moninaisten ilmididen kuvailuun
(Hirsjérvi, Remes & Sajavaara 2009, 134—135), mink& vuoksi se on valittu 1dhestymistavaksi
tdhdn uuden direktiivin vaikutuksia tarkastelevaan tutkimukseen. Tama tapaustutkimus kes-
kittyy yhteen kohdeyritykseen, mikd mahdollistaa ilmién syvillisen tarkastelun yrityksen

omassa toimintaymparistossaan.

Tutkimusaineisto on keritty puolistrukturoiduilla haastatteluilla kohdeyrityksen asiantunti-
joilta. Aineiston analyysi on toteutettu siséllonanalyysind, jonka tarkoituksena on pystyé tun-
nistamaan ja analysoimaan keskeisid teemoja tutkimusilmioon liittyen (Tuomi & Sarajirvi
2018, 117). Sisdllonanalyysid on sovellettu tdssd tutkimuksessa sekd induktiivisesti ettéd
deduktiivisesti. Induktiivisessa, eli aineistoldhtdisessd, analyysissa tarkastellaan, miten
CSRD vaikuttaa yrityksen toimintaan ja deduktiivisessa, eli teorialdhtdisessd, analyysissa on
hyodynnetty tutkimuksen teoreettista viitekehysta selittiméédn, miten yritys mukautuu séén-

telyn vaatimuksiin ulkoisten paineiden alaisena.

1.3 Tutkimuksen teoreettinen viitekehys ja rajaukset

Tamén tutkimuksen teoreettinen viitekehys perustuu kuvan 1 mukaisesti yritysvastuuseen ja
sen raportointiin, raportointiin liittyvadn sédntelyyn sekd néihin liittyviin teoriothin. Viite-
kehyksessd hyddynnetdin kolmea teoriaa: sidosryhmaéteoriaa, legitimiteettiteoriaa ja institu-

tionaalisia teorioita, jotka yhdessid voivat selittdé yritysvastuuta ja sen raportointia ilmiona.

Sidosryhméteoria auttaa ymmartdméaéan, miten eri sidosryhmien odotukset voivat vaikuttaa
yrityksen vastuullisuuteen ja sen raportointiin. Sidosryhmiteorian mukaan sidosryhmat pyr-
kivat vaikuttamaan yritysten vastuullisuuteen, ja kun yritys toteuttaa vastuullisuustoimiaan
sekd raportoi niistd, se edistdd ldpindkyvyyttiddn ja luottamustaan sidosryhmié kohtaan (Al-
Qudah & Houcine 2024, 393-396). Legitimiteettiteoria puolestaan perustelee yritysten mo-

tivaatiota  yritysvastuun  raportointiin  ja  erityisesti  raportin  julkaisemiseen.



Legitimiteettiteorian mukaan yritysvastuun raportointi voi olla yrityksen keino hyvéksyn-
nén, eli legitimiteetin, saavuttamiseen tai vahvistamiseen erilaisilta yhteiskunnallisilta toi-
mijoilta (Haji, Coram & Troshani 2023, 178—180). Liséksi teoreettiseen viitekehykseen liit-
tyy institutionaaliset teoriat, joiden avulla voidaan tarkastella CSRD:n vaikutusta yritykseen
ja yrityksen mukautumista uuteen sééntelyyn. Etenkin uusinstitutionaalinen teoria antaa sy-
villistd kuvaa juuri vaikutusprosessista (Golrida, Subroto, Sutrisno & Saraswati 2020, 227—

228).

Raportointiin liittyvé sédéntely

Yritysvastuu & sen
raportointi

Kestévyys-
raportointi

Mukautuminen

Kestavyysraportoinnin Motivaatio

tausta kestavyysraportointiin

saantelyyn

Sidosryhmateoria Legitimiteettiteoria Institutionaaliset teoriat

Kuva 1. Tutkimuksen teoreettinen viitekehys

Tutkimus on tapaustutkimukselle tyypillisesti rajattu tarkastelemaan yhden yrityksen toi-
mintaa. Kohdeyritys on finanssialalla toimiva suomalainen yritys, joka raportoi CSRD:n mu-
kaan ensimmaistd kertaa tilikaudelta 2024. Tutkimusta ei ole rajattu kestdvyysraportoinnin
osalta tiettyyn vastuullisuuden ulottuvuuteen, vaan tarkoituksena on ottaa huomioon kol-
moistilinpdatdsperiaatteen mukaisesti jokainen kolmesta ulottuvuudesta. Rajausta ei ole
tehty, silld tutkimuksessa tarkastellaan ensisijaisesti kestdvyysraportointia juuri raportoinnin
ndkokulmasta. Lisdksi yrityksen toimiala itsessddn painottaa késittelyn keskittyméén sosiaa-
liseen ja taloudelliseen ulottuvuuteen. Tutkimuksessa kuitenkin pyritddn ottamaan huomi-
oon myds ymparistovastuu. Valituilla rajauksilla on tarkoitus luoda mahdollisimman koko-
naisvaltainen késitys kestivyysraportoinnista ja uuden direktiivin aiheuttamista muutoksista

finanssialalla.



1.4 Tutkielman rakenne

Tama tutkielma rakentuu viidestd paédluvusta. Johdantoa seuraa toinen pailuku, joka keskit-
tyy tutkimuksen teoreettiseen viitekehykseen. Toinen padluku rakentuu kolmesta alaluvusta
ja pohjautuu aiempaan kirjallisuuteen, aiempiin tutkimuksiin sekd aiheeseen liittyviin teori-
oihin.

Kolmannessa pddluvussa siirrytddn tutkimuksen empiiriseen osioon. Kolmannessa pailu-
vussa esitellddn tarkemmin tutkimusmenetelma, tutkimusaineisto sekd aineiston keruu- ja
analyysimenetelmit. Neljannessd padluvussa esitetdén tutkimuksen tulokset aihealueittain
kolmen eri alaluvun muodossa. Viidennessi ja viimeisessd pdédluvussa esitetddn yhteenveto
ja johtopddtokset peilaamalla tutkimuksen tuloksia teoriaosuuteen. Lisdksi viimeisessd lu-

vussa arvioidaan tutkimuksen luotettavuutta ja esitellddn jatkotutkimusehdotukset.



2 Teoreettinen viitekehys

Tassd luvussa tarkastellaan tutkimuksen teoreettista taustaa aiemman kirjallisuuden, tutki-
musten ja teorioiden pohjalta. Teoriaosuus jakautuu kolmeen alalukuun, jotka etenevit yri-
tysvastuusta sen raportointiin ja edelleen yleisiin teorioihin, joita voidaan tarkastella yritys-
vastuuseen ja sen raportointiin liittyen uuden direktiivin ndkdkulmasta. Ensimmaisessi ala-
luvussa keskitytdin yritysvastuuseen ja sen ulottuvuuksiin, toisessa yritysvastuun raportoin-
tiin ja siihen liittyvdén séédntelyyn, ja kolmannessa keskeisiin teorioihin: sidosryhméteoriaan,

legitimiteettiteoriaan ja institutionaalisiin teorioihin.

2.1  Yritysvastuu

Yritysvastuu (engl. Corporate Social Responsibility) on laaja-alainen ja monin tavoin ym-
madrretty késite, jolla on pitka historia. Sen historiaa on jéljitetty yhteiskunnastamme jo vuo-
sisatojen takaa, mutta varsinainen kehitys on kuitenkin suurelta osin edennyt 1950-luvulta
alkaen (Carroll 1999, 268). Carrollin (1991) ndkemyksen mukaan yritysvastuu on monita-
soinen rakenne, jossa yritysten tulee tdyttad niille asetetut taloudelliset, oikeudelliset, eettiset
ja humanitaariset velvollisuudet tukien samalla yhteiskunnan ja sidosryhmien hyvinvointia.
Porter ja Kramer (2006) puolestaan tarkastelevat yritysvastuuta ensisijaisesti positiivisena

1lmidnd, jossa korostuvat yrityksille avautuvat mahdollisuudet, innovaatiot ja kilpailuedut.

2.1.1  Yritysvastuun ulottuvuudet

Elkingtonin (1997) kolmoistilinpdétsperiaatteen mukaan yritysvastuu jaotellaan perintei-
sesti kolmeen erilaiseen sisdltoelementtiin: ympéristolliseen, sosiaaliseen ja taloudelliseen
vastuuseen. Kéytdnnon toimissa eri osia voi kuitenkin olla hankala erottaa toisistaan, silld
ne ovat riippuvuussuhteessa ja tdydentavit toisiaan (Harmaala & Jallinoja 2012, 18). Yritys-
vastuun osa-alueita tarkastellessa onkin olennaista sdilyttdd kokonaisvaltainen ndkdkulma ja
huomioida eri osa-alueiden keskindisvaikutuksia (Liappis, Pentikdinen & Vanhala 2019, 10—

11).



Harmaalan ja Jallinojan (2012, 22-23) miéritelmén mukaan ympéristdvastuulla tarkoitetaan
yksinkertaisesti yritysten pyrkimystéd toimia ympariston kannalta parhaalla mahdollisella ta-
valla. Ympéristovastuu perustuu siis luonnonvarojen kestavain kayttoon ja ympariston mo-
nimuotoisuuden sdilyttdmiseen (Liappis et al. 2019, 8). Siihen kuuluu esimerkiksi ilmaston-
muutoksen torjunta seké vesistdjen, ilman ja maaperén suojelu (Koipijarvi & Kuvaja 2020,
23). Nykypdivand ympdaristovastuu on kuitenkin laajentunut tuotteen koko elinkaaren aikais-
ten ympdristovaikutusten hallintaan ja vihentdmiseen. Lisdksi ympdristovastuuseen liittyy
tdnd pdivana paljon epdsuoria toimia, kuten vapaaehtoinen paistdjen kompensointi esimer-

kiksi verojen muodossa. (Harmaala & Jallinoja 2012, 22-23)

Sosiaalinen vastuu puolestaan liittyy yrityksen ja sen toiminnan vaikutusten alla olevien ih-
misten suhteisiin. Yrityksen toiminta vaikuttaa valittomasti ja vélillisesti suureen joukkoon
ihmisid. Vilittdmien vaikutusten alaisena ovat esimerkiksi yrityksen oma henkilosto ja vé-
lillisten vaikutusten alla esimerkiksi kumppanien ja alihankkijoiden henkilosto seké raaka-
aineiden tuottajat. (Harmaala & Jallinoja 2012, 20-22) Sosiaaliseen vastuuseen kuuluu esi-
merkiksi henkildston hyvinvointi, kuten tydhyvinvoinnista ja -turvallisuudesta huolehtimi-
nen, henkiloston osaamisen kehittiminen, palkitseminen ja syrjimisen estdminen. Liséksi
sithen liittyy vastuu yrityksen tuotteista ja palveluista sekd kuluttajansuojasta huolehtiminen.
(Rohweder 2004, 103) Lansimaissa usein vaatimukset ndiden velvollisuuksien tdyttdmisesta
onkin kirjattu lainsdadéntoon, ja siksi yritykset noudattavat niitd padosin tdsméllisesti (Har-
maala & Jallinoja 2012, 20-22). Muualla maailmassa, etenkin kehittyvissd maissa, sosiaali-
seen vastuuseen liittyva lainsdddédnto ei kuitenkaan ole kehittynyt vastaavalle tasolle, ja sielld

tarkastelun kohteena voi olla jopa tyontekijoiden perusihmisoikeudet (Jussila 2010, 99).

Taloudellisella vastuulla tarkoitetaan yrityksen vastuuta toimia taloudellisesti kestivalla
pohjalla niin, ettd sen toiminta voi jatkua. Tastd syysti taloudellinen vastuu ndhdéaankin usein
perustana myos ympdéristolliselle ja sosiaaliselle vastuulle. (Liappis et al. 2019, 8 & 72-74)
Jussilan (2010, 60) mukaan taloudellinen vastuu on laaja kokonaisuus, ja sithen kuuluu kan-
nattava taloudellinen toiminta, tehokas riskienhallinta seké hyvé hallintotapa. Taloudelliseen
vastuuseen liittyy siis varojen kdyton valvontaa, lahjonnan ja korruption estdminen seki oi-
keudenmukainen osinkopolitiikka (Rohweder 2004, 97-98). Taloudellinen vastuu nojaa kol-
moistilinpdédtosperiaatteen kolmesta ulottuvuudesta vahvimmin lainsddddntoon, minka
vuoksi sen toteutuminen ja toteuttamistavat voi vaihdella eri maissa (Harmaala & Jallinoja

2012, 19).



2.1.2  Yritysvastuun rooli liikketoiminnassa

Yritysten kiinnostus yritysvastuuta kohtaan ei ole kehittynyt tidysin vapaaehtoisesti, vaan se
on usein ollut seurausta ulkoisista paineista tai julkisista reaktioista, kuten kuluttajaboiko-
teista, jotka ovat kohdistuneet vastuullisuutta laiminlydviin yrityksiin (Porter & Kramer
2006). Bruunin ja Rydenfeltin (2023, 113) mukaan etenkin vastuullisuusviestintd on koh-
dannut merkittavaa painetta yritysten ulkopuolisilta tekijoiltd sekd toimintaympériston muu-
toksista. Takavuosina monet yritykset kokivatkin yritysvastuun olevan ldhinné taakka (Liap-
pis et al. 2019, 25-27). Vaikka my6hemmin sidintelemittoman, vapaaehtoisen yritysvastuun
néhtiin yleistyvén, sen levidminen oli edelleen liian hidasta, jonka vuoksi sdéntelyd aiheen

ympdrille alettiin kehittdd (Eurooppatiedotus 2023).

Nykypdivénd yritysten suhtautuminen yritysvastuuta kohtaan on kuitenkin muuttunut
(Schaltegger & Wagner 2011, 222-223; Liappis et al. 2019, 25-27). Suurin osa yrityksista
el endd nde vastuullisuutta ainoastaan lainsdddédnnon velvoitteena, vaan myo0s strategisena
mahdollisuutena yritykselle itselleen. Téna pdivand vastuullisuus ei endi tarkoita yrityksille
vain negatiivisten haittojen torjumista, vaan myds uusia vastuullisia innovaatioita. (Schal-
tegger & Wagner 2011, 222-223) Yritysvastuun avulla yritykset ovat saavuttaneet positiivi-
sia tuloksia sekd saavutettujen sdéstdjen ettd kokonaan uusien litketoimintamahdollisuuksien
osalta. Vastuullisuus ndhddén olevan tirked tekijd jopa liiketoiminnan jatkuvuuden turvaa-
jana, silld sen avulla on mahdollista saavuttaa motivoituneimmat tyontekijét, sitoutuneet asi-
akkaat, sijoittajien kiinnostus seké yleinen hyviksyntd yhteiskunnassa. (Liappis et al. 2019,

25-27)

Yrityksen vastuullisuuden ja yrityksen arvon vilistd yhteyttd on tutkittu paljon. Tutkimuk-
sissa on havaittu yritysvastuutoimien vaikuttavan merkittévisti yrityksen markkina-arvoon
positiivisella tavalla. (Yoon, Lee & Byun 2018; Bouslah, Hmaittane, Kryzanowski & M’Zali
kuten maineen paranemiseen, sijoittajien luottamuksen vahvistamiseen sekd hallintotavan
kehitykseen (Yoon et al. 2018). Bouslah et al. (2023, 137-138) havaitsivat, ettd positiiviseen
yhteyteen vaikuttavat myds valitut vastuullisuusstrategiat, yrityksen toimiala ja etenkin néi-
den erilaiset yhdistelmat, silld vastuullisuuden eri osa-alueet vaikuttavat yrityksen arvoon eri

tavoin, ja eri toimialoilla arvostetaan vaihtelevasti eri vastuullisuuden osa-alueita. Myos
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Yoon et al. (2018) huomasivat, ettd yrityksen toimialalla on merkitystd, kun tarkastellaan

yrityksen vastuullisuuden ja markkina-arvon yhteytta.

