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Kestava kehitys ja ymparistdsta huolehtiminen ovat nousseet ilmidiksi liiketoimintamaailmassa
viime vuosikymmenina. Tama on johtanut siihen, etta yritykset ovat alkaneet ymmartaa vaha-
paastoiseen talouteen siirtymisen syvallisemman liiketoimintapotentiaalin. Yha useammat yri-
tysjohtajat pitavat vastuullisuutta uusien tuotteiden, likketoimintamallien ja yleisen arvonluonnin
edistdjana, eikda enda niinkdaan vaatimustenmukaisuuden tai brandin rakentamisen valineena.
Jotta pk-yritykset voivat hyodyntaa kestavan rahoituksen tarjontaa, niiden olisi kyettava mittaa-
maan ja raportoimaan kestavyyssuorituskykyjaan seka laatimaan uskottavampia tavoitteita ja
strategioita nollapaastojen saavuttamiseksi. Pk-yritysten mahdollisuus saada kestavaa rahoitusta
riippuukin yha enemman siitd, miten hyvin ne huomioivat kestavyystekijansa, silla rahoituslai-
tokset pyrkivat mukauttamaan myds salkkunsa nettonollapainotteiseksi vastauksena ilmastovai-
kutusten minimoimiseen.

Taman opinnaytetyon tavoitteena on tutkia pk-yritysten ESG-raportoinnin vaikutusta perinteisen
pankkirahoituksen saatavuuteen. Lisdksi tutkitaan, hyddynnetdaankd ESG-raportteja pankkien
luottopaatdksenteossa. Pk-yritysten vastuullisuusraportointivaikutusten tutkiminen on kiinnos-
tava ja ajankohtainen aihe myos siksi, ettd perinteinen pankkiyhteisty6 ja pankkirahoitus koetaan
Suomessa edelleen yhtena tarkeimmista pk-yritysten velkarahoitusta tarjoavista tahoista. Aiheen
tutkimista on perustellut havainnot siita, ettd aiempia tutkimuksia on tehty vastaavasta aiheesta
erittdin vahan. Opinndytteen teoreettisena viitekehyksena kaytetaan signalointiteoriaa, tiedon
epdasymmetriaa, institutionaalista teoriaa ja sidosryhmateoriaa. Teorioiden avulla pyritddan ym-
martamaan ja kuvailemaan tarkemmin pankkien toimintaa ja tutkimusongelman juurisyita.

Tutkielma toteutetaan laadullisella menetelmalld, jossa kdytetdadan teemahaastatteluja. Haastat-
teluissa kasitellaan pankin roolia ja toiminnan merkitysta pk-yrityskentassa, ESG-strategian ja ra-
portoinnin suoria ja valillisia vaikutuksia, ESG-raportoinnin vaikutusta rahoituksen saatavuuteen
ja luottoriskien arviointiin seka sdantelyn vaikutuksia pankkien rooliin tulevaisuudessa. Haastat-
teluun osallistui yhteensa kuusi henkil6a, joista viisi kuului pankin ylimpaan johtoon ja yksi kes-
kijohtoon. Tutkimustulokset paljastavat, ettd pankkien toimintojen valilla on eroja. Pankit pitavat
pk-yritysten ESG-raportointia tarkedna, mutta eivat edellyta viela varsinaista raportointia pk-yri-
tyksilta. Pankit kokevat, etta ESG-raportointivaatimukset tulevat kasvamaan keskipitkalla ja pit-
kalla aikavalilla ja, etta luottoneuvottelut tahtaavat jatkossakin ensisijaisesti arvioitavat yhtion
maksuvalmiuteen ja vakuuksiin. ESG-raportointia pidetdaan luottoarvioinnissa toiseen asteen de-
terminanttina, jotka joko vahvistavat tai heikentavat luotonhakijan luottoprofiilia. Tama on kes-
keinen havainto ESG-keskustelun ja voimaan asetetun CSR-direktiivin ndakdkulmasta.

AVAINSANAT: pk-yritykset, ESG-raportointi, pankkirahoitus, kestava kehitys, rahoituskustan-
nukset
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1 Johdanto

Kestava kehitys ja ympadristosta huolehtiminen ovat nousseet ilmidiksi liiketoimintamaa-
ilmassa viime vuosikymmenina. Tama kehitys on johtanut siihen, etta yritykset ovat al-
kaneet ymmartamaan vahdpdastdiseen talouteen siirtymisen syvallisemman liiketoi-
mintapotentiaalin. Yha useammat yritysjohtajat nakevat vastuullisuuden uusien tuottei-
den, liikketoimintamallien ja yleisen arvonluonnin edistdjana - ei enda pelkastaan vaati-

mustenmukaisuuden tai brandin rakentamisen valineena (Deloitte, 2024, s. 2).

Pankit ovat edelleen keskeisessa roolissa seka kestavan etta vihrean rahoituksen tarjo-
ajina (OECD 2022, s. 17). Ne kuuluvat myos itse vastuullisuusraportoinnin piiriin, joilta
edellytetdadan EU taksonomiavaateita ja CSRD raportointia salkkujensa ymparistonsuoje-
lun tasosta (Elinkeinoelaman keskusliitto 2022, s. 7.) Pankkien nakdkulmasta rahoitus-
alan saantelyviranomaiset kiristavat saantoja ja pyrkivat kannustamaan pankkeja tuke-
maan kestavan kehityksen mukaisia kaytantdja. Viime aikoina pankkivalvontaviranomai-
set ovatkin antaneet merkittavia suosituksia ja vetoomuksia, joiden tavoitteena on lisata
tietoisuutta ymparistoriskien vaikutuksista, parantaa ymmarrysta ilmastoriskien mittaa-
misesta seka edistaa siirtymista vahahiiliseen ja ilmastonmuutosta kestavaan talouteen

(Euroopan pankkiviranomainen, 2020, s. 26).

Pk-yrityksia pidetaan talouden selkdarankana, mutta niiden rahoituksen saaminen on ko-
ettu osin haastavalta, erityisesti tiukentuvan sdaantelyn ja kasvavien vastuullisuusvaati-
musten aikakaudella (Suomen Yrittdjat, 2025; Tilastokeskus, 2024). Samaan aikaan ESG-
raportointi on tehnyt merkittavda nousua ja vakiintunut yhdeksi arviointikriteeriksi
pankkien luottopdatoksissa - Eika syytta, silla tutkimukset osoittavat, etta hyva ESG-suo-
rituskyky voi vahentda pankkien rahoitusriskia ja alentaa padomakustannuksia paran-
taen samalla pk-yritysten lainansaantimahdollisuuksia (Chava, 2014; Goss & Roberts,
2011; Sharfman ja Fernando, 2008; D’Apolito ja muut, 2024.) Maaloul ja muiden (2021,

s. 2) ovat todenneet, ettd ESG-tekijoihin liittyva tieto voi nostaa yrityksen markkina-ar-



voa ja pienentdad oman padaoman kustannuksia. Sen sijaan ESG-tiedon vaikutuksesta vie-
raan padaoman kustannuksiin on saatu vaihtelevia tai hieman epdselvia tutkimustulok-

sia.

