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Vastuullisuusraportoinnista on viime vuosikymmenina tullut keskeinen osa yritysten toimintaa
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vastuullisuusraportoinnin sisdllon laajuuteen suomalaisissa porssiyhtidissda. Tutkimuksessa
tarkastellaan erityisesti yrityksen koon, toimialan, kannattavuuden ja velkaantumisasteen
vaikutusta raportoinnin  maaraan. Tutkielman teoreettinen viitekehys perustuu
kolmoistilinpaatokseen, sidosryhmateoriaan ja legitimiteettiteoriaan, joiden avulla selitetdan
yritysten vastuullisuusraportoinnin taustalla olevia motiiveja ja paineita. Lisdksi tutkielmassa
tarkastellaan vastuullisuusraportoinnin standardointia, erityisesti GRI-ohjeistuksen roolia
raportointikdaytantdjen ohjaajana.

Tutkimuksen empiirinen osa toteutetaan kvantitatiivisena analyysind, jossa aineistona
kdytetdan Nasdaq OMX Helsinki 25 -indeksin yritysten vastuullisuusraportteja ja taloudellisia
tunnuslukuja vuosilta 2022-2024. Vastuullisuusraportoinnin laajuutta mitataan raporttien
sanamadran avulla ja muuttujien valisid yhteyksia analysoidaan monimuuttujaisen lineaarisen
regressioanalyysin avulla. Tulosten perusteella yrityksen koko on tilastollisesti merkitsevasti
yhteydessa vastuullisuusraportoinnin sisdlléon laajuuteen. Suuremmat yritykset raportoivat
vastuullisuudestaan laajemmin kuin pienemmat yritykset. Sen sijaan toimialan, kannattavuuden
ja velkaantuneisuuden osalta ei havaittu tilastollisesti merkitsevia yhteyksida raportoinnin
sanamadraan tdssa aineistossa. Tulokset osoittavat, ettd vastuullisuusraportoinnin sisallon
laajuus liittyy erityisesti yrityksen kokoon, mika tukee kasitysta raportoinnista osana suurten
yritysten strategista viestintaa ja sidosryhmasuhteiden hallintaa.
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1 Johdanto

Kestava kehitys ja yhteiskuntavastuu ovat olleet pinnalla usean vuosikymmenen ajan,
minka seurauksena yritysten vastuullisuusraportoinnista on tullut ajankohtainen aihe.
Vastuullisuusraportoinnin avulla havainnoidaan yrityksen yhteiskuntavastuuta ja
informoidaan sen toimista kestavan kehityksen edistamiseksi. Yhteiskuntavastuusta ja
siitd raportoimisesta on muodostunut 2000-luvun aikana yrityksille valine, jonka avulla
on mahdollista saavuttaa hyotya ja luoda kilpailuetua nyky-yhteiskunnassa (Elkington,

1997; Ali ja muut, 2017; Hahn ja muut, 2015).

Vastuullisuuden  merkityksen  kasvun  myo6ta  yritysten  paine  raportoida
vastuullisuusasioistaan on lisdantynyt, ja tastd syysta aihe on erityisen ajankohtainen.
Yritysvastuuraportoinnista on tullut viime vuosikymmenind yha tarkeampaa, kun
sijoittajat, asiakkaat ja muut sidosryhmat korostavat kasvavissa maarin kestavaa
kehitysta ja odottavat yrityksilta lapindkyvaa toimintaa sen suhteen. Yritykset ovat yha
enemman tietoisia taloudellisen, sosiaalisen ja ymparistollisen toimintansa
vaikutuksesta ja merkityksesta seka niiden tuomista mahdollisuuksista ja haasteista.
Sidosryhmien tuoman paineen lisaksi median vaikutus ja sielld esiintuodut skandaalit
ovat lisdnneet vastuullisemman ja lapindkyvdmman liiketoiminnan arvostusta ja sen

kysynnan kasvua (Searcy & Buslovich, 2014).

Lukuisat tutkijat (Roca & Searcy, 2012; Searcy & Buslovich, 2014) ovat yhta mielta siita,
ettd yritysten kestavan kehityksen merkitys on niin akateemisesti kuin kdaytannossakin
kasvussa. Tieteelliset tutkimukset ovat osoittaneet, etta yritysvastuuraportointi voi
vaikuttaa myoOnteisesti yrityksen taloudelliseen tulokseen, maineeseen seka yrityksen ja

sen sidosryhmien valisiin suhteisiin (Orlitzkyn ja muut, 2003).



1.1 Tutkimuksen tausta ja merkitys

Kestdava kehitys maaritelldan toiminnoiksi, jotka varmistavat nykypaivan tarpeiden
tayttymisen vaarantamatta tulevaisuuden tarpeiden tdyttymista (Yhdistyneet
kansakunnat, 1987). Tama Yhdistyneiden kansakuntien (1987) maaritelma korostaa
pyrkimystd |0ytad tasapaino taloudellisen kehityksen, sosiaalisen kehityksen ja
ympadristonsuojelun valilla. Maaritelma painottaa myo6s sukupolvien valistd vastuuta,
jotta tulevien sukupolvien tarpeet tdyttyvat. Euroopan komissio (2011) maarittelee
yrityksen yhteiskuntavastuun (Corporate Social Responsibility, lyhennettyna CSR)
konseptina, jossa yritykset vapaaehtoisesti integroivat sosiaaliset ja ymparistolliset
aiheet osaksi liiketoimintaansa ja vuorovaikutukseensa sidosryhmiensa kanssa.
Yhdistyneiden kansakuntien teollistamisjarjest6 UNIDO (2017) maarittelee
vhteiskuntavastuun yritysten vastuuna ymparistoon ja yhteiskuntaan kohdistuvista
vaikutuksistaan, mukaan lukien yritysten toimet sidosryhmien ja muiden toimijoiden

etujen mukaisesti.

Yritysvastuu voidaan jakaa sosiaaliseen, taloudelliseen ja ekologiseen vastuuseen
(Niskala ja muut, 2019). Yrityksen taloudellinen vastuu tarkoittaa sen toimimista
taloudellisesti kannattavalla ja kestavalla pohjalla, jolloin yritys on kilpailukykyinen ja
toimintaa on mahdollisuus jatkaa. Taloudellinen vastuu on valttamattomyys, jotta yritys
voi huolehtia myds sosiaalisesta ja ymparistovastuusta. Sosiaalisella vastuulla
tarkoitetaan yrityksen toiminnan aiheuttamia vaikutuksia sen eri sidosryhmille, kuten
henkilostolle, asiakkaille ja toimittajille. Ekologisella- eli ymparistovastuulla tarkoitetaan
sen sijaan yritystoiminnan aiheuttamien ymparistévaikutusten minimoimista ja

luonnonvarojen kestavan kdyton suosimista (Liappis ja muut, 2019).

1990-luvun lopusta [ahtien kestavan kehityksen raportoinnista el
vastuullisuusraportoinnista on tullut yha tarkedmpi aihe liike-elamassa.
Yritysvastuuraportointi voidaankin maaritelld vuosikertomuksessa tai erillisessa
raportissa esiintyvaksi informaatioksi, joka kertoo yrityksen toiminnasta ja pyrkimyksista

toimia fyysisen ja sosiaalisen ympariston kanssa (Gray ja muut, 2001).



Yritysvastuuraportointi on avoimuuden ja vastuullisuuden véline, jonka avulla yritykset
voivat seurata, raportoida ja parantaa kestavan kehityksen suorituskykyaan seka viestia
saavutuksistaan ja haasteistaan seka sisaisille etta ulkoisille sidosryhmille (Maroun ja
muut, 2020). Yritykset pyrkivat lisddmaan muun muassa lapinakyvyytta, brandin arvoa,
mainetta, legitimiteettia ja suorituskykya kilpailijoihin ndhden julkaisemalla kestadvan

kehityksen tietoja (Laine ja muut, 2021).

Yritysten vuosittain laadittavan vastuullisuusraportin on huomattu olevan olennainen
osa kestavaa ja vastuullista yritystoimintaa. Vastuullisuusraportoinnin avulla yritys pystyy
viestimdaan edelld mainittuihin seikkoihin liittyvistd toimistaan, tulevaisuuden
mahdollisuuksista, vastuista seka mahdollisista riskeista (Laine ja muut, 2021). Tschopp
ja Nastanskin (2013) mukaan vastuullisuusraportoinnin sisimmainen tarkoitus on antaa
yrityksen sidosryhmille enemman informaatiota toiminnastaan tukemaan etenkin

sidosryhmien paatoksentekoa.

Vastuullisuusraportointi on viime vuosina saanut yhd vahvemman aseman my0s
kansallisella tasolla osana yritysten saantely- ja valvontaympéaristdd. Suomessa
viranomaiset ovat painottaneet sen merkitysta erityisesti yritysten hallinnoinnin,
riskienhallinnan ja tiedonantovelvoitteiden ndkokulmista. Finanssivalvonta (Fiva) on
tuonut esiin, ettd kestavyyteen liittyvdan tiedon luotettavuus, vertailtavuus ja
johdonmukaisuus ovat keskeisia edellytyksia sijoittajien luottamuksen sailyttamiselle ja
markkinoiden toimivuudelle. Sen mukaan kestavyysraportointi ei enda nayttaydy
erillisend vastuullisuuden osa-alueena, vaan sen nadhdaan olevan olennainen osa
yritysten  kokonaisvaltaista  hallintaa, paatoksentekoa ja pitkdn aikavalin

liiketoimintastrategiaa (Finanssivalvonta, 2024).

Hahn & Lulfs (2014) erottavat vapaaehtoisen vastuullisuusraportoinnin motiivit
taloudellisiin ja eettisiin tekijoihin. Yrityksen raportoidessa taloudellisten motiivien
pohjalta, on usein pdamaarand muun muassa tarkeiden osakkeenomistajien tuki ja

pyrkimys sen vyllapitdamiseen yritysvastuuraportoinnin avulla. Myods yrityksen



taloudellisen suorituskyvyn mahdollinen parantuminen vastuullisuusraportoinnin myota
sekad padoman kustannusten pieneneminen antavat taloudellista motivaatiota yrityksille
raportoida vastuullisuustoimistaan (Niskala ja muut, 2013). Eettisten motiivien taustalla
on usein yrityksen kokema tilivelvollisuus yhteiskuntaa ja sidosryhmia kohtaan, minka
takia yritys pyrkii toiminnallaan minimoimaan ymparist6d, ihmisida ja yhteiskuntaa
koskevia negatiivisia vaikutuksia ja toisaalta lisadamaan niihin kohdistuvia positiivisia

vaikutuksia (Hahn & Lulfs, 2014).

Yritykset toteuttavat erilaisia aloitteita kestavaan kehitykseen liittyvien tavoitteiden
saavuttamiseksi ja julkaisevat niiden tuloksia erilaisissa raporteissa, kuten
yritysvastuuraporteissa, vuosittaisissa talousraporteissa ja verkkosivuillaan. Kuitenkin
KPMG:n tekeman pitkdn aikavalin tutkimuksen ja vuoden 2017 raportin mukaan
hallitusten ja poOrssien maardama sadantely on sidosryhmien sijaan yritysten
vastuullisuusraportoinnin  tuottamisen paasyyna (Petera ja muut, 2019).
Vastuullisuusraportoinnin yleistymisen yleisena syyna pidetaankin ulkopuolisen paineen

lisdantymista yrityksia kohtaan (Tschopp & Nastanski, 2013).

Itsendinen kansainvélinen jarjestd Global Reporting Initiative (GRI) on ollut edelldkavija
yhtenaistdessdaan yritysten vastuullisuusraportointia. Global Reporting Initiative loi
vapaaehtoisen kestdvan kehityksen raportoinnin standardoinnin, jonka myo6ta yrityksilla
on kadytossaan ohjeistus vastuullisuusraportoimiseen. Standardoinnin avulla halutaan
parantaa vastuullisuusraportoinnin lapindakyvyytta. GRI-ohjeistuksia on julkaistu jo
vuodesta 2000 ldhtien, mutta niitd on paivitetty vastaamaan paremmin vuosien varrella

muuttuneita tarkoituksia, tavoitteita ja vaatimuksia (GRI, 2021).

GRI on yrityksissa maarallisesti eniten kadytetty vastuullisuusraportoinnin viitekehys
maailmanlaajuisesti (KPMG, 2022), ja sen kdytto on yleistynyt entisestadn. Sen luominen
on ollut Chon ja muiden (2015) mukaan yksi vaikuttavimmista edistysaskeleista
vastuullisuusraportoinnin kehittdmisessa. GRI-standardien mukaan raportoivia yrityksia

on yli 14000 kappaletta yli sadassa maassa (GRI, 2023). KPMG:n (2024) tutkimus
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osoittaa saman trendin: 71 % kansallisista suuryrityksista (N100) ja 77 % maailman 250
suurimmasta  yrityksesta (G250) raportoi GRI-viitekehyksen mukaisesti.
Standardiuudistus, joka tuli voimaan vuoden 2023 alussa, jakaa ohjeistuksen kolmeen
osaan : yleisiin standardeihin (Universal Standards), alakohtaisiin standardeihin (Sector
Standards) ja aihekohtaisiin standardeihin (Topic Standards). Muutoksella pyritdan

vahvistamaan etenkin toimialakohtaisen vertailukelpoisuuden merkitysta (GRI, 2021).

Kestavan  kehityksen  raportoinnin  standardoinnista  huolimatta erilaisten
institutionaalisten ymparistéjen omaavien yritysten valilla on kuitenkin edelleen
havaittavissa merkittavia eroja vastuullisuusraporttien sisadllossa ja laadussa (Fortanier ja
muut, 2011). Muun muassa Hahn ja Kuhnen (2013) ovat kritisoineet GRI standardien
keskittymista paaasiassa vain ekologisiin ja sosiaalisiin asioihin jattamalla taloudellisten
puolien huomioimisen vahaiseksi. Yritykset myos raportoivat usein valikoivasti korostaen
myodnteisid saavutuksia ja jattden negatiivisia vaikutuksia vahemmalle huomiolle, mika
voidaan ndahda osana legitimiteetin hallinnan strategiaa (Einwiller & Carroll, 2020; Cho

ja muut, 2023).

1.2 Tutkimuksen tavoitteet ja rakenne

Tutkimuksen tarkoituksena on perehtya suomalaisten porssiyritysten
vastuullisuusraportointiin ja tutkia yrityksen piirteiden vaikutusta
vastuullisuusraportoinnin sanalliseen maaraan. Aiheen aikaisemman kirjallisuuden ja
tutkimusten perusteella yrityksen koolla on positiivinen korrelaatio yrityksen
vastuullisuusraportoinnin  maaran kanssa. Sen sijaan  kannattavuuden ja
vastuullisuustietojen raportoinnin suhteesta on saatu eridvid ja osaksi ristiriitaisia
tuloksia. Yrityksen velkaantumisasteen ja vastuullisuusraportoinnin maaran valilla on
aikaisempien tutkimusten perusteella havaittu negatiivinen suhde, eli vahemman
velkaantuneet  yritykset  raportoivat  vastuullisuudestaan  enemman  kuin

velkaantuneemmat yritykset. Toimialalla on huomattu olevan merkitysta yrityksen
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vastuullisuusraportointiin, mutta sen vaikutus ei ole vyksiselitteinen etenkaan

raportoinnin sisallon suhteen.

Aikaisemmassa kirjallisuudessa on tutkittu pitkalti vain muiden kuin suomalaisten
yritysten vastuullisuusraportointia. Eridvien tulosten vuoksi tdman tutkimuksen
tarkoituksena on selvittaa yrityksien eri piirteiden, koon, toimialan, kannattavuuden ja
velkaantumisasteen, vaikutusta  nimenomaan  suomalaisten  porssiyhtididen

vastuullisuusraportoinnin maaraan, jota mitataan sanojen maaralla.

Vastuullisuusraportointi  on  mielenkiintoinen  tutkimuskohde etenkin  sen
ajankohtaisuuden ja kehittymisen takia. Tutkimuksessa pyritddn vastaamaan seuraavaan
tutkimuskysymykseen:

Mitkd tekijét vaikuttavat kestdvdn kehityksen julkistamisen kokonaismddrddn

suomalaisissa porssiyhtidissd?

Muuttuviksi tekijoiksi on valittu yrityksen koko, kannattavuus, velkaantumisaste ja
toimiala, joten edelld mainittua tutkimuskysymystd tarkentavaksi alakysymykseksi on
rajattu seuraava kysymys:

Korreloiko  yrityksen  koko, toimiala, kannattavuus tai velkaantumisaste

vastuullisuusraportoinnin sanalliseen mddréiéin suomalaisissa pérssiyhtibissé?