2.1.3 Yritysvastuu finanssialalla

Aikaisempien tutkimusten mukaan finanssialan yritykset ovat yhé kiinnostuneempia vas-
tuullisuudestaan. Finanssialan yritykset lukeutuvatkin ensimmdisiin yrityksiin, jotka ovat
kiinnostuneet yritysvastuusta (Gangi et al. 2019, 110-111). Ympéristolliselld, sosiaalisella
ja taloudellisella vastuulla sekd ndiden ulottuvuuksien yhdistelmilld on merkittéva rooli fi-
nanssialalla. Eri ulottuvuudet yhdistetdan finanssialalla usein kestdavén kehityksen tavoittei-
siin, jotta oikeudenmukaisuus ja yhteenkuuluvuus tulevat huomioiduiksi yrityksissd. TAmén
lisdksi finanssialan yritykset pyrkivit yritysvastuun avulla kasvattamaan yritysarvoaan ja
suorituskykyédn sekd vahvistamaan legitimiteettiddn mittaamalla, arvioimalla ja viestimilla

vastuullisuudestaan ja sen vaikutuksista. (Lopez, Torres, Ruozzi & Vicente 2020)

Finanssialan yritysten suorat ympdristovaikutukset ovat usein suhteellisen vihiisié alan lii-
ketoimintaprosessien luonteen vuoksi. Alalla tuleekin erityisesti ottaa huomioon epdsuorat
vaikutukset, jotka voivat olla odotettua merkittavimpid. (Lopez et al. 2020) Tatd voidaan
selittdd finanssialan yritysten tarkedlld roolilla, silld niiden voidaan nidhdé toimivan jopa ta-
louskasvun ja yhteiskunnallisen hyvinvoinnin edistdjané (Lui et al. 2021, 542). Finanssialan
yritykset toimivat keskeisessd asemassa, silld ne taloudellisesti mahdollistavat muiden yri-
tysten toimintaa ja arvioivat muiden yritysten riskejd, minkd vuoksi epésuoria vaikutuksia

syntyy alalla paljon (Lopez et al. 2020).

Lopez et al. (2020) tarkastelivat tutkimuksessaan, miten finanssialan yritys voi saavuttaa
vaikuttavuutta vastuullisuuden eri osa-alueiden kautta. Tutkimuksessa havaittiin finans-
sialan yritysten hakevan vaikuttavuutta yritysvastuun kautta niin asiakkailta, tyontekijoilta
kuin muiltakin sidosryhmiltd. Tutkimuksen tuloksissa esitettiin, ettd ollakseen vaikuttava
vastuullisuuden ndkdkulmasta, yrityksen tulee keskittyd useampaan vastuullisuuden osa-alu-
eeseen. (Lopez et al. 2020) Etenkin ympéristolliselld ja sosiaalisella vastuulla on merkitysté
finanssialalla (Orazalin, Kuzey, Uyar & Karaman 2024, 116—-119). Varsinkaan ympéris-
tondkokulmaa ei saa jattdd litkaa huomioimatta epédsuorien vaikutusten merkittivyyden

vuoksi (Lopez et al. 2020).
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Etenkin asiakkaisiin liittyva ndkokulma korostui merkittdvana tekijédné vastuullisuuden vai-
kuttavuudessa finanssialalla (Lopez et al. 2020). Finanssialan yritysten asiakkaat arvostavat
yritysvastuutoimia, mikd muun muassa vahvistaa yrityksen mainetta ja briandiluottamusta,
joka esimerkiksi pankin tilanteessa heijastuu myos pankkiuskottavuuden vahvistumiseen
(Osakwe & Yusuf 2021, 1437-1438). Myos Gangin et al. (2019, 125-126) tutkimuksessa
havaittiin, ettd vastuullisuuteen sitoutuminen parantaa pankin mainetta, ja asiakkaat voivat
olla valmiita hyvaksymé&én jopa alhaisemmat tuotot talletuksilleen tai suuremmat kulut pal-
veluissa, kun he ovat saavuttaneet luottamuksen pankkia kohtaan. Sidosryhmésuhteiden pa-
rantamisen liséksi yritysvastuulla on finanssialalla onnistuttu parantamaan taloudellista va-
kautta kohonneiden luottoluokitusten ja véhentyneiden riskien my6td (Orazalin et al. 2024,
116—-119). Luottamuksen rakentamisessa keskeisessd roolissa ovat yritykset tyontekijit. Kun
he omaksuvat yritysvastuun osaksi ty0arkeansa, he eivét ainoastaan syvenni omaa ymmaér-
rystddin aiheesta, vaan kehittdvét ja toteuttavat yritysvastuutoimia jatkuvasti tydarjessa, ja
vahvistavat samalla organisaation mainetta ja sidosryhmésuhteita. (Gangi et al. 2019, 125—

126)

2.2 Yritysvastuun raportointi

Yritykset ovat tuoneet esiin toimintansa yhteiskunnallisia vaikutuksia jo 1900-luvun lopusta
alkaen erilaisten raporttien muodossa. Jo tuolloin keskeisend ajatuksena on ollut, ettd yrityk-
sen tulee olla tilivelvollinen sidosryhmilleen, ja titd vastuuta on pyritty tdyttiméién avoimella
yritysvastuun raportoinnilla, jonka tavoitteena on ollut tdydentdd yritysten perinteisté talou-
dellista raportointia. (Niskala & Palmuaro 2023, 14—15) Puhuttaessa vastuullisuusraportista,
tarkoitetaan silld usein yrityksen laatimaa vapaamuotoista raporttia, joka késittelee yrityksen
itse valitsemia vastuullisuusteemoja (Aspholm 2023). Sen sijaan puhuttaessa uudesta
CSRD:n velvoittamasta ESRS-standardien mukaan laaditusta raportista, tulisi kdyttié termié
kestidvyysraportti (Aspholm 2023). Jatkossa kyseinen termi korvaa my0s aiemmin kéytetyn
ilmaisun “muu kuin taloudellinen tieto”, kun viitataan CSRD:n mukaiseen raporttiin, joka
kattaa vastuullisuusndkdkulmassa ympariston, sosiaalisen vastuun ja hyvin hallintotavan

(engl. Environmental, Social and Governance, ESG) aihealueet (Direktiivi 2022/2464/EU).
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2.2.1 Raportointia koskeva sddntely

Niskalan ja Palmuaron (2023, 14) mukaan vastuullisuusraportoinnin kdsite pohjautuu 1980—
1990-lukujen kehitykseen. Suomessa vastuullisuusraportointi alkoi 1990-luvun lopussa en-
sin ymparistovaikutusten raportoinnilla, ja laajentui myohemmin my0s yhteiskuntavastuun
raportointiin. Téhén aikaan vastuullisuusraportointi oli kuitenkin tdysin sédéntelemitonta,
eikd sille ollut olemassa edes yhtendisid ohjeita tai suosituksia. (Koipijarvi & Kuvaja 2020,
46—47) Ensimmaisid ohjeita vastuullisuusraportoinnille tarjosi vuosituhannen vaihteessa
luotu raportointikdyténtdjd yhdistdvd GRI-ohjeisto (engl. Global Reporting Initiative, GRI),
jonka tarkoituksena oli muodostaa yhtendinen viitekehys vastuullisuusraportoinnille. GRI-
ohjeiston kiytto ei kuitenkaan ollut yrityksille pakollista, vaikka se saavuttikin laajan suo-
sion. GRI:n mukaan laaditut raportit saattoivat kuitenkin muodostua hyvin laajoiksi, ja olen-

naisen tiedon 16ytdminen jii usein 1dhinnd lukijan vastuulle. (Kurittu 2018, 9)

Suomen kirjanpitolakiin vastuullisuusraportointia koskevaa siéntelyé kirjattiin ensimmaéisen
kerran vuonna 2016 EU:n uuden direktiivin NFRD:n my6td (Niskala & Palmuaro 2023, 20).
NFRD edellytti yleisen edun kannalta merkittivid ja keskiméérin yli 500 henkil6a tyollisti-
vid yrityksid raportoimaan ei-taloudellisista tiedoistaan vuodesta 2017 alkaen (Vanhala, Ris-
taniemi & Dahlqvist 2022, 129—-130). NFRD:n mukaisessa raportissa yrityksen tuli antaa
selvitys siitd, miten yritys huolehtii ympéristdasioista, sosiaalisesta vastuusta, ihmisoikeuk-
sien kunnioittamisesta sekd korruption ja lahjonnan estdmisestd (Direktiivi 2014/95/EU).
Niskalan ja Palmuaron (2023, 20) mukaan tiedot tuli antaa yrityksen oman arvion mukai-
sessa laajuudessa toiminnan vaikutusten ymmartamiseksi, mutta tietojen varmentaminen ei

ollut pakollista.

NFRD:n rinnalle astui vuonna 2020 voimaan taksonomia-asetus. Taksonomia-asetus on yksi
keskeisimmistd EU:n kestdvén rahoituksen sadintelykokonaisuuksista, ja sen tarkoituksena
on edistdd kestdvii sijoittamista. (Vanhala et al. 2022, 303-304) Myos Taksonomia-asetus
koskee yleisen edun kannalta merkittavid yhteisoja, jotka tydllistavit keskiméérin yli 500
henkil6a. Lisdksi finanssialalta sen kohderyhmééin kuuluvat kaikki rahoitustuotteita tarjoa-
vat yritykset, huolimatta siitd ty6llistivatko ne keskiméarin yli 500 henkildd. (Taksonomia-

asetus 2020/852/EU)

Vanhalan et al. (2022, 303—-304) mukaan taksonomia-asetus tarjoaa vastuullisuustydkalun,

jonka avulla yrityksid kannustetaan tekemddn kestdvid investointeja ja yritykset pystyvit
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kehittimain vastuullisuustyotdin. Asetuksessa nimetyt ymparistotavoitteet ovat ilmaston-
muutoksen hillintd, ilmastonmuutokseen sopeutuminen, vesivarojen ja merivarojen kestava
kaytto ja suojelu, kierotalouteen siirtyminen, saastumisen ehkdiseminen ja vdhentdminen
sekd ekosysteeminen ja luonnon monimuotoisuuden suojelu. Tarkoituksena on, ettd yritys
edistdd vahintddn yhta niistd tavoitteista samalla vahingoittamatta muita tavoitteita, jotta sen
toiminnan voidaan katsoa olevan kestdvdd ympaériston kannalta. (Euroopan parlamentti
2023) Taksonomiaraportointiin liittyy taksonomiakelpoisuus ja taksonomianmukaisuus,
joista ensimmadisessé raportoidaan prosenttiosuus yrityksen sellaisista vastuullisuutta edista-
vistd liiketoimista, jotka on listattu asetuksessa, ja toisessa vertaillaan niiti liiketoimia tak-

sonomiavaatimuksiin (Silvola et al. 2024).

Vaikka Niskalan ja Palmuaron (2023, 14—15) mukaan vastuullisuusraportointi on aina pe-
rustunut sidosryhmien tarpeiden tiyttamiseen, Silvola et al. (2024) korostavat sijoittajien ja
rahoittajien paineen kasvaneen etenkin viimeisen vuosikymmenen aikana yritysten vastuul-
lisuutta ja sen raportointia kohtaan lainsdddédnndn lisddntyessid. Koipijarven ja Kuvajan
(2020, 172—173) mukaan sijoittajat ja rahoittajat ovat nykypdivéna yha tietoisempia ja kiin-
nostuneempia yritysten vastuullisuudesta, jonka vuoksi he Silvolan et al. (2024) mukaan ha-
luavat esimerkiksi poissulkea vastuuttomat yritykset sijoitusportfolioista tai vaatia tiettyja
kestdvyysvaatimuksia myontddkseen rahoitusta tai vaikuttaakseen sen hintaa. Yrityksiin on-
kin alkanut vaikuttaa niiden paineiden alla yhd kovemmat kannustimet, kuten riskienhal-
linta, lainsdddéntoon varautuminen, kilpailuedun luominen ja uudet litketoimintamahdolli-
suudet, vaikkakin ndiden lisdksi vastuullisuusraportoinnin taustalla vaikuttaa edelleen my0s

pehmeitd arvoja, kuten mainesyyt (Silvola et al. 2024).

Kasvaneet sidosryhmépaineet ja vastuullisuuden merkityksen korostuminen ovat osaltaan
vauhdittaneet vastuullisuusraportoinnin sdintelyn kehitystd. Aiempi sdédntely loi pohjan vas-
tuullisuustietojen raportoinnille, mutta ei kuitenkaan asettanut riittdvén standardisoituja ra-
portointivaatimuksia kestidvyystiedoille, jonka vuoksi tietojen vertailukelpoisuus ndhtiin
heikkona (Niskala & Palmuaro 2023, 3—4). NFRD:n mukainen raportointi ei ole ollut riitti-
véd sijoittajille ja muille sidosryhmille, ja sidosryhmien on ollut vaikea luottaa raportteihin
(Euroopan komissio 2021). Ratkaisuna tédhin voidaan ndhdad vuonna 2023 voimaan astunut
CSRD, joka kumoaa NFRD:n ja yhdenmukaistaa yritysvastuun raportointia muuttamalla ra-
portoinnin madrdmuotoiseksi ja lakisdéteiseksi (Silvola et al. 2024) Lisdksi CSRD laajentaa

taksonomia-asetuksen kohdejoukkoa. Lainsdddédnnon taustalla vaikuttaa Euroopan vihreén
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kehityksen ohjelma sekéd tavoite siirtyd ilmastoneutraaliin ja kestdvidédn talouteen vuoteen
2050 mennessd. Uuden direktiivin tavoitteena on saada yritysten kestdvyysraportointi sa-
malle tasolle tilinpdétdstietojen raportoinnin kanssa. (Niskala & Palmuaro 2023, 3-5, 13—15

& 26)

CSRD tulee laajentamaan raportointivelvollisten yritysten joukkoa. Tdménhetkisen arvion
mukaan direktiivin mydtd ainakin 50 000 yritystd Euroopan unionin siséllé tulevat velvolli-
siksi raportoimaan vastuullisuudestaan. Samalla uusi direktiivi laajentaa myo6s taksonomia-
asetuksen raportointivelvollisuuden CSRD:n piiriin  kuuluviin yrityksiin. (Direktiivi
2022/2464/EU) Tamén hetken tilanteen mukaan direktiivi astuu voimaan vaiheittain eri ko-
koisille yrityksille kuvan 2 mukaisesti: ensin yleisen edun kannalta merkittéville yhteisdille,
sitten suurille yrityksille ja lopuksi listatuille pienille ja keskisuurille yrityksille. Yleisen
edun kannalta merkittdvit yhteisdt ovat raportoineet aiemmin NFRD:n mukaan, mutta
useimmat raportointivelvollisuuden piiriin jatkossa kuuluvat yritykset eivét ole aiemmin ra-
portoineet lainkaan kestdvyystiedoistaan (Silvola et al. 2024). Vuoden 2025 alussa Euroopan
komissio kuitenkin julkaisi Omnibus-muutosehdotuksen, jonka tavoitteena on keventéa yri-
tysten kestdvyysraportointia osana EU:n kilpailukykystrategiaa muun muassa siirtdmalla
suurten sekd listattujen pienten ja keskisuurten yritysten raportointivelvollisuutta mydhem-

maksi (Suomen Tilintarkastajat 2025).

Tilikaudesta 2024 alkaen

Tilikaudesta 2025 alkaen
Yleisen edun kannalta Suuret yritykset, jotka Tilikaudesta 2026 alkaen
merkittivit yhteisot, téyttavit vahintdan 2/3 _ — .
jotka seuraavista ehdoista: Listatut pienet ja keskisuuret
. i .. . . yritykset (ei kuitenkaan
1) Tyollistavit vihintian | 1) Litkevaihto 40 milj. € mikroyritykset), jotka tayttavit
500 henkilo4 2) Taseen loppusumma 20 | 2/3 seuraavista ehdoista
milj. € 1) Liikevaihto 700 T. €
3) Keskiméaarin 250 2) Taseen loppusumma 350 T.
tyontekijdi tilikaudella €
3) Keskimiirin 10 tyontekijdi
tilikaudella

Kuva 2. Kestivyysraportointivelvolliset yritykset kestdvyysraportointidirektiivin mukaisesti

(Direktiivi 2022/2464/EU)
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Uuden direktiivin mukainen kestidvyysraportointi kattaa vastuullisuuskysymykset laajem-
min kuin konsernin kokonaisuudessa, silld kestdvyysraportin kestidvyystietojen tulee sisdltdd
tietoja yrityksen koko arvoketjusta (Niskala & Palmuaro 2023, 73—74). Yrityksen arvoket-
juun kuuluvat sen omien toimintojen lisdksi sen tuotteet ja palvelut, liikesuhteet sekd toimi-
tusketjut niin EU:n sisdlld kuin ulkopuolellakin. Mikali riittdvid tietoja ei ole saatavilla ar-
voketjun toimijoista, yrityksen tulee selvittdd, miksi tietoja ei ole saatu ja miten tiedot voi-
taisiin tulevaisuudessa saada. (Direktiivi 2022/2464/EU) Tamén periaatteen vuoksi uuden
direktiivin raportointivaatimukset voivat koskettaa vilillisesti my0s sellaisia yrityksié, jotka

eivit suoraan kuulu direktiivin vaikutuspiiriin.