Pk-yritysten mahdollisuus saada kestdavaa rahoitusta riippuu yhda enemman siitd, miten
hyvin ne huomioivat vastuullisuustekijansa, silla rahoituslaitokset pyrkivat mukautta-
maan myos salkkunsa nettonollapainotteiseksi vastauksena ilmastovaikutusten mini-
moimiseen (OECD, 2022, s. 9, 37). Jotta pk-yritykset voisivat hyodyntda kestavan rahoi-
tuksen tarjontaa, niiden olisi kyettdva mittaamaan ja raportoimaan vastuullisuussuori-
tuskykyjaan, seka laatimaan uskottavampia tavoitteita ja strategioita nollapdastdjen

saavuttamiseksi (OECD, 2022, s. 9. 37.)

UK:n kauppakamarin 2021 tekema tutkimus osoitti, etta pk-sektorin raportointiherkkyys
on vield alkuvaiheessa (OECD, 2022, s.11), silld vain joka kymmenes britannialainen pk-
yritys mittasi kasvihuonepaastéjaan, mikroyrityhtidista osuus oli vain 5%. Korean kaup-
pakamarin tutkimuksen mukaan 31 prosenttia pk-yrityksista piti raportoinnin esteena
tiedonpuutetta hiilijalanjdljen pienentamismenetelmista. Rajallisten raportointikyvyk-
kyyksien vuoksi pk-yritykset kokivat olevansa vaarassa jaada kestavan rahoituksen ulko-
puolelle. Huoli ei ole turha, silld OECD:n (2022, s. 7) mukaan rahoituksen saaminen ja
kilpailukyky riippuvat yha enemman yritysten kyvysta mitata, raportoida ja parantaa
omia vastuullisuussuorituskykyaan. OECD-raportti tuo esiin, etta ESG-raportointi koe-
taan pk-sektorilla haastavaksi, erityisesti listaamattomissa yrityksissa. Vain harvat pk-
yritykset kykenevat arvioimaan esimerkiksi kestavan investoinnin taloudellista kannat-
tavuutta. Lisdksi investointien suuret alkukustannukset, taloudellisen ennustamisen
epadvarmuus, saantelymuutokset ja teknologiset kehityskulut edellyttavat selkeda stra-
tegiaa ja raportointikdytanteiden ymmarrysta, mika on usein hyvin haastavaa pienten
yritysten resurssiniukkuuden vuoksi. Myds henkiléstoresurssien ja osaamisen puute ko-
ettiin esteiksi pk-yritysten kyvylle hyddyntaa kestavan rahoituksen kasvavan tarjonnan
hyodyntamiselle (Koreen ja muut, 2018). Tutkimusaiheen ajankohtaistuutta lisda se,

ettd vaikka ESG-raportoinnin vaikutusta yritysrahoituksen kustannuksiin on tutkittu



suuryrityksissa varsin laajasti, listaamattomien pk-yritysten osalta tutkimusta on tehty

huomattavasti vahemman.

Taman opinndytetyo tutkii pk-yritysten ESG-raportoinnin vaikutusta perinteisen pankki-
rahoituksen saatavuuteen. Pk-yritysten vastuullisuusraportoinnin vaikutusten tutkimi-
nen on kiinnostava ja ajankohtainen aihe, silla perinteinen pankkiyhteisty® ja pankkira-
hoitus nahddaan Suomessa edelleen yhtena tarkeimmista pk-yritysten velkarahoitusta
tarjoavista lahteistda. Opinndytteen empiirinen aineisto on rajattu koskemaan ainoas-
taan kotimaisia pankkeja ja kaikki muut rahoittajatahot on rajattu tarkastelun ulkopuo-
lelle. Rajaus perustuu kotimaisten pankkien keskeiseen rooliin Suomen pk-yritysken-

tdssa (Suomen Yrittajat, Finnvera, Tyo- ja elinkeinoministerio, 2023).

1.1 Tutkielman tavoite ja tutkimuskysymykset

Taman tutkimuksen tavoitteena on tarkastella suomalaisten pk-yritysten ESG-raportoin-
nin vaikutusta pankkirahoitukseen. Tutkimuksesta on rajattu pois institutionaaliset ja yk-
sityiset sijoittajat. Lisaksi selvitetdan, millainen merkitys ESG-raportoinnilla on pankkien
rahoituspdatoksissa. Aiheen tutkiminen on tarkeaa, silla 2000-luvulla Suomessa valtaosa
uusista tyopaikoista on syntynyt pieniin ja keskisuuriin yrityksiin. Ndiden yritysten osuus
553 miljardin euron liikevaihdosta on yli puolet (54,2 %) ja pk-sektorin osuus bruttokan-
santuotteesta on yli 40 prosenttia. Talla yrityskentdlla on siten merkittava asema suoma-

laisessa tyollisyydessa ja taloudessa (Suomen Yrittdjat, 2024).

Tutkimuksen motivaatiota lisaa se, etta pk-yritykset ovat keskeisessa asemassa kestavan
kehityksen tavoitteiden saavuttamisessa. Pankit seuraavat tarkasti sijoitus- ja lainasalk-
kujensa vastuullisuutta, mika lisda painetta ESG-tietojen raportointiin tulevaisuudessa.
Elinkeinoelaman keskusliiton (2024) raportin mukaan: "ympdristéjalanjélki ja muut vas-
tuullisuuteen liittyvdt toimet ja tulokset vaikuttavat jatkossa yhd useammin myés pk-yri-

tyksen rahoituksen saatavuuteen ja hintaan.” (Elinkeinoelaman keskusliitto, 2024)



Tutkimus voi tarjota lisdarvoa seka pk-yrityksille ettd pankeille ESG-raportoinnin vaiku-
tuksista ja kdytannon suosituksia. Tutkimustulokset voivat antaa konkreettisia neuvoja
ESG-raportoinnin laadun parantamiseen. Pankeille tutkimus voi tuoda kehitysehdotuksia
ESG-arviointimenetelmien ja kriteerien standardoimiseksi. Lisaksi tutkimus voi syventaa
pk-yritysten pdattdjien ymmarrysta ESG-tiedon raportoinnin merkityksesta ja kaytan-
ndista seka tarjota evaita resursointiin, sovittamiseen ja integroimiseen osaksi yrityksen
omaa toimintaa. Vaikka tutkimuksella on rajoitteita esimerkiksi otannan ja maantieteel-
lisen kattavuuden osalta, se voi silti tarjota arvokasta tietoa suomalaisen pk-sektorin ti-

lanteesta pankkien nakdkulmasta.

Tutkimuskysymyksina toimivat:
e Miten suomalaisten pk-yritysten ESG-raportointi vaikuttaa mahdollisuuksiin
saada pankkirahoitusta?
e Kuinka suomalaiset pankit hyddyntavat pk-yritysten ESG-raportointia luottopaa-

toksissaan?