Tutkielman teoriaosuus koostuu neljasta pdaluvusta. Ensimmaisessa luvussa,
johdannossa, on kasitelty tutkimuksen taustaa, merkitystd ja tutkimuksen tavoitteet.
Toisessa luvussa tutustutaan vastuullisuusraportoinnin historiaan ja kehitykseen, ja
kasitellaan sen teoreettista kehikkoa kolmoistilinpaatoksen, sidosryhmateorian ja
legitimiteettiteorian avulla. Kolmannessa luvussa tarkastellaan
vastuullisuusraportoinnin maaraan vaikuttavia tekijoita, jotka ovat tassa tutkielmassa
valikoituneet yrityksen kooksi, toimialan merkitykseksi, kannattavuudeksi ja
velkaantumisasteeksi. Viimeisessa eli neljannessa luvussa on koottu yhteen tutkielman

teoriaosuutta ja mainittu tutkimuksen hypoteesit.
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2 Vastuullisuusraportoinnin mittaaminen

Tassa luvussa tarkastellaan vastuullisuusraportoinnin syntyd, kehitystd ja teoreettista
taustaa. Ensin kuvataan vastuullisuusraportoinnin historiallista kehitysta sekda sen
aseman vahvistumista Euroopan unionissa ja Suomessa. Taman jalkeen esitelladn
keskeiset teoreettiset nakokulmat, joiden avulla yritysten vastuullisuusraportointia
voidaan selittda. Kolmoistilinpdatds, sidosryhmateoria ja legitimiteettiteoria
muodostavat tutkielman teoreettisen viitekehyksen ja tarjoavat perustan

raportointikdytantojen ja yritysten motiivien ymmartamiselle.

2.1 Vastuullisuusraportoinnin syntyminen

Vastuullisuusraportoinnilla on suhteellisen pitkd ja monimutkainen historia, ja useat
tieteelliset artikkelit kuvaavat sen kehitystd ja vaikutusta ajan myota.
Vastuullisuusraportointiin liittyva tieteellinen kirjallisuus on laaja ja kehittyy jatkuvasti.
1970-luvulla  lansimaisissa  yrityksissa ~ toisinaan  tdydennettiin  perinteista
talousraportointia ylimaaraisilla yhteiskuntaraporteilla (Hahn & Kuhnen, 2013). 1980-
luvulla raportoinnin painopiste siirtyi ymparistokysymyksiin, kuten paastéihin ja
jatteiden syntymiseen, jotka korvasivat usein aikasemman sosiaalisen raportoinnin.
1990-luvun lopulla yritykset alkoivat yhd enemman pohtia sosiaalisen ja ymparistéllisen
ulottuvuuden koontia yhteiseen raporttiin julkaistavaksi perinteisten talousraporttien
rinnalla. KPMG on ensimmaisen kerran julkaissut vuonna 1993 tutkimuksen kestavan
kehityksen raportoinnista, jolloin ainoastaan 12 prosenttia vyrityksistd raportoi

vastuullisuudestaan (KPMG, 2020).

Orlitzkyn ja muiden (2003) julkaisema artikkeli oli yksi varhaisimmista ja
vaikuttavimmista vastuullisuusraportointia kasittelevassa tieteellisessa kirjallisuudessa.
Artikkelissa tarkasteltiin yritysten yhteiskuntavastuun ja taloudellisen suorityskyvyn
vadlista suhdetta ja havaittiin, ettd naiden kahden valilla on positiivinen korrelaatio.

Heidan tutkimuksensa mukaan yhteiskuntavastuuta harjoittavat yritykset menestyvat
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taloudellisesti paremmin kuin yritykset, jotka eivat sitd tee. Tutkimuksessa lisdksi
havaittiin, ettd yritysvastuuseen vahvasti sitoutuneiden yritysten tyontekijat olivat
sitoutuneempia ja yrityksilla oli korkeampi asiakasuskollisuus. Artikkeli tarjoaa empiirista
nayttéa yhteiskuntavastuun myonteisistd vaikutuksista yritysten taloudelliseen
tulokseen. Artikkelilla on ollut merkittdva vaikutus vastuullisuusraportoinnin

vhdistamisesta liiketoimintaan.

2.2 Kehitys Euroopan Unionissa ja Suomessa

Vastuullisuusraportointi  on lisdantynyt voimakkaasti EU:n alueella viime
vuosikymmenina. Hallitukset, etenkin Lansi-Euroopassa, ovat tulleet yha aktiivisemmiksi
yritysten yhteiskuntavastuun muokkaamisessa ja edistamisessd. Ne ovat alkaneet
edistdd  yritysten yhteiskuntavastuuta lisdamalla tietoisuutta, perustamalla
kumppanuuksia ja alustoja, tarjoamalla taloudellisia kannustimia ja vaatimalla yrityksilta
aikaisempaa laajempaa ymparisto- ja sosiaalista raportointia (Steurer ja muut, 2012).
Ensimmainen merkittava askel kohti velvoittavaa sddntelya oli vuonna 2014 voimaan
tullut Non-Financial Reporting Directive (NFRD), joka velvoitti suuret yleisen edun
kannalta merkittavat yritykset raportoimaan ei-taloudellisista tekijoistd, esimerkiksi
ympadristovaikutuksista, henkilostostda, ihmisoikeuksista ja korruption torjunnasta.
Direktiivi koski noin 11 000 yritystd, mutta sitd kritisoitiin raportointivaatimusten
yleisluonteisuudesta, vertailukelpoisuuden puutteesta ja tiedon laadun vaihtelusta (La

Torre ja muut, 2020).

NFRD:n rajoitteiden vuoksi Euroopan komissio hyvaksyi huhtikuussa 2021 uuden
Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) -direktiivin, joka tuli voimaan
tammikuussa 2023. CSRD laajentaa raportointivelvoitteet koskemaan arviolta yli 50 000
yritysta EU:ssa, mukaan lukien listatut pk-yritykset. Direktiivin pitkan tahtdimen
pdaamaarana on saada kestdvyysraportoinnista yhta laajaa ja yleistd kuin yrityksen
taloudellinen raportointi on. Sen taustalla on olemassa olevien sdanndsten

puutteellisuus ja vastuullisuustietojen laadun riittamattémyys muun muassa sijoittajien
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nakokulmasta. Direktiivin myotda myos yritysten muut sidosryhmat, kuten kuluttajat,
saavat tietoa niiden liiketoiminnan vaikutuksesta ihmisoikeuksiin ja ymparistéon

(European Commission, 2022).

Martincevic¢in ja muiden (2024) mukaan CSRD:n kdyttéonotto merkitsee merkittavaa
kadnnekohtaa vastuullisuusraportoinnin saantelyssa Euroopan unionissa. Direktiivi
velvoittaa yrityksia tuottamaan varmennettua ja digitaalisesti saavutettavaa tietoa, joka
vastaa sidosryhmien kasvaviin tiedontarpeisiin. Velvoitteiden ohella CSRD tarjoaa
yrityksille my0s strategisia mahdollisuuksia: se voi lisata organisaatioiden lapinakyvyytta,
vahvistaa sidosryhmien luottamusta ja parantaa pitkdn aikavalin kilpailukykya.
Tutkimuksen mukaan saantelyn laajeneminen tukee EU:n vihredn siirtyman tavoitteita ja
vahvistaa kestavan talouden periaatteita, vaikka se samanaikaisesti lisaa yrityksille

hallinnollista ja taloudellista kuormitusta (Martincevi¢ ja muut, 2024).

CSRD:n toimeenpanoa tukevat Euroopan kestavan kehityksen raportoinnin standardisto
(ESRS), jotka kehitettiin Euroopan tilinpdatosraportoinnin neuvoa-antavan ryhman
(EFRAG) johdolla ja hyvaksyttiin kesalla 2023. ESRS-standardit muodostavat EU:n
virallisen kestavyysraportoinnin kehyksen ja sisaltdavat tarkemmat vaatimukset
ymparistoon, sosiaalisiin tekijoihin ja hallintoon (ESG) liittyvista asioista. Ne perustuvat
kaksoismaterialiteetin periaatteeseen, jonka mukaan yritysten on raportoitava
toimintansa vaikutuksista ymparistdoon ja yhteiskuntaan, sekd naiden tekijoiden
taloudellisista vaikutuksista itse yritykseen (EFRAG, 2023). Tutkimusten mukaan ESRS ja
globaalit viitekehykset, kuten GRI, ovat monilta osin toisiaan tdydentavia, vaikka niiden
painotuksissa on eroja. GRI keskittyy ensisijaisesti yrityksen vaikutuksiin ymparistoon ja
yhteiskuntaan, kun taas ESRS laajentaa ndakdkulman kattamaan myos kestavyystekijoiden
vaikutukset yrityksen taloudelliseen tulokseen (Padilla-Garrido ja muut, 2024; Matuszak

ja muut, 2025).

Suomessa vastuullisuusraportointi on lisdantynyt merkittdvasti myos viime vuosina.

Vuonna 2020 suurimmista yrityksista jo 84 % raportoi vastuullisuustietoa, ja vuonna
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2024 trendin arvioidaan jatkuneen kasvavana (KPMG, 2020; KPMG, 2024). Suomessa
raportointiaste on Euroopan korkeimpia, silla lahes kaikki suuryritykset sisallyttavat

vastuullisuustietoja joko erillisiin raportteihin tai vuosikertomuksiinsa (KPMG, 2024).

KPMG:n (2024) tuoreiden tulosten perusteella vastuullisuusraportointi on nykyisin
olennainen osa suuryritysten tavanomaisia liiketoimintakdytant6ja. Maailmanlaajuisesti
lahes kaikki suurimmat yritykset, 96 prosenttia G250-yrityksista, seka merkittdva osa
kansallisista suuryrityksistd (N100) julkaisevat kestavyysraportteja. Euroopan tasolla 79
prosenttia N100-yrityksista sisallyttaa vastuullisuuteen liittyvaa tietoa
vuosikertomuksiinsa. Lisdksi 12 prosenttia eurooppalaisista yrityksistd viittaa
raporteissaan jo ESRS-standardeihin, mikd osoittaa sddntelyn nopeaa sisallyttamista
kdytantoon. Riippumattoman varmennuksen kdyttd on myos kasvussa: yli puolet (54 %)
Euroopan N100-yrityksistd teettdd raporttiensa tarkastuksen ulkopuolisella taholla

(KPMG, 2024).

Kaiken kaikkiaan EU:n ja Suomen kehitys osoittaa, ettda vastuullisuusraportointi on
siirtynyt vapaaehtoisesta kohti pakollista ja tarkasti sdanneltya jarjestelmas, joka nojaa
kansainvalisiin standardeihin ja yhtenaisiin raportointivaatimuksiin. Tavoitteena on lisata
yritysten tuottaman kestavyyteen liittyvdn tiedon avoimuutta, vertailtavuutta ja
luotettavuutta. CSRD-direktiivin ja sen toimeenpanoa ohjaavien ESRS-standardien
kayttéonotto on vahvistanut kestavan kehityksen yhdistymista yritysten strategioihin.
Samalla sadntelyn laajeneminen asettaa kuitenkin yrityksille uusia vaatimuksia
raportointiprosessien, tietojarjestelmien ja hallintorakenteiden kehittamisen osalta.
Tama voi erityisesti pienemmille toimijoille muodostua merkittavaksi hallinnolliseksi

haasteeksi (Martincevié ja muut, 2024; EFRAG, 2023; KPMG, 2024).

CSRD:n voimaantulon jalkeen EU on kuitenkin tunnistanut yrityksille aiheutuneen
hallinnollisen kuormituksen, mika johti vuonna 2025 esitettyyn Omnibus-pakettiin. Sen
tavoitteena on keventdd vyritysten hallinnollista taakkaa ja yksinkertaistaa

kestavyysraportoinnin sadntelykehikkoa. Paketissa ehdotetaan raportointivelvollisuuden
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rajaamista suuriin yrityksiin, raportointiaikataulujen siirtdmista kahdella vuodella seka
tietovaatimusten yhdenmukaistamista muun EU-lainsdaadannén kanssa. Kdytannossa
tama johtaisi siihen, etta CSRD:n raportointivelvoitteen alaisuuteen kuuluvien yritysten
maara vahenisi huomattavasti aiempaan saantelyyn verrattuna. Toimien tavoitteena on
keventaa erityisesti pk-yritysten raportointirasitusta ja lisata saantelyn selkeytta ilman,

ettd EU:n kestavan kehityksen tavoitteista tingitaan (EY, 2025).

2.3 Aikaisemmat teoriat ja mittaaminen

Tassa luvussa esitellddan vastuullisuusraportointiin liittyvia aikaisempia teorioita.
Teoreettinen kehikko tarjoaa kokonaisvaltaisen katsauksen yritysvastuun kaytantoihin ja
auttaa ymmartamaan yritysvastuun vaikutusta yrityksen ja sidosryhmien vililla
(Fernando & Lawrence, 2014). Vastuullisuusraportoinnin tutkimisen teoreettinen tausta
ei ole vield vakiintunut ja sen teoriapohjainen selittaminen on toistaiseksi ollut vahaista,
silld yrityksen sosiaalisen ja ekologisen vastuullisuuden teemat ovat saaneet huomiota
vasta 1990-luvun puolivalistd alkaen. Teoreettisen pohjan puuttumista voidaankin pitaa

yhtena vastuullisuusraportoinnin tutkimuksen ongelmakohdista (Hahn & Kuhnen, 2013).

Vaikka vastuulisuusraportointiin liittyva teoreettinen kehikko ei ole vakiintunut, on
raportoinnin motiivien selittdavind teorioina pidetty etenkin sidosryhmateoriaa ja
legitimiteettiteoriaa (Hahn & Kuhnen, 2013). Molemmat sosiaaliset teoriat, seka
sidosryhmateoria ettd legitimiteettiteoria, keskittyvat yrityksen ja sen sidosryhmien
keskindiseen vuorovaikutukseen. Erona teorioissa on kuitenkin toisistaan poikkeavat
nakokulmat  vuorovaikutuksen arvioimiseen (O’Donovan, 2002). Yritysten
vastuullisuusraportoinnin motiivina vaikuttaa Hooghiemstran (2000) mukaan olevan
halu vaikuttaa sidosryhmien mielipiteeseen yrityksestd ja sen toiminnasta, kdytettavasta

teoriasta huolimatta.
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2.3.1 Kolmoistilinpaatos

Visio kestavasta kehityksestd, jossa on kolme ulottuvuutta, kehitettiin 1980-luvun
jalkipuoliskolla. Raportti Our Common Future (1987) vahvisti nama kolme ulottuvuutta
malliksi, jota kaytetddn sekd paikallisissa ettd kansallisissa ja globaaleissa
kehitysstrategioissa. Svenssonin ja muiden (2018) mukaan John Elkington loi
kolmoistilinpdatoksen eli Triple Bottom Linen (TBL) 1990-luvun puolivalissa, jonka

jalkeen se on saavuttanut valtavan suosion maailmalla.

Kolmoistilinpdatds jakaa yritysten yhteiskuntavastuun kolmeen osa-alueeseen:
taloudelliseen, sosiaaliseen ja ekologiseen vastuuseen. Malli pohjautuu ajatukseen, etta
yritysten menestyksen perustana on taloudellisen tuloksen lisaksi myds sosiaalinen ja
ympadristollinen vastuu. Kolmoistilinpaatés korostaa ndiden kolmen nakdékulman valista
tasa-arvoa ja toisiaan tdydentdvaa merkitysta, kuten on havainnollistettu kuviossa 1.
Mallin mukaan taloudellinen, sosiaalinen ja ymparistollinen nakokulma yhdessa
muodostavat tasapainoisen ja yhtendisen kehyksen yrityksen toiminnalle (Elkington,

1997).

Kuviossa 1 kolmen eri osa-alueen tasa-arvoisuutta on kuvattu yhta suurilla ympyréilla,
joiden keskelle sijoittuva alue edustaa yrityksen yhteiskuntavastuuta. Tama alue
muodostuu, kun taloudellinen, sosiaalinen ja ekologinen vastuu toteutuvat
samanaikaisesti ja tasapuolisesti. Kdytanndssa ndiden osa-alueiden huomioiminen yhta
aikaa voi kuitenkin olla haastavaa, silla ne voivat toisinaan olla keskenaan ristiriidassa tai

kilpailla resursseista (Elkington, 1997; Hahn ja muut, 2015).



18

Taloudellinen
vastuu

Yrityksen
yhteiskuntavastuu

Sosiaalinen
vastuu

Ymparisto-
vastuu

Kuvio 1. Graafinen kuvio kolmoistilinpaatoksesta eli TBL-mallista (Elkington, 1997).

Taloudellinen osa-alue koskee yrityksen taloudellista suoritusta, kuten liikevaihtoa,
voittoa ja kasvua. Osa-alue kuvaa yrityksen kykyda tuottaa taloudellista hyotya
omistajilleen ja muille sijoittajille sekd sisaltda tietoa esimerkiksi yrityksen
kannattavuudesta, likviditeetistd, maksuvalmiudesta ja velkasuhteista. Se mittaa
yrityksen taloudellista kykya selviytya ja kehittya tulevaisuudessa sitomalla organisaation
kasvu talouskasvuun ja arvioimalla, milla tavoin organisaation kasvu tukee talouden
kehitysta. Pohjimmiltaan osa-alue keskittyy yrityksen luomaan taloudelliseen arvoon ja

siihen, miten luotu arvo vaikuttaa talouteen ja edistda sen kapasiteettia (Alhaddi, 2015).