CSRD:n mukainen kestdvyysraportti laaditaan ESRS-standardien perusteella. Kyseiset stan-
dardit jactaan ESRS 1 Yleiset vaatimukset -standardissa monialaisiin standardeihin, aihe-
kohtaisiin ESG-standardeihin sekd toimialakohtaisiin standardeihin kuvan 3 mukaisesti.
(Niskala & Palmuaro 2023, 62—65) Monialaiset standardit siséltdvit yleisid periaatteita, pe-
ruskisitteitd sekd vaatimuksia yleisille esitettdville tiedoille. Aihekohtaiset standardit késit-
televét ympdristollisiéd, sosiaalisia ja hallinnollisia teemoja. Ympdriston osalta korostuvat
muun muassa ilmastonmuutos, luonnonvarat ja kiertotalous. Sosiaaliseen aihealueeseen kyt-
keytyvét kysymykset tyontekijoistd ja kuluttajista. Hallintoon puolestaan liittyvét liiketoi-
minnalliset kysymykset, korruptio seki lahjonta. (Silvola et al. 2024) Myos ESRS-standar-
deihin voi tulla muutoksia, mikili Omnibus-muutosehdotus astuu voimaan (Suomen Tilin-

tarkastajat 2025).

ESRS 1 Yleiset vaatimukset ESRS 2 Yleiset tiedot
ESRS E3 | BEi(S)lRo SiE:n ESRS ES5
ESRS El ESRS E2 Vesivarat ja moni 111%1 - Resurssien
Ilmastonmuutos Pilaantuminen merten e kaytts ja
lnonnonvarat suusja kiertotalous
ekosysteemit
ESRS S3 '
ESRS S1 ESRS 52 Vaikutusten ESRS 54 _ESRS Gl
Oma tyévoima Arvoketjun koh olevat Kuluttajat ja Liiketoiminnan
tydntekijit loppukiyttijat harjoittaminen

yhteisot

Toimialakohtaiset standardit

Kuva 3. ESRS-standardit (Niskala & Palmuaro 2023, 63)
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CSRD korostaa raportoinnissa kaksinkertaisen olennaisuuden ndkdkulmaa. Tdma tarkoittaa,
ettd yritysten tulee mitata, arvioida ja raportoida kestdvyysseikkoja kahdesta eri perspektii-
vistd. Ensimmadinen ndkokulma liittyy yrityksen oman toiminnan vaikutuksiin ymparistossa
ja ithmisissd. Toinen ndkokulma keskittyy puolestaan sithen, miten kestidvyystekijit vaikut-
tavat yrityksen omaan toimintaan, taloudelliseen asemaan ja tulevaisuuteen. (Direktiivi
2022/2464/EU) Olennaisuusanalyysissa yritykset tunnistavat kestdvyysraportoinnin kan-
nalta olennaiset vaikutukset, riskit ja mahdollisuudet. Analyysissa tulee ottaa huomioon
koko yritys ja sen arvoketjut, ja se tulee suorittaa vuosittain. (Niskala & Palmuaro 2023, 80)
Silvolan et al. (2024) mukaan olennaisuusanalyysista saadaan tehokas, kun se integroidaan

osaksi raportoinnin muita tehtivii ja strategioita.

2.2.2  Yritysvastuun raportointi finanssialalla

Finanssialan yrityksisti etenkin pankkipalveluita tarjoavilla yrityksilla yritysvastuun rapor-
toinnin on ndhty olevan keskeinen keino ldpindkyvyyden lisidmisessé ja maineen vahvista-
misessa. Myos tdhdn vaikuttaa finanssialan merkittdva rooli talouskasvun ja yhteiskunnalli-
sen hyvinvoinnin tukijana. (Lui et al. 2021, 542) Vaikka ympéristoriskejd ei perinteisesti ole
pidetty keskeisind finanssialalla, kestdvyyteen liittyvien tietojen raportointi on kasvanut huo-
mattavasti eurooppalaisten finanssialan yritysten keskuudessa (Moneva, Scarpellini,

Aranda-Uson & Alvarez Etxeberria 2023, 1338).

Yleisesti ottaen finanssialan yritykset ovat raportoineet vastuullisuudestaan hyvin laaduk-
kaasti jo ennen raportointiin liittyvad sdéntelyd (Moneva et al. 2023, 1342). Finanssialalla
vapaamuotoisessa vastuullisuusraportoinnissa on ollut ennen CSRD:n voimaantuloa yleisti
kayttad GRI-standardistoa, joka siséltdd ohjeita ja suorituskykymittareita vastuullisuusra-
porttien laadintaan (Matuszak-Flejszman et al. 2024, 7-12; Tdézsér et al. 2024, 3—4). GRI-
standardien ja muiden viitekehysten on globaalin tutkimuksen mukaan nidhty parantavan fi-
nanssialan raportointitasoa (Galeone, Ranaldo, Shini & Dicuonzo 2023). Kestdavadn rahoi-
tukseen ja kiertotalouden rahoitukseen liittyvét raportointikdytinteet ovat kuitenkin olleet
toistaiseksi harvinaisia, mutta ne voidaan ndhda alan nouseviksi trendeiksi. Finanssialan or-
ganisaatioiden ja niiden tyontekijoiden on havaittu olevan motivoituneita ottamaan kesta-

vyys huomioon tyOskentelyssddn, ja myos jakamaan siihen liittyvaa tietoa. Lisdksi monet
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finanssialan yritykset ovat kdyttanet vastuullisuusraporteissaan ulkoista varmentajaa vapaa-

ehtoisesti, vaikkei sddntely sitd ole aiemmin velvoittanut. (Moneva et al. 2023, 1342—-1344)

Lisdksi useat tutkimukset osoittavat, ettd vastuullisuusraportointi on parantanut finanssialan
yritysten suorituskykyi sekd arvoa (Buallay 2019; Matuszak-Flejszman et al. 2024; Tézsér
et al. 2024). Tdma perustuu muun muassa sithen, etta sijoittajat arvostavat suuresti palvelun-
tarjoajia, jotka julkistavat vaatimusten lisdksi ylimaaréistd tietoa vastuullisuudestaan. Esi-
merkiksi useat Euroopassa toimivat pankit ovat omatoimisesti nostaneet esiin sellaisia vas-
tuullisuustietoja, joita ei ole vaadittu. (Tézsér et al. 2024, 5-6) Buallayn (2019) tutkimuk-
sessa kuitenkin havaittiin, ettd vaikka vastuullisuusraportoinnilla kokonaisuudessaan on po-
sititvinen vaikutus yrityksen suorituskykyyn, vain ympéristdraportointi parantaa yksin suo-
rituskyvyn mittareita. Sosiaalinen ja hallinnollinen raportointi puolestaan ovat voineet jopa

heikentd suorituskyvyn mittareita tietyissd olosuhteissa (Buallay 2019, 111-112).

Puolalaisen tutkimuksen mukaan etenkin finanssialan suurimmat yritykset ovat raportoineet
vastuullisuudestaan jo pitkddn, minkd vuoksi ne ovat hyvin valmistautuneita CSRD:n mu-
kaisten uusien raportointivaatimusten kayttoonottoon (Matuszak-Flejszman et al. 2024, 27—
28). Lisdksi CSRD:n mukaisten kestidvyysraporttien tason odotetaan olevan finanssialalla
korkea, silld ala on ndhty edelldkévijana vastuullisuustietojen esittdmisessé niiden selkeyden
vuoksi. Aiempien tutkimusten mukaan finanssialan yritysten vastuullisuudesta kertovia ra-
portteja on ollut selked ymmartia ja arvioida, ja niiden perusteella on helposti saatu luotua

kuva yrityksen vastuullisuudesta. (TOzsér et al. 2024, 4 & 14-15)

Toisaalta, vaikka vastuullisuusraportoinnin méérd on kasvanut finanssialla Euroopan unio-
nin alueella, yritysten vastuullisuusraporteissa on kuitenkin havaittu laatueroja myos finans-
sialalla. Eroja on voitu selittdd esimerkiksi yritysten toimintamallien eroavaisuuksilla.
(TOzsér et al. 2024, 4-5) Erityisesti ennen raportointiin liittyvén sédntelyn voimaantuloa ra-
porttien muoto- ja siséltoseikat ovat vaihdelleet alalla suuresti, ja siksi niiden vertailu on
voitu ndhdd haastavana. Odotus kuitenkin on, ettdi CSRD:n pakollisten raportointivelvoittei-
den kayttoonotto tulee parantamaan raporttien yhdenmukaisuutta ja vertailukelpoisuutta

myds finanssialalla. (Matuszak-Flejszman et al. 2024, 1-2)
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2.3 Kestdvyysraportointiin liittyvét teoriat

Tassd tutkimuksessa CSRD:n mukaiseen kestdvyysraportointiin liittyy erityisesti kolme teo-
riaa, jotka ovat sidosryhméteoria, legitimiteettiteoria ja institutionaaliset teoriat. Sidosryh-
méteoria auttaa ymmartdmain kestdvyysraportoinnin taustaa sidosryhmien odotusten kautta.
Legitimiteettiteorian ndkdkulmasta kestdvyysraportointi toimii vélineend, jonka avulla yri-
tys voi pyrkid vahvistamaan legitimiteettidén. Institutionaalisilla teorioilla voidaan puoles-
taan selittdd uusien kéyténteiden omaksumista vastauksena ulkoiseen paineeseen, kuten

CSRD:n uusiin raportointivelvoitteisiin.

2.3.1 Sidosryhméteoria

Sidosryhmiteoria liitetddn usein yritysvastuuseen ja sen raportointiin liittyviin teemoihin.
Sidosryhmiteoria perustuu Freemanin (1984) ajatukseen, jossa yritysten tulisi tuottaa mah-
dollisimman paljon arvoa sidosryhmille ottamalla heidédn intressinsd huomioon. Y dinajatuk-
sena on luoda arvoa kaikille sidosryhmille. Sidosryhmillé tarkoitetaan laajan méairitelméin
mukaan kaikkia niitd, jotka voivat vaikuttaa yrityksen toimintaan tai joihin yrityksen toi-
minta voi vaikuttaa. Kapean maaritelman mukaan sidosryhmiin kuuluvat vain ne, joita ilman
yritys ei voisi toimia. Tyypillisesti sidosryhmiin kuuluvat siis asiakkaat, tyontekijét, osak-
keenomistajat, rahoittajat, toimittajat ja paikallisyhteisot. Sidosryhmien kokoonpano kuiten-
kin vaihtelee toimialasta ja litketoimintamallista riippuen. (Dmytriyev, Freeman & Horisch

2021, 1444-1445)

Sidosryhmii voidaan luokitella eri tavoin. Clarkson (1995, 105—-107) jakoi sidosryhmét en-
sisijaisiin ja toissijaisiin sidosryhmiin. Ensisijaisiin sidosryhmiin kuuluvat sijoittajat, tyon-
tekijét, asiakkaat, toimittajat ja julkiset toimijat. Ndiden kanssa yritykselld on korkea keski-
ndinen riippuvuus. Toissijaisiin sidosryhmiin puolestaan kuuluvat esimerkiksi media ja eri-
laiset eturyhmét. Néistd yritys ei ole riippuvainen selviytydkseen, mutta niiden edun huomi-
oimatta jittiminen voi aiheuttaa merkittdvaa haittaa yritykselle. (Clarkson 1995, 105-107)
Harmaala ja Jallinoja (2012, 65) puolestaan jakoivat sidosryhmét yhteiskunnallisiin, talou-
dellisiin ja sisdisiin sidosryhmiin. Yhteiskunnallisilla sidosryhmilld he tarkoittavat mediaa,
kansalaisjdrjestdjd, toimialaliittoja, valtioita, kuntia ja lainsédétéjid. Taloudellisiin sidosryh-

miin heiddn maaritelméansd mukaan kuuluvat esimerkiksi yrityksen kumppanit, alihankkijat,
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luotonantajat ja asiakkaat. Sisdisiin sidosryhmiin he puolestaan liittivét yritysten osakkeiden
omistajat, johdon ja henkilokunnan. (Harmaala & Jallinoja 2012, 65-66) My6s muunlaisia

jaottelutapoja on olemassa.

Sidosryhmiteoria liitetddn usein yritysvastuun sosiaalisiin kysymyksiin. Sidosryhmaéteoria
antaa ohjeita siitd, miten yrityksen tulisi toimia vastuidensa osalta sidosryhmiéén kohtaan.
Kéytannossd sidosryhmaéteorian soveltaminen tarkoittaa, ettd yritysvastuu otetaan osaksi yri-
tyksen ydinliiketoimintaa, eikd sitd pideti erillisend velvoitteena. (Dmytriyev et al. 2021,
1458-1459) Sidosryhmiteorian mukaan yritysten vastuu sidosryhmia kohtaan onkin talou-

dellista ndkdkulmaa laajempi (Parmar, Freeman, Harrison, Wicks, Purnell & De Colle 2010,

412).

Sidosryhmien intressien punnitseminen voi olla hankalaa ja priorisointia eri sidosryhmien
tarpeiden ja toiveiden vililld tulee tehdi. Tiettyjen sidosryhmien, kuten osakkeenomistajien,
etuja ei kuitenkaan tulisi aina asettaa muiden sidosryhmien etujen edelle, vaikka usein osak-
keenomistajat saatetaankin mieltdd yrityksen tdrkeimmiksi sidosryhmiksi. (Parmar et al.
2010, 405-407) Ristiriitoja sidosryhmien intressien vililld voidaan ratkaista innovatiivisella
ajattelulla, vaikka selvédd onkin, ettei aina kaikkien sidosryhmien intressejd ole mahdollista
ottaa huomioon (Dmytriyev et al. 2021, 1444—-1445). Sidosryhmiteorian ndkdkulmasta tér-
kedd olisikin 16ytdd keinoja, joilla yritys pystyy ottamaan huomioon tasaisesti eri sidosryh-

mien tarpeita (Parmar et al. 2010, 405-407).

Sidosryhmiteorian avulla voidaan selittdd kestdvyysraportoinnin tarvetta. Sidosryhmaéteo-
rian mukaan yritys harjoittaa yritysvastuutoimia ja niiden raportointia tayttddkseen tilivel-
vollisuutensa eri sidosryhmié kohtaan (Fernando & Lawrence 2014, 161-162). Sidosryhma-
teorian ndkokulmasta CSRD lisdd juuri yritysten tilivelvollisuutta sidosryhmié kohtaan, ja
siksi sidosryhméteorian avulla voidaan selittdd yritysten tarvetta tuottaa CSRD:n mukaisia
kestidvyysraportteja (Silvola et al. 2024). Vastuullisuuden raportoinnin avulla yritys antaa
sidosryhmille mahdollisuuden saada avointa tietoa vastuullisuudestaan, miké vahvistaa luot-
tamusta yritysten ja sidosryhmien vililla. Teoria korostaa myos tasapuolisen tiedonjaon mer-
kitystd, silld kaikkien sidosryhmien tulisi saada yhdenvertaisesti tietoa yrityksen vastuulli-
suudesta. (Fernando & Lawrence 2014, 161-162) Uusi direktiivi edistdd etenkin sidosryh-
mien yhdenvertaisia mahdollisuuksia vastuullisuustietojen saamisessa eri yrityksistd, kun

CSRD:n my6té raportit tulee julkaista kenen tahansa saataville.
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2.3.2 Legitimiteettiteoria

Legitimiteettiteoria on yleisesti kdytetty teoria vastuullisuusraportoinnin selittdmisessi
(Khan, Muttakin & Siddiqui 2013, 210). Legitimiteettiteorian mukaan yritykset ovat osa
laajempaa yhteiskunnallista, poliittista ja taloudellista ymparisto4, jossa niiden toiminta riip-
puu yhteiskunnan hyviksynnésti. Tdma tarkoittaa, ettei organisaatioilla ole automaattisesti
oikeutta kdyttdd resursseja ja suorittaa litketoimintaansa, ellei niiden toiminta ole yhteiskun-
nan hyviksyméai. Yhteiskunnan hyvéksynta edellyttdd toimimista yhteiskunnan normien ja
arvojen mukaisesti. (Deegan 2002, 292) Mikili yritys ei vastaa yhteiskunnan odotuksia, yri-
tys voi menettdd tai olla saamatta legitimiteetin, ja tdmi voi vaikuttaa merkittdvastikin sen

operatiiviseen toimintaan (Khan et al. 2013).