Tutkimus toteutetaan laadullisena tutkimuksena ja aineistonkeruumenetelmana kayte-
tadan puolistrukturoitua teemahaastattelua. Tama menetelma mahdollistaa tarkeimpien
teemojen ja kysymysten sisallyttamisen haastattelurunkoon, mika varmistaa, etta keskei-
set aiheet tulevat kasitellyiksi. Lisdksi teemahaastattelu tarjoaa joustavuutta ohjata kes-
kustelua havaintoihin, joita ei valttamatta ole huomioitu teoreettisessa viitekehyksessa.
Tama lahestymistapa mahdollistaa syvallisemman ymmarryksen tutkimusaiheesta ja an-
taa tilaa uusille ndkokulmille ja oivalluksille (Palonen & Kylma, 2022). Empiirisessa osuu-
dessa haastatellaan pk-sektorilla toimivia rahoittajapankkeja, joiden tasekoko ei mahdol-
lista yksittdisen suurien yritysten rahoittamista (25% omien varojensa madrasta yhdelle
asiakkaalle tai asiakasryhmalle) Euroopan unionin vakavaraisuusasetuksen mukaisesti.
Opinndytteessa tehdaan ndin ollen oletus, ettd haastateltavat pankit rahoittavat ainoas-
taan pk-sektorilla toimivia yrityksia (Euroopan unionin vakavaraisuusasetus (EU) N:o

575/2013 395 artikla 1).
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1.2 Tutkielman rakenne

Taman Pro gradun teoreettinen osuus jakautuu kolmeen paaluvun kokonaisuuteen. Joh-
dantoluvussa kasitelladn tutkimuskentan nykytilaa, tutkielman rakennetta, tavoitteita ja
tutkimuskysymyksia. Lisaksi johdannossa korostetaan tutkimuksen merkitysta erityisesti

pk-yritysten ja pankkirahoituksen ndakékulmasta ESG-raportoinnin yhteydessa.

Luvussa kaksi kasitelldan tutkimuksen kasitteistoa ja teoreettista viitekehystda, mukaan
lukien signalointiteoriaa, tiedon epasymmetriaa, institutionaalista teoriaa seka sidosryh-
mateoriaa. Nadita teorioita hyddynnetdaan myéhemmin myds tutkimusongelman analy-
soinnissa ja ESG-raportoinnin vaikutusten ymmartamisessa. Luvussa tarkastellaan myoés
pk-yritysten ESG-raportointivaatimuksia ja sdantelya, kuten EU:n taksonomiaa ja CSR-di-
rektiivid. Luvun lopussa kasitellaan kasvihuonekaasuprotokollaa ja siihen liittyvid Scope-

1, Scope 2 ja Scope 3-luokituksia.

Luvussa kolme keskitytaan pankkien luotonantoon, luottoriskien hallintaan ja rahoitus-
prosesseihin. Tarkastelun keskidssa on pankkien yritysluotonanto, jota avataan 5C-mallin
avulla luottokelpoisuusarvioinnin yhteydessa. Seuraavassa alaluvussa kasitelladan pank-
kirahoituksen perinteisia luotonantotekniikoita sekd pankkiviranomaisen (2020) anta-
maa luotonannon ohjeistusta pienten ja mikroyritysten luotonannosta. Luvun lopuksi
tarkastellaan pankkien ESG-tietojen itsearviota seka toimintasuunnitelmien tilannekat-

sausta suhteessa annettuun ohjeistukseen.

Luvussa nelja esitelladn tutkimuksen toteuttamistapa, johon sisadltyvat tutkimusmene-
telma, aineiston hankinta, analyysimenetelmat, tutkimuksen rajaukset seka tutkimuksen
luotettavuuden perustelu. Luvussa viisi syvennytaan tutkimuksen empiirisiin tuloksiin to-
teutuneen haastatteluaineiston pohjalta. Ensimmaisessa alaluvussa tarkastellaan pank-
kien roolia suhteessa pk-yritysten liiketoimintaan. Toisessa alaluvussa kasitellaan pk-yri-
tysten ESG-strategian merkitysta ja raportointikyvykkyyden vaikutusta pankin luottopo-

litiikkaan. Kolmannessa alaluvussa analysoidaan ESG-tietojen laatua ja sisaltoa, selvite-
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tadn vaikuttaako ESG-raportointi luottoriskin arviointiin ja onko silla vaikutusta rahoituk-
sen saatavuuteen. Luvun lopussa tarkastellaan pankkien arvioita ESG-raportointivaati-
muksista johdetusta toiminnasta tulevaisuutta silmalla pitden, sekda pohditaan voisiko

pankeilla olla neuvoa antava rooli pk-yritysten tulevassa ESG-raportoinnissa.

Luvussa kuusi kdsitelladan taman opinndytteen johtopaatoksia. Luvussa vertaillaan tutki-
mustuloksia aiempaan tutkimuskirjallisuuteen ja niiden merkitysta pyritdan kuvaamaan,
ymmartdmaan ja yhdistamaan opinndytetydssa hyddynnytettyjen teorioiden avulla. Lu-
vun alaluvuissa kasitelldaan tutkimuksen rajoituksia ja pohditaan jatkotutkimusmahdolli-

suuksia.
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2 ESG-raportoinnin keskeiset kasitteet ja teoreettiset nakokul-

mat

Luvussa kaksi selvitetdan, mita lyhenne CSR tarkoittaa, missa kontekstissa termia on
alettu kayttaa kestavyyskeskusteluissa ja miten se eroaa ESG-kasitteesta. Lisdksi luvussa
kasitelladn kestdavyysraportointia selittavia teorioita seka avataan lainsaadannon vaiku-
tuksia, kuten EU taksonomia-asetusta, kestavyysdirektiivia ja sita, millaisen luokituksen

avulla yritykset voivat arvioida omia pdastélahteitaan.

Bowen (2014, s.6) viittaa yhteiskuntavastuun Corporate Social Responsibility (CSR) vel-
vollisuuteen harjoittaa sellaista toimintaa ja tehda sellaisia paatoksia, jotka ovat yhteis-
kuntamme tavoitteiden ja arvojen mukaisia (Carroll, 1999, s. 270.) Kirjallisuudessa ESG-
ja CSR-termeilla ndhddan useita yhtenevaisyyksia. Vaikka osa tutkijoista erottaa ne
toisistaan, useimpien mukaan termeja kdytetdaan usein rinnakkain viittaamaan sa-
mankaltaisiin ilmidihin. Maaritelman mukaan yritysten yhteiskuntavastuu koskee yri-
tyksen sidosryhmien eettista tai vastuullista kohtelua, ja etta sidosryhmia on seka yri-

tyksen sisalld etta sen ulkopuolella (Hopkins, 2003, s. 16).