Kolmoistilinpaatoksen sosiaalinen ulottuvuus tarkoittaa yrityksen vaikutusta
yhteiskuntaan, kuten tyontekijoihin, asiakkaisiin ja yhteisoihin. Se mittaa kaytantojs,
jotka ovat hyoddyllisia ja oikeudenmukaisia tyontekijoille, inhimilliselle padomalle ja
yhteiskunnalle (Elkington, 1997). Sosiaalinen osa-alue kattaa muun muassa kysymykset
reiluista tyoolosuhteista, ihmisoikeuksista ja tyoyhteison osallistamisesta. Se kuvaa myos,

miten yritys kohtelee tyontekijoitaan ja asiakkaitaan, seka huolehtii tydntekijoidensa
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terveydestd ja turvallisuudesta. Sosiaalinen ulottuvuus auttaa arvioimaan yrityksen
kykya luoda positiivista vaikutusta yhteiskuntaan ja sitoutua vastuulliseen toimintaan.
Yritykset painottavatkin osa-aluetta luodakseen arvoa ja jakaakseen sita sidosryhmilleen.
Jos yritykseltd puuttuu sosiaalinen vastuu, voi se vaikuttaa negatiivisesti yrityksen

tulokseen ja aiheuttaa taloudellisia kustannuksia (Alhaddi, 2015).

Ymparistollinen osa-alue tarkoittaa yrityksen vaikutusta ymparistoon, kuten sen
toimintaa koskien esimerkiksi luonnonvarojen  kadytt6a, jatteitd, paastoja,
sahkonkulutusta sekda ymparistdjalanjalked. Osa-alue sisaltda tietoa yrityksen
ympadristopolitiikasta, -strategioista ja -tavoitteista sekd niiden toteutumisesta (Goel,
2010). Konrad ja muiden (2006) mukaan ymparistollisen ulottvuuden ja siihen sisaltyvan
ympadristovastuun tavoitteena on mahdollistaa luonnonvarojen sailyvyys yrityksen
lilketoimminnasta huolimatta. Se auttaa arvioimaan yrityksen kykya toimia kestavasti,
uhraamatta resursseja tulevilta sukupolvilta, sekd kykyda vahentdda ymparistdn
kuormitusta.  Kestdvia  toimia ovat esimerkiksi  dlykds  energiankulutus,
kasvihuonepaastdjen vahentaminen ja ekologisen jalanjdljen pienentaminen (Goel,
2010). Ympdristovastuun huomioiminen yrityksen liiketoiminnassa edesauttaa
resurssien kayton tehostamista, mikda taas mahdollistaa yrityksen suorituskyvyn
kehittymisen ja tata kautta taloudellisen edun (Gimenez ja muut, 2012). My6s Alhaddin
(2015) mukaan ympdristovastuu vaikuttaa yrityksen tulokseen, ja sitd hyodyntamalla

yritys voi saada taloudellista hyotya.

Muun muassa Correia (2019) viittaa aiempaan tutkimukseen, jossa on esitetty, ettd
perinteista kolmoistilinpaatoksen mallia tulisi tdydentaa neljannella ulottuvuudella, joka
korostaa etiikkaa ja inhimillisia nakékulmia. Tata laajennettua lahestymistapaa kuvataan
englanninkieliselld termilld Fourth Bottom Line. Naiden nakemysten mukaan
kolmoistilinpdaatoksen malli ei yksin riitd yrityksille, jotka haluavat edistaa
kokonaisvaltaisesti kestdavaa kehitysta. Ottamalla huomioon neljannen osa-alueen,
yritykset voivat osoittaa sitoutumistaan paitsi sosiaalisiin ja ymparistollisiin  myos

eettisiin arvoihin ja periaatteisiin taloudellisen menestyksen ohella (Correia, 2019).
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MyoOs Freeman ja muut (2007) ovat havainneet, ettd yritykset voivat luoda arvoa
keskittymalla kolmoistilinpdatoksen ohella neljanteen nakokulmaan, jonka he nakevat
niin sanottuna yrityskansalaisuutena. Heidan mukaansa yritysten tulee yhdistaa arvonsa
ja paamaadransa sidosryhmiensa arvoihin, sekda toimia tavalla, joka hyodyttdda koko

yhteiskuntaa (Freeman ja muut, 2007).

Useat tahot, kuten UNESCO, Kestavan kehityksen huippukokous seka tutkijat vaativat
kulttuurin sisallyttamista kestavan kehityksen malliin uutena nakékulmana. Kulttuuria ei
kuitenkaan yleisesti pideta kolmoistilinpaatoksen erillisena neljantena osa-alueena, vaan
pikemminkin osana sosiaalista osa-aluetta. Kulttuuri koetaan kuitenkin tarkedna tekijana,
silla positiivinen yrityskulttuuri voi auttaa luomaan kestdvamman ja sosiaalisesti
vastuullisen organisaation, mika vaikuttaa positiivisesti yrityksen ymparisto- ja
taloudellisiin osa-alueisiin ja tdman myotda myos yrityksen kokonaissuoriutumiseen.
Voimakas ja positiivinen yrityskulttuuri voi edistdd eettistd kayttaytymista,
tyontekijoiden sitoutumista sekd tdydellisyyteen tdhtaamistd vyrityksen yleisten

tavoitteiden ja pdamaarien kanssa (Jeurissen & Worrell, 2016).

2.3.2 Sidosryhmateoria

Sidosryhmat tarkoittavat tahoja tai ryhmid, joihin organisaation toiminnalla on
jonkinlainen vaikutus-, tai jotka vaikuttavat siihen itse jollain tavalla. Yrityksen ja sen
sidosryhmien valinen vaikutus on siis kaksisuuntainen (Mitchell ja muut, 1997). Yrityksen
sidosryhmat voidaan jaotella yrityksen ndakdkulman perusteella kolmeen kategoriaan:
sisdisiin sidosryhmiin, taloudellisiin eli liiketoimintasidosryhmiin ja yhteiskunnallisiin
sidosryhmiin. Yrityksen sisdisiin sidosryhmiin kuuluu esimerkiksi johto, omistajat ja
henkilokunta. Taloudellisiin eli liiketoimintasidosryhmiin luokitellaan yritykseen
taloudellisen suhteen omaavat ryhmat, kuten asiakkaat, lainanantajat ja
tavarantoimittajat. Yhteiskunnallisiin sidosryhmiin sisdltyy muun muassa Kkilpailijat,
media, verottaja, julkishallinnon toimijat ja muita tahoja, joilla ei ole suoraa taloudellista

kiinnostusta yritysta kohtaan, mutta jotka voivat omalla toiminnallaan vaikuttaa
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yrityksen toimintaan. Yrityksilla onkin paljon sidosryhmid, jotka kaikki ovat

kiinnostuneita yrityksen taloudellisesta menestyksesta (Harmaala & Jallinoja 2012).

Sidosryhmat ovat yritykselle tarkeita, silla ne vaikuttavat olennaisesti yrityksen
toimintaan ja sen menestymiseen. Yrityksen olisikin hyva tunnistaa toimintansa kannalta
merkityksellisimmat sidosryhmat ja pyrkia priorisoimaan ja huomioimaan niiden
ndakemykset, silla eri sidosryhmilla voi usein olla toisistaan poikkeavia tai jopa ristiriitaisia
intresseja. Liiketoimintaan liittyvien ja yhteiskunnallisten sidosryhmien merkitys on
aikaisempaan verrattuna kasvanut, silla perinteisesti yritykset priorisoivat sisdisten
sidosryhmien tarpeet etusijalle. Sidosryhméat ovat myos olleet 2000-luvulta alkaen
aiempaa kiinnostuneita tyontekijoihin ja muihin ihmisiin liittyvdsta sosiaalisesta
vastuullisuudesta. Yrityksen tulisi ottaa huomioon sille oleellisten sidosryhmien intressit
vastuullisten strategisten paatosten pohdinnassa, silld menestyakseen yrityksen tulee
huomioida ne sidosryhmat, joihin yrityksen toiminta vaikuttaa.
Vastuullisuusraportoinnin nakdkulmasta avainsidosryhmiksi voidaan luokitella yrityksen
kannalta vaikutusvaltaiset ja yritysvastuusta kiinnostuneet sidosryhmat. (Harmaala &

Jallinoja, 2012; Niskala ja muut, 2013, 74).

Sidosryhmateoria, englanniksi stakeholder theory, on yritysvastuun kasitteiden ja
kaytantojen kentalla kdytetty teoria, joka kuvaa yrityksen eri sidosryhmia ja niiden
vuorovaikutusta yrityksen kanssa. Teoria perustuu Freemanin (1984) teokseen Strategic
Management — A stakeholder approach, jonka myota seka sidosryhma kasitteena etta
itse teoria nousi laajan joukon tietoisuuteen (N&si, 1995). Sidosryhmateorian keskiossa
on ajatus yrityksen menestyksen riippumisesta siitd, kuinka hyvin se hallitsee suhteensa
eri sidosryhmiinsd ja osaa luoda arvoa niille (Fernando & Lawrence, 2014). Taten
yrityksen tulee tunnistaa ja arvioida sidosryhmidan, sekd kehittda strategioita
mahdollisimman kattavaan ja moitteettomaan vuorovaikutukseen sidosryhmiensa
kanssa (Fernando & Lawrence, 2014). Yrityksen ja etenkin yritysjohdon tulisi lisdksi olla
aktiivisesti tietoinen sidosryhmien arvoista ja odotuksista ja ottaa ne yritysvastuuseen

liittyvassa paatoksenteossa huomioon (Taghian ja muut, 2015).
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Sidosryhmaéteorian perimmaisend aatteena voidaankin pitdd yrityksen pyrkimysta
vastata sidosryhmiensa odotuksiin. Sidosryhmien huomioiminen yrityksen paatoksissa
on Freemanin (1995) mukaan ainoa tapa menestyksen luomiseen seka jatkuvan arvon
tuottamiseen yritykselle. Sidosryhmien huomioiminen tukee yritysta myos riskien
kontrolloimisessa ja konfliktien ennalta ehkadisemisessa (Niskala ja muut, 2003).
Mitchellin ja muiden (1997) mukaan sidosryhmateorian keskidssa on selvittda yrityksen
kaikki eri sidosryhmat, tutkia sidosryhmien yhteys yritykseen ja tasmentda minka

sidosryhmien odotuksia yrityksen tulisi priorisoida suhteessa muihin.

Vastuullisuusajattelun kehittymistd voidaaan pitda yhtena sidosryhmien merkityksen
kasvamiseen vaikuttaneena tekijana. Yrityksia pidetddan nykydan merkittdvand osana
laajempaa sosiaalista kokonaisuutta ja yhteiskuntaa, kun aikaisemmin ne nahtiin vain
ympadristosta erillisind, itsendisind tekijoind (Carroll, 1995). Sidosryhmateoria on
olennainen yritysvastuun nadkokulmasta, silla yrityksen vastuullisuustoiminnan
vaikutukset kohdistuvat lahes poikkeuksetta my6s ymparistoon ja yrityksen sidosryhmiin
(Harmaala & Jallinoja 2012; Niskala ja muut, 2013). Nasin (1995) mukaan seka yrityksen
sidosryhmat ettd yhteiskunta ovat muutoksen mukana tulleet yha tietoisemmiksi

merkityksestaan ja tdman myota myds vaativimmiksi yritysta kohtaan.

Saannollinen vastuullisuusraportointi voidaan nahda yrityksessa tarkedna keinona
yllapitda sidosryhmakommunikaatiota ja vaylana informoida sidosryhmia yrityksen
vastuullisuustoimista (Hahn & Lulfs, 2014). Fernandez-Feijoon ja muiden (2014) mukaan
yritykselle merkittdvimmat sidosryhmat vastuullisuusraportoinnin nakokulmasta ovat

sijoittajat, asiakkaat, tyontekijat ja ymparisto.

2.3.3 Legitimiteettiteoria

Legitimiteettiteoria keskittyy siihen, miten yritys perustelee ja oikeuttaa toimintansa
sidosryhmilleen ja yhteiskunnalle (Fernando & Lawrence, 2014). Legitimiteettiteoria on

etenkin yritysvastuun ja yritysjohtamisen kentalla kdytetty teoria, jonka keskidssa on niin
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sanottu ‘sosiaalinen sopimus’ yrityksen ja yhteiskunnan valilld. Sosiaalinen sopimus
kuvastaa yhteiskunnan odotuksia yrityksen toimintaa kohtaan. Yrityksen tulee toimia
sosiaalisen sopimuksen mukaisesti, jotta sen legitimiteetti ja asema sailyy yhteiskunnan
silmissa (Deegan, 2006). Deeganin (2002) mukaan legitimiteettid ja sosiaalista sopimusta

voidaan pitaa yrityksen olemassaolon ja jatkuvuuden edellytyksena.

Yrityksilld on legitimiteettiteorian mukaan voiton maksimointitavoitteen ohella aina
myos moraalinen vastuu. Yritys voi esimerkiksi viestinndn kautta tai muuttamalla
toimintaansa kontrolloida sen legitimiteettid, vaikka viime kadessa legitimiteettia
arvioivat ja siitd paattavat yhteiskunta ja yrityksen sidosryhmat (O’'Donovan, 2002).
Sosiaalinen sopimus ja legitimaatio ovat ajasta ja paikasta riippuvaisia ilmioita ja taten
ne muuttuvat yhteiskunnassa vallitsevien arvojen ja normien muuttuessa (Deegan,
2006). Muutokset vallitsevissa asenteissa ja normeissa tuottavat yrityksille painetta
pysyd ajan tasalla ja muuttua muutosten myotd (O’Donovan, 2002). Yrityksen
legitimiteetti saattaa karsia, mikali yrityksen tekemat muutokset toiminnassaan eivat ole
onnistuneet sidosryhmien ndkékulmasta tai raportoinnin lapindkyvyys ei tyydyta

sidosryhmia (Hahn & Lulfs, 2014).

Yrityksen legitimiteetti riippuu yhteiskunnan jasenten hyvaksynnasta ja luottamuksesta
yritysta ja sen paatoksia kohtaan. Se on Deeganin (2002) mukaan yksi yrityksen resurssi,
jota se tarvitsee toimiakseen. Sidosryhmien aiheuttama paine yritysta ja sen toimintaa
kohtaan vaihtelee yrityskohtaisesti, johtuen muun muassa yrityksen toimialasta tai
toimintatavoista. Tastd syystd myos legitimiteetin maaran tarve on eri suuruinen eri
yrityksilla. Yrityksen kokema paine ja sidosryhmien reagoiminen vaikuttavat myos

raportoinnin avoimuuteen (Colaco & Simao, 2018, 138).

Vastuullisuusraportointi on yritysten tapa raportoida toiminnastaan ja vastuistaan
yhteiskunnalle ja sijoittajille, ja taten se voi lisata yrityksen legitimiteettia.
Mahdollisimman laajan raportoinnin avulla vyrityksilla on mahdollisuus kertoa

toiminnastaan rehellisesti ja avoimesti, minkd myota he voivat lisdta sidosryhmiensa ja
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yhteiskunnan luottamusta toimintaansa kohtaan (Deegan, 2002). Mikali yritys haluaa
muuttaa sidosryhmiensd kuvaa omasta toiminnastaan, tulee sen raportoida
muutoksistaan esimerkiksi vastuullisuusraportoinnin muodossa. Mikali yritys ei informoi
paatoksistaan tai toimintansa muutoksista milladn tavalla, on sidosryhmien vaikeaa

luoda ajantasainen kuva yrityksen toiminnasta ja sen legitimiteetistd (O’Donovan, 2002).

Yritys epdonnistuu sosiaalisen sopimuksen noudattamisessa, mikali sen koetaan
poikenneen yhteiskunnassa vallitsevien arvojen ja normien mukaisesta toiminnasta.
(O’Donovan, 2002). Talloin yrityksen legitimiteetti on vaarantunut ja syntyy
legitimaatiokuilu. Legitimaatiokuilulla tarkoitetaan ristiriitaa yhteiskunnan ja yrityksen
valilla siitd, miten yrityksen tulisi toimia. Kuilu muodostuu silloin, kun yhteiskunnan
odotukset ja yrityksen todellinen toiminta eivdat vastaa toisiaan (Sethi, 1986).
Yhteiskunnan odotusten muutos voi myos synnyttda legitimaatiokuilun, mikali yritys ei
pysy muuttuvien odotusten mukana, vaan jatkaa toimintaansa aikaisempaan malliin.
Muuttuvien odotusten myota yrityksen toiminta ja yhteiskunnan odotukset sitd kohtaan
ovat epdsuhdassa ja syntyy kuilu. Kuilu voi myés muodostua pelkkien sidosryhmien
mielikuvien tai oletusten perusteella yritystd kohtaan, vaikka yritys ei todellisuudessa
olisi poikennut yhteiskunnan normeista (Deegan, 2002). Legitimaatiokuilu voi lisdksi
syntya tilanteessa, jossa yrityksen toiminnasta selvida sellaisia asioita, jotka eivat ole

aikaisemmin olleet julkista tietoa (Deegan, 2006).