Legitimiteettiin voidaan suhtautua joko strategisesti tai institutionaalisesti. Strateginen 14-
hestymistapa keskittyy yritysjohtoon ja perustuu ajatukseen, jossa yritykset pyrkivét saavut-
tamaan ja sdilyttdmiin legitimiteettinsd symbolisilla teoilla, kuten viestinnilld, vaikka si-
dosryhmit odottaisivatkin konkreettisempia vastuullisuustekoja. Institutionaalinen 14hesty-
mistapa puolestaan korostaa organisaatioiden kayttdytymistd ulkoisten tekijoiden ohjaa-
mana, eikd painota yksittdisten johtajien strategisten paatosten merkitystd. (Haji et al. 2023,

183)

Yritysvastuun raportointi ndhddén usein organisaatioiden keinona saavuttaa tai ylldpitaa le-
gitimiteetti (Deegan 2002, 282—-283). Legitimiteettiteoria on yhteydessd yritysvastuuseen ja
sen raportointiin erityisesti raportin julkaisemisen osalta. Nakyvyys motivoi yrityksid panos-
tamaan yritysvastuuseen ja raportoimaan siitd. Julkisten vastuullisuusraporttien tarkoituk-
sena onkin usein ollut viestid vastuullisuudesta esimerkiksi osakkeenomistajille tai muille

omistajasidosryhmille riippuen yrityksen omistusrakenteesta. (Hickman 2020, 223-224)

Siirtymé vapaaehtoisesta vastuullisuusraportoinnista pakolliseen kestévyysraportointiin on
merkityksellinen legitimiteettiteorian ndkokulmasta. Pakollisen raportoinnin myo6té yrityk-
set voivat joko jatkaa symbolista raportointia tai siirtyd kohti aidosti merkityksellistd ja to-
dennettavissa olevaa tiedonantoa. Témén kehityksen suhteen raporttien varmentamisella on-
kin keskeinen rooli. Liséksi eri sidosryhmat tulevat reagoimaan eri tavoin pakollisiin raport-
teihin, mikd my0s voi omalta osaltaan vaikuttaa yritysten uusiin raportointikdytantoihin ja

painottaa erilaisia tietosiséltdja erilaisten sidosryhmien suhteen. (Haji et al. 2023, 183)
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2.3.3 Institutionaaliset teoriat

Institutionaalisella teorialla voidaan selittda yritysten mukautumista yritysvastuun raportoin-
tiin ulkoisten paineiden alla (Kofi & Mallikarjunappa 2022, 3—4). Institutionaalisen teorian
mukaan yritykset omaksuvat tiettyjd toimintamalleja ja rakenteita vastauksina ympariston
odotuksiin ja toiveisiin (Fernando & Lawrence 2014, 162—163). Erityisesti uusinstitutionaa-
linen teoria selittdéd, miksi organisaatiot ajan myotd alkavat muistuttaa toisiaan erilaisten ins-

titutionaalisten paineiden vaikutuksesta (Golrida et al. 2020, 228-229).

Samanlaisten ominaisuuksien yleistymistd eri organisaatioissa kutsutaan isomorfiaksi. Iso-
morfia voi syntyé organisaatioiden pyrkimyksestd saavuttaa etuja matkimalla tiettyjd malleja
toisilta organisaatioilta tai vdhentdd epdvarmuutta noudattamalla vakiintuneita toimintata-
poja. Organisaatiot omaksuvat uusia piirteitd erityisesti sellaisilta organisaatioilta, joilla on
samankaltaisia ominaisuuksia kuin niilld itselldan. Isomorfia voi olla pakottavaa tai norma-
titvista. Pakottava isomorfia tapahtuu ulkopuolisten tahojen, esimerkiksi sdéntelyn asetta-
man paineen vuoksi. Normatiivinen isomorfia puolestaan tapahtuu organisaatioiden omasta
halusta omaksua tiettyjd ominaisuuksia, joiden avulla se saisi tunnustusta erilaisilta instituu-

tioilta. (Golrida et al. 2020, 228-229)

Uusinstitutionaalisen teorian mukaan on olemassa erilaisia voimia, jotka ovat vaikuttaneet
organisaatioihin heiddn omaksuessaan kiytdnt0jd yritysvastuun toteuttamista varten. Esi-
merkiksi lait ja muut sdddokset ovat tillaisia voimia, jotka pakottavat yrityksen harjoitta-
maan vastuullisuutta toiminnassaan. (Golrida et al. 2020, 228-229 & 232-237) Kun yritys-
vastuun raportointi muuttuu pakolliseksi, siitd tulee institutionaalinen normi, jota yritykset
alkavat noudattamaan, vaikkeivat aiemmin olisi sithen sitoutuneet. Yritykset saattavat in-
vestoida merkittidvidkin taloudellisia resursseja yritysvastuuseen ja sen raportointiin, vaikka
eivit valttdmattd ole alemmin pitdneet sité erityisen tarkeénd. (Kofi & Mallikarjunappa 2022,
13—17) Organisaatiot sopeutuvat institutionaaliseen ymparistoonsd, ja etenkin kehittyneissi
maissa, joissa my0s sidosryhmien paine vaikuttaa vastuullisuuteen, yritykset panostavat yri-
tysvastuuseen (Golrida et al. 2020, 228-229 & 232-237). Sopeutumisprosessin myotd voi
muodostua toimialakohtaisia kédytint6jé, jotka saavat laajaa hyviksyntdd ja alkavat levia-

méén toimintaympéristdissddn (Kofi & Mallikarjunappa 2022, 3—4).
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3 Tutkimuksen toteutus

Tassd luvussa esitellddn timén kvalitatiivisen tutkimuksen toteutustapa. Ensimmaéisessa ala-
luvussa kuvataan valittu tutkimusmenetelmé sekd perustellaan sen soveltuvuus tédhan tutki-
mukseen. Liséksi ensimmaéisessd alaluvussa esitetdén tutkimuksen aineistonkeruu- ja ana-
lyysimenetelmadt seki perustelut myos niiden valintoihin. Toisessa alaluvussa puolestaan tar-

kastellaan tarkemmin tutkimusaineistoa ja esitelldéin tutkimuksen kohdeyritys.

3.1 Tutkimusmenetelméa

Kvalitatiivisen tutkimuksen 1&htokohtana on todellisen elimén kuvaaminen. Tutkimuksiin
valittavat aiheet ovat usein tapahtumia, jotka samanaikaisesti muovaavat toinen toistaan ja
muodostavat monen suuntaisia suhteita. Siksi kvalitatiivisessa tutkimuksessa kohdetta pyri-
tddnkin tutkimaan mahdollisimman kokonaisvaltaisesti. (Hirsjdrvi et al. 2009, 161) Kvalita-
titviselle tutkimukselle tyypillistd on, ettei johtopéaatoksid tehda tilastollisiin todenndkdi-
syyksiin perustuen, vaan tutkimuksessa keskitytddn havaintojen yhdistimiseen tiettyyn il-
midon liittyen (Alasuutari 2011, 38-39). Tutkimusstrategiana tisséd kvalitatiivisessa tutki-
muksessa toimii tapaustutkimus. Tapaustutkimus on perinteinen tutkimusstrategia, jossa yk-
sittdisestd tapauksesta kerdtddn syvéllistd ja yksityiskohtaista tietoa, jotta ilmiGtd voidaan
kuvailla ja ymmartaa (Hirsjéarvi et al. 2009, 134—135). Tutkimukseen valitut ldhestymistavat
yhdessd mahdollistavat CSRD:n ja sen vaikutusten syviéllisen tarkastelun ja auttavat ymmar-
tdméddn muutoksia kestdvyysraportoinnissa. Koska direktiivi on uusi eikd sen vaikutuksista
juuri ole tilastollista aineistoa, kvalitatiivinen tutkimus sopii erinomaisesti direktiivin alku-

vaiheen tarkasteluun.

Aineisto tutkimukseen kerétédn haastattelujen avulla. Kvalitatiivisissa tutkimuksissa haas-
tattelut ovat yleisesti kdytetty aineistonkeruumenetelma4, silld niiden avulla saadaan kerattya
yksinkertaisesti tietoa halutuista aihepiireistd (Tuomi & Sarajarvi 2018, 83-85). Lisidksi
haastattelut ovat joustava aineistonkeruumenetelma, silld ne mahdollistavat suoran vuoro-
vaikutuksen tutkittavan kanssa, jolloin kysymyksid ja vastauksia voi tarvittaessa tarkentaa
tai syventdd puolin ja toisin (Hirsjdrvi et al. 2009, 204-205). Tutkimuksen haastattelut ovat

puolistrukturoituja. Puolistrukturoitu haastattelu tarkoittaa, ettd haastattelussa edetddn
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ennalta laaditun tiettyjd teemoja kisittelevian haastattelurungon mukaisesti, mutta tilaa on
myos tarkentaville lisdkysymyksille tai -havainnoille (Tuomi & Sarajarvi 2018, 87—88).
Tassd tutkimuksessa haastattelut toteutettiin videohaastatteluina Teams-sovelluksella, joka

myds tallensi haastattelut aineiston analyysié varten.

Haastattelurunko (liite 1) muodostettiin Hirsjarven et al. (2009, 202) ohjeiden mukaisesti
niin, ettd kysymykset olivat riittivdn avoimia, mutta kuitenkin selkeitd. Hirsjarven et al.
(2009, 203) suosituksen mukaisesti haastattelurunko alkaa yleisilld kysymyksilld ja etenee
vihitellen kohti tarkempia kysymyksid aihe kerrallaan. Tdmén tutkimuksen haastattelurun-
gon alussa késitelldén haastateltavan suhdetta kestdvyysraportointiin, aiempaan siéintelyyn
ja raportointivelvoitteiden laajenemiseen, jonka jdlkeen siirrytddn CSRD:n aiheuttamiin
muutoksiin raportointiprosesseissa. Seuraavaksi haastattelurungossa edetédén uuden direktii-
vin tuomiin mahdollisuuksiin ja haasteisiin, ja viimeisend kisitelldén siirtymad pakolliseen
kestdvyysraportointiin sekéd kestdvyysraportoinnin tulevaisuutta. Tutkimuksen haastattelu-
rungon tarkoituksena oli auttaa pysymiin aiheessa ja muodostamaan kokonaisvaltainen

kuva yrityksen kestdvyysraportoinnista ja siihen liittyvistd muutoksista.

Tadmin tutkimuksen aineiston analyysimenetelmi on siséllonanalyysi. Siséllonanalyysi on
menetelmad, jossa kerdtdéin aineistosta inhimillisid merkityksid, joiden tavoitteena on saada
titvistetty kuvaus tutkittavasta ilmiostd (Tuomi & Sarajarvi 2018, 117). Hirsjirven et al.
(2009, 182) mukaan aineisto on riittdva, kun samat asiat alkavat toistua haastatteluissa. En-
nen aineiston késittelya aineisto tulee litteroida, eli kirjoittaa puhtaaksi sanasta sanaan (Hirs-
jarvi et al. 2009, 222). Téssid tutkimuksessa litterointi tehtiin Teams-sovelluksen litterointi-
toiminnolla, jonka jilkeen tekstid vield korjattiin selkeyden vuoksi. Tuomen ja Sarajérven
(2018, 122—127) ohjeiden mukaisesti saatu litteroitu aineisto jaettiin haastattelukysymysten
mukaisesti eri athealueisiin ja kdytiin ldpi systemaattisesti analysoiden samalla sen keskeisti
sisdltod. Litteroidusta tekstistd esiin nousevat samankaltaisuudet ja eroavaisuudet pelkistet-

tiin ja listattiin liitteen 2 mukaisiin analyysitaulukkoihin tulosten kisittelya varten.

Aineistoa analysointiin sekd induktiivisesti ettd deduktiivisesti. Induktiivisessa eli aineisto-
lahtoisessd analyysissa pddpaino on aineistossa ja teoria rakennetaan aineiston pohjalta,
mika tarkoittaa, ettd analyysissa edetdédn yksittdisistd havainnoista yleisimpiin paitelmiin tai
jopa teorioihin (Eskola & Suoranta 1998, 83). Tdmén tutkimuksen aineiston analyysi oli
suurimmilta osin induktiivista, ja apuna toimivat liitteen 2 analyysitaulukot, joissa alaluok-

kiin kootut 16ydokset CSRD:n vaikutuksista yhdistettiin yldluokissa ja edelleen péddluokissa
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yleisempiin havaintoihin. Deduktiivisessa eli teorialdhtdisessd analyysissa puolestaan kes-
kiOssé ovat teoriat, jotka ohjaavat aineistoa, ja siind usein tarkoituksena onkin testata teorian
sopivuutta tiettyyn ilmioon liittyen (Tuomi & Sarajérvi 2018, 127-128). Tutkimuksen
deduktiivisessa analyysissa hyddynnettiin tutkimuksen teoreettista viitekehysti, etenkin ins-

titutionaalista teoriaa, jonka avulla kuvailtiin yrityksen mukautumista CSRD:n vaatimuksiin.

3.2  Tutkimusaineisto

Tutkimuksen aineisto kerittiin finanssialan toimijalta, josta kiytetdan sen anonymiteetin sdi-
lyttdmiseksi tdssd tutkimuksessa nimed kohdeyritys. Kohdeyritys toimii koko Suomessa ja
kuuluu Suomen suurimpiin finanssialan toimijoihin omalla liiketoiminta-alallaan niin liike-
vaihdon, henkildston kuin markkinaosuudenkin nédkokulmasta. Lisdksi kohdeyritykselld on
pitka historia finanssialalta Suomessa. Kohdeyritys on raportoinut myos aiemmin vastuulli-
suudestaan ja raportoi nyt CSRD:n mukaan ensimmadisten yritysten joukossa, silld kuuluu
finanssialan yrityksend liiketoimintaluonteensa perusteella yleisen edun kannalta merkitté-

viin yhteis6ihin ja tyollistdad yli 500 henkil64.

Tutkimuksessa haastateltiin kolmea henkil64, jotka tydskentelevit erilaisissa rooleissa koh-
deyrityksessd. Tutkimuksen luotettavuuden ja tulosten laadun varmistamiseksi haastattelu-
jen osallistujat valittiin tehtdvistd, jotka liittyvat kestdvyysraportointiprosesseihin. Haasta-
teltavien yhteys kestdvyysraportointiin esitetdén taulukossa 1, mutta heiddn anonymiteet-
tinsa suojaamiseksi tarkkoja tehtdvanimikkeitd tai muita yksityiskohtaisia tietoja ei julkaista.
Haastatteluihin ja haastateltaviin henkiloihin viitataan téssé tutkimuksessa nimilld haastat-

telu A, haastattelu B ja haastattelu C.