World Business Council for Sustainable Development (1998) maarittelee yritysten yhteis-
kuntavastuun seuraavasti: tarkoittaa yritysten sitoutumista kestavan talouskehityksen
edistamiseen yhteistydssa tyontekijoiden, heidan perheidensd, paikallisyhteisdjen ja
koko yhteiskunnan kanssa eldamanlaadun parantamiseksi. Euroopan komissio puolestaan
madrittelee yritysten yhteiskuntavastuun: "Yritysten vastuu niiden vaikutuksista yhteis-
kuntaan". Komission mukaan kyseessa on kokonaisvaltainen sitoutuminen, joka edellyt-
tad muun muassa voimassa olevan lainsaadannon ja tydmarkkinaosapuolten valisten
tyoehtosopimusten noudattamista. Lisaksi tavoitteena on, etta yrityksen integroisivat so-
siaaliset, ymparistoon, etiikkaan, ihmisoikeuksiin ja kuluttajiin liittyvat tekijat osaksi lii-
ketoimintaansa ja ydinstrategiaansa tiiviissa yhteistyossa sidosryhmiensa kanssa (Euroo-

pan komissio, 2011, s. 6).
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Globaalisti vuonna 2022 maailman G-250 yrityksista jopa 79 % sisallytti vuosikertomuk-
seensa vastuullisuusraportointia (KPMG, 2022, s. 13). Maailmanlaajuisesti 43 970 pors-
siyhtiostd, 9 600 (21,8%) julkisti tietoja vastuullisuudestaan ja ndiden yhteenlaskettu
markkina-arvo oli 85 biljoonaa dollaria (OECD, 2024). Suomessa raportoinnin taso pors-
silistattujen yritysten keskuudessa oli 90% vuonna 2020 ja vuonna 2022 tulos oli noussut

edelleen 94 prosenttiin (KPMG, 2022, s. 13).

Cambridge Business English Dictionary (2025) méaarittelee ESG:n tavaksi arvioida yritysta
muutoin kuin pelkdn taloudellisen tuloksen perusteella, esimerkiksi ymparistopolitiikan
tai henkilostotyytyvaisyyden perusteella. ESG-tekijoiksi kutsutaan mm. muuttujia, joilla
on suoria tai valillisia vaikutuksia ymparistéon, yhteiskuntaan ja hallintotapaan. Tama
tarkoittaa sitd, etta taloudellisen arvon maksimoinnin lisdksi otetaan huomioon toimin-
nan kestavyys, jolla voi olla vaikutusta ymparistoon tai yhteiskuntaan (Corporate Gover-

nance Institute, 2024).

ESG:n ytimessa on liiketoiminnan eettinen arviointi ihmisten ja planeetan kannalta.
Vaikka aiemmin painopiste on ollut voiton maksimoinnissa, nykyaan korostuu entista
enemman eettinen ja kestava hallintotapa (Corporate Governance Institute 2024). ESG-
ympadristondkokulma (E-pilari) kattaa ilmastomuutoksen hillitsemisen, saastumisen va-
hentamisen, biologisen monimuotoisuuden suojelun ja kiertotalouden edistamisen. So-
siaalinen nakdkulma (S-pilari) kasittaa ihmisoikeudet, yhteiskuntasuhteet, asiakkaiden
yksityisyyden ja turvallisuuden seka oikeudelliset ulottuvuudet. Hallintotavan nakokul-
maan (G-pilariin)kuuluvat liiketoimintaetiikka, kilpailukayttaytyminen, saantéjenmukai-

suus ja riskienhallinta (OECD, 2022, s. 10).

ESG-raportointi pyrkii auttamaan yrityksia korostamaan eettisyyttadan ja vastuullisuut-
taan ulkoisille sidosryhmille. Yritykset, jotka viestivat aktiivisesti kdyttavansa ja mittaa-
vansa toimivia ESG-kriteerejd, osoittavat omaavansa pitkan aikavalin vision toimintansa
kestavyydesta. Pankkirahoituksessa eri luottoluokittajien tarjoamia ESG-pisteytyksia kay-

tetdan tyypillisesti maarallisind mittareina kuvaamaan yrityksen kestavyytta (Corporate
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Governance Institute 2024). Vuodesta 2026 alkaen porssilistattujen pk-yritysten on ra-
portoitava pakollisesti muun muassa EU-taksonomian mukaisuus- ja kelpoisuusluvut.
Olennaisuusanalyysin perusteella raportoinnin piiriin kuuluvat paastétiedot (Scope 1-3),
vaikutukset biodiversiteettiin, ihmisoikeus- ja henkil6riskit esimerkiksi koulutustunnit tai
sukupuolijakauma seka hyva hallintotapa. Kestavyystiedot tullaan jatkossa julkaisemaan
osana yritysten toimintakertomusta ja ne kuuluvat pakollisen rajatun varmennuksen pii-
riin (KPMG, 2024). Suomessa vastuullisuusraportoinnin varmentajana voi toimia tilintar-
kastaja tai tilintarkastusyhteiso, jolla on tehtdvaan erikoistunut patevyys (Suomen Tilin-

tarkastajat, 2022).

Tassa luvussa kasitellaan neljaa teoriaa, joilla voidaan kuvailla ja selittda tutkimusongel-
maa. Teoriat on valittu aiemman, aiheeseen liittyvan tutkimuskirjallisuuden perusteella,
erityisesti alansa siteeratuimpien tutkimusten pohjalta. Naihin lukeutuvat esimerkiksi
Eliwan ja muiden tutkimus, jotka tarkastelivat ESG-kdytantdjen suhdetta velan kustan-
nuksiin (2019, s. 16-17) sekd Raimo ja muut (2021, s. 1418-1419), jotka tutkivat ESG-

tiedonannon hyotyjen laajentamista.

Signalointiteorian ja tiedon epasymmetrian, institutionaalisen- ja sidosryhmateorian
avulla pyritdadan ymmartamaan ESG-raportoinnin vaikutusta pankkirahoitukseen koko-
naisvaltaisesti. Ndiden teorioiden avulla voidaan tarkastella, mitkd ESG-mekanismit vai-
kuttavat pankkien kdyttaytymiseen ja paatdksentekoon. Signalointiteoria ja tiedon epa-
symmetria selittavat pankkien paatéksenteon taustalla olevaa tiedonvaihtoa ja luottoris-
kien arviointia, kuten sadntelyn ja markkinanormit, joihin pankit etta pk-yritykset vastaa-
vat. Sidosryhmateoria tdydentda tata tarkastelua korostamalla ESG:n merkitysta yritys-
ten ja sidosryhmien valisessa vuorovaikutuksessa. (Healy & Palepu, 2001, s. 420, Malik

& Kashiramka 2025, s. 1; Samet & Jarboui, 2018, s. 45; ks. kuvio 1.)

Institutionaalisen teorian nakdkulmasta pk-yritykset vastaavat ESG-raportointiin ulkois-
ten paineiden, kuten sdantelyn ja regulaation mukaisesti. Tata kutsutaan (DiMaggio &

Powell, 1983, s. 150-153) pakottavaksi isomorfismiksi. Teoria auttaa ymmartamaan



15

pankkien ja yritysten toimintaa erityisesti silloin, kun molemmat osapuolet kohtaavat sa-
mat sadntelyyn liittyvat vaikutukset. Esimerkiksi EU-kestdvyysraportointidirektiivin
(CSRD) myota seka pankit etta listatut pk-yritykset kuuluvat joko raportointivelvollisuu-
den piiriin tai siihen kytkeytyvaan arvoketjuun. Pankit raportoivat luottosalkkujensa vas-
tuullisuudesta, kun taas pk-yritykset pyrkivat vakuuttamaan vastuullisuudellaan pank-
keja ESG-raportoinnin kautta. Sidosryhmateorian avulla voidaan analysoida, miten ESG-
toimet vaikuttavat pk-yritysten maineeseen ja pankkisuhteisiin laajemmassa konteks-

tissa (ks. kuvio 1).