O’Donovanin (2002) legitimaatiokuilua mukailevassa graafisessa kuviossa 2 toisen
ympyran (Y) muodostavat yhteiskunnan odotukset yrityksen toimintaa kohtaan ja toisen
ympyran (Z) muodostaa yrityksen toiminta. Ympyroiden valissa oleva alue (X) kuvaa
yrityksen yhteiskunnan odotusten mukaista toimintaa, ja alueen tulisi teorian mukaan
olla mahdollisimman suuri. Y ja Z alueet kuvaavat legitimaatiokuiluja, silla niissa yrityksen
toiminta ja yhteiskunnan odotukset eivat kohtaa, kuten kuviossa 2 on havainnollistettu
(O’Donovan, 2002). Kuilun syntymista tulisi siis valttaa, silla teorian tavoitteena on, etta
yrityksen toiminta vastaisi mahdollisimman laajasti yhteiskunnan odotuksia ja

ndakemyksia (Deegan, 2006).
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Yhteiskunnan odotukset . e
Yrityksen toiminta

yrityksen toiminnasta

Kuvio 2. Graafinen kuvio legitimaatiokuilusta (O’Donovan, 2002).

Legitimaatiokuilua voidaan Sethin (1986) mukaan pienentda kolmen eri vaiheen avulla.
Ensimmainen vaihe on yrityksen tiedonannon ja koulutuksen parantaminen, jotta
sidosryhmat saavat paremman kasityksen yrityksen toiminnasta ja sen tavoitteista.
Toisessa vaiheessa yrityksen tulisi ottaa kayttoon toimenpiteitd, jotka vahentavat
yrityksen ymparistovaikutuksia ja edistavat yhteiskuntavastuullista toimintaa.
Kolmannessa vaiheessa yrityksen tulisi viestia toimenpiteistdadan ja niiden tuloksista
sidosryhmilleen, jotta ne ymmartavat yrityksen vastuullisen toiminnan ja sen vaikutukset.
Naiden vaiheiden avulla yritys voi vahentaa legitimaatiokuilua ja parantaa yrityksen ja

sen ympariston valista suhdetta (Seth, 1986).

Toisaalta Chon (2009) mukaan kuilua on mahdollista pienentdd kolmen
kommunikaatiotaktiikan avulla. Ensimmainen taktiikka on yrityksen imagon kohennus.
Imagon kohennuksen avulla yritys pyrkii linkittamaan toimintansa positiivisiin arvoihin ja
taman myota vakuuttamaan sidosryhmansa legitimiteetistaan. Toinen Cho:n (2009)
mukainen taktiikka on valttely ja torjuntataktiikka, jossa pyritdan erottelemaan kdynnissa

olevan kriisin ja yrityksen yhteys toisistaan, jotta legitimiteetti ei horju sidosryhmien tai
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yhteiskunnan silmissa. Kolmas kommunikaatiotaktiikka on vastuuvapauslauselma, jonka
avulla yritys pyrkii kieltimaan vastuunsa ongelmista tai ongelmien olemassaolon

yleensakaan (Cho, 2009).

Yritykset hyodyntavat vastuullisuusraportointia legitimitointityokaluna, jonka avulla he
voivat kertoa sidosryhmilleen yhteiskunnallisista toimistaan. Myds ulkoinen paine
kannustaa yrityksid rapotoimaan avoimesti vastuullisuusasioista, silld sen avulla voidaan
tayttda sidosryhmien odotuksia sekd toimivan etta avoimen raportoinnin ja

kommunikoinnin suhteen sidosryhmien valilla (Cho ja Patten, 2007).

Yritys voi sdadelld raportoinnin maaraa ja tasoa sen mukaan, kuinka paljon se hyodyttaa
yritysta legitimiteetin sailyttdmisessa. Jos yritys huomaa raportoinnin auttavan
legitimiteettinsd kasvattamisessa, voi se raportoida positiivisista asioista vield
aikaisempaa enemman (Fernando & Lawrence, 2014). Cho ja Patten (2007) mukaan
tutkimukset osoittavat, etta yritykset kayttavat ympadristéraportointia
legitimointityokaluna eri tavoin riippuen teollisuuden alasta ja
ympadristosuoriutumisesta. Heidan mukaansa yritykset, joiden ymparistdnsuojelun taso
on heikompi, raportoivat muita yrityksia enemman ymparistdasioistaan. Tutkimukset

ovat kuitenkin saaneet vaihtelevia tuloksia edelld mainitun suhteen (Cho & Patten, 2007).



27

3 Raportointiin vaikuttavat tekijat

Tassa luvussa tarkastellaan aiemman tutkimuskirjallisuuden perusteella keskeisia
yrityskohtaisia tekijoitd, joiden on havaittu olevan yhteydessa vastuullisuusraportoinnin
laajuuteen. Huomio kohdistuu erityisesti yrityksen kokoon, kannattavuuteen, toimialaan
ja velkaantumisasteeseen. Luvun tavoitteena on luoda perusta tutkielmassa esitetyille
hypoteeseille. Lisdksi tarkastellaan, milla tavoin eri tekijat voivat vaikuttaa raportoinnin
maaraan. Tarkastelu pohjautuu aikaisempiin kansainvalisiin tutkimuksiin, joiden tulokset

ovat osin yhtenevia, mutta joiltain osin myos ristiriitaisia.

3.1 Yrityksen koko

Aikaisemmat tutkimukset ovat todenneet yrityksen koon vaikuttavan merkittavasti
vastuullisuusraportointiin. Kooltaan suuremmat yritykset raportoivat maarallisesti
enemman sekd monipuolisemmin toimintansa vastuullisuudestaan verrattuna
pienempiin yrityksiin (Toppinen ja muut, 2012). Hahn ja Lulfs (2014) mukaan isoilla
yrityksilla on usein laajempia ja yksityiskohtaisempia vastuullisuusraportteja verrattuna

pienempiin yrityksiin.

KPMG (2017) kertoo tutkimusten osoittavan, ettd suuret yritykset raportoivat yleensa
enemman ei-taloudellista tietoa vuosikertomuksissaan. Yrityksen suurempi koko
vaikuttaa positiivisesti sekd ymparistdo- ettd sosiaalisen tiedon julkistamisen
suhteelliseen osuuteen julkistamisen kokonaismaarasta (Petera ja muut, 2019). Yksi syy
havaintoon voi olla paremmat resurssit. Suuremmilla yrityksilla on yleensa enemman
niin taloudellisia resursseja kuin henkil6- ja teknologisia resursseja, joita voidaan kayttaa
vastuullisuustietojen kerdaamiseen, analysointiin ja raportointiin. Tama voi johtaa
perusteellisempaan, enemman informaatiota sisaltdvaan raportointiin (Vidal & Kozak,

2008, s.73).
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Suuret yritykset kohtaavat usein enemman painetta sidosryhmien, kuten sijoittajien,
asiakkaiden ja  edunvalvontaryhmien taholta raportoida sosiaalisista- ja
ympadristovaikutuksistaan, mikda voi johtaa avoimempaan ja |dpindakyvampaan
raportointiin verrattuna pieniin yrityksiin. Yleisesti ottaen ulkoisen hyvaksynnan ja
legitimiteetin tarve kasvaa yrityksen koon kasvaessa tai sen yhteiskunnallisen nakyvyden

ja vaikutusvallan lisdantyessa (Vitolla ja muut 2023; Hahn & Lulfs, 2014).

Vitolla ja muut (2023) toteavat, ettd suuret yritykset hyodyntavat
vastuullisuusraportointia strategisena vadlineena paitsi sidosryhmaluottamuksen
vahvistamiseksi myos kilpailuedun rakentamiseksi. Raportointi toimii keinona hallita
mainetta ja osoittaa vastuullisuutta, mika lisda yrityksen houkuttelevuutta sijoittajien ja
kuluttajien silmissa. Tama tukee myods aiempien tutkimusten nakemysta siita, etta
vastuullisuusraportoinnin motiivit ovat usein yhteydessa yrityksen haluun saavuttaa ja
yllapitda yhteiskunnallista legitimiteettia sekd erottua positiivisesti kilpailijoistaan

(Mousa & Hassan, 2015).

Suuremmilla yrityksilla on yleensa monimutkaisempi toiminta ja toimintaketjut, mika voi
tehdd vastuullisuusasioiden tunnistamisesta ja raportoinnista haastavampaa.
Pienemmilla yrityksilla voi olla yksinkertaisempi raportointiprosessi, silla heilla on
vahemman toimintoja ja toimitusketjussa valikasia, joiden vastuullisuutta seurata. On
myos huomattu, ettd etenkin suurilla yrityksilla on vaikeuksia tuoda toimintansa
negatiivisia puolia esille tuottamissaan vastuullisuusraporteissa (Einwiller & Carroll, 2020,

5.328).

Vaikka suuremmilla yrityksilla voi olla enemman haasteita vastuullisuusraportoinnin
suhteen, on niilld kuitenkin enemman resursseja ja suurempi sidosryhmapaine
raportoida kattavasti ja ldpindkyvasti. Tastd huolimatta toisinaan myos pienemmat
yritykset saattavat priorisoida vastuullisuusraportointia ja raportoida suurempia

yrityksia kattavammin (Piecyk & Bjorklund, 2015).
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Naillad perusteilla ensimmainen hypoteesi on, etta yrityksen koko vaikuttaa positiivisesti

vastuullisuusraportoinnin sisallon laajuuteen.

3.2 Kannattavuus

Yrityksen kannattavuus voi olla vastuullisuustiedon julkistamisen maaraan vaikuttava
tekija. Kannattavimmilla yrityksilla on enemman resursseja investoida vastuulisiin
kaytantoihin ja korkealaatuiseen raportointiin. Kannattavempien vyritysten myos
oletetaan raportoivan enemman sidosryhmien ja yhteiskunnan nakokannasta kuin
vahemman kannattavien yritysten (Branco & Rodrigues, 2008; Gamerschlag ja muut,
2011). Kannattava yritys saattaa kohdata suurempaa painetta sidosryhmien, kuten
asiakkaiden ja sijoittajien osalta, silla he haluavat osoittaa sitoutumisensa vastuullisiin
kdytantoihin ja niistd raportointiin. Yritys voi kasvavan paineen myota lisata

vastuullisuusraportointia tayttadkseen sidosryhmien odotukset (Hahn & Lulfs, 2014).

Kannattava yritys saattaa olla enemmadn huolissaan maineensa turvaamisesta
yhteiskunnassa seka sidosryhmiensa luottamuksen sailyttamisesta. Tasta syysta yritys voi
haluta priorisoida vastuullisia kaytantéja ja niistda raportointia osoittaakseen
sitoutumistaan yhteiskuntavastuuseen (Mousa & Hassan, 2015). Mikkild ja Toppinen
(2008) haluavat tuoda esille, ettei vastuullisuusraportointi kuitenkaan kerro yrityksen
sen hetkisesta suorituskyvystd, vaan se on puhtaasti yrityksen ulkoista viestintaa.
Yrityksen pyrkiessd erottumaan kilpailijoistaan, voi se kuitenkin johtaa raportoinnin

laadun korkeampaan tasoon (Mousa & Hassan, 2015, s. 49).

Kannattavalla yritykselld voi olla my6s taloudellisia kannustimia, kuten markkinaosuuden
kasvattaminen tai padoman saanti, vastuullisuuskdytantoihin tai raportointiin liittyen.
Garcia-Sanchez ja muut (2017) havaitsivat, ettd kannattavilla yrityksilla on korkeampi
vastuullisuusraportoinnin laatu kuin vahemman kannattavilla yrityksilla. Lisaksi heidan
mukaansa yrityksen suorituskyky on merkittava tekija vastuullisuusraportoinnin laadun

selittdjana (Garcia-Sanchez ja muut, 2017). Liao ja muut (2019) toisaalta huomasivat,
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ettd yritykset, jotka ovat sitoutuneet parempaan vastuullisuuteeen, saavat myos usein
parempia luottoluokituksia. Havainto osoittaa, ettad korkealaatuisella
vastuullisuusraportoinnilla voi olla positiivinen vaikutus yrityksen kykyyn hankkia lisaa

padomaa.

Useissa tutkimuksissa on todettu, etta yritysvastuuraportointiin investoiminen voi olla
kustannustehokasta, mutta sen vaikutukset yrityksen kannattavuuteen eivdt ole
yksiselitteisia. Tutkimuksissa on havaittu eridvid, jopa ristiriitaisia tuloksia
vastuullisuusraportoinnin ja yrityksen kannattavuuden valilla. Joissakin tutkimuksissa on
itse asiassa havaittu yrityksen kannattavuuden ja vastuullisuustiedon julkistamisen valilla

olevan negatiivinen suhde (Chen ja muut, 2018).

Esimerkiksi Chen ym. (2018) tarkastelivat Kiinassa kayttoonotetun pakollisen CSR-
raportointivelvoitteen vaikutuksia yritysten taloudelliseen suorituskykyyn ja havaitsivat,
ettd raportointivelvoitteen piiriin kuuluneiden yritysten kannattavuus heikkeni sen
kayttoonoton jalkeen. Tutkimuksessa todettiin erityisesti, ettd yritysten ROA ja ROE
laskivat raportointivelvoitteen my6ta, samalla kun toimintakulut kasvoivat ja investoinnit
vahenivat. Tulosten perusteella lisddantynyt raportointi lisasi yrityksiin kohdistuvaa
ulkoista painetta toteuttaa vastuullisuustoimia, mika johti kasvaneisiin kustannuksiin ja
lyhyen aikavadlin kannattavuuden heikkenemiseen. Samalla kuitenkin havaittiin myos
myonteisid vaikutuksia yhteiskunnalle, kuten saastepdastojen vahenemistd (Chen ja

muut, 2018).

Yksi selitys negatiiviselle suhteelle voi olla se, ettd vastuullisuustoimien toteuttaminen ja
raportointi vaativat merkittavia resursseja, kuten henkilostéa, aikaa ja rahaa. Naiden
resurssien kayttdminen voi johtaa lyhyelld aikavalilla kustannusten kasvuun, mika voi
vaikuttaa negatiivisesti  yrityksen kannattavuuteen. Jos yritys kamppailee
kannattavuuden yllapitamisessa, saattaa se haluta keskittyd enemman kustannusten

minimoimiseen ja taloudellisen suorituskyvyn parantamiseen, jolloin
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vastuullisuusraportoimiseen kaytettyja resursseja saatetaan alkaa vahentaa (Jarvenpaa

ja muut, 2019).

Toisaalta, pitkalla aikavalilla vastuullisuustoimien kustannukset voivat olla hyvin pieni
murto-osa yrityksen kokonaiskustannuksista ja yrityksen maine, asiakasuskollisuus,
tyontekijoiden sitoutuminen, sekd mahdollinen ymparisto- ja yhteiskuntavastuun hyoty
voivat olla merkittdvia (Jarvenpaa ja muut, 2019). Osa yrityksistd saattaa haluta asettaa
vastuullisuuden ja siitd raportoimisen etusijalle keinona parantaa yrityksen pitkan

aikavalin taloudellista suorituskykya ja kestavyytta (Hahn & Kuhnen, 2013).

Toinen selitys negatiiviselle suhteelle yrityksen kannattavuuden ja
vastuullisuusraportoinin valilla voi olla se, etta kun yritys julkaisee vastuullisuusraportin,
se altistuu lisdantyneelle tarkastelulle ja mahdolliselle kritiikille sidosryhmien ja
yhteiskunnan  puolelta. Tama voi aiheuttaa painetta yritykselle lisata
vastuullisuustoimiaan, mika voi johtaa kustannusten kasvuun ja vaikuttaa negatiivisesti
lyhyen aikavalin kannattavuuteen (Jarvenpaa ja muut, 2019). Pitkalla aikavalilla tallainen
toiminta voi kuitenkin parantaa yrityksen mainetta ja asemaa markkinoilla, mikad voi

johtaa positiivisiin vaikutuksiin sen kannattavuudessa (Hahn & Kuhnen, 2013).

Vaikka empiiriset tulokset eivat tdysin vakuuta kannattavuuden vaikutuksesta
julkistamisen maaraan (Reverte, 2009), tutkielmani toinen hypoteesi on, etta yrityksen

kannattavuudella on positiivinen vaikutus raportoinnin sisallén laajuuteen.