Taulukko 1. Haastateltavien henkil6iden yhteydet kohdeyrityksen kestdvyysraportointiin

Aineisto Yhteys kohdeyrityksen
kestivyysraportointiin

Haastattelu A Sijoitustoiminnan ja -riskien raportointi
osana kestdvyysraportointia

Haastattelu B Tiedontuottaminen kestivyysraporttia
varten ja raportointitiedon kehittdminen

Haastattelu C Kestéivyysraportointiprosessin
koordinointi ja itse kestivyysraportin
tuottaminen
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Haastattelut toteutettiin yksilohaastatteluina maaliskuussa vuonna 2025. Haastattelut olivat
yksilohaastatteluja, jotta osallistujilla oli mahdollisuus ilmaista nikemyksené ja kokemuk-
sensa vapaasti ilman muiden henkildiden vaikutusta. Haastattelut kestivat noin 30—50 mi-
nuuttia, ja kaikille haastateltaville esitettiin samat haastattelurungon mukaiset kysymykset,
jotka oli toimitettu heille etukdteen tutustuttavaksi. Vaikka haastattelurunko oli kaikissa
haastatteluissa tdysin sama, jokainen haastattelutilanne oli kuitenkin yksilollinen, ja esimer-
kiksi spontaanisti esitetyt lisikysymykset olivat erilaisia kussakin haastattelussa. Eri haasta-
teltavien vastauksissa ilmeni kuitenkin riittdvasti sisallollista toistoa, mikd vahvistaa tulosten

patevyytta.



26

4  Tutkimustulokset

Tassd luvussa esitellddn tutkimuksen keskeiset tulokset. Tulokset ovat jasennelty kolmeen
alalukuun tutkimuskysymysten mukaisesti. Ensimmaisessd alaluvussa kasitelldidn CSRD:n
myoOti tapahtuvaa raportointivelvoitteiden laajenemista, toisessa CSRD:n vaikutuksia kesta-
vyysraportointiprosesseihin ja kolmannessa siirtymédd CSRD:n mukaiseen kestdvyysrapor-

tointiin.

4.1 CSRD:n vaikutukset raportointivelvoitteiden laajenemiseen

Haastatteluissa ilmeni, ettd kohdeyritys on aiemmin ennen CSRD:n voimaantuloa raportoi-
nut vastuullisuudestaan monien eri vaatimusten pohjalta. Finanssialalla raportointi on ollut
siis suhteellisen sddnneltyd jo ennen CSRD:4. Taustalla on vaikuttanut NFRD, jonka CSRD
on nyt korvannut. Sen liséksi haastatteluista nousivat ilmi my0s monet muut vaatimukset,
jotka ovat méidrittdneet kohdeyrityksen vastuullisuusraportointia ja sen sisdltod. Yksi mo-
neen kertaan haastatteluissa ilmi tullut velvoite on EU-taksonomia, jonka mukaan finans-
sialan yritykset ovat velvollisia raportoimaan sijoitusten taksonomiakelpoisuutta seki sijoi-
tusten taksonomianmukaisuutta. Lisdksi haastateltavat kertoivat, ettd kohdeyritys on rapor-
toinut vastuullisuudesta Solvenssi II -direktiivin seké riski- ja vakavaraisuusarvion ORSA:n
perusteella. Haastattelu C:n mukaan vastuullisuusraportointi on kuitenkin aiemmin ollut var-
sin vapaamuotoista uuteen direktiiviin verrattuna, ja ohjeistona on kiytetty GRI-standardis-

toa.

Tarked haastatteluissa ilmi tullut huomio on, ettd aiemmista raportointivaatimuksista CSRD
korvaa vain NFRD:n ja tulee vaikuttamaan muiden vaatimusten kanssa jatkossa yhtd aikaa.

Esimerkiksi ilmastonmuutoksesta tullaan jatkossa raportoimaan monella eri raportilla:

"Solvenssi 1l:sta tulee ilmastonmuutosskenaarioiden raportointi, EU-taksonomian sddnte-
lystd tulee sijoitusten taksonomiamukaisuuden raportointi ja CSRD:std tulee nyt sitten esi-
merkiksi ESRS:n El-standardin perusteella kaksoisolennaisuusarvioinnissa tunnistettujen
ilmastonmuutosriskien raportointi, esimerkiksi sijoitustoiminnan ndkékulmasta sijoitusten

hiilijalanjdlki. ” - Haastattelu A
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Haastateltavien kokemuksen mukaan CSRD tuo mukanaan seki kokonaan uusia raportoin-
tivelvoitteita ettd aiempaa sddntelyd tiukempia raportointivelvoitteita. Esimerkiksi osa
ESRS-standardeista on tdysin uusia raportoitavia kokonaisuuksia, kuten sijoitusten hiilija-
lanjiljen raportointi osana ESRS-standardin El-kokonaisuutta. Liséksi aiemmin rapor-
toiduista aihealueista vaaditaan nyt laajempaa tai tarkempaa tietoa. Tiukentuneet raportoin-
tivaatimukset koettiin kuitenkin jopa rajoittavina, silld ne saattavat rajata yritykselle olen-

naisten nakokulmien esittdmista:

“Oon kuullut paljon puhetta siitd, ettd se vanha vastuullisuusraportti on tavallaan mahdol-

listanut laajemmin asioiden kertomisen, kun tdd uusi kestdvyysraportti.” - Haastattelu C

Haastatteluista ilmeni, ettd CSRD tuo mukanaan seki laadullisia ettd méérallisid raportoin-
tivaatimuksia. Haastattelu B:n mukaan raportointivaatimukset ovat esimerkiksi ilmaston-
muutokseen liittyen ensin laadullisia. Laadullisetkin raportointivelvoitteet ovat kuitenkin
strukturoituja, eli raportoitavat aiheet ovat médritelty aiempaa tarkemmin. Haastattelussa B
myds ilmeni, ettd ilmastonmuutokseen liittyvét raportointivaatimukset laajenevat maaralli-
siin uusiin vaatimuksiin vuonna 2028, josta alkaen kohdeyrityksen tulee raportoida ilmas-
tonmuutokseen liittyvét yrityksen olennaisten riskien ja mahdollisuuksien ennakoidut talou-
delliset vaikutukset yrityksen taloudelliseen asemaan, taloudelliseen tulokseen ja kassavir-
toihin lyhyelld, keskipitkdlld ja pitkdlla aikavililld. Haastattelu B:n mukaan myds se, ettd

raportoidaan vaikutuksista eri aikavaleilld, on kokonaan uusi vaatimus.

"Ensimmdisessd vaiheessa pitdd olla strukturoitu laadullinen kuvaus. Jos vaikka vertaa
ORSA-raporttiin, minkd aiemmin mainitsin, niin se ORSA-raportti on hyvin vapaamuotoi-
nen, ettd sielld voi olla niitd yhtion itse tarkoituksenmukaiseksi kuvaamia aiheita. Mutta sit-
ten taas CSRD-raportissa, vaikka onkin laadullista, niin on strukturoitua, mitd sielld rapor-

toidaan.” - Haastattelu B

Liséksi haastatteluista selvisi, ettd osassa ESRS-standardeista velvoitetaan antamaan selvitys
sidosryhmien osallistamisesta esimerkiksi tavoitteiden asettamiseen tai kaksoisolennaisuus-
arvioinnin analyysiin. Haastattelu C:n mukaan my®0s siitd tulee raportoida uutena velvoit-
teena, jos sidosryhmié ei ole osallistutettu. Haastattelujen mukaan kohdeyrityksessé sidos-
ryhmié on osallistutettu ensimmaisend vuonna ldhinné edellisten vapaaehtoisen raporttien
materiaalien perusteella, mutta timé on tunnistettu kehityskohteeksi, ja tarkoituksena on

osallistaa sidosryhmii raportointiin yhd enemmaén seuraavina raportointivuosina.
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”Sen verran oli uutta asiaa, ettd tihdn sidosryhmdtydskentelyyn ei ensimmdisend vuonna
ollut mahdollista panostaa, eli sitten meiltd l6ytyy sieltd vastauksia, ettd tihdn ei ole osal-
listutettu sidosryhmid. Mutta tdmd on toki tunnistettu kehityskohteeksi ja nyt sitten kun kéyn-
nistellddn toisen vuoden raportointia, niin mietitddn jo, ettd missd kohdissa me pystytddn
sidosryhmid osallistamaan paremmin. Tdamdkddn ei ole sellainen on-off-tyyppinen juttu, ettd
osallistetaan kaikkia tai ei ketddn, mutta toki meiddnkin pohdinnassa on, ettd keitd osallis-

tetaan vaikka nyt ensimmdisen vuoden aikana ja keitd sitten seuraavan vuoden aikana.” -

Haastattelu C

Myds kestdvyysraportin laajuus on haastateltavien mukaan aikaisempaa vastuullisuusraport-
tia tarkemmin sddnnelty. Uuden direktiivin myotd kestavyysraportti tulee olla tilinpadtosta
vastaavassa laajuudessa, mikéd voi olla haastattelu C:n mukaan haastavaa suurelle yritykselle.
Haastatteluissa my0s ilmeni, ettd kestdvyysraportissa huomioon tulee liséksi ottaa arvoket-
jujen vastuullisuus. Lisdksi haastatteluissa korostui, ettd uuden direktiivin mukana tulee au-
ditointivelvollisuus, eli julkaistava kestdvyysraportti on varmennettava. Kohdeyrityksen ti-
lanteessa tima ei kuitenkaan aiheuta suurta muutosta, silld my0s aikaisemmat vastuullisuus-

raportit ovat olleet vapaaehtoisesti varmennettuja.

CSRD:n toimialakohtaisten vaatimusten voimaantulo oli haastateltavien mukaan vielé epa-
selvd. Haastateltavat kertoivat, ettd toimialakohtaisista vaatimuksista oli neuvoteltu vielad
hetki sitten, mutta EU:n Omnibus-muutosehdotuksen myd6té niistd luultavasti luovutaan. Té-
mén hetken tilanteen mukaan vaikuttaa siis siltd, ettei toimialakohtaisia raportointivaatimuk-

sia ole tulossa ainakaan finanssialalle.

4.2 CSRD:n vaikutukset kestidvyysraportointiprosesseihin

Haastateltavien mukaan CSRD:n mukainen kestdvyysraportointi aiheuttaa erilaisia muutok-
sia koko yrityksen toiminnassa, esimerkiksi strategioissa, rooleissa, tydkaluissa ja tiedonke-
ruussa. Jokainen haastateltavista kuitenkin korosti sitd, ettd kohdeyrityksesséd vastuullisuus
on koettu tirkednd arvona ja otettu huomioon toiminnassa myos ennen uutta direktiivid.

CSRD:n my6ti vastuullisuus kuitenkin saa entistd suuremman painoarvon kohdeyrityksessé:
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"Toki meilli on ennenkin otettu vastuullisuus huomioon, mutta kylld se CSRD:n myotd ta-

vallaan uudelleen entistd merkittdvimmdlld tavalla integroidaan osaksi yhtion toimintaa.’

- Haastattelu A

“Toivottu suunta, eli se CSRD-henkisyys, eli mihin suuntaan se yrittdd yrityksid kannustaa
ldhted tekemddin toimenpiteitd, on se, ettd ndmd asiat otettaisiin huomioon vaikkapa meiddn

strategiassa, kun pdivitetddn uutta strategiaa.” - Haastattelu C

Haastateltavat kertoivat, ettd lI&hestymistapa muutoksiin on kuitenkin kohdeyrityksessé ollut
litketoimintaperusteinen. Haastattelu B:n mukaan tehdyt muutokset, esimerkiksi ilmas-
tostrategiassa ja vastaavissa toissd, ovat tehty niin, ettd ne palvelevat samalla liiketoimintaa.
My0s haastattelu C korostaa, ettd muutoksia strategioihin olisi luultavasti tehty myds ilman

uutta direktiividkin, silla yrityksen strategioilla on muitakin tehtdvii kuin palvella sdédntely4.

Roolien osalta muutoksia on haastattelujen mukaan tullut monien henkildiden tehtiviin.
Haastattelussa C ilmeni, ettd monen henkilon rooliin on lisétty velvollisuus olla yhteyshen-
kilon4 tai tiedontuottajana kestivyysraporttia varten tai toimia kaksoisolennaisuusarvioinnin
tyoryhmin jasenend. Lisdksi kohdeyrityksessd on kehitetty kokonaan uusia roolejakin, kuten
CSRD-projektipaillikko. Tdhdn hetkeen mennessd muutosta on tullut vain tietyn joukon
rooleithin, mutta haastattelu C korostaa, ettd tulevaisuuden tavoitteena olisi, ettd kun kesté-
vyysraportointi saadaan integroitua paremmin yrityksen toimintaa, myos raportointiin liitty-

vit tehtdvit ja vastuut jakaantuisivat vield suuremman joukon tydarkeen:

"Tdd ei voi olla meilldkddn erillistd vastuullisuustiimin tekemistd, vaan tdlld tarkoitetaan
meiddn liiketoiminnan tekemistd, joka ikiseen organisaatioon kuuluvan ihmisen tekemistd ja
milld nikokulmalla sitd tekee. — — Oot missd pdin taloa tahansa, niin siind omassa roolissa

olisi tietynlainen vastuullisuus. Vastuullisuus tapahtuu juuri sielld.” - Haastattelu C

Haastattelu A:n mukaan yksi suurimmista CSRD:n aiheuttamista muutoksista on tarve saada
paljon uudenlaista dataa, jonka vuoksi tarvitaan myos uusia jarjestelmid. Toisaalta uusi data
auttaa myd0s saavuttamaan syvillisempdd ymmaérrystd vastuullisuudesta. Haastattelu C:n
mukaan tyokaluja tulee pdivittdd, jotta yritys on kyvykés toteuttamaan CSRD:n mukaista
raportointia, vastuullisuusohjelmiaan ja saavuttamaan tavoitteensa niihin liittyen. Haastat-
telu C:n mukaan yritys on tihdn mennessé ottanut kestavyysraportointia varten kidyttoon yh-

den uuden tydkalun ja pohtii parhaillaan muutaman muun tydkalun kayttdonottoa. Lisdksi
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haastatteluissa tirkeénd tekijdnd uuteen tarvittavaan dataan ja sen maérdin liittyen ndhtiin

tietojohtaminen.

"Tdmd kestdvdn sijoitustoiminnan raportointihan ja ylipddtddn kestdvddn sijoittamiseen

liittyvd sddntely on meille hyvin pitkdlti dataharjoitus.” - Haastattelu A

Merkittava vaikutus haastateltavien mukaan datan kerddmisen nidkokulmasta on silld, kun
uuden direktiivin mydta yrityksen tulee kerdtd vastuullisuustietoja koko yrityksen arvoket-
juista. Haastattelu A korostaa, ettd esimerkiksi sijoittamisen osalta arvoketjuihin liittyy val-
tava médra toimijoita, joihin kohdeyritys sijoittaa. Haastattelu A:n mukaan dataa on niin
suuri madré, ettd on kaytettdva ulkoisia datatoimittajia, silld kaikkea tarvittavaa maérda ei
pystyta itse yrityksessd kerddmadn. Haastateltavien mukaan tdssd vaiheessa vastuullisuus-
tietojen kerdaminen koko arvoketjusta on koettu hyvin haastavaksi, silld joidenkin toimijoi-

den tiedot ovat hyvin haasteellisesti saatavilla tai niité ei ole ollenkaan saatavilla.

Lisdksi haastattelu C:n mukaan arvoketjujen toimittajiin liittyvid periaatteita ja politiikkoja
tullaan péivittdimadn. Tdhdn liittyen tarvitaan kuitenkin kdytdnnon tietoa tarpeesta kerétd
vastuullisuustietoja. Haastattelu B:n mukaan finanssialan yrityksend arvoketjujen hahmotta-
minen ylipdatdin ei ollut kaikkien toimijoiden osalta niin selkedd, kun esimerkiksi perintei-
sid alihankkija-arvoketjuja ei koeta kyseiselld alalla kovin merkittdvind. Alihankkija-arvo-
ketjuissa luotettavan vastuullisuustiedon kerddminen voisi olla helpompaa, silld myos ali-
hankkijat ovat mahdollisesti velvollisia raportoimaan vastuullisuudestaan. Sen sijaan finans-
sialan yrityksen arvoketjuihin kuuluvat toimijat, kuten sijoitus- ja vakuutuskohteet, eivét
valttdmattd ole velvollisia antamaan julkisia tietoja vastuullisuudestaan samalla tapaa, ja

juuri timén vuoksi syntyy haasteita datan kerddmisessé arvoketjuista.