Sidosryhmateoria tukee pk-yritysten ESG-raportointia, silla teorian mukaan yritykset pyr-
kivat yllapitamaan ja vahvistamaan suhteitaan keskeisiin sidosryhmiin, kuten pankkeihin.
(Freeman ja muut 2004, s. 366) Sidosryhmaéteorian lahestymistapa on lahtdkohdiltaan
instrumentaalinen. Teorian lahestymistapa korostaa, ettd organisaatiot, jotka haluavat
olla tehokkaita, keskittyvat vain niihin suhteisiin, jotka vaikuttavat tavoitteiden saavutta-

miseen tai niihin, joihin tavoitteiden saavuttaminen vaikuttaa (Spence, 1973).

SIGNALOINTITEORIA ,‘
ESG-raportoinnin vahentava
vaikutus luottopdattajaa
tavattessa

N

TIEDON EPASYMMETRIA  }

L

ESG-raportoinnin vaikutus
luottopdattdjan ja vellallisen
vdliseen luottoriskiarviointiin

INSTITUTIONAALINEN ™
TEORIA

e

S

ESG-raportointi vastaa
sddntelyn ja markkinoiden

paineisiin
' ' SIDOSRYHMATEORIA ,::

ESG-raportointi vahvistaa
suhteita sidosryhmiin

Kuvio 1. ESG-raportointia selittavat teoriat (Liettyd, 2024)
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2.1 Pk-yritysten ESG-raportointivaatimukset ja kestavyysraportointidi-

rektiivi

Vuoden 2024 alusta alkaen uudet yritysvastuuraportointia koskevat tiukennukset, eli
Corporate Sustainability Reporting -direktiivi (CSRD) alkoivat koskea kaikkia listattuja
suuryrityksida. Naiden yritysten tulee arvioida tytaryrityksiinsa sovellettavat tiedot. Di-
rektiivia aletaan soveltamaan noteerattuihin pk-yrityksiin 2026 alusta alkaen, ottaen
huomioiden niiden erityispiirteet. Siirtymavaiheen ansiosta direktiivin soveltamista voi-
daan kuitenkin lykdta vuoteen 2028 saakka, mika tarkoittaa kahden vuoden lisdaikaa

ennen lopullista voimaantuloa (Eurooppa-neuvosto, 2022).

Direktiivin asettamien vaatimusten ja julkisen keskustelun perusteella voidaan olettaa,
ettd varsinaiset raportointivelvoitteet eivat ainakaan toistaiseksi tule kohdistumaan pk-
sektorilla toimiviin kaikkein pienempiin yrityksiin. On kuitenkin havaittavissa, etta osa
listaamattomista pk-yrityksista liittyy raportointivelvollisuuden piiriin epasuorasti esi-

merkiksi alihankkijana suuryrityksen toimitusketjuissa (Eurooppa-neuvosto, 2022).

Tata nakemystd tukevat myds OECD:n (2022) seka kuin Elinkeinoeldaman keskusliiton EU-
saantelyyn liittyva vastuullisuusraporttikin, joka viittaa OP:n (2022) tekemaan suuryri-
tystutkimukseen. Tutkimuksen mukaan 85 % vastanneista koki, ettad lisddantyneet vas-
tuullisuusvelvoitteet lisddvat paineita varmistua pk-sektorilla toimivien kumppaneiden

vastuullisuudesta (Elinkeinoeldman keskusliitto, 2022, s. 4).

2.2 EU taksonomia-asetus

Taksonomialla tarkoitetaan EU:n rahoitusjarjestelman uudistusta, jonka tavoitteena on
yhdistaa yritysten rahoitus ilmasto- ja ymparistétavoitteiden toteuttamiseen. Takso-
nomian keskeinen pyrkimys on ohjata padomia kestavaa liiketoimintaan ja vihredan ta-

loutta. Taksonomia tarjoaa myos luokittelujarjestelman, jonka avulla yritysten investoin-
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teja ja muita rahoitushankkeita voidaan arvioida niiden viherryttamistavoitteiden perus-
teella. Mita vihreammaksi investointihanke maarittyy, sita todenndkdéisemmin ja edulli-
semmin yrityksen voidaan olettaa saavan rahoitusta (Elinkeinoelaman keskusliitto, 2022,

s. 7).

Kestdvyytta arvioidaan kuuden ymparistétavoitteen perusteella:
1. llmastonmuutoksen torjunta
[Imastonmuutokseen sopeutuminen
Luonnon monimuotoisuus

2

3

4. Saastumisen ehkdiseminen

5. Vaikutukset meriin ja pohjavesiin
6

Kiertotalouden edistaminen (EU) 2020/852, art. 1, kohta 23).

Yrityksia velvoitetaan tuottamaan taloudellisen selonteon lisdaksi myds ymparistoon liit-
tyvaa kirjanpitoa omasta toiminnastaan ja investointihankkeistaan. Rahoittajilta, mu-
kaan lukien pankit, vaaditaan taksonomian mukaista raportointia laina- ja sijoituskannan
ilmastovaikutuksista. Corporate Sustainability Reporting Directive-raportointivelvoitteen
(CSRD) piiriin kuuluvien toimijoiden on jatkossa sisallytettava raportointiinsa myos tak-
sonomian mukaiset tiedot (EU) 2020/852, art. 1, kohta 23; Elinkeinoeldaman keskusliitto,

2022, s. 7).

2.3 Yrityksen yhteiskuntavastuu

Yritykset viestivat seka yrityksen yhteiskuntavastuuta (CSR) ettd ESG-nakdkulmista sa-
manaikaisesti ja raportoivat tekemisidan kestavyysraporteissaan. Yrityksen yhteiskunta-
vastuukdytantoja selitetaan tyypillisesti organisaation yrityskulttuurin kautta erityisesti
moraalisen ja eettisen sitoutumisen kautta. Selittavia keinoja ovat esim. yrityksen vaiku-
tukset ymparistoon, suhteet paikalliseen yhteis66n seka esimerkiksi tavoitetta parantaa

yhteiskunnan asemaa omien tyontekijoidensa toiminnan kautta (Neitzert & Petras, 2011,
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s 397-398.) ESG-raportointi puolestaan painottuu enemman mitattavuuteen ja numee-
risiin tunnuslukuihin kuten eli suoriin ja epasuoriin paastoihin. Ndihin mittareihin viitat-

tiin jo Carrollin (1999, s. 292) tutkimuksessa (ks. kuvio 2.)