3.3 Toimialan merkitys

Yrityksen toimialalla voi olla merkittdava vaikutus vastuullisuusraportoinnin maaraan ja
rakenteeseen, silla eri toimialoilla on erilaisia sosiaalisia ja ymparistoon liitannaisia
haasteita, jotka vaikuttavat niiden sidosryhmiin eri tavoin (Kilian & Hennigs, 2014).
Taman seurauksena odotukset vastuullisesta liiketoiminnasta ja siitd raportoimisesta

vaihtelevat toimialoittain. Toimialan merkitys vastuullisuusasioita tarkasteltaessa
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vaikuttaa lisdksi yrityksen sidosryhmien hyvaksynnan tarpeeseen (Hahn & Lulfs, 2014).
Esimerkiksi ympariston kannalta suurempiriskisilla toimialoilla toimivien yritysten
sidosryhmat odottavat heilta laajempaa raportointia verrattuna pienempiriskisiin

toimialoihin (Kilian & Hennigs, 2014).

Muun muassa Ali ja muut (2017) viittaavat siihen, etta niin sanottuihin korkean profiilin
toimialoihin kuuluvilla yrityksilla on taipumus raportoida enemman kuin muilla yrityksilla.
Korkean profiilin toimialoilla viitataan toimialoihin, joilla on merkittava vaikutus
yhteiskuntaan, ymparistéon tai talouteen. Talldisia toimialoja ovat esimerkiksi 6ljy- ja
kaasuteollisuus, kaivosala ja teknologia-ala. Myos Kilian ja Hennigs (2014) havaitsivat
nailla herkilla toimialoilla toimivien yritysten raportoivan enemman ymparistoasioistaan
ja ihmisoikeuksistaan verrattuna vahemman herkilla toimialoilla toimiviin yrityksiin.
Petera ja muut (2019) huomasivat, ettd yrityksen kuuluminen korkean profiilin
toimialaan vaikuttaa positiivisesti ymparistoasioista raportoinnin suhteelliseen osuuteen
koko yrityksen julkistamisen maarastd. Nama havainnot tukevat legitimiteettiteoriaa,
sillda vahvan julkisen valvonnan alaisina toimivien alojen yritysten on perusteltava
suhteessa enemman toimintaansa verrattuna vahemman valvottuhin yrityksiin (Petera

ja muut, 2019).

Alin ja muiden (2017) tutkimuksen mukaan Oljy- ja kaasualan yritykset raportoivat
enemman vastuullisuudestaan kuin muut toimialat. Tama johtuu osittain siitd, etta alan
yritykset ovat alttiimpia vastuullisuushaasteille, mutta myds siitd, ettd sidosryhmat,
kuten sijoittajat ja asiakkaat, ovat erityisen kiinnostuneita yritysten vastuullisuustoimista
talla toimialalla. Tutkimus korostaa lisdksi, ettd vastuullisuusraportoinnissa on suuri
vaihtelu samalla toimialalla toimivien yritysten valilla. Esimerkiksi 6ljy- ja
kaasuteollisuusalan suuresta koosta ja monimutkaisuudesta johtuen,
vastuullisuusraportointi toimialan sisdlla voi vaihdella merkittavasti muun muassa
yrityksen koosta, maantieteellisesta sijainnista ja muista tekijoista johtuen. Lisdksi
raportoinnin laajuus voi vaihdella myos yrityksen strategisista tavoitteista, sidosryhmien

odotuksista ja toimintaymparistdon haasteista riippuen (Ali ja muut, 2017).
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Korkean profiilin toimialat ovat usein alttiita merkittaville ymparistoon ja yhteiskuntaan
liittyville riskeille ja haasteille, mika altistaa yritykset laajalle julkisuudelle. Riskit ja
haasteet voivat myds vaikuttaa ndiden toimialojen yritysten maineeseen ja
kannattavuuteen. Vastuullisuushaasteiden ja julkisuuden myo6ta vastuullisuusraportointi
on korkean profiilin toimialoille yksi olennainen tapa hallita riskeja ja suojella mainetta.
Sidosryhmat ovat myods usein erityisen kiinnostuneita ja tarkastelevat yritysten
vastuullisuustoimia kriittisemmin korkean profiilin toimialoilla (Ali ja muut, 2017).
Deeganin ja Gordonin (1996) mukaan korkean profiilin toimialat saattavat yrittaa
avoimen raportoinnin avulla oikeuttaa toimintaansa. Vastuullisuuteen liittyvien
haasteiden takia raporteissa saatetaan yrittdd korostaa yrityksen pyrkimyksid toimia

eettisesti ja vastuullisesti haasteista huolimatta (Ali ja muut, 2017).

Levay ja Hartmannin (2019) tutkimus tarkastelee korkean ja matalan profiilin toimialojen
yritysten vastuullisuusraportointia ja -toimintaa. Myo6s heidan tutkimuksensa mukaan
korkean  profiilin  toimialoilla  toimivat  yritykset  raportoivat enemman
vastuullisuudestaan, mutta samalla niilla on myds enemman vastuullisuushaasteita kuin
matalan profiilin toimialojen yrityksilla. Lisaksi tutkimus osoitti, ettd korkean profiilin
toimialojen  yrityksillda  oli  paremmat mahdollisuudet saada resursseja
vastuullisuustoimintoihinsa verrattuna matalan profiilin toimialojen yrityksiin.
Resurssien, kuten rahoituksen ja asiantuntemuksen, avulla yritykset voivat saada tukea
kestdvan kehityksen raportointiin ja pyrkimyksien edistimiseen (Levay & Hartmann,

2019).

Korkean profiilin teollisuudenalat kohtaavat usein enemman julkista valvontaa ja
korkeampia odotuksia vastuulliselle liiketoiminnalle, mika voi motivoida yrityksia
omaksumaan vankempia kestdvan kehityksen strategioita ja raportointikdytantoja
(Delmas & Burbano, 2011). Muun muassa Delmas ja Burbano (2011) ovat havainneet
yritysten, jotka toimivat aloilla joilla ymparistoystavallisyytta vaaditaan saantelyn tai
kuluttajien  kysynndn  vuoksi raportoivan enemmdn  ymparistoystavallisista

kaytannoistaan, kuin yritysten, jotka eivat toimineet talldisella alalla.
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Muun muassa Kilian ja muiden (2014) tutkimuksen mukaan energiateollisuuden
yritykset raportoivat vahemman ymparistévastuullisuudestaan verrattuna muihin
korkean profiilin toimialoihin, kuten pankki- ja vakuutusalalle. Lisdksi tutkimuksen
perusteella energiateollisuuden vyritykset raportoivat enemman taloudellisesta- ja
sosiaalisesta vastuullisuudestaan kuin ympadristovastuullisuudestaan.
Energiateollisuuden yrityksilla voi olla erityisia haasteita ymparistdvastuullisuuden
raportoinnissa, mahdollisesti liittyen alan suuriin hiilidioksidipdaastoihin ja
ilmastonmuutoksen vaikutuksiin. Tama korostaa tarvetta kehittdd parempia
ympadristovastuullisuuden mittareita ja raportointikaytantdja energiateollisuuden
yrityksille, jotta ne voivat olla vastuullisempia ja avoimempia ymparistovaikutuksistaan

(Kilian ja muut, 2014).

Edelld mainitut tutkimukset osoittavat, ettd korkean profiilin toimialoilla toimivat
yritykset kohtaavat lisddantyvaa painetta vastuullisuuden suhteen ja tdma paine voi
vaikuttaa yritysten omaksumiin vastuullisuuskaytantoihin ja raportointiin. Yhteenvetona
voidaankin todeta, ettd yrityksen toimiala vaikuttaa vastuullisuusraportoinnin maaraan
jarakenteeseen, sosiaalisten ja ymparistovaikusten seka sidosryhmien odotusten kautta.
Raportointi muokkaa sen sosiaalisten ja ymparistovaikutusten ja sidosryhmien odotuksia.
Tasta syysta yritysten on raataléitava raportointinsa oman toimialansa haasteiden ja
mahdollisuuksien, seka sidosryhmiensa tarpeiden ja mieltymysten mukaan. Naiden
perusteluiden myota tutkimuksen kolmas hypoteesi on, ettd yrityksen kuuluminen
korkean profiilin toimialaan vaikuttaa positiivisesti sen vastuullisuustietojen sisallén

laajuuden maaraan.

3.4 Velkaantumisasteen merkitys

Yrityksen velkaantumisasteen tasolla voi olla vaikutusta sen vastuullisuusraportoinnin
maaraan. Velkaantuneet yritykset raportoivat usein vahemman vastuullisuudestaan kuin
vahemman velkaantuneet yritykset. Myds korkeamman velkaantumisasteen omaavat

yritykset raportoivat vahemman vastuullisuudestaan pienemman velkaantumisasteen
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omaaviin yrityksiin verrattuna (Cho ja muut, 2012). Muun muassa Gao ja Heravi (2017)
ovat tutkineet Kiinan yrityksida ja havainneet, ettd yritysten velkaantumisasteella on

negatiivinen vaikutus niiden vastuullisuusraportointiin.

Yksi mahdollinen selitys velkaantumisasteen vaikutukseen vastuullisuusraportoinnin
maaraan on taloudellinen stressi. Korkean velkaantumisasteen omaavat yritykset
saattavat kokea taloudellista stressia, mikd voi vaikuttaa niiden kykyyn panostaa
vastuullisuusraportointiin. Talldin yritykset saattavat keskittyda enemman taloudellisiin
nakokohtiin, kuten lyhyen aikavalin tuloksiin ja taloudellisen tilanteensa hoitamiseen,
mikd voi johtaa vahdisempdan panostukseen yrityksen vastuullisuuteen ja

vastuullisuusraportointiin (Cho ja muut, 2012).

Lisdksi velkaantuneilla yrityksillda voi olla vidhemman resursseja ja kykya johtaa
vastuullisuuttaan kuin vahemman velkaantuneilla yrityksilla, mika voi vaikuttaa niiden
mahdollisuuksiin tuottaa ja raportoida vastuullisuustietoja (Cho ja muut, 2012). Bouri ja
muut (2019) ovat tutkineet Euroopan yrityksia ja havainneet, ettd velkaantuneilla
yrityksilla on vdhemman resursseja ja kykya johtaa vastuullisuuttaan, kuin vahemman
velkaantuneilla yrityksilla. Heidan mukaansa tama voi johtaa siihen, ettd velkaantuneet
yritykset raportoivat vdahemman vastuullisuudestaan verrattuna vdahemman

velkaantuneisiin yrityksiin.

Velkaantuneilla yrityksilla saattaa olla myds enemman painetta vastata sijoittajien
vaatimuksiin ja priorisoida niitad. Sijoittajien vaatimukset voivat painottua enemman
taloudelliseen suorituskykyyn kuin vastuullisuuteen, mika voi vaikuttaa velkaantuneiden
yritysten vastuullisuusraportointiin heikentavalla tavalla (Cho ja muut, 2012). Toisaalta
velkaantuneet yritykset saattavat eristdytya sidosryhmistdan, kuten sijoittajista,
asiakkaista, tyontekijoista ja yhteiskunnasta. Velkaantuneilla yrityksilla voi olla myo6s
haasteita sidosryhmien huomioimisessa ja kommunikaatiossa vastuullisuusasioissa.
Tama voi johtaa heikompaan panostukseen vastuullisuusraportointiin ja vastuullisuuden

hallintaan yleisesti (Bouri ja muut, 2019).
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Nama tutkimukset viittaavat siihen, etta yrityksen velkaantumisasteella voi olla vaikutus
sen vastuullisuusraportointiin. Tutkimusten mukaan korkeamman velkaantumisasteen
omaavat yritykset raportoivat vahemman vastuullisuudestaan. Edelld mainittujen
perustelujen myo6td neljds hypoteesi on, ettd yrityksen korkea velkaantumisaste

vaikuttaa negatiivisesti sen vastuullisuusraportoinnin sisallon laajuuteen.
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4 Aineisto ja tutkimusmenetelmat

Edellisissa luvuissa tarkasteltiin vastuullisuusraportointiin liittyvaa teoreettista taustaa ja
aiempaa tutkimusta sekda muodostettiin tutkimuksen hypoteesit. Tassa luvussa siirrytaan
tutkielman empiiriseen osioon, jossa tarkastellaan aineiston ja tilastollisten
menetelmien avulla, miten yrityksen koko, toimiala, kannattavuus ja velkaantuneisuus
ovat yhteydessa vastuullisuusraportoinnin sisdllon laajuuteen suomalaisissa
porssiyhtidissa. Empiirisen tarkastelun tavoitteena on testata teoreettisen viitekehyksen

pohjalta muodostettuja oletuksia kdytannon aineiston avulla.

Tutkimuksessa pyritdan vastaamaan seuraavaan tutkimuskysymykseen:
Mitkd tekijét vaikuttavat kestdvdn kehityksen julkistamisen kokonaismddrddn

suomalaisissa porssiyhtidissé?

Tutkimuksessa testataan neljad aiemman kirjallisuuden pohjalta muodostettua
tutkimushypoteesia:

H1. Yrityksen koko vaikuttaa positiivisesti vastuullisuusraportoinnin sisdllén laajuuteen.
H2. Yrityksen kuuluminen korkean profiilin toimialaan vaikuttaa positiivisesti
vastuullisuusraportoinnin siséllén laajuuteen.

H3. Yrityksen kannattavuus vaikuttaa positiivisesti vastuullisuusraportoinnin siséllén
laajuuteen.

H4. Yrityksen korkeampi velkaantumisaste vaikuttaa negatiivisesti

vastuullisuusraportoinnin siséllén laajuuteen.

Tutkielman empiirisen osuuden tutkimusmenetelmand kaytetdan maaréllista-, eli
kvantitatiivista tutkimusmenetelmaa, jossa tutkittavaa kohdetta kuvataan ja
analysoidaan numeroiden ja tilastojen perusteella. Tutkimusmenetelmana kadytetdan
usean muuttujan lineaarista regressioanalyysia. Lineaarisen regressioanalyysin avulla
kuvaan matemaattisesti mahdollisesti 16ydettyja riippuvuuksia valitsemieni muuttujien
ja vastuullisuusraportoinnin sanallisen maaran valilla. Tutkielman empiirisen osan

aineistona kaytetddan Nasdag OMX Helsinki 25 -indeksin yrityksia. Tarkasteluun
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sisallytetdan yritykset, joilta on saatavilla tutkimuksen kannalta olennaiset ja keskenaan

vertailukelpoiset tiedot.

4.1 Aineisto

Tutkimuksen aineisto koostuu suomalaisten porssiyhtididen vastuullisuusraporteista
seka yritysten taloudellisista tunnusluvuista vuosilta 2022-2024. Aineisto on rajattu
koskemaan 21 suomalaista porssiyhtiota, jotka edustavat useita eri toimialoja ja kuuluvat
Nasdaq Helsinki -porssin suurimpiin ja tunnetuimpiin yhtiéihin. Tutkimukseen on
sisdllytetty vain ne yritykset, joilta oli saatavilla tutkimuksen kannalta vertailukelpoiset
vastuullisuusraportit ja taloudelliset tunnusluvut kaikilta tarkasteluvuosilta.
Tutkimukseen sisaltyvat yritykset ovat: Kone Oyj, Elisa Oyj, Fortum Oyj, Huhtamaki Oyj,
Kemira Oyj, Kesko Oyj, Konecranes Qyj, Metso Oyj, Neste Oyj, Nokia Oyj, Nokian Renkaat
Oyj, Orion Oyj, Outokumpu Oyj, Qt Group Oyj, Stora Enso Oyj, TietoEvry Oyj, UPM-
Kymmene Oyj, Valmet Oyj, Wartsilad Oyj Abp, Hiab (Cargotec) ja Kojamo Oyj.

Tutkimuksessa hyodynnettdava vastuullisuusraportointia koskeva aineisto on keratty
yritysten julkisesti saatavilla olevista vastuullisuusraporteista sekda vuosikertomusten
vastuullisuutta kasittelevista osioista. Raportit on ladattu yritysten virallisilta
verkkosivuilta ja sijoittajaviestinnan julkaisuarkistoista. Tutkimuksessa tarkastellaan
vastuullisuusraportoinnin sisall6llista laajuutta, jota mitataan raporttien tekstisisallon
sanojen lukumaaralla. Mittaus on rajattu koskemaan vastuullisuuteen liittyvaa sanallista

informaatiota, eika analyysiin ole sisdllytetty tilinpdaatostaulukoita, graafeja tai liitetietoja.

Yritysten taloudelliset tunnusluvut ja toimialatiedot on kerdtty Orbis-tietokannasta.
Tunnusluvut on keratty vyrityskohtaisesti samoilta tarkasteluvuosilta ja yhdistetty
vastuullisuusraporttien sanamaardaineistoon yhtendiseksi kokonaisuudeksi. Aineisto
muodostaa kolmen vuoden mittaisen paneeliaineiston, jossa samoja yrityksid
tarkastellaan useamman perakkaisen tilikauden ajalta. Yritysjoukon rajaus perustuu

tutkimuksen tavoitteeseen tarkastella vastuullisuusraportoinnin sisallon laajuutta
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suurissa suomalaisissa porssiyhtidissa. Yritykset on valittu siten, ettd niiltd on saatavilla
vertailukelpoista vastuullisuusraportointia kaikilta tarkasteluvuosilta. Rajaus tukee
aineiston ajallista ja sisallollista vertailtavuutta seka mahdollistaa yrityskohtaisten erojen

tarkastelun.