Haastateltavat kertoivat, ettd yrityksen kestdvyysraporttia varten vastuullisuutta mitataan
ESG-mittareilla, jotka jakautuvat E-, S-, ja G-mittareihin. Haastattelu C:n mukaan mittarit
ja niihin asetut tavoitteet ovat yhtiokohtaisia, mutta niiden tulee vastata CSRD:n vaatimuk-
sia. E-mittareista haastatteluissa mainittiin hiilijalanjélkimittari sekd hiilijalanjélki-intensi-
teetti eli hiilijalanjdlki suhteessa liikevaihtoon. S-mittareihin kuuluu puolestaan esimerkiksi
henkilostokysely, henkildston koulutustuntien mittari sekd tyotapaturmien mittari. Koh-
deyrityksen G-mittareissa mitataan esimerkiksi yrityksen liitketoimintaperiaate-kurssin suo-
rittamisprosenttia sekd nollatoleranssia korruptio- ja lahjontatapausten osalta. Mittarit ovat

haastateltavien mukaan osittain tuttuja vanhasta vastuullisuusraportoinnista mutta lisiksi
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joukossa on my0s uusia mittareita. Jokainen haastateltavista kertoi, ettd mittareita kehitetdén
koko ajan, jotta ne sopisivat entistd paremmin CSRD:n vaatimusten raportointiin. Lisdksi
haastatteluissa tuli ilmi, ettd kohdeyrityksessd seurataan muiden raportoijien mittareita ja

arvioidaan niiden hyddyntémistd myds kohdeyrityksen raportointiin.

Mittareiden ja mittaamisen kehittymittomyys aiheutti pohdintaa myds raportointitiedon ver-
tailtavuuden suhteen haastatteluissa. Haastattelu A:n mukaan sddntelysté tulee tiettyjd tau-
lukoita, jotka antavat perustan raportointitiedoille, ja siksi raportit ovat muodollisesti ver-
tailtavissa yritysten valilld. Haastattelussa B tuli lisdksi ilmi, ettd esimerkiksi ilmastonmuu-
toksesta raportoidaan kahdessa eri skenaariossa, jotka ovat kansainvélisen ilmastopaneelin
kehittamid, eli perustuvat tieteelliseen tietoon. Ongelmana kuitenkin haasteltavat nakivit
sen, ettd yritysten viliset mittausperiaatteet voivat olla erilaisia, jolloin vertailtavuus kérsii.
Esimerkiksi kohdeyrityksen ympéristovastuun osalta hiilijalanjiljen laskennasta 16ytyy vield
jonkin verran puutteita, kuten haastattelu C:ssé ilmennyt pienien listaamattomien sijoitus-
kohteiden hiilijalanjilki. Haastattelu C:n mukaan eroavaisuuksia on kuitenkin eri tekijéiden
vililla, silld esimerkiksi sosiaalisen vastuun osalta raportointitiedon koetaan olevan hyvin
vertailtavaa, koska HR-data on yleisesti ottaen yrityksille tdna pédivana jo tuttua. Myos hal-
linnollisen vastuun osalta vertailtavuus esimerkiksi Suomessa korruptiotapausten osalta on
helppoa, silld yleisesti taso on Suomessa hyvé, mutta esimerkiksi koko EU:n osalta voi olla

vield hankalaa vaihtelevan tason vuoksi.

"Sielld on itse asiassa raportin taulukot, jotka tulee suoraan sddntelystd, ja kaikki yhtiot
Jjoutuu raportoimaan ne samat raportointitaulukot, niin nehdn on siind mielessd muodolli-
sesti vertailtavissa, mutta toki eihdn me tiedetd ettd, minkd tyyppisid tulkintoja yhtiot on ihan

tasmdlleen ottaen tehnyt.” - Haastattelu A

"Kylld tdssd muutama vuosi menee, ettd yritykset saa ndd laskenta-asiat kuntoon, jotta sitten
voidaan oikeasti vertailla eri yhtioiden lukuja eikd sitd, ettd missd ne on siind raportointi-

kehitysprojektissa.” - Haastattelu C

My®és luotettavuuden osalta raportointitiedoissa on kehitettdvdd haastateltavien arvioiden
mukaan. Kohdeyritys on haastateltavien mukaan yrittinyt kdyttaa raportointiprosessiin mah-
dollisimman paljon annettuja malleja, jotta raportointitieto olisi luotettavaa. Ongelmana kui-
tenkin néhtiin esimerkiksi haastattelu A:n mukaan arvoketjun vastuullisuustietojen kerdémi-

nen, silld kyseiset tiedot saadaan suoraan datan toimittajilta, ja ne perustuvat yritysten
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raportoimiin tietoihin, joissa voisi olla vield parantamisen varaa luotettavuuden osalta. Li-
sdksi haastattelu B:ssé tuli ilmi, ettd esimerkiksi ilmastonmuutoksen ennustamisen suhteen
koettiin olevan vield jonkin verran epdvarmuutta, silld kyseessé on yleisesti ottaen vaikeasti
ennustettava ilmid. My06s kohdeyrityksen omassa mittaamisessa tiedostettiin olevan joitain

puutteita, joita on tarkoitus kehittdd raportointitiedon luotettavuuden varmistamiseksi.

Liséksi haastatteluissa tuli ilmi, ettd CSRD:114 on vaikutuksia myos sidosryhméatoimintaan,
silld ESRS-standardeissa velvoitetaan osallistamaan sidosryhmid raportointiin. Haastattelu
C:n mukaan kohdeyrityksessa tarkoituksena olisikin jatkossa ottaa enemmén sidosryhmien
nikemyksid huomioon vastuullisuusasioihinkin liittyvissd padtoksissd, eikd tehdd padtoksia
vain yrityksen sisélld. Toisaalta haastattelu B:n mukaan tiukentuneet raportointivaatimukset

vaativat my0s yha enemmaén asiantuntija-apua yrityksen ulkopuolelta:

“No se on selvid, ettd asiantuntijatietoa ilmastonmuutoksesta tdytyy kerdtd myos muualta,

eli meilld on ollut yhteisty6kumppaneita, kuten Ilmatieteen laitos.” - Haastattelu B

4.3  Siirtymd CSRD:n mukaiseen kestdvyysraportointiin

Haastateltavien mukaan siirtymd pakolliseen CSRD:n mukaiseen raportointiin on ollut
hanke, joka aloitettiin direktiivin julkaisemisen jidlkeen vuonna 2023. Projekti alkoi koh-
deyrityksessd organisoitumisesta raportointiprosessiin valittujen henkildiden kesken. Haas-
tattelu C:n mukaan kestévyysraportointi jakautuu kohdeyrityksessd moniin eri tiimeihin, ja
mukana on henkil6itd esimerkiksi HR-, talous-, laki- ja riskienhallintatiimistd. Kohdeyrityk-
sessd siirtymin tavoitteena on ollut tehdé toimenpiteitd, joilla saadaan raportointivelvoitteet
tdytettyd ensimmaisend raportointivuonna. Haastattelun A mukaan toimenpiteisiin on sisél-
tynyt esimerkiksi kaksoisolennaisuusarvioita, datantoimittajien kartoitusta ja valintoja, li-
senssisopimuksien tekemistd, uusien tyokalujen kayttoonotto, tietopisteiden kerddmista,
data- ja mittausprosessien rakentamista ja viimeisend itse raportointia. Lisdksi siirtymédin on
kuulunut haastateltavien mukaan paljon kouluttautumista seké yrityksen sisdisten ettd ul-

koisten koulutusten kautta.

Jokainen haastateltavista néki siirtymédssd paljon mahdollisuuksia, silld CSRD:n mukainen
raportointi tarjoaa yritykselle erilaisia litketoiminnallisia hyotyjd. Haastattelun A mukaan

uudenlainen raportointi auttaa yritysté ja sen asiantuntijoita ymmairtiméén aidosti enemmaén
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sekd oman toiminnan ettd sijoituskohteidensa toiminnan vaikutuksista vastuullisuuden suh-
teen. Haastattelu A:ssa myos ilmeni, ettd riskienhallinta voi parantua kestidvyysraportoinnin
myo6td. Liséksi haastateltavat ndkivit CSRD:n mukaisessa raportoinnissa tulevaisuuden
mahdollisuuksia myds yrityksen arvon nostamisen osalta, silld yritysten vastuullisuustiedot
muuttuvat kestdvyysraporttien myotd yha ndkyvimmiksi, vertailukelpoisemmiksi ja luotet-

tavimmiksi.

Haastateltavat uskoivat siirtymélld olevan vaikutusta my0s sidosryhmien nikemyksiin. Ku-
luttajien tiedetdén olevan koko ajan tietoisempia valinnoistaan, ja heidédn lisdéntynyt kiin-
nostus vastuullisuutta kohtaan on nékynyt my0s finanssialalla siind, minké&laisia palveluita
he haluavat ostaa. Haastattelu B:n mukaan kestidvyysraportin julkaiseminen voi vaikuttaa
tahén positiivisesti. Haastattelu C:n mukaan seké ulkoiset ettd sisdiset sidosryhmit luulta-
vasti 10ytavit kestavyysraportille kdyttokohteita entistd tarkempaa vertailua varten yritysten

valisissd vastuullisuustoimissa.

Siirtymé on kuitenkin haastateltavien mukaan edelleen kesken. Haastateltavat kertoivat, ettd
ensimmaéisen vuoden raportin muodostaminen koettiin suurena haasteena, silld ohjeena ra-
portointiin oli kdytdnndssd vain standardit eiké lainkaan esimerkkeja kiytdnnostd. Haastat-
telu C:n mukaan aikaa jouduttiinkin kiyttdmédn runsaasti sen pohtimiseen, mité olisi oleel-
lista julkaista ja milléd tarkkuudella. Toimialakohtaisia ohjeita olisi haastateltavien mukaan
kaivattu, silld nyt kestdvyysraportti tuli muodostaa kaikille yrityksille yhteiseltd pohjalta, ja

se el tuntunut tdysin sopivan finanssialalle.

“Kun on tavallaan yks pohja, joka pitdisi sopia ihan jokatyyppiselle yritykselle, niin on eri-
koista vastata, kun sielld esimerkiksi vaikka kysytddn, ettd nyt kun nditd ilmastotavoitteita
tehdddn, niin mikd on vaikka oma budjetti sille, ettd ne ilmastotavoitteet ja -suunnitelmat
toteutuu oikeasti. — — Joillekin yrityksille se on aidosti investointikysymys, ettd nyt me saa-
daan tdnne meiddn tdd tehdas olemaan vastuullisempi, niin se vaatii rahapanostuksia, ettd
se saadaan muokattua, mutta sitten tammoisend meiddn tyyppisend yrityksend, niin kun fi-
nanssialan yritys, niin ei me tavallaan laiteta samalla tapaa rahaa. — — Mun mielestd mer-
kityksellistd on se, ettd milld perusteella me valitsemme meiddn vakuutettavia kohteita ja
sijoituskohteitamme, eikd niinkddn se, ettd paljon me nyt sitten laitetaan vaikka rahaa siihen,

ettd me vaihdetaan koko henkiloston autot sdhkoautoihin.” - Haastattelu C
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Lisdksi haasteena haastateltavien mukaan koettiin lisdéntynyt datan maira, jonka suhteen
padtoksia tuli tehdd. Haastattelussa A korostui, ettd datan saaminen muilta toimijoilta sekd
sen laatu ja luotettavuus koettiin yhtend suurimpana haasteena. Haastattelu B:ssé tuli ilmi,
ettd epdvarmuuksia oli my6s oman datan tuottamisen suhteen. Epdvarmaa oli, millaista tie-
toa pystytdén tuottamaan ja minkilaisten arvioiden tekoon oma data riittdd ensimmaéisend
raportointivuonna. Haastattelu A:n mukaan haasteena koettiin myos se, ettd sdéntelyn vel-
voitteet olivat ylipddtddn hyvin mittavia. Kaikki nima haasteet johtivat myos tyomaarallisten

haasteiden ilmenemiseen.

Koska ensimmadisend raportointivuonna siintelyn velvoitteet veivit suuren osan ajasta ra-
portointiprosessissa, eivit haastateltavat vield kokeneet prosessiin kuuluneen lisdarvon tuot-
taminen. Haastattelu C:n mukaan ratkaisuksi tdhidn kohdeyritys julkaisi kuitenkin kestévyys-
raportin lisdksi vanhan kaavan mukaisen vapaaehtoisen vastuullisuusraportin, jossa he paa-
sivit kertomaan vapaammin vastuullisuustoimistaan. Tarkoituksena on haastattelu C:n mu-
kaan kuitenkin saada seuraavina raportointivuosina nima raportit integroitua yhdeksi kesta-
vyysraportiksi. Haastateltavien mukaan ensimméiisen vuoden raportointiprosessissa ja rapor-
tissa on tunnistettu myds muita kehityskohteita, joita on tarkoitus l&hted kehittdméain seuraa-

vina raportointivuosina.

“Ollaan haluttu pitdd sitten se meiddn vapaaehtoinen vastuullisuusraportti, missd me pdds-
tddn sitten kertomaan asioita siind muodossa, mitd tavallaan aikaisemmin tehty, eli ettd ei
vahingossakaan se hyvd vastuullisuustyo, mitd me ympdri ryhmdd ollaan tehty, niin ei jdd

siksi kertomatta, ettd meiddn kestdvyysraportilta ei I6ydy sille kohtaa.” - Haastattelu C

Odotukset seuraavia raportointivuosia ja tulevaisuutta kohtaan ovat kuitenkin haastatelta-
vien mukaan positiiviset. Haastateltavat uskoivat, ettd raportointiprosessi kehittyy monenkin
eri tekijan vuoksi. Haastattelu C:ssé korostui erityisesti se, ettd tulevaisuudessa sdéntelysté
saadaan selkedmpdd tulkintaa, jonka perusteella raportointivaatimusten tdyttiminen ei vie
niin paljon aikaa. Haastattelu A:ssa puolestaan painottui prosessin vakiintuminen, jonka

myo0td kestdvyysraportointi tulee tutummaksi sen tekijoille:

“Kylldhdn me ollaan néhty taksonomiaraportoinnissa, kun sitd on muutama vuosi tehty, niin

kyllihdn se koko aika joka vuosi sitten kehittyy ja helpottuu se prosessi.” - Haastattelu A
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Haastateltavien mukaan myds lisdarvontuottamisnidkokulma nousee entistd merkittdvim-
maksi, kun kokemusta raportoinnista alkaa karttua. Haastattelussa A korostui, ettd kun tieto
vaikutuksista lisddntyy, myos ymmaérrys mahdollisuuksista seké riskeistéd tulee kasvamaan.
Lisdksi haastatteluissa moneen kertaan esiin nousi se, ettd sidosryhmien vaatimusten téytta-
minen lisdd mahdollisuuksia lisdarvon luomiseen. Haastattelu B:n mukaan on kuitenkin tir-
kedd jatkossa kiinnittdd raportointiprosessin lisdksi huomiota aidosti myds yrityksen vas-
tuullisuuteen, eikd unohtaa todellisia tekoja raportin takana. Haastattelu C:n mukaan raportin
sisdllollistd kehitystd tuleekin jatkaa ja pohtia vuosittain, vaikka raportointiprosessi saatai-

siin kehitettyé tehokkaaksi:

”Se on eri asia, ettd se raportointiprosessi menee hyvin ja tehokkaasti kuin sitten se, ettd
mikd on litketoiminnan tulos ja mitd ne on tavoitellut. — — Niin sen sisdllollisen puolen kehi-

tys ei pddty.” - Haastattelu C

Vaikka haastateltavien mukaan toimialakohtaisia standardeja ei toistaiseksi ole tullut, he he-
rattelivit toiveita toimialakohtaisten linjausten syntymisesta itse raportointiprosessissa, kun
yritykset mahdollisesti vertailevat kestdvyysraporttejaan alan muiden toimijoiden kesté-
vyysraportteihin. Myds toimialan keskindisissd jarjestoisséd voitaisiin tehdé linjavetoja kes-
tavyysraportointiin. Haastattelu C:n mukaan toimialakohtaisten yhtendisten raportointilin-
jausten muodostuminen voisi jopa parantaa saman alan kestdvyysraporttien vertailukelpoi-

suutta.
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5 Yhteenveto ja johtopaatokset

Tassd luvussa on yhteenveto tutkimuksen tuloksista. Tutkimuksen tavoitteena oli selvittia,
millaisia muutoksia CSRD:n raportointivaatimukset tuovat finanssialan yrityksen kesta-
vyysraportointiin. Luvussa esitetdén vastaukset tutkimuskysymyksiin kokoamalla tuloksista
johtopéétoksid aiempaan kirjallisuuteen, tutkimukseen ja teorioihin perustuen. Liséksi luvun

lopussa arvioidaan tutkimuksen luotettavuutta ja esitetdédn jatkotutkimusehdotukset.