Neitzert ja Petras viittaavat Sassen ja muiden (2016, s. 868) tutkimukseen, jossa yhteis-
kuntavastuuta ldhestytaan johtamiskasitteena. Talldin yritykset sisallyttavat sosiaaliset ja
ymparistondakdkulmat osaksi liiketoimintastrategiaansa, mikda heijastuu myéhemmin
suhteisiin sidosryhmien kanssa. Yleisesti ottaen yritysten yhteiskuntavastuu nahdaan
keinona tasapainottaa taloudelliset, ymparistoon liittyvat ja sosiaaliset vaatimukset (3BL)

ja samalla vastata sekd osakkeenomistajien etta sidosryhmien odotuksiin.

2.4 Kirjallisuuskatsaus

Rahoittajia kiinnostavasta ndkékulmasta Sassen ja muut (2016, s. 867) osoittivat, etta
korkeampi yritysten yhteiskuntavastuu vahensi kokonaisriskia ja idiosynkraattista riskia.
Tutkiessaan yritysten yhteiskuntavastuun kolmea ulottuvuutta (ESG), he havaitsivat, ettd
sosiaalisella suorituskyvylla oli merkittavin negatiivinen vaikutus riskiin ndista kolmesta
osa-alueesta. Ymparistdsuorituskyky puolestaan pienensi idiosynkraattista riskia, kun
taas kokonais- ja systemaattiseen riskiin sosiaalinen suorituskyky vaikutti vain ymparis-
toherkilla toimialoilla. Tutkimuksessa ei havaittu tilastollisesti merkittavaa vaikutusta yri-
tysten hallinnointi- ja ohjausjarjestelman suorituskyvylla suhteessa yritysten riskiin. Tu-
lokset viittaavat siihen, etta vahva yhteiskuntavastuu erityisesti sosiaalisen ulottuvuuden

osalta, voi lisata yrityksen arvoa pienentamalla yritysriskia.

Chatterji ja kumppanit (2009, s. 162) tutkivat ymparistoriskien ennustamista yhdysvalta-
laisten arvopapereiden padomapainotetun indeksin avulla. Indeksi tarjosi altistumisvai-
kutuksen yrityksille, joilla oli erinomaiset ymparisto-, yhteiskunta- ja hallintoluokitukset
(ESG-luokitukset). Tutkimuksen tulokset osoittivat, ettd vaikka luokitukset olivat arvok-
kaita arvioitaessa yritysten aiempaa ymparistosuorituskykya, niiden soveltaminen tule-

vien ymparistoriskien ennustamiseen oli rajallista.
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Weberin ja muiden (2008, s. 47) tutkimuksessa analysoitiin pk-yritysten luottoriskien en-
nustettavuutta vastuullisuuskriteerien avulla. Tutkimuksessa pohdittiin voisiko perintei-
nen ja kestavan kehityksen luottopistekriteerien yhdistelma parantaa luottoriskien en-
nustustarkkuutta. Tulokset osoittivat, etta vastuullisuuskriteereilld voitiin ennustaa pe-
rinteisia luottoluokituksia, mika viitaa siihen, etta vastuullisuuden raportoinnilla oli yh-

teys yrityksen taloudellisen ja kestavyyssuorituskyvyn valilla.

Ympariston kestavyyden negatiivisia vaikutuksia analysoitiin erikseen maksukykyisten ja
maksukyvyttdmien yritysten osalta. Tutkimuksessa havaittiin, etta vastuullisuussuoritus-
kyvylla oli merkittava positiivinen korrelaatio maksukyvyttémien yritysten osalta, mutta
ei tilastollisesti merkittavaa korrelaatiota maksukykyisten yritysten osalta. Tutkijat esitti-
vat, ettd ymparistosuorituskyvyn integroinnilla saattoi olla positiivinen vaikutus yrityk-
sen suorituskykyyn vain silloin, kun kdytdssa oli tdydentavia tietoja, joka lievensi suh-
detta yrityksen taloudelliseen suorituskykyyn. Taman perusteella yritykset, jotka eivat
kyenneet hyddyntamaan ymparistosuorituskykyadn taloudellisen kasvun ja hyédyn saa-
vuttamiseksi, eivat myoskaan kyenneet luomaan toimivaa yhteyttd ymparistosuoritusky-

vyn ja taloudellisen suorituskyvyn valille (Weberin ja muut 2008, s. 47).

Hsu ja Chen (2015) tutkimustulosten mukaan positiivisella yritysten yhteiskuntavastuun
(S) suorituskyvylla oli suurempi vaikutus luottoluokitusennusteisiin kuin negatiivisella
suorituskyvylla. Toisin sanoen yritykset, joilla oli vahva yhteiskuntavastuun taso, nautti-
vat pienemmista luottoriskeistd, mika johti suoraan alhaisimpiin lainamarginaaleihin. Po-
sitiivinen kestavyyssuorituskyky vaikutti yritysten rahoitusehtoihin, kun taas neutraalilla
tai negatiivisella toiminnalla ei havaittu merkittavaa vaikutusta. Tutkimus viittaa siihen,
ettd mikali yrityksen perusliiketoiminta oli kunnossa, vastuullisuus nahtiin lisdarvona,

joka vahvisti yrityksen asemaa rahoitusmarkkinoilla (Hsu & Chen, 2015, s. 2195).

Weberin (2012, s. 259—260) kanadalaisia pankkeja koskevassa tutkimuksessa havaittiin,
ettd rahoituslaitokset olivat alkaneet sisallyttamaan ymparistoriskit osaksi luottoriskien

hallintastrategioitaan, silla uskottiin, etta ymparistoriskeilla saattoi olla vaikutusta myds
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luottoriskeihin. Tutkimustulokset osoittivat ensinndkin, etta pankeilla oli omia mekanis-
meja vastuullisuusraportoinnin mittaamiseen ja etta vastuullisuustietojen huomioimi-
sella oli luottoriskia vahentavia vaikutuksia. Toiseksi havaittiin, etta jotkin pankit analy-
soivat vain rajallisen maaran vastuullisuustapauksia vuosittain, mika viittasi siihen, etta
ESG-arviointeja saatetaan tehtiin vain riskialttiiksi katsottujen lainojen osalta. Osa rahoit-
tajista puolestaan suoritti ymparistéarviointeja vain suuremmissa hankkeissa, joilla arvi-

oitiin olevan merkittavia negatiivisia ja konkreettisia ymparistévaikutuksia.

Goss ja Roberts (2011, s. 1807) puolestaan totesivat, etta yritysten yhteiskuntavastuulla
(CSR) oli vain vaatimaton vaikutus pankkien lainamarginaaleihin ja etta pankit pitivat yri-
tysten yhteiskuntavastuuta marginaaleihin vaikuttavana toisen asteen determinanttina.
Vaikka yhteiskuntavastuuta koskevat huolenaiheet nahtiin riskeinad, niihin reagoitiin tyy-
pillisesti vahemman houkuttelevilla lainaehdoilla, kun lainoille ei ollut asetettu vaatimuk-
sia. Lainanantajat olivat merkittavasti herkempia reagoimaan heikkoon sosiaalisen vas-

tuun raportointiin juuri vakuudettoman rahoituksen tapauksissa.