4.2 Tutkimusmenetelmat ja muuttujat

Tutkimus toteutetaan kvantitatiivisena empiirisena tutkimuksena, jossa tarkastellaan
yrityskohtaisten piirteiden yhteytta vastuullisuusraportoinnin sisallon laajuuteen.
Tutkimusmenetelmdna kdytetddan monimuuttujaista lineaarista regressioanalyysia,
jonka avulla voidaan samanaikaisesti arvioida useiden selittdvien muuttujien vaikutusta
vhteen selitettdvaan muuttujaan. Lineaarinen regressiomalli soveltuu tilanteisiin, joissa
tavoitteena on selvittdd, missa maarin valitut tekijat selittavat tarkasteltavan ilmion

vaihtelua muiden tekijéiden pysyessa vakioina (Gujarati & Porter, 2009).

Monimuuttujaisessa regressiomallissa selitettdvda muuttuja esitetddn lineaarisena
funktiona selittdvistda muuttujista ja virhetermista. Kaavassa (1) malli on esitetty yleisessa
muodossa:

Y= Bo + B1X1 + |32X2 + ...+ BiXi + € (1)

missa Y kuvaa selitettdvaa muuttujaa, Bo on vakiotermi, B+—p; ovat selittdvien muuttujien
regressiokertoimia, X—X; selittdvia muuttujia ja & virhetermid. Regressiokertoimet
ilmaisevat, kuinka paljon selitettava muuttuja muuttuu selittdvdn muuttujan muuttuessa
vhden yksikén verran muiden muuttujien pysyessa ennallaan. Virhetermi puolestaan
kuvaa mallin selittamatonta osuutta eli niita tekijoita, joita ei ole sisdllytetty analyysiin

mutta jotka vaikuttavat selitettdvdan muuttujaan (Gujarati & Porter, 2009).

Tutkimusaineisto muodostaa paneeliaineiston, jossa samoja yrityksid tarkastellaan
useamman perakkaisen tilikauden ajalta. Paneeliaineiston kaytté mahdollistaa yritysten

valisten erojen tarkastelun ja ajallisen vaihtelun huomioimisen analyysissa. Tutkimuksen
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selitettdva muuttuja kuvaa vastuullisuusraportoinnin sisdllon laajuutta. Selittavina
muuttujina kaytetdaan yrityksen kokoa, kannattavuutta, velkaantuneisuutta seka
toimialaa. Lisdksi regressiomalliin sisallytetdan vuosi- ja toimialakohtaisia kontrolli
(dummy) -muuttujia, joiden avulla pyritddn huomioimaan sellaiset ajalliset ja
rakenteelliset tekijat, jotka voivat vaikuttaa raportoinnin maaraan mutta eivat ole

tutkimuksen varsinaisessa tarkastelussa.

4.2.1 Selitettiava muuttuja

Tutkimuksen selitettdavana (riippuvana) muuttujana toimii vastuullisuusraportoinnin
maara. Vastuullisuusraportoinnin laajuutta mitataan yritysten vastuullisuusraporteissa
esiintyvan sanallisen sisallon sanamaaralla. Sanamaara on laskettu Microsoft Word -
ohjelman Word Count -toiminnon avulla. Ndin muodostettu sanamdara toimii
tutkimuksessa vastuullisuusraportoinnin laajuutta kuvaavana maarallisenda proxy-

muuttujana.

Mittaustapa on toteutettu systemaattisesti kaikille yrityksille ja vuosille samalla
periaatteella, mikd tukee muuttujan vertailukelpoisuutta ja tutkimuksen sisdista
johdonmukaisuutta. Mittauksessa on huomioitu ainoastaan vastuullisuuteen liittyva
tekstimuotoinen sisdltd, kuten leipateksti, otsikot ja sanalliset kuvaukset yrityksen
vastuullisuustoimista.  Taulukot, kuvat, graafiset esitykset ja numeeriset
tunnuslukutaulukot on rajattu analyysin ulkopuolelle, silla tutkimuksen tavoitteena on
mitata vastuullisuusraportoinnin sanallista laajuutta. Sanamaard kuvaa raportoinnin
laajuutta maarallisestd nakokulmasta, mutta ei ota kantaa sen sisallolliseen laatuun tai
informatiivisuuteen. Mittaria voidaan kuitenkin pitda perusteltuna, silla aiemmassa
tutkimuksessa raportoinnin laajuutta on usein mitattu sanamaéaran avulla (esim. Petera

ja muut, 2019).

Tarkastelujakson aikana vastuullisuusraportoinnin esitystapa vaihtelee osittain yritys- ja

vuosikohtaisesti. Erityisesti vuonna 2024 useat yritykset ovat sisallyttaneet
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vastuullisuutta koskevat tiedot osaksi vuosikertomustaan erillisen vastuullisuusraportin
sijaan. Tasta huolimatta sanamaaran mittaaminen on toteutettu yhdenmukaisesti siten,
ettd analyysiin on sisallytetty kaikki vastuullisuutta kasitteleva sanallinen sisalto
riippumatta raportin muodollisesta rakenteesta. N&in varmistetaan mittauksen

vertailukelpoisuus yritysten ja vuosien valilla.

4.2.2 Selittdavat muuttujat

Tassa tutkimuksessa vastuullisuusraportoinnin sisallon laajuutta selitetdan useilla
yrityskohtaisilla tekijoilld. Selittaviksi muuttujiksi on valittu yrityksen koko, kannattavuus,
velkaantuneisuusaste ja toimiala. Muuttujien valinta perustuu aiempaan
vastuullisuusraportointia kasittelevaan tutkimukseen, jossa naita tekijoita on tarkasteltu
mahdollisina  raportoinnin  laajuuteen  vaikuttavina  taustatekijoind.  Lisdksi
regressiomalliin  sisdllytetdan  vuosikohtaisia dummy-muuttujia, joiden avulla

kontrolloidaan tarkastelujakson aikana tapahtunutta ajallista vaihtelua.

Selittdvat muuttujat on valittu siten, ettd ne kuvaavat yrityksen keskeisia taloudellisia ja
toiminnallisia ominaisuuksia ja tdydentavat toisiaan analyysissa. Tavoitteena on, etta
kukin muuttuja tuo malliin omaa, erillistd informaatiotaan vastuullisuusraportoinnin
sanallisen laajuuden selittamiseksi. Mikali selittdvat muuttujat korreloivat voimakkaasti
keskendan, voi syntya multikollineaarisuutta, jolloin yksittdisten muuttujien vaikutusta
on vaikea erottaa toisistaan. Tasta syysta muuttujien keskinaisia yhteyksia tarkastellaan

empiirisessa osassa ennen varsinaisen regressioanalyysin toteuttamista.

Yrityksen kokoa mitataan tutkimuksessa vyrityksen kokonaisvarojen (Total Assets)
perusteella. Muuttuja on logaritmoitu, jotta kokoluokkien valiset suuret erot tasoittuvat
ja muuttuja olisi vertailukelpoisempi eri yritysten valilla. Yrityksen kokoa pidetdan
vastuullisuusraportointia koskevassa kirjallisuudessa keskeisena selittavana tekijana, silla
sen katsotaan heijastavan yrityksen kdytettdvissd olevia resursseja, nakyvyytta ja

sidosryhmien asettamia odotuksia. Aiemmat tutkimukset ovat osoittaneet, etta
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suuremmat yritykset raportoivat vastuullisuudestaan usein laajemmin kuin pienemmat

yritykset (esim. Toppinen ja muut, 2012).

Yrityksen kannattavuutta mitataan kokonaisvarojen tuottoprosentilla (Return on Assets,
ROA), joka lasketaan jakamalla tilikauden tulos yrityksen kokonaisvaroilla (ROA =
tilikauden tulos / kokonaisvarat). ROA kuvaa yrityksen kykya tuottaa voittoa suhteessa
sen kaytossa oleviin varoihin ja on laajasti kdytetty mittari taloudellisen suorituskyvyn
arvioinnissa. Muuttuja soveltuu hyvin eri toimialojen valiseen vertailuun, silld se ei riipu
yrityksen padomarakenteesta. Aiemmassa tutkimuksessa kannattavuuden on usein
oletettu olevan yhteydessa vastuullisuusraportointiin, mutta tutkimustulokset eivat ole

olleet yksiselitteisia (Chen ja muut, 2018).

Yrityksen velkaantuneisuusastetta (Debt-to-Equity Ratio) kaytetadn kuvaamaan
yrityksen rahoitusrakennetta. Muuttuja on laskettu jakamalla yrityksen taseen velat
omalla padomalla (velkaantuneisuusaste = velat / oma padoma). Ndin muodostettu
tunnusluku kuvaa yrityksen riippuvuutta ulkoisesta rahoituksesta suhteessa omaan
padomaan. Velkaantuneisuusaste on suhteellinen mittari, minkd vuoksi se mahdollistaa
eri kokoisten yritysten vertailun. Aiemmassa tutkimuksessa velkaantuneisuutta on
tarkasteltu yhtena yrityksen taloudellista asemaa kuvaavana tekijana, jonka on oletettu
olevan yhteydessa yrityksen raportointikayttaytymiseen, esimerkiksi velkojien ja muiden
sidosryhmien tiedontarpeen kautta (Cho ja muut, 2012). Tassa tutkimuksessa
velkaantuneisuusaste sisallytetdan malliin yrityksen rahoitusrakennetta kuvaavana

selittdvana muuttujana.

Yrityksen toimialaa kaytetadn tutkimuksessa selittavana muuttujana kuvaamaan
yritysten toimintaymparistoon liittyvid eroja vastuullisuusraportoinnissa. Toimiala on
kuvattu dummy-muuttujana, jossa yritykset on jaettu korkean profiilin toimialoihin ja
muihin toimialoihin. Korkean profiilin toimialoihin luokitellaan erityisesti alat, joilla on

keskimaaraistd suuremmat ymparistd- ja yhteiskuntavaikutukset. Tallaisia aloja ovat
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esimerkiksi teollisuus, energia ja materiaaliteollisuus. Muuttuja saa arvon 1, jos yritys

kuuluu korkean profiilin toimialaan, ja muissa tapauksissa arvon O.

Toimialan luokittelu perustuu yritysten paatoimialoihin NACE Rev.2 -luokituksen
mukaisesti. Yrityskohtaiset NACE Rev2 -koodit ja toimialakuvaukset on esitetty
tarkemmin liitteessa 1. Toimialamuuttujan avulla pyritddn huomioimaan, etta eri
toimialoilla toimiviin yrityksiin kohdistuu erilaista sidosryhmdapainetta ja erilaisia
odotuksia vastuullisuuden suhteen. Aiemmassa tutkimuksessa on havaittu, ettd korkean
profiilin toimialoilla toimivat yritykset raportoivat vastuullisuudestaan usein laajemmin,
koska niiden toimintaan kohdistuu enemman julkista huomiota seka ymparistoon ja
yhteiskuntaan liittyvia odotuksia (Kilian & Hennigs, 2014; Ali ja muut, 2017).
Toimialamuuttuja sisallytetdan regressiomalliin, jotta voidaan tarkastella, selittaako
toimiala osaltaan vastuullisuusraportoinnin sanallisen laajuuden vaihtelua yritysten

valilla.

Tutkimusaineistoon sisdltyvat yritykset toimivat samalla pé&atoimialalla koko
tarkastelujakson 2022-2024 ajan. Vaikka yksittdisissa yrityksissa tapahtui joitakin
rakenteellisia muutoksia, kuten fuusioita tai nimenmuutoksia, eivdt ne vaikuttaneet
yritysten toimialaluokitukseen. Nain ollen toimialadummyn arvo pysyi yrityskohtaisesti

samana koko tutkimusperiodin ajan, mika tukee aineiston vertailukelpoisuutta.

Lisaksi regressiomalliin sisallytetaan vuosikohtaiset dummy-muuttujat vuosille 2023 ja
2024. Niiden avulla pyritadan huomioimaan tarkastelujakson aikana tapahtuneet ajalliset
muutokset, jotka voivat vaikuttaa vastuullisuusraportoinnin laajuuteen, mutta eivat ole
tutkimuksen varsinaisena kohteena. Tallaisia muutoksia voivat olla esimerkiksi
raportointikdytantdjen yleinen kehittyminen tai toimintaymparistdssa tapahtuneet

muutokset tarkastelujakson aikana.
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4.3 Aineiston ja menetelman rajoitteet

Tutkimuksen aineistoon ja kaytettyihin menetelmiin liittyy useita tekijoita, jotka on syyta
huomioida tuloksia tulkittaessa. Aineisto perustuu Nasdag OMX Helsinki 25 -indeksin
yrityksiin ja koostuu vastuullisuusraporteista ja taloudellisista tunnusluvuista vuosilta
2022-2024. Kaikilta yrityksiltd ei kuitenkaan ollut saatavilla tutkimuksen kannalta
vertailukelpoisia tietoja jokaiselta tarkasteluvuodelta, minkd vuoksi aineistoa jouduttiin
rajaamaan seka yritys- etta havaintokohtaisesti. Tutkimukseen sisallytettiin ne yritykset
ja vuodet, joilta vastuullisuusraportit ja taloudelliset tunnusluvut olivat riittavan
vertailukelpoisia. Tallaiset rajaukset parantavat aineiston yhtendisyyttd ja analyysin
luotettavuutta, mutta samalla ne pienentdvat havaintomaaraa ja rajoittavat tulosten

yleistettavyytta kaikkiin suomalaisiin porssiyhtidihin.

Pankki- ja rahoitusalan yhtioét, Sampo ja Nordea, rajattiin tutkimuksen ulkopuolelle
toimialakohtaisten erityispiirteiden vuoksi. Nadiden yritysten vastuullisuusraportointi
keskittyy pitkalti rahoitustoiminnan vastuullisuuteen, kuten riskienhallintaan,
sijoituskdytantodihin ja luotonantopolitiikkaan, eikd ole suoraan verrattavissa teollisuus-
tai palvelualojen yritysten raportointiin. Lisdksi esimerkiksi Nordean konsernirakenne ja
juridinen kotipaikka Ruotsissa vaikeuttavat sen rinnastamista muihin suomalaisiin
porssiyhtidihin. Ndiden rajauksien tavoitteena oli varmistaa aineiston mahdollisimman

hyva vertailukelpoisuus ja analyysin luotettavuus.

Osa Nasdaq Helsinki 25 -indeksin yrityksistd rajattiin aineiston ulkopuolelle niiden
raportointikdytantojen tai rakenteellisten erityispiirteiden vuoksi. Mandatum jatettiin
pois tarkastelusta, silla yhtio eriytyi Sampo-konsernista lokakuussa 2023. Mandatumin
vuoden 2022 vastuullisuustiedot sisdltyivat osaksi konsernitason raportointia, eika
tietoja ole mahdollista erottaa luotettavasti yhtiokohtaisiksi havainnoiksi. Eriytymisen
seurauksena Mandatumilta ei ole saatavilla yhtendista ja yrityskohtaisesti

vertailukelpoista vastuullisuusraportointia koko tarkastelujaksolta.
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SSAB puolestaan jatettiin tutkimuksen ulkopuolelle, silld yhtion ensisijainen kotipaikka ja
raportointirakenne ovat Ruotsissa ja vastuullisuusraportointi julkaistaan konsernitasolla
emoyhtidé SSAB AB:n nimissa. Erillistda Suomea koskevaa raportointia ei ole saatavilla,
minka vuoksi tietoja ei voida pitaa vertailukelpoisina muiden suomalaisten

porssiyhtididen kanssa.

Fortum Oyj:n vuoden 2023 vastuullisuusraportti ja taloudelliset tunnusluvut jatettiin
myds aineiston ulkopuolelle. Yhtié menetti maardysvallan Vendjan liiketoimintoihinsa
vuonna 2023, minka seurauksena kyseinen liiketoiminta poistui konsernin varsinaisesta
taloudellisesta raportoinnista. Tama poikkeuksellinen rakenteellinen muutos vaikutti
keskeisten taloudellisten tunnuslukujen raportointiin, minkd myotda esimerkiksi
kannattavuutta ja velkaantuneisuutta kuvaavia muuttujia ei ollut saatavilla
vertailukelpoisessa muodossa. Yhtion vuosien 2022 ja 2024 vastuullisuusraportit ja
tunnusluvut kuitenkin sisallytettiin aineistoon, silld ne olivat tutkimuksen kannalta

riittdvan vertailukelpoisia.

Aineiston muodostumiseen liittyy lisdksi rakenteellinen rajoite konsernitason
raportoinnin vuoksi. Hiab ei tarkastelujaksolla ollut itsendinen porssiyhtio, vaan osa
Cargotec-konsernia, eika silla ollut omaa erillista vastuullisuusraporttia. Taman vuoksi
aineistossa kaytettiin Cargotecin konsernitason raportointia, joka kattaa myos Hiabin
liiketoiminnan. Ratkaisu tukee aineiston jatkuvuutta, mutta tarkastelu tapahtuu

konsernitasolla eika yksittdisen liiketoiminta-alueen tasolla.