5.1 Vastaukset tutkimuskysymyksiin ja keskustelua tuloksista

Tutkimukseen oli asetettu yksi padtutkimuskysymys CSRD:n kokonaisvaltaisista vaikutuk-
sista ja kolme alatutkimuskysymysté, jotka késittelevat raportointivelvoitteiden laajene-
mista, muutoksia raportointiprosesseissa seké siirtyméé sddnneltyyn kestivyysraportointiin.
Alatutkimuskysymysten tarkoituksena on toimia tukena pédédtutkimuskysymykseen vastaa-
misessa, ja siksi tdssd alaluvussa edetddn alatutkimuskysymyksistd kohti laajempaa paitut-

kimuskysymystd. Ensimmaéinen alatutkimuskysymys tissé tutkimuksessa oli seuraava:
e Milld osa-alueilla yrityksen raportointivelvoitteet laajenevat CSRD:n my6ta?

CSRD laajentaa finanssialan yrityksen raportointivelvoitteita merkittavisti sekd muodolli-
sesti ettd sisdllollisesti. Tarked huomio on myos se, ettei CSRD korvaa kaikkia aiempia vel-
voitteita, vaan luo monikerroksisen raportointiympériston, jossa raportoidaan vastuullisuu-
desta eri ndkokulmista erilaisilla raporteilla. Monikerroksinen raportointiympéristd voidaan
ndhdé vastauksena sidosryhmien vaatimuksiin entisté laajemmasta ja lapindkyvammaista yri-
tysvastuun raportoinnista. Tdma korostaa sidosryhmaéteorian mukaista ndkemysti, jossa Par-
marin et al. (2010) mukaan yritykset pyrkivit raportoimaan mahdollisimman monipuolisesti

vastuullisuudestaan téyttddkseen laajan joukon erilaiset tarpeet.

Ennen CSRD:n voimaantuloa raportointivelvoitteet ovat olleet varsin vapaamuotoisia, ja esi-
merkiksi kohdeyrityksen tapauksessa vastuullisuusraportoinnissa on hyddynnetty GRI-stan-
dardistoa. Tamé tukee aiempien tutkimusten ndkemysti siité, ettd GRI-standardiston kaytto
on ennen CSRD:d ollut yleistd finanssialan vastuullisuusraportoinnissa (Matuszak-

Flejszman et al. 2024, 7-12; Tozsér et al. 2024, 3—4). Koska GRI-standardiston kaytto ei
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kuitenkaan ole ollut pakollista eikd muitakaan pakollisia raportointistandardistoja ole ollut
kaytossd, on selvid, etti CSRD:n myd6td muodolliset raportointivelvoitteet tiukentuvat. Kes-
tdvyysraportin sisdltod madrittdvit ESRS-standardit, miké tarkoittaa, ettei yritys endd voi
vapaasti raportoida haluamistaan aiheista. Lisdksi muotovaatimukset kiristyvat my0s sen

osalta, ettd laadullisetkin kuvaukset tulee olla strukturoituja.

Lisdksi CSRD laajentaa kestdvyysraportointia siséllollisesti tuomalla mukanaan kokonaan
uusia aihealueita raportointiin. Kestdvyysraportin tulee olla aikaisempaa kattavampi myos
aikamédireiden ja raportoitavan yrityksen osalta. Raportoinnissa tulee jatkossa tarkastella
teemoja lyhyelld, keskipitkélld ja pitkilld aikavélilld, mika selkedsti kannustaa yrityksid tar-
kastelemaan vastuullisuutta aikaisempaa pitkdjédnteisemmin. Tadma on merkillistd nykyisessa
toimintaymparistossi, jossa tulevaisuuteen valmistautuminen nihdédn yhé tarkedmpéna.
CSRD:n myo6ta raportin laajuus tulee vastaamaan tilinpaatoksen laajuutta ja myos arvoket-
jujen vastuullisuustiedoista on raportoitava. Namé tarkentuneet raportointivelvoitteet tuke-
vat Matuszak-Flejszmanin et al. (2024) ndkemysta siitd, ettd kestdvyysraporttien yhdenmu-
kaisuus ja siten myds vertailukelpoisuus tulee paranemaan CSRD:n my6ti. On itsestddn sel-
vid, ettei aikaisemmin ennen CSRD:n voimaantuloa raportit ole olleet kovin vertailukelpoi-
sia, silld esimerkiksi osa tytdryhtididen vastuullisuustiedoista on voitu jéttdad raportin ulko-
puolelle. Vaikka yhdenmukaisuuden ja vertailukelpoisuuden voidaan ndhdi jo nyt hieman
parantuneen, tutkimusten tulosten mukaisesti kestdvyysraportointi vaatii vield kehitysti nii-

den osalta.

Kokonaisuudessaan CSRD korostaa raportointivelvoitteissaan kestidvyysraportoinnin 14-
pindkyvyyttid. Sidosryhméteorian mukaisesti yrityksen tulisi ottaa huomioon eri sidosryh-
mien intressit (Freeman 1984), ja CSRD voidaankin nédhdé vastauksena tdhdn vaatimukseen
sen avoimuutta edistévien raportointivelvoitteiden kanssa. CSRD:n myo6té kestidvyysrapor-
toinnissa tulisi ottaa entisti enemmén huomioon sidosryhmien nédkemykset jo raportointi-
prosessissa ja sithen liittyvéssd padtoksenteossa. Lisdksi ldpindkyvyys korostuu erityisesti
siltd osin, ettd kestdvyysraportin tulee olla varmennettu. Legitimiteettiteorian mukaan var-
mennettu kestdvyysraportti voidaan nihdé keinona ylldpitdd ja vahvistaa yrityksen legitimi-
teettid (Haji et al. 2023). Kestdvyysraportointi ja sen kehitys voidaan siis ndhda keinona
vastata sekd sidosryhmien tarpeisiin ettd yhteiskunnallisiin normeihin, jotka yhdessd méérit-

tdvdt millainen toiminta on hyvidksyttivdi. Seuraavaksi tarkastellaankin muutosta juuri
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yrityksen toiminnassa toisen alatutkimuskysymyksen avulla, joka oli mééritelty seuraavan-

laisesti:

e Miten CSRD:n uudet raportointivelvoitteet vaikuttavat yrityksen raportointiproses-

seihin?

CSRD:n tuomat raportointivelvoitteet vaikuttavat yrityksen kestdvyysraportointiprosessei-
hin useilla eri tavoilla. CSRD:n myo6té vastuullisuus integroidaan yhi syvemmadlle yrityksen
litketoimintaan, joka voidaan Dmytriyevin et al. (2021, 1458—1459) mukaan nidhdé vastauk-
sena sidosryhméiteorian mukaisiin ohjeisiin, joiden mukaan vastuullisuutta ei saa pitdd eril-
lisend velvoitteena. Muutoksia tehddén niin strategiassa, rooleissa, jirjestelmissé kuin tyo-
kaluissakin, jotta uudet raportointivelvoitteet saadaan tiytettyd. Raportointiprosessin voi-
daan nidhda kuitenkin CSRD:n my6ti hieman monimutkaistuvan ja kasvattavan samalla tyo-
madréllisid haasteita. Institutionaalista teoriaa sovellettaessa CSRD:n vaatimukset voidaan
ndhdi pakottavana isomorfiana, jonka vuoksi toimintaa on muutettava, jotta pystytién ra-

portoida sdéntelyn vaatimusten mukaisesti.

Samalla CSRD tarjoaa kuitenkin my6s mahdollisuuden kehittdd yrityksen vastuullisuutta ja
sithen liittyvdd toimintaa. Vaikka vastuullisuus oli kohdeyrityksessd koettu tirkeénd arvona
jo ennen uutta direktiivid, se saa CSRD:n myo6té entistd suuremman painoarvon yrityksen
toiminnassa. Tdmi on linjassa Schalteggerin ja Wagnerin (2011, 222-223) nikemykseen,
jossa yritykset eivit endd nykypdivind nde vastuullisuutta vain sddntelyn velvoitteena, vaan
osaavat hyodyntdd sitd kokonaisvaltaisemmin. Yrityksen arvopohjainen suhtautuminen uu-
teen direktiiviin liittyen viittaa puolestaan institutionaalisen teorian normatiiviseen isomor-
fiaan, jonka mukaan muutos tapahtuu yrityksen omasta halusta omaksua uusia ominaisuuk-
sia saadakseen hyvaksyntda. Koska ilmion taustalla selkeésti vaikuttaa institutionaalisen teo-
rian sekd pakottava ettd normatiivinen isomorfia, voidaan huomata, ettei yrityksen muutok-
set toiminnassa perustu pelkdstddn ulkoisiin sddntelyn vaatimuksiin, vaan myos yrityksen

sisaisiin arvoihin.

CSRD:n my®6té raportointiprosesseissa korostuvat erityisesti data, mittarit ja mittaaminen.
CSRD tuo tarpeen kerdtd uudenlaista dataa, mika vaatii paivityksid tyokaluihin ja jarjestel-
miin. Myos tietojohtamisen merkitys korostuu, kun rakennetaan uusia mittareita ja mittaus-
periaatteita. Lisdksi yrityksessd tarvitaan ulkoisia datatoimittajia, jotta kaikki tarvittava vas-

tuullisuustieto saadaan kerdttyd my0s arvoketjuista. Mittarien ja mittaamisen osalta kehitys
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tuntui vield kohdeyrityksen tapauksessa olevan kesken. Kohdeyrityksessd mittareiden ja
niistd saatavien raportointitietojen vertailtavuus muiden yritysten vililld néhtiin vield heik-
kona, silld yritykset voivat itse vaikuttaa mittareihin ja mittausperiaatteisiin. Erilaiset mittarit
ja mittausperiaatteet voivat aiheuttaa haasteita kestidvyysraporttien yhdenmukaisuuteen ja
vertailukelpoisuuteen liittyen. Selvda siis on, ettd mittarien osalta kehitystd vield tarvitaan
tdmén hetken keskenerdisessé siirtymaétilanteessa, jota viimeinen alatutkimuskysymys tar-

kasteli seuraavasti:

e Miten siirtymd CSRD:n mukaiseen kestdvyysraportointiin toteutetaan?

Siirtyma vapaamuotoisesta vastuullisuusraportoinnista CSRD:n mukaiseen kestivyysrapor-
tointiin voidaan nihdi monivaiheisena prosessina, joka kohdeyrityksen tilanteessa kdynnis-
tettiin vuonna 2023 kehityshankkeena. Sen alkuvaiheisiin liittyi organisoitumista, kouluttau-
tumista ja kaksoisolennaisuusanalyyseja, joista seuraavaksi siirryttiin datantoimittajien va-
lintaan, uusien tyokalujen kédyttdonottoon, mittausperiaatteiden muodostamiseen ja tietopis-
teiden kerddamiseen. Tutkimuksen kohdeyrityksen tavoitteena ensimmadiselle vuodelle oli
saada sddntelyn velvoitteet tiytettyd. Valmistautuminen ensimmadisen vuoden kestdvyysra-
portointiin eteni selkedsti ja jirjestelméllisesti, mikd vastasi hyvin Matuszak-Flejszmanin et
al. (2024, 27-28) odotuksia siihen liittyen, ettd finanssialan toimijat ovat hyvin valmistautu-

neita kestdvyysraportointiin niiden aiemman vastuullisuusraportoinnin perusteella.

Toisaalta ensimmadisen vuoden raportoinnissa koettiin kuitenkin paljon haasteita. Ohjeiden
koettiin olevan kiaytdnnon tasolla puutteellisia ja toimialakohtaisia standardeja ei tullutkaan.
Myo6s ndma tekijat lisdsivat tydméaarillisid haasteita, silld aikaa meni paljon tietojen olennai-
suuden pohtimiseen. Suuren tyomairdn vuoksi kohdeyrityksen ensimmaéisen vuoden kesté-
vyysraportoinnissa keskityttiin vahvasti sddntelyn velvoitteiden tiyttdmiseen, eikd lisdar-
vontuottamisndkdkulmaa vield keretty ottaa huomioon juuri lainkaan. Kohdeyritys kuitenkin
halusi julkaista kestdvyysraportin rinnalle laajemman vapaaehtoisen vastuullisuusrapotin ja
varmistaa, ettei osa yrityksen vastuullisuustiedoista jaé siksi julkaisematta, kun kestdvyys-
raportilta ei 16ydy niille kohtaa. Tamé vahvistaa késitysti siitd, ettei yritys julkaise vastuul-
lisuustietoja vain tdyttddkseen sddntelyn velvoitteita. Motivaationa tdhdn on voinut toimia
esimerkiksi aiempien tutkimusten mukainen késitys siité, ettd yritysvastuun raportointi pa-
rantaa finanssialan yritysten suorituskykyéd ja yritysarvoa (Buallay 2019; Matuszak-

Flejszman et al. 2024; Tézsér et al. 2024).
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Kokonaisuudessaan siirtymé on edelleen hyvin keskeneréinen ja kohdeyrityksenkin tapauk-
sessa kehityskohteita oli ensimmaéisen raportointivuoden aikana I6ytynyt paljon. Tastd huo-
limatta tulevaisuuden odotukset kestdvyysraportointia ja sen kehittdmistd kohtaan olivat
padosin positiivisia. Raportointiprosessin uskotaan helpottuvan, kun kokemusta raportoin-
nista karttuu ja ohjeet tarkentuvat. Uusinstitutionaalisen teorian mukaan organisaatiot mu-
kautuvatkin ajan myotd ymparistdssa vallitseviin odotuksiin (Golrida et al. 2020). Myonteis-
ten tulevaisuuden odotuksien voidaan ndhda heijastavan sopeutumista uuteen institutionaa-
liseen ympéristoon. Kun kestévyysraportointiprosessi kehittyy ja ymmaérrys omasta toimin-

nasta ja sen vaikutuksista kasvaa, nousee lisdarvon tuottaminen entistd vahvemmin esille.

Lisédksi kohdeyrityksesséd oli noussut odotuksia toimialakohtaisten linjausten syntymiseen.
Téllaisia voisi syntyd esimerkiksi alan kidytannon kautta, mika jilleen liittyisi institutionaa-
lisen teorian normatiiviseen isomorfiaan, jossa yritykset alkavat omaksua toimintamal-
lethinsa muiden vastaavanlaisten yritysten kéytinteitd. Kohdeyrityksestd kerrottiinkin, ettd
esimerkiksi mittarien kehittimisen osalta tarkoituksena on seurata jatkuvasti alan muiden
toimijoiden mittareita 10ytddkseen tehokkaita mittareita tai mittausperiaatteita. My0s tima
liittyy institutionaaliseen teoriaan mimetiikan vdhentdmisen ndkokulmasta, kun yrityksen
tavoitteena on vdhentdd epdvarmuuttaan matkimalla muiden samankaltaisten yritysten kdy-
tanteitd. Toisaalta toimialakohtaisista linjavedoista voisi pddttdd myds alan keskindiset toi-

mijat, kuten tdssé tapauksessa Finanssivalvonta.