Himme ja Ficher (2013, s. 233) havaitsivat, etta asiakastyytyvaisyydella (S) oli merkittava
vaikutus seka osakemarkkinoiden betaan etta luottoriskimarginaaliin. Taman vaikutuk-
sen nahtiin heijastuvan padomakustannuksiin seka lyhyella, etta pitkalla aikavalilla. Bran-
diarvon ja yrityksen maineen (G) ei ndhty vaikuttavan betaan, mutta erityisesti maineella
koettiin olevan suora vaikutus luottoriskipreemioihin. Tutkimus osoitti, etta seka S- etta
G-mittarit vaikuttivat padomakustannuksiin eri tavoin, eika niita voitu korvata suoraan
toisillaan sidosryhmien arvioissa. Tulokset viittasivat siihen, etta investoinnit markkinoin-
tiin, asiakassuhteiden kehittamiseen ja maineenhallintaan voivat olla tehokkaita keinoja

yrityksen padomakustannuksen alentamiseksi.

Chavan (2014, s. 2242-2232) mukaan yrityksissd, joilla oli ymparistdongelmia, perittiin
korkeampia lainakorkoja. Vastaavasti yrityksiltd, joilla oli ymparistéllisia vahvuuksia ja
jotka pystyivat vaikuttamaan positiivisesti sidosryhmiinsa, perittiin alhaisempia lainakor-

koja. Pankit nayttivat hinnoittelevan ymparistdongelmia ylipdansa hieman eri tavoin.
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Tutkimuksessa havaittiin myos, etta pankit hinnoittelivat ymparistoon liittyvia riskeja eri
tavoin riippuen siita, millaisia ymparistdsuorituskyvyn osa-alueita tarkasteltiin. Yritykset,
jotka saivat merkittavia tuloja ymparistéa hyddyttavista tuotteista, nauttivat alhaisem-
mista lainakoroista. Sen sijaan vastaavaa hinnoittelua ei havaittu yrityksilld, joiden vah-
vuudet liittyivat saastumisen ehkdisemiseen, puhtaaseen energiaan tai ymparistovies-

tintaan.

Neitzert ja Petras (2021, s. 408, 419) totesivat, ettd ympadristopilarin (E) alakomponentit
kuten padstot, ymparistdinnovaatiot, resurssien tehostaminen vahensi pankkien luotto-
riskeja. Kokonaisuutena ymparistopilarilla havaittiin olevan vaikutuksiltaan voimakkaim-
mat etta tilastollisesti merkitsevimmat yhteydet ja se oli ainoa ESG-pilari, jolla oli selkeita
ja yksiselitteisia vaikutuksia pankkien maksukyvyttomyysriskiin. Sosiaalisen (S) ja hallin-
topilarin (G) osalta tulokset eivét olleet pilaritasolla yksiselitteisid, mutta ihmisoikeuksilla
ja yritysten yhteiskuntavastuuseen liittyvalla (S) strategialla havaittiin olevan selkea ra-
hoitusriskia vahentava vaikutus. Empiirinen analyysi tuki hypoteesia ymparistopilarin
osalta, mutta vain tiettyjen sosiaalisten (S) ja hallintopilarin (G) valikoitujen komponent-

tien osalta.

Maaloul ja muut (2021, s. 14) puolestaan totesivat, ettd sekd ESG-tuloksella, ettd tiedon
julkistamisella oli mydnteinen suora vaikutus yrityksen maineeseen. Vaikka vaikutus ra-
hoituskustannuksiin oli epdsuora ja valillinen, hyva vastuullisuusmaine johti suoraan

pankkirahoituksen kustannusten alenemiseen.

D’Apolito ja muut (2024, s. 8) osoittivat italialaisia pk-yrityksia tutkiessaan, etta kesta-
vampien liiketoimintamallien kdyttéonoton ja pankkiluoton saannin valilla oli positiivi-
nen yhteys seka lyhyella etta pitkalla aikavalilla. Tulokset viittasivat siihen, etta sitoutu-
minen kestavampaan kehitykseen lisasi pk-yritysten velkakapasiteettia, jota pankit tul-
kitsivat merkkina korkeammasta rahoituskelpoisuudesta. Tulokset olivat positiivisia ja
merkitsevia suhteita kolmen tarkeimman muuttujan; pitkdaikainen velkasuhde, lyhytai-

kainen velkasuhde ja kokonaisvelkasuhde ja pk-yritysten pankkiluotonsaannin valilla.
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Johtopaatoksena esitettiin, etta mitda vahvemmin pk-yritykset olivat sitoutuneet vastuul-
lisuuteen, sitd paremmin ne kykenivat maksamaan rahoituskustannuksensa kayttokat-

teellaan.

Raimo ja muut (2021, s.1418—1419) tarkastelivat ESG-tiedonannon hyétyjen laajenta-
mista ja tekivat globaalisti toimivista yrityksista negatiivisen havainnon ESG-tiedonannon
ja velkakustannusten valilla. Tama tarkoitti sita, etta yritykset, jotka olivat avoimempia ja
omaksuivat laajemmat ESG-tiedonantopolitiikkansa, omasivat myés mahdollisuuden
saada vieraan padaoman rahoitusta edullisemmilla ehdoilla. Tulokset osoittivat kaksi kes-

keista havaintoa:

1. lainanantajat arvostivat suurempaa avoimuutta ESG-tietojen raportoinnissa, ja
palkitsivat yrityksia, joille oli ominaista avoimempi ESG-tietojen julkistaminen.
Julkistamisella oli vaikutusta myds alhaisempiin vieraan padaoman kustannuksiin
tiedon epasymmetrian vahenemisen ansiosta.

2. lainanantajat arvostivat ESG-tiedonantoa, joka osaltaan osoitti avoimuutta. Tama
paransi velallisen rehellisyytta ja toisaalta paransi rahoittajan asemaa maksuky-

vyttomyyden riskia arvioitaessa.

Eliwa ja muut (2019, s. 17) tutkivat eurooppalaisia yrityksia ja ESG-tietojen vaikutuksia
tarkastellen seka itse ESG-toimintaa ettd ESG-tietojen julkistamista. Tutkimuksen tulok-
set osoittivat ettd yritykset, jotka paransivat ESG-suorituskykydan ja raportointiaan, ky-
kenivat saavuttamaan edullisempia korkomarginaaleja. Tama viittasi siihen, etta luoton-
antajat pystyivat vaikuttamaan merkittavasti siihen, kuinka olennaisina ESG-toimintaa ja
-tiedonantoa pidettiin ns. isomorfismin keinoin. Tutkimuksessa havaittiin myos, etta
ESG-tiedon julkistamisella saattoi olla yhta suuri vaikutus velkakustannuksiin kuin itse
ESG-toiminnalla. (sisall6llinen vs. symbolinen toimintamalli). Tama I6ydos tukee nakdkul-
maa, jonka mukaan symbolisella toiminnalla voidaan osin korvata sisdlléllinen toiminta,