Tutkimusmenetelmaan liittyy myds rajoitteita aineiston rajauksien lisdksi. Tassa
tutkimuksessa vastuullisuusraportoinnin laajuutta mitataan sanamadaran avulla.
Sanamadra kuvaa raportoinnin maaraa, mutta se ei valttdmattd kerro raportoinnin
laadusta, sisdllon syvyydestd tai siitd, kuinka informatiivista tieto on. Yritys voi
esimerkiksi tuottaa pitkdn raportin ilman, ettda sisdltdé on merkittavasti

yksityiskohtaisempaa tai paremmin vertailtavaa. Lisdksi vastuullisuusraporttien rakenne
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ja esitystapa vaihtelevat yritysten valilla, mikd voi vaikuttaa sanamaardan, vaikka

varsinainen raportoinnin taso ei olisi muuttunut.

Myos regressiomalliin liittyy tavanomaisia rajoitteita. Malliin on sisallytetty keskeisia
yrityksen  ominaispiirteitd  kuvaavia muuttujia, kuten koko, kannattavuus,
velkaantuneisuus ja toimiala, mutta vastuullisuusraportointiin voivat vaikuttaa myos
monet muut tekijat, joita ei ole ollut mahdollista sisallyttda analyysiin. Tallaisia voivat
olla esimerkiksi omistusrakenne, yritysstrategia, kansainvdlisyys tai johdon
suhtautuminen vastuullisuuteen. Naiden tekijéiden puuttuminen voi osaltaan vaikuttaa

mallin selitysasteeseen.

Mallin lisdksi taloudellisten tunnuslukujen kaytté selittdavind muuttujina sisaltaa
rajoitteita. Yritysten tilinpdatostiedot perustuvat julkisesti raportoituihin lukuihin, mutta
yksittaiset rakenteelliset muutokset, kuten yritysjarjestelyt tai liiketoimintojen myynnit,
voivat vaikuttaa tunnuslukuihin merkittavasti yksittaisind vuosina. Tallaiset muutokset
eivat valttamattd heijasta yrityksen normaalia taloudellista tilannetta, mikd voi lisata

vaihtelua aineistossa.

Lisaksi tutkimus perustuu suhteellisen lyhyeen kolmen vuoden tarkastelujaksoon, mika
rajoittaa mahdollisuuksia tarkastella pitkan aikavalin kehityssuuntia
vastuullisuusraportoinnissa. Paneeliaineisto mahdollistaa yritysten valisten erojen ja
ajallisen vaihtelun tarkastelun, mutta tulokset kuvaavat ensisijaisesti tarkastelujakson

tilannetta eivatka valttamatta ole suoraan yleistettavissa pidemmalle aikavalille.

Edelld mainituista rajoitteista huolimatta aineistoa voidaan pitaa tutkimuksen
tavoitteiden kannalta riittdvan kattavana ja vertailukelpoisena. Yritysvalinnat ja rajaukset
on tehty ensisijaisesti aineiston johdonmukaisuuden, luotettavuuden ja analyysin

toteutettavuuden varmistamiseksi.



47

4.4 Empiiriset mallit

Tutkielman empiirisessa osassa vastuullisuusraportoinnin  sanallista laajuutta
analysoidaan usean selittdvdan muuttujan lineaarisen regressioanalyysin (2) avulla.
Regressioanalyysin tavoitteena on selvittda, mitka yrityskohtaiset tekijat ovat yhteydessa
vastuullisuusraportoinnin sisallon laajuuteen, kun muut tekijat pidetdan vakioina.

Tutkimuksessa kaytettava regressiomalli on muotoa:

Sanamaara; = By + f1Koko; . + B, Toimiala; + f;Kannattavuus; , + (2)

Py Velkaaste;, + fsv_2023; + Bev_2024; + &4,

missa:

Sanamaara; . = selitettdva muuttuja (yrityksen i vastuullisuusraportoinnin sanamaara
vuonna t)

Bo = vakiotermi

B ... B¢ = regressiokertoimet / selittdvien muuttujien kertoimet
Koko; ; = yrityksen koko

Toimiala; = toimialadummy (1 = korkean profiilin toimiala, muuten 0)
Kannattavuus; , = yrityksen kannattavuus

Velkaaste; , = yrityksen velkaantuneisuusaste

v_2023; = vuosidummy (1 = vuosi 2023, vertailuvuosi 2022)
v_2024, = vuosidummy (1 = vuosi 2024, vertailuvuosi 2022)

&; ¢ = virhetermi (residuaali)

Regressiomallin  (2) kertoimet kuvaavat, kuinka paljon vastuullisuusraportoinnin
sanamadra muuttuu, kun selittdvda muuttuja kasvaa yhden yksikén verran muiden
muuttujien pysyessd vakioina. Indeksi i viittaa yritykseen ja t vuoteen, ja
havaintoyksikkdna toimii yritys-vuosi-tasoinen havainto tarkastelujakson aikana.
Vuosidummyjen avulla mallissa huomioidaan mahdolliset ajalliset muutokset
raportointikdytanndissa, kuten saantelyn tiukentuminen tai raportointivaatimusten

laajeneminen tarkastelujakson aikana.
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Mallin virhetermi € sisdltaa ne tekijat, joita ei ole erikseen sisallytetty regressiomalliin.
Ennen tulosten tulkintaa regressiomallin toimivuutta arvioitiin diagnostisten
tarkastelujen avulla. Tarkastelujen perusteella lineaarisen regressiomallin keskeiset
oletukset tayttyvat hyvin, silla residuaalit jakautuvat kohtuullisen normaalisti,
residuaalien varianssi on tasainen ennustearvojen suhteen eika selittdavien muuttujien
valilla havaita merkittavda multikollineaarisuutta. Lisaksi mallin kokonaismerkitsevyys

osoittaa regressiomallin soveltuvan aineiston analysointiin.
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5 Tutkimustulokset

Tassa luvussa esitelldaan tutkimuksen empiiriset tulokset ja tarkastellaan, miten yrityksen
koko, toimiala, kannattavuus ja velkaantuneisuus ovat yhteydessa
vastuullisuusraportoinnin sisallon laajuuteen. Luvun alussa muodostetaan yleiskuva
aineistosta kuvailevien tunnuslukujen ja korrelaatioiden avulla. Taman jalkeen esitetdan
regressioanalyysin tulokset ja tarkastellaan niitd suhteessa tutkimuksessa asetettuihin

hypoteeseihin.

5.1 Muuttujien kuvailevat analyysit

Tassa luvussa tarkastellaan tutkimuksessa kaytettyjen muuttujien keskeisia
ominaisuuksia seka niiden valisia lineaarisia yhteyksia. Aluksi aineistoa kuvataan
tunnuslukujen avulla, minkd jalkeen analysoidaan muuttujien valisid korrelaatioita
Pearsonin korrelaatiokertoimien perusteella. Kuvailevien analyysien tarkoituksena on
muodostaa yleiskuva aineiston rakenteesta ja muuttujien valisista suhteista, seka

arvioida aineiston soveltuvuutta varsinaiseen regressioanalyysiin.

Tutkimuksessa  kaytettyjen muuttujien keskeisia ominaisuuksia tarkastellaan
tunnuslukujen avulla. Taulukossa 1 esitetddan tutkimuksen selitettdvan ja selittavien

muuttujien keskiarvot, mediaanit, keskihajonnat sekd minimi- ja maksimiarvot.

Taulukko 1. Tutkimuksen muuttujien tunnusluvut.

Muuttuja Keskiarvo  Mediaani Keskihajonta Minimi Maksimi

Selitettdvd muuttuja
Sanamaara 9,96 10,11 0,60 7,90 10,99

Selittdvdt muuttujat

Koko 22,47 22,62 1,10 19,00 24,48
Toimiala 0,56 1,00 0,50 0,00 1,00
Kannattavuus 0,06 0,06 0,09 -0,14 0,44

Velkaantuneisuus 1,27 1,23 0,52 0,34 2,21
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Tutkimusaineiston keskeisia ominaisuuksia voidaan tarkastella selitettdvien ja selittavien
muuttujien  tunnuslukujen perusteella, jotka on esitetty Taulukossa 1.
Vastuullisuusraportoinnin sanamaaraa kuvaavan muuttujan keskiarvo ja mediaani ovat
keskendan lahelld toisiaan, mika viittaa suhteellisen symmetriseen jakaumaan.
Sanamaaran minimi- ja maksimiarvojen vialinen ero osoittaa kuitenkin, ettd yritysten

valilla esiintyy eroja vastuullisuusraportoinnin laajuudessa.

Selittdvistda muuttujista yrityksen kokoa kuvaavan muuttujan tunnusluvut viittaavat
kohtuulliseen hajontaa aineistossa. Kannattavuusmuuttujan osalta keskiarvo on ldhella
nollaa, ja muuttujan arvot vaihtelevat seka positiivisella ettd negatiivisella alueella.
Edelld mainittu heijastaa yritysten taloudellisen suoriutumisen eroavaisuuksia. Myds
velkaantuneisuusasteessa havaitaan vaihteleua yritysten valilla. Toimiala on
tutkimuksessa maaritelty dummy-muuttujana, minka vuoksi sen tunnusluvut kuvaavat
aineiston jakautumista tarkasteltujen toimialaluokkien valilla. Kokonaisuutena
tunnusluvut antavat yleiskuvan tutkimusaineiston rakenteesta ja muuttujien valisesta

hajonnasta. Tama muodostaa lahtékohdan jatkoanalyyseille.
Muuttujien valisia lineaarisia yhteyksia tarkastellaan Pearsonin korrelaatioanalyysin
avulla. Taulukossa 2 esitetdadn tutkimuksessa kaytettyjen muuttujien Pearsonin

korrelaatiokertoimet ja niiden tilastollinen merkitsevyys.

Taulukko 2. Pearsonin korrelaatiokertoimet tutkimuksen muuttujien valilla.

Sanamaara Koko Toimiala Kannattavuus Velkaantuneisuusaste
Sanamaara 1
Koko 0,45836*** 1

(0,0002)
Toimiala 0,03056 0,25696** 1

(0,8136)  (0,0438)

Kannattavuus -0,15296 -0,4232*** -0,24887* 1
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Sanamaara Koko Toimiala Kannattavuus Velkaantuneisuusaste

(0,2353) (0,0006) (0,0511)

Velkaantuneisuusaste -0,02958 0,15844 -0,04068 -0,09548 1
(0,8195) (0,2187) (0,7536) (0,4604)

*kE Korrelaatio on tilastollisesti merkitseva 1 % merkitsevyystasolla (p<0.01).

ok Korrelaatio on tilastollisesti merkitseva 5 % merkitsevyystasolla (p<0.05).

Korrelaatio on tilastollisesti merkitseva 10 % merkitsevyystasolla (p<0.10).

Taulukossa 2 esitettyjen tulosten perusteella vastuullisuusraportoinnin sanamaaran ja
yrityksen koon valilla havaitaan positiivinen ja tilastollisesti erittdin merkitseva
korrelaatio (p < 0.01). Tulos viittaa siihen, ettd kooltaan suuremmat yritykset raportoivat
vastuullisuudestaan sanallisesti laajemmin kuin pienemmat yritykset. Sen sijaan
sanamaaran ja kannattavuuden, toimialan seka velkaantuneisuusasteen viliset yhteydet

eivat ole tilastollisesti merkitsevia.

Selittdvien muuttujien keskindisessa tarkastelussa yrityksen koon ja kannattavuuden
valilla havaitaan tilastollisesti erittdin merkitseva negatiivinen korrelaatio (p < 0.01).
Lisaksi yrityksen koon ja toimialan vélilla esiintyy tilastollisesti merkitseva positiivinen
yhteys (p < 0.05). Muut korrelaatiot selittdvien muuttujien valilld ovat heikkoja eivatka
tilastollisesti merkitsevia. Kokonaisuutena muuttujien valiset korrelaatiot jaavat
maltillisiksi. Aineistossa ei ilmene viitteitd merkittavasta multikollineaarisuudesta, minka

perusteella muuttujat soveltuvat kdytettavaksi samassa regressiomallissa.

5.2 Regressioanalyysin tulokset

Tassa alaluvussa esitetdan  vastuullisuusraportoinnin  sanamaaraa  koskevan
regressioanalyysin keskeiset tulokset seka tarkastellaan, missa maarin valitut selittavat
tekijat ovat yhteydessa vastuullisuusraportoinnin sanamaaraan. Taulukossa 3 esitetdan
estimoidun lineaarisen regressiomallin kertoimet, niita vastaavat keskivirheet seka

tulosten tilastollinen  merkitsevyys. Regressiomalli on estimoitu kayttden
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heteroskedastisuuskonsistentteja (robusteja) keskivirheitd. Tuloksia hyoddynnetdan

tutkimuksessa asetettujen hypoteesien H1-H4 arvioinnissa.

5.2.1 Regressiomallin arviointi

Taulukko 3. Vastuullisuusraportin sanamaaraa selittavat tekijat.

Estimoitu regressiokerroin

Selittaja P-arvo
(keskivirhe)

Vakiotermi 3,97949 0,0097
(1,48509)
0,26805***

Koko ! 0,0001
(0,06450)

-0,1282

Toimiala 0,12827 0,3363
(0,13224)

Kannattavuus -0,10876 0,863
(0,62735)

Velkaantuneisuusaste -0,11040 0,241
(0,09315)

Vuosi 2023 0,03470 0,7917
(0,13071)
kK 3k

Vuosi 2024 0,49451 0,0023
(0,15461)

R? = 0.3750; korj. R* = 0.3068; F = 5.50 (p = 0.0002); N = 62

Vuosi 2022 on referenssivuotena.

ook Tulos on tilastollisesti merkitseva 1% merkitsevyystasolla (p<0.01).
ok Tulos on tilastollisesti merkitseva 5% merkitsevyystasolla (p<0.05).
* Tulos on tilastollisesti merkitseva 10% merkitsevyystasolla (p<0.10).

Taulukossa 3 esitetty regressiomalli on kokonaisuutena tilastollisesti merkitseva (F = 5,50;
p = 0,0002). Mallin selitysaste (R?> = 0,375) tarkoittaa, ettd noin 37,5 prosenttia
vastuullisuusraportoinnin  sanamaaran vaihtelusta selittyy malliin sisallytetyilla

selittavilla muuttujilla. Oikaistu selitysaste (korj. R? = 0,3068) huomioi mallin selittavien
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muuttujien lukumaaran ja osoittaa, ettd malli tarjoaa kohtuullisen selitysvoiman
yritystason raportointikdyttaytymista tarkasteltaessa. Muuttujien valisten yhteyksien
maltillisuus seka aiemmin todettu multikollineaarisuuden puuttuminen tukevat mallin

soveltuvuutta.

5.2.2 Hypoteesien testauksen tulokset

Seuraavaksi regressioanalyysin tuloksia tarkastellaan suhteessa tutkimuksessa
asetettuihin hypoteeseihin H1-H4. Tutkimuksen hypoteesit ovat:

H1. Yrityksen koko vaikuttaa positiivisesti vastuullisuusraportoinnin sisallon laajuuteen.
H2. Yrityksen kuuluminen korkean profiilin toimialaan vaikuttaa positiivisesti
vastuullisuusraportoinnin sisallon laajuuteen.

H3. Yrityksen kannattavuus vaikuttaa positiivisesti vastuullisuusraportoinnin sisallén
laajuuteen.

H4. Yrityksen korkeampi velkaantumisaste vaikuttaa negatiivisesti

vastuullisuusraportoinnin sisallon laajuuteen.

Taulukossa 3 esitetyt regressiotulokset osoittavat, ettd selittdvien muuttujien yhteys
vastuullisuusraportoinnin sanamaardaan ei ole yhtendinen. Muuttujien vaikutukset
eroavat toisistaan seka vaikutussuunnan ettd tilastollisen merkitsevyyden osalta.
Tarkastelluista muuttujista yrityksen koko on merkittavin sanamaaraa selittava tekija.
Kokoa kuvaavan muuttujan regressiokerroin on positiivinen ja tilastollisesti erittdin
merkitseva (B =0,26805, p =0,0001). Tuloksen perusteella voidaan todeta, etta kooltaan
suuremmat yritykset raportoivat vastuullisuudestaan sanallisesti laajemmin kuin
pienemmat yritykset. Tama havainto on linjassa aiemman kirjallisuuden kanssa, jossa
yrityksen kokoa on pidetty keskeisend vastuullisuusraportoinnin laajuutta selittdvana
tekijana. Hypoteesi H1 saa vahvaa empiirista tukea tuloksesta, minka perusteella se

hyvaksytaan.
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Taulukon 3 perusteella yrityksen kuuluminen korkean profiilin toimialaan ei ole
tilastollisesti merkitsevdssa yhteydessa vastuullisuusraportoinnin sanamaaran kanssa (p
= 0,3363). Toimialamuuttujan regressiokerroin on negatiivinen, mutta tulos ei osoita
tilastollisesti merkitsevaa eroa korkean profiilin toimialoilla toimivien yritysten ja muiden
yritysten raportoinnin valilla. Tulosten perusteella ei voida todeta, ettd korkean profiilin
toimialoilla toimivat yritykset raportoivat vastuullisuudestaan sanallisesti laajemmin

kuin muut yritykset. Taman myota hypoteesi H2 hylataan.