Yhteenvetona alatutkimuskysymysten tuloksista voidaan todeta, etti CSRD edellyttda laajaa
muutosta yritykseltd standardisoimalla raportointivaatimuksia ja samalla monimutkaista-
malla raportointiprosesseja. Siirtymé vapaamuotoisesta vastuullisuusraportoinnista CSRD:n
edellyttimiin kestdvyysraportointiin vaatii yritykseltd sopeutumista, mutta toisaalta tarjoaa
samalla mahdollisuuksia kehittdd vastuullisuuttaan. Alatutkimuskysymyksisti saatujen vas-
tausten pohjalta voidaan seuraavaksi tarkastella paidtutkimuskysymystd, joka oli méairitelty

seuraavasti:
e Millaisia muutoksia CSRD aiheuttaa finanssialan yrityksen kestidvyysraportointikdytan-
noissi?

CSRD:n my6té vastuullisuus muuttuu yha merkittavimmaéksi tekijéksi yrityksessd, ja edel-
lyttda siten laajaa muutosta koko organisaatiossa. Vaatimustaso kasvaa niin laajuudessa kuin

tarkkuudessa. Jotta yritys olisi kyvykis kestdvyysraportoimaan tehokkaasti, muutoksia on
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tehtdvéd esimerkiksi strategioissa, rooleissa, tyokaluissa, mittaamisessa sekd johtamisessa.
Vaikka kasvavan sdéntelyn kautta myos tyomaara lisddntyy, CSRD antaa vihdoin yrityksille

mahdollisuuden syventdd ymmaérrystd oman toimintansa vaikutuksista.

CSRD ohjaa yrityksid tarkastelemaan vastuullisuuttaan entistd ldpindkyvidmmin. Legitimi-
teettiteorian mukaan sédénnellyn raportoinnin myo6té yritykset voivat kuitenkin joko toteuttaa
symbolista raportointia ylldpitddkseen mainetta tai siirtyd kohti aidosti merkityksellisté ra-
portointia (Haji et al. 2023). Vaikka CSRD edellyttda raporttien varmentamista, se ei tdysin
poista vaihtoehtoa, jossa symbolinen raportointi jatkuisi. Kéytdnnossd symbolinen rapor-
tointi ei kuitenkaan olisi valttamétta jarkevaa, silld aiempien tutkimusten mukaan todellisilla
yritysvastuutoimilla ja niiden raportoinnilla on havaittu paljon erilaisia positiivisia vaikutuk-
sia finanssialalla (Buallay 2019; Gangi et al. 2019). Vaikka kestdvyysraportointi onkin séan-
telysté tuleva velvoite, raportointia kannattaa kehittad niin, ettd se luo myos strategisia mah-

dollisuuksia.

Kun tarkastellaan CSRD:n mukaista kestdvyysraportointia juuri finanssialalla, nousee esiin
alalle tyypillisié piirteitd. Vaikka siirtyma sdéinneltyyn raportointiin koettiin raskaana myos
finanssialan yrityksessd, se ei vélttdmattd ollut yhtd merkittdvd kuin monilla muilla toi-
mialoilla, silld finanssialalla yritysvastuun raportointia on myos aiemmin méérittinyt erilai-
set sddntelykokonaisuudet. Lisédksi finanssialan yrityksille on ollut tyypillistd raportoida ai-
kaisemminkin erilaisten viitekehysten mukaan (Matuszak-Flejszman et al. 2024, 7-12;
Tézsér et al. 2024, 3—4), mikd on omalta osaltaan voinut helpottaa myds ESRS-standardien
mukaista raportointia. Monevan et al. (2023) mukaan vastuullisuusraportointi finanssialan
yrityksissd on ollut myos hyvin kattavaa jo ennen CSRD:n voimaantuloa, miké on luultavasti
myds edistdnyt raportointiprosesseja. Toisaalta finanssialan yritysten on kuitenkin kiinnitet-
tdvd erityistd huomiota kestdvyysraportointiin niiden merkittdvin roolin vuoksi. Koska fi-
nanssialan yrityksilld on keskeinen rooli koko talouden toiminnassa muiden toimialojen ra-
hoittajana ja riskien arvioijana, sidosryhmaét ovat erityisen kiinnostuneita niiden vastuulli-
suudesta. My0s alan luonne voi asettaa haasteita kestdvyysraportointiin olennaisuuskysy-

mysten osalta.

Yleisesti ottaen uusi direktiivi vaikuttaa yritysten lisdksi koko yhteiskuntaan. Kehityttyddan
kestdvyysraportointi parantaa yritysten vastuullisuustietojen laatua, luotettavuutta sekd ver-
tailukelpoisuutta, mikd on sidosryhmien tiedonsaannin ja paatoksenteon nédkokulmasta mer-

kittdva parannus aiemmasta. Vaikka finanssialalla yritysvastuuraporttien on myds aiemmin
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voitu ndhda olevat laadukkaita ja luotettavia niihin liittyvén sddntelyn vuoksi, edistid CSRD
nditd piirteitd entisestidn muun muassa pakollisen varmentamisen myotia. Myos alan raport-
tien vertailukelpoisuus luultavasti paranee raportoinnin kehittyessd. CSRD:n myo6td yhteis-
kunnassa korostuu tasapuolinen tiedonjako, miki liittyy Fernandon ja Lawrencen (2014)
mukaan sidosryhméteoriaan ja vahvistaa luottamusta yritysten ja sidosryhmien vélilld. Li-
séksi uusi direktiivi tukee tavoitteidensa mukaisesti yhteiskunnallista siirtyméaa kohti ilmas-

toneutraalia ja kestidvéa tulevaisuutta.

5.2 Tutkimuksen luotettavuus ja jatkotutkimusehdotukset

Laadullisen tutkimuksen luotettavuutta tulisi arvioida etenkin totuuden ja objektiivisuuden
nikokulmasta (Tuomi & Sarajirvi 2018, 158). Tassd tutkimuksessa totuuden osalta tulee
ottaa huomioon, ettd tutkimus kohdistuu vain yhteen finanssialan toimijaan, silld tarkoituk-
sena on tarjota kdytdnnon esimerkkien avulla syvillistd ymmaérrystd tapauksesta. Tutkimus
liittyy CSRD:n vaikutuksiin nimenomaan yksittdisessd toimintaymparistossa, eli tuloksia ei
voida suoraan laajemmin yleistdd. Objektiivisuuden osalta on puolestaan tirked olla tietoi-
nen tutkimuksen tekijin keskeisestd roolista. Tassékin tutkimuksessa tutkijan ndkdkulma on
ollut keskeinen niin tutkimus- ja haastattelukysymysten muotoilussa, teoreettisen viiteke-
hyksen rakentamisessa, aineiston tulkinnassa kuin johtopaitosten muodostamisessakin. Laa-
dullisen tutkimuksen luotettavuutta kuitenkin nostaa tutkijan tarkka selostus tutkimuksen to-
teuttamisesta (Hirsjarvi et al. 2009, 232), minkd vuoksi tissd tutkimuksessa on pyritty ku-

vailemaan tutkimuksen eri osia mahdollisimman avoimesti.

Myos tutkimuksen aineistonkeruumenetelmaiksi valitut haastattelut vaativat luotettavuuden
tarkastelua. Haastateltavat henkil6t tutkimukseen valittiin erilaisista kestdvyysraportointiin
liittyvistd tehtdvistd, minkd tarkoituksena oli antaa mahdollisimman kokonaisvaltainen ja
luotettava kuva ilmiostd. Haastattelutilanteessa vastaajat ovat kuitenkin taipuvaisia anta-
maan vastauksia, jotka he kokevat sosiaalisesti hyvéksyttdviksi, mikd voi heikentda tutki-
muksen luotettavuutta (Hirsjarvi et al. 2009, 206). Tétd vaikutusta on tdssd tutkimuksessa
pyritty vihentdmién pitdmalld sekd kohdeyritys ettd haastateltavat henkil6t tdysin anonyy-

meina.

Jatkotutkimusehdotusten osalta aihetta olisi erittdin perusteltua tarkastella pidemmalla aika-

vililld, kun sekd sdéntely ettd raportointi ovat kehittyneet. Tédssd tutkimuksessa tutkimuksen
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kohdeyritys oli raportoinut CSRD:n mukaisesti vasta yhden kerran ja tunnistanut monia ke-
hityskohteita raportointiprosessissa. My0s sddntelyyn on mahdollisesti tulossa vield muu-
toksia, esimerkiksi Omnibus-muutosehdotuksen myo6ta. Siksi jatkotutkimuksissa aiheeseen
tulisikin keskittyd pidemmalld aikavililld, jolloin esiin voisi nousta konkreettisempia ha-
vaintoja. Jatkotutkimusta voisi my0s tehdd sidosryhmien nikokulmasta, esimerkiksi miten
sidosryhmit vastaanottavat CSRD:n mukaiset kestdvyysraportit ja millaisia vaikutuksia
CSRD:n mukaisella kestdvyysraportoinnilla on sidosryhmésuhteisiin. Sidosryhmien néko-
kulmasta tehty tutkimus voisi tuoda esiin laajemmin kestdvyysraportoinnin yhteiskunnallisia

vaikutuksia.
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Liite 1. Haastattelurunko

Haastattelukysymykset - CSRD:n vaikutukset finanssialan yrityksessi

CSRD:n aiheuttamat muutokset raportoinnissa

1)
2)

3)

4)

5)

Miki on oma yhteytesi kestdvyysraportointiin?
Millaisten direktiivien tai sdddosten mukaisesti olette raportoineet ennen CSRD:4?

Millaisia eroavaisuuksia olette havainneet CSRD:n ja aikaisemman sééntelyn vaati-

musten valilla?
Millaisia uusia raportointivelvoitteita CSRD tuo?

Sisdltddko uusi direktiivi erityisesti finanssialalle kohdennettuja uusia raportointivel-

voitteita? Jos sisdltdd, niin millaisia?

CSRD:n aiheuttamat muutokset toiminnassa

6)

7)

8)

Aiheuttaako CSRD muutoksia strategioissa, rooleissa tai tyokaluissa? Jos aiheuttaa,
niin millaisia?
Uusi direktiivi edellyttdd vastuullisuustietojen kerdamistd koko arvoketjusta, millai-

sia vaikutuksia tdlld on toiminnassanne?

Onko CSRD:114 vaikutuksia sidosryhmésuhteisiin? Jos on, niin millaisia?

Tiedonkeruu & Mittaaminen

9)

Millaisilla mittareilla mittaatte vastuullisuutta kestdvyysraporttia varten?

10) Onko mittareihin tullut muutosta uuden direktiivin myo6td?

11) Oletteko kehittidneet kokonaan uusia mittareita CSRD:n mukaista kestdvyysrapor-

tointia varten?

12) Miten arvioitte raportointitiedon luotettavuutta ja vertailtavuutta?

Mahdollisuudet & haasteet

13) Millaisia mahdollisuuksia uuden direktiivin vaatimukset ja kestdvyysraportointi tuo-

vat?



14) Millaisia haasteita uuden direktiivin vaatimuksiin liittyy?
Siirtymd CSRD:n mukaiseen kestdvyysraportointiin
15) Miten valmistauduitte CSRD:n vaatimusten mukaiseen raportointiin?

16) Onko siirtymén tarkoitus ollut ensisijaisesti mukautua sddntelyn velvoitteisiin vai

mahdollisuus tuottaa lisdarvoa raportoinnilla?

17) Minkélaisia tulevaisuuden odotuksia teilld on kestdvyysraportoinnin ja sen kehityk-

sen suhteen?

18) Miten uskotte kestidvyysraportoinnin vaikuttavan pitkalld aikavililld yritykseenne?



Liite 2. Analyysitaulukot

CSRD:n vaikutukset raportointivelvoitteiden laajenemiseen
Alaluokka Yliluokka Piiluokka
Syjoitusten hiilijalanjilki ja hiili-
intensiteetts
[Imastonmuutosskenaariot
Iimastonmuutoksen taloudellisten Uusia raportoitavia
vaikutusten raportointi asemaan, kokonaisuuksia
tulokseen ja kassavirtoihin lifttven
My@s muihin ESG-tekijdihin littyvid
kokonaisuuksia
L}'hj-fen., k_esk1p1ﬂ~:3n ja pitkin aikavilin Raportointivaatimusten
raportointi . .
Koko konsernin vastuullisuustictojen Raportoinnin lagjeneminen
raportointi laajuuden muutos
Arvoketjujen vastuullisuustietojen
raportointi
Samojen atheiden raportointi eri
nikdkulmista eri raporteilla . .
EU—taksonomia—m?Jportomti Monﬂj:er.roks%lejn .
Solvenssi IT -raportointi raportointiymparisto
ORSA-raportointi
Pakollinen varmentaminen
Koko konsernin huomiconotto .
Kaksoisolennaisuusarviointi Mene'tlejly_] =
Sidosrvhmien osallistaminen yhdeamulkaistaminen . :

s Raportointivaatimusten
?gg?ﬁ? ardit standardizoituminen
Strukturoitu raportointi Rakenteen ja sisdllén
Selvitys ja perustelu puuttuville vhdenmukaistaminen
tiedoille

CSRD:n vaikutukset raportointiprosesseihin
Alaluokka Yliluokka Piiluokka
Strategisia, liiketoimintaldht&isid Vastuullisuuden
paivityksii integrointi
Vastuullisuuden korostuminen liiketoimintaan
Uusia rooleja Strateginen ja

Vastuutehtdvien lisdys vanhoihin

Roolien ja tehtdvien

organisatorinen muutos

_ muutokset
rooleihin
Sidosryvhmétydskentely Sidosryhmaéyhteisty6n
Ulkopuolisen asiantuntijatiedon tarve lisddminen
Uudenlaisen ESG-datan tarve
Uusien tyékalujen kiyttGSnotto Muutokset
Tietojohtamisen korostuminen tiedonkeruussa ja
Uusien mittaamisprosessien rakentaminen mittareissa Datan ja mittariston
Mittarien kehittiminen kehittiminen
Datar_l eaten ka.sv_amllr.len P Arvoketjujen
Ulkoisten datatoimittajien kdvtté .

P : Ry vastuullisuusdata
Yhteistydperiaatteiden péivittiminen
Raportointimallien noudattaminen
Epévarmuuksia heikosti ennustettavien Luotettavuuden
ilmididen suhteen parantaminen
Haasteita arvoketjudatan luotettavuudessa Raportointitiedon
Raportointitaulukoihin perustuva parantaminen
raportointi Vertailtavuuden
FErilaisia mittausperiaatteita parantaminen

Kehitys toimialoittain




Siirtymi CSRD:n mukaiseen kestivyysraportointiin

Alaluokka Yliluokka Piidluokka
Ryhmitason hanke
Projektirvhmén muodostaminen eri Projektin
tiimeisti kaynnistaminen
Kouluttautuminen
Kaksoisolennaisuusanalyysit Siirtymiin organisointi
Datan toumittajien kartoitus ja valinta Projektin
Tvokalujen kartoitus ja valinta .
. - - eteneminen
Mittausprosessien rakentaminen
Tietopisteiden keradminen
Kiireellinen aikataulu o
e e dnsie ]l
Ohjeena vain lakitekst: ja standardit ltlaaSt_?F t N
Ei toimialakohtaisia ohjeita CHSHTmEIsena Haasteet
, - P raportomtivuonna
Velvoitteet massiivisia
Datan saaminen osittain hankalaa Datan laatu ja
Luotettavuus tietyin osin heikkoa luotettavuus
Ymmaérrys oman toiminnan vaikutuksista
Ymmirrys vastuullisuusseikkojen
vatkutuksista omaan toimintaan Liiketoiminnallinen
Riskienhallinnan taminen hyé )
Asiantuntijuuden I;caerl:?inttéimincn o Mahdollisuudet
Mahdollisuus nostaa vrityksen arvoa
Lisgsntvnyt kunnostus Sidosryvhmien
Vastuullisuuden vaikutus paatoksissd kokemus
Kokemuksen karttuminen Prosessin
Saantelyn selkeytyminen vakuntuminen ja
Toimialakohtaisten linjojen syntyminen selkeytyminen
Raportomnnin kehitvkseen keskittyminen Raportoinnin ja Tulevaisuuden odotukset
Vastuullisuustydn kehittiminen vastuullisuuden
Vapaachtoisen vastuullisuusraportoinnin kehittiminen

integroiminen