ainakin rahoittajien nakdkulmasta.
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Eliwa ja muut (2019, s. 17) havaitsivat myos, ettd sidosryhmasuuntautuneisuus maata-
solla vaikuttaa ESG-kdytantdjen vaikutuksiin ja sita kautta keskeisesti myds velan kustan-
nuksiin. Erityisesti maissa, joissa sidosryhmasuuntautuneisuus yhteisollisyys olivat vah-
voja, ESG-kaytannoilla oli merkittavampi vaikutus rahoitusehtoihin. Tama viittaa siihen,
ettd kansalaisyhteiskunta voi toimia ESG-kdytdntdjen valvojana ja edistdjana seka vaikut-
taa yritysten kdyttdytymiseen kohti vastuullisempaa toimintaa. Tutkimuksen havainnot
osoittivat, etta markkinat voivat ohjata yrityksia kohti toivotumpia sosiaalisiin lopputu-
loksia erityisesti niissa maissa, joissa sidosryhmilla kuten tydntekijoilla, kuluttajilla, halli-
tuksella ja yhteisdilla, oli suurempi vaikutusvalta yritysten paatoksiin (Eliwa ja muut,

2019, s. 16-17).

2.5 Greenhouse Gas Protocol (GHG) ja Scope-luokitukset

Euroopan komission 31. heindkuuta 2023 antamassa asetuksessa maariteltiin eurooppa-
laisista kestavan kehityksen raportointistandardeista (ESRS), joissa esitettiin yksityiskoh-
taiset vaatimukset yrityksille, jotka kuuluivat EU:n kestavan kehityksen raportointidirek-
tiivin (EU 2022/2464) soveltamisalaan. (Deloitte, 2024). ESRS:lla Vviitataan
raportointistandardiin, jotka yrityksen tulee ottaa kayttoon asetetttujen maaraaikojen

mukaisesti tulevina vuosina (Euroopan ymparistokeskus, 2023.)

SRD:ssa ja ESRS:ssa otetiin kdyttéon niin sanottu kaksinkertaisen olennaisuuden peri-
aate (double materiality), jonka mukaisesti yritysten on raportoitava seka toimintansa
vaikutuksista ymparistéon ja yhteiskuntaan etta siita, miten vastuullisuuskysymykset
vaikuttavat yritykseen itseensa. GHG (Greenhouse Gas Protocol) liittyy nimenomaisesti
Scope 1,2,3 maarittelyyn, mittaamiseen ja raportointiin. Luokitukset on jaoteltu suorien
ja epasuorien padstdjen kuvaamiseksi GHG-protokollassa. Scope 1- tarkoitetaan suoria
oman toiminnan seurauksensa syntyvia pdastoja, jotka ovat tyypillisesti helpoiten ha-
vaittavissa. Scope 2-luokalla tarkoitetaan esimerkiksi epdasuoraan ostoenergiaan liittyvia
padstolahteitd, kuten sahko, kaasu, lammitys ja jadhdyttamistoiminta. Scope 3-luokka

sisaltaad epdsuoria paastoja kuten esimerkiksi kuljetus, jakelu, myytyjen tuotteiden jalki-
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prosessit, myytyjen tuotteiden jatkokayttd, tuotteiden elinkaari- ja kierratyskaytto, in-
vestoinnit, omaisuuden vuokraamisesta aiheutuvat paastot jne. (Suomen Pankki, 2023,

s. 26-27; Deloitte, 2024; ks. kuvio 2).

Paastdjen luokittelun tavoitteena on vahentda kaksoislaskennan riskia yritysten laatiessa
samansuuntaista paastolaskentaa. Luokittelu mahdollistaa tarkemman erottelun sen
mukaan, missad osassa arvoketjua ne syntyvat ja tukee siten johdonmukaista ja vertailu-
kelpoista raportointia. Pankkirahoitukseen nakdkulmasta suurin osa paadstdista syntyy
epdasuorasti arvoketjujen eri vaiheissa ja nama luokitellaan Scope-3 paastoiksi. Talla vii-
tataan erityisesti rahoituksen kadyttdkohteista syntyviin epasuoriin paastodihin (Suomen

Pankki, 2023).

Scope 1 - Suorat paastot

Yrityksen omista tiloista ja
ajoneuvoista aiheutuvat paastst

) -_. i  Scope 2 - Epasuorat
,l” . Ostetun sahkén, hdyryn, lammityksen paaStOt

ja jaahdytyksen kaytosta syntyvat

s/ A tot
/ . o \ pHSsiS
/  Raportoivan yhtion
/ toiminnasta \
Scope 3 johtuvat "I
3 paastot « Myytyjen tuotteiden
M“L!.Ut “epasuorat ] kuljotus jajokelu Scope 3
paastot - KCO2, CH4, N20, HFCs, PFCs, SF6, NF3 ,,' * J':m:’:s" fuotteiden Muut
hankintaketjuissa F e dennaneden @ oACU oAt
kaytts
« Ostetut tuotteet ja palvelut : gmz’z:‘e:‘“g;fzsmely P aastot -
« Padomahysdykkeet
. Polﬂoomeyen To energian kayttoon liittyvat paastot S : I\'/:::ZI'::I‘:C"C" Tuotteen
+ Tweturaden it oo « Fanching-ometa— @liNkaari ja
¢ Tydntekijsiden tydmatkat = —~
* Vaokratut vorat , loppukayttd
+ Toiminnassa synyva jate '
’

Kuvio 2. Scope-luokituksia mukaillen (DEISO, 2025)
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2.6 Kestavyysraportointidirektiivi (CSRD)

Direktiivin tavoitteena on tiukentaa yritysten ymparistd-, sosiaali- ja hallintotietojen
(ESG) raportointivaatimuksia. CSRD:lla (Corporate Sustainability Reporting Directive)
tarkoitetaan EU:n sdadnnostd, joka korvaa aiemman ei-taloudellisia tietoja koskevan di-
rektiivin. Direktiivin myota yritysten on kasiteltava ESG-tietoja samalla huolellisuudella
ja kriittisyydella kuin taloudellisia tietojaan. (Euroopan parlamentin ja neuvoston direk-

tiivi, 2022)

Kestdvan kehityksen raportointia koskeva CSRD-direktiivi astui voimaan 5. tammikuuta
2023 ja toi mukanaan tiukemmat saannot erityisesti yritysten raportoitaviin sosiaalisiin
ja ymparistotietoihin. Talla hetkelld yha kasvava joukko suuryrityksia seka porssilistattuja
pk-yrityksia on velvoitettu raportoimaan kestavyystoimistaan. Lisdksi direktiivi koskee
myds sellaisia EU:n ulkopuolisia yrityksia, joiden liikevaihto EU:n markkinoilla ylittaa 150
miljoonaa euroa. Uusien sdaantdjen tavoitteena on varmistaa, etta sijoittajilla ja muilla
sidosryhmilla on kaytossaan riittavat tiedot yritysten vaikutusten arvioimiseksi jotka kos-
kevat ihmisia ja ymparistéa. Samalla direktiivi auttaa sijoittajia tunnistamaan ja arvioi-
maan ilmastonmuutoksesta ja muista