Kannattavuuden osalta tulokset osoittavat, ettei muuttujalla ole tilastollisesti
merkitsevaa yhteyttd vastuullisuusraportoinnin sanamaaraan (p = 0,863). Vaikka
kannattavuuden regressiokerroin on negatiivinen, vaikutus jaa merkityksettémaksi.
Hypoteesi H3 ei saa empiirista tukea taman tutkimuksen aineistossa, ja tasta syysta se
hylatdan. Taulukon 3 mukaan vyrityksen velkaantuneisuusaste ei myodskdan ole
tilastollisesti merkitseva selittdja vastuullisuusraportoinnin sanamaaralle (p = 0,241).
Velkaantuneisuuden vaikutussuunta on negatiivinen, mikd on linjassa teoreettisten
oletusten kanssa. Siitd huolimatta yhteys ei ole tilastollisesti merkitsevda. Taman

perusteella hypoteesi H4 hylataan.

Regressiomallissa on  kontrolloitu  vuosivaikutuksia  vuosidummyjen  avulla.
Kontrollimuuttujista vuoden 2024 dummy-muuttuja on positiivinen ja tilastollisesti
erittdin merkitsevd (B = 0,49451; p = 0,0023). Tama viittaa siihen, ettd
vastuullisuusraportoinnin sanamaara on kasvanut merkittavasti vuonna 2024 verrattuna
referenssivuoteen 2022. Vuoden 2023 dummy-muuttuja ei sen sijaan ole tilastollisesti
merkitseva (p = 0,7917). Vuosidummyjen sisdllyttaminen malliin ja edelld mainitut

tulokset eivat muuta varsinaisten selittavien muuttujien vaikutusten tulkintaa.

5.2.3 Tulosten tulkinta

Kokonaisuutena regressioanalyysin  tulokset osoittavat, ettd tarkastelluista

yrityskohtaisista tekijoista ainoastaan yrityksen koko on tilastollisesti merkitsevdssa
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yhteydessa vastuullisuusraportoinnin sanamaaraan. Havainto on linjassa aiemman
tutkimuksen  kanssa, jossa  yrityksen  kokoa  on pidetty  keskeisena
vastuullisuusraportoinnin laajuutta selittavana tekijana. Tulosta voidaan tulkita myos
teoreettisesta nakokulmasta. Sidosryhmateorian mukaan suuremmat yritykset ovat
vuorovaikutuksessa laajemman sidosryhmajoukon kanssa, mika lisdd raportointiin
kohdistuvia odotuksia. Legitimiteettiteoria puolestaan korostaa yritysten tarvetta
yllapitad toimintansa hyvaksyttavyyttad yhteiskunnassa. Nakyvammat ja vaikutuksiltaan
laajemmat yritykset voivat tdaman perusteella panostaa raportoinnin laajuuteen

vahvistaakseen legitimiteettidaan.

Toimialan, kannattavuuden ja velkaantuneisuusasteen osalta tilastollisesti merkitsevia
yhteyksia ei havaittu. Tulokset eivat siten tue oletusta, jonka mukaan esimerkiksi korkean
profiilin toimialoilla toimivat yritykset lisdisivdt raportoinnin maaraa legitimiteetin
vahvistamiseksi tai ettd taloudellisesti vahvemmat yritykset panostaisivat laajempaan
raportointiin kaytettavissa olevien resurssien ansiosta. Ndiden muuttujien vaikutus ei
tassa tutkimusasetelmassa ilmene raportoinnin sanamaaralla mitattuna, vaikka niilla voi
olla merkitysta vastuullisuusraportoinnin sisaltéon tai laatuun laajemmin tarkasteltuna.
Kontrollimuuttujien osalta vuoden 2024 positiivinen ja tilastollisesti merkitseva vaikutus
viittaa siihen, ettd vastuullisuusraportoinnin maara on kasvanut tarkastelujaksolla.
Havainto tukee ndkemystd raportointikdytantojen yleisestd laajentumisesta viime

vuosina.

Tuloksia on kuitenkin tulkittava suhteessa kaytettyyn mittariin. Sanamaarad kuvaa
raportoinnin maarallistd laajuutta, mutta ei anna tietoa raportoinnin sisall6llisesta
laadusta tai informatiivisuudesta. Tasta huolimatta havainto yrityksen koon
merkityksestd on johdonmukainen suhteessa aiempaan tutkimukseen (esim. Hahn &
Lulfs, 2014; Toppinen ym., 2012), jossa suurempien yritysten on todettu raportoivan

vastuullisuudestaan laajemmin.
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Yhteenvetona voidaan todeta, ettd vastuullisuusraportoinnin sanallinen laajuus
nayttaytyy tassa aineistossa ensisijaisesti yrityksen kokoon liittyvana ilmiona. Muiden
tarkasteltujen yrityskohtaisten tekijoiden vaikutus jaa vahaiseksi, mika korostaa
raportoinnin maaréllisen laajuuden ja sitd selittavien tekijoiden monitekijaisyytta.
Seuraavassa luvussa esitetddan tutkimuksen keskeiset johtopaatokset ja arvioidaan

tutkimuksen rajoitteita ja jatkotutkimusmahdollisuuksia.
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6 Johtopaatokset

Taman tutkimuksen tavoitteena oli tarkastella, mitka yrityskohtaiset tekijat ovat
yhteydessa vastuullisuusraportoinnin sisallon laajuuteen suomalaisissa porssiyhtidissa.
Tutkimus  keskittyi erityisesti yrityksen koon, toimialan, kannattavuuden ja
velkaantumisasteen merkitykseen vastuullisuusraportoinnin maaran selittdjina. Aihetta
l[ahestyttiin  aiemman kirjallisuuden, sidosryhmateorian, legitimiteettiteorian ja
kolmoistilinpaatoksen nakokulmien kautta, joiden avulla on pyritty ymmartamaan

yritysten motiiveja ja paineita raportoida vastuullisuudestaan.

Empiirinen  tarkastelu perustui Nasdag Helsinki 25 -indeksin  yritysten
vastuullisuusraportteihin  ja taloudellisiin  tunnuslukuihin  vuosilta 2022-2024.
Vastuullisuusraportoinnin laajuutta mitattiin  raporttien sanamadaran avulla, ja
muuttujien valisia yhteyksia analysoitiin kuvailevien tilastojen, korrelaatioiden ja
monimuuttujaisen lineaarisen regressioanalyysin avulla. Tutkimuksessa testattiin neljaa
hypoteesia, jotka perustuivat aiempaan tutkimuskirjallisuuteen yrityksen koon,
toimialan, kannattavuuden ja velkaantuneisuuden vaikutuksesta raportoinnin maaraan.
Tassa luvussa kootaan yhteen tutkimuksen keskeiset tulokset, arvioidaan tutkimuksen
luotettavuutta sekd tarkastellaan tulosten merkitystd ja sovellettavuutta. Lisaksi
esitetdan tutkimukseen liittyvia rajoitteita ja nostetaan esiin  mahdollisia

jatkotutkimusaiheita.

6.1 Keskeiset tulokset

Tutkimuksen keskeisin havainto on, ettd tarkastelluista yrityskohtaisista tekijoista vain
yrityksen koko on tilastollisesti merkitsevasti yhteydessa vastuullisuusraportoinnin
sanamadraan. Regressioanalyysin tulokset osoittivat, ettd suuremmat yritykset
raportoivat vastuullisuudestaan sanallisesti laajemmin kuin pienemmat yritykset. Tama

tulos tukee vahvasti aiempaa kansainvalista tutkimuskirjallisuutta ja teoreettisia
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nakokulmia, joiden mukaan suuremmilla yrityksilla on enemman resursseja, suurempi

nakyvyys ja voimakkaampi sidosryhmapaine raportoida toiminnastaan kattavasti.

Sen sijaan toimialan, kannattavuuden ja velkaantumisasteen osalta ei havaittu
tilastollisesti merkitsevia yhteyksia vastuullisuusraportoinnin sanamaaraan. Toimialan
osalta tulos viittaa siihen, ettad korkean profiilin toimialoilla toimivat yritykset eivat tassa
aineistossa raportoi sanallisesti laajemmin kuin muut yritykset. Kannattavuuden ja
velkaantuneisuuden osalta vaikutussuunnat olivat osin teoreettisten oletusten mukaisia,

mutta yhteydet eivat olleet tilastollisesti merkitsevia.

Kokonaisuutena tulokset osoittavat, ettd vastuullisuusraportoinnin maarallinen laajuus
selittyy ennen kaikkea yrityksen koolla. Havainto on linjassa sidosryhma- ja
legitimiteettiteorian kanssa, silla suuremmat yritykset ovat nakyvampia ja niiden
toiminta herdttaa enemman kiinnostusta. Niihin kohdistuu myds enemman odotuksia
avoimesta raportoinnista. Lisaksi suuremmilla yrityksilla on kdytettdvissaan enemman

taloudellisia ja organisatorisia resursseja raportointiin.

Kontrollimuuttujien osalta havaittiin, etta vuoden 2024 vaikutus
vastuullisuusraportoinnin sanamaaraan oli positiivinen ja tilastollisesti merkitseva. Tama
viittaa siihen, ettd raportoinnin laajuus on kasvanut tarkastelujaksolla, mika on linjassa
vastuullisuusraportoinnin yleisen kehityksen kanssa. Saantelyn lisdantyminen,
sidosryhmien kasvavat odotukset seka vastuullisuusteemojen korostuminen voivat

osaltaan selittaa tata kehitysta.

Tutkimuksen tulokset tdaydentavat aiempaa kirjallisuutta erityisesti suomalaisessa
kontekstissa. Aiemmat tutkimukset ovat pitkalti keskittyneet kansainvalisiin aineistoihin,
joten tdma tutkimus tuo lisdd ymmarrysta siitd, mitka tekijat ovat yhteydessa

vastuullisuusraportoinnin laajuuteen suomalaisissa suurissa porssiyhtioissa.
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6.2 Tutkimuksen rajoitteet ja jatkotutkimusehdotukset

Tutkimukseen liittyy useita rajoitteita, jotka on huomioitava tuloksia tulkittaessa.
Vastuullisuusraportoinnin laajuutta mitattiin tdssa tutkimuksessa sanamaaran avulla.
Mittari kuvaa raportoinnin maarallista ulottuvuutta, mutta ei suoraan sen sisallollista
laatua, syvyytta tai informatiivisuutta. Yritys voi tuottaa laajan raportin ilman, etta sisalto
on olennaisesti yksityiskohtaisempaa tai vertailukelpoisempaa kuin lyhyemmassa
raportissa. Taman vuoksi tulokset kuvaavat ennen kaikkea raportoinnin maaraa eivatka

sen laatua.

Tutkimus kohdistuu rajattuun joukkoon suuria suomalaisia porssiyhtioitd. Nasdaq
Helsinki 25 -yritykset tarjoavat hyvan kuvan suurten yritysten raportointikdytanndista,
mutta tuloksia ei voida sellaisenaan yleistdd pienempiin yrityksiin tai muihin maihin.
Kolmen vuoden tarkastelujakso puolestaan rajoittaa pitkdn aikavalin kehityksen
arviointia. Aineiston muodostamiseen liittyi my6s rakenteellisia rajauksia, jotka
vaikuttivat havaintomaardan. Osa yrityksista jatettiin tarkastelun ulkopuolelle

raportointikdytantojen, konsernirakenteiden tai vertailukelpoisuuden puutteiden vuoksi.

Tutkimuksen luotettavuutta tukevat selked tutkimusasetelma, aiempaan kirjallisuuteen
perustuvat hypoteesit ja tilastolliset analyysimenetelmat. Regressiomallin tulokset olivat
johdonmukaisia erityisesti yrityksen koon osalta, mika lisda tulosten uskottavuutta.
Samalla on kuitenkin huomioitava, etta vastuullisuusraportointiin vaikuttavat tekijat ovat
monisyisid, ja kaikkia mahdollisia selittdavia tekijoitd ei voitu sisallyttaa tahan

tutkimukseen.

Jatkotutkimuksessa olisi perusteltua tarkastella vastuullisuusraportoinnin laatua maaran
sijaan tai sen rinnalla. Sisdlldnanalyysi voisi tarjota syvempaa tietoa raporttien sisallosta
ja raportoinnin informatiivisuudesta. Tutkimusta voisi myds laajentaa pidemmialle
aikavalille, jolloin raportoinnin kehitysta olisi mahdollista tarkastella suhteessa sdantelyn

muutoksiin, kuten CSRD:n kayttoonottoon.
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Mielenkiintoinen jatkotutkimusaihe olisi myds muiden yrityskohtaisten tekijoiden, kuten
omistusrakenteen, kansainvalisyyden tai hallituksen rakenteen,  yhteys
vastuullisuusraportointiin. Myds toimialakohtainen syvempi tarkastelu voisi tuoda esiin

sellaisia eroja, jotka eivat tdssa tutkimuksessa nousseet tilastollisesti merkitseviksi.

Kokonaisuutena tutkimus osoittaa, etta vastuullisuusraportoinnin sisallon laajuus liittyy
erityisesti yrityksen kokoon, kun taas muiden tarkasteltujen tekijoiden merkitys jaa tassa
aineistossa vahaisemmaksi. Tulokset tukevat ndkemysta vastuullisuusraportoinnista
osana suurten yritysten strategista viestintada ja sidosryhmasuhteiden hallintaa. Samalla
raportoinnin merkitys on kasvanut viime vuosina osana yritysten laajempaa

vastuullisuustyota.



61

limoitus tekodlyavusteisten teknologioiden kdytosta kirjoitusprosessissa

Tdmdn tyén valmistelun aikana kirjoittaja kéytti OpenAl, ChatGPT tekodlyd sanojen ja
lauseiden oikeinkirjoituksen tarkastamiseen. Tydkalun kdyton jdlkeen kirjoittaja tarkisti
ja muokkasi siséllon tarpeen mukaan ja ottaa tdyden vastuun julkaisun sisélléstd.
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Liite 1. Tutkimusaineiston yritysten toimialaluokitukset

Yritys NACE Rev.2 paatoimiala NACE Rev.2 koodi ja kuvaus Toimialaluokka (1/0) *
Huhtamaki Oyj C - Teollisuus 1089 - Muiden elintarvikkeiden valmistus 0
Stora Enso Oyj C - Teollisuus 1712 - Paperin ja kartongin valmistus 1
UPM-Kymmene Oyj C - Teollisuus 1712 - Paperin ja kartongin valmistus 1
Neste Oyj C - Teollisuus 1920 - Jalostettujen oOljytuotteiden valmistus 1
Kemira Oyj C - Teollisuus 2059 - Muiden kemiallisten tuotteiden valmistus 1
Orion Oyj C - Teollisuus 2120 - Ladkevalmisteiden valmistus 0
Nokian Renkaat Oyj C - Teollisuus 2211 - Kumirenkaiden valmistus ja renkaiden pinnoitus 1
Outokumpu Oyj C - Teollisuus 2410 - Raudan, terdksen ja ferroseosten valmistus 1
Nokia Oyj C - Teollisuus 2630 - Viestintalaitteiden valmistus 0
Wiirtsili Oyj Abp C - Teollisuus 2815 - Laakereiden, hammaspyorien ja 1

voimansiirtolaitteiden valmistus




Kone Oyj

C - Teollisuus
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2822 - Nosto- ja siirtolaitteiden valmistus

Konecranes Oyj

C - Teollisuus

2822 - Nosto- ja siirtolaitteiden valmistus

Metso Oyj

C - Teollisuus

2892 - Kaivos-, louhinta- ja rakennuskoneiden valmistus

Valmet Oyj

C - Teollisuus

2895 - Paperi- ja kartonkikoneiden valmistus

Hiab / Cargotec

C - Teollisuus

2920 - Ajoneuvojen korien ja perdvaunujen valmistus

Fortum Oyj D - Sahko-, kaasu- ja lampohuolto 3511 - Sdhkdn tuotanto
Kesko Oyj G - Tukku- ja vahittdiskauppa 4649 - Muiden kotitaloustavaroiden tukkukauppa
TietoEvry Oyj J - Informaatio ja viestinta 5829 - Muu ohjelmistojen kustantaminen
Elisa Oyj J - Informaatio ja viestinta 6190 - Muut televiestintapalvelut
Qt Group Oyj J - Informaatio ja viestinta 6209 - Muut tietotekniikka- ja tietopalvelutoiminnot

. . N . 6820 - Omien tai vuokrattujen kiinteistjen vuokraus ja
Kojamo Oyj L - Kiinteistdalan toiminta

hallinta

*(1 = korkea toimiala, 0 = muut)
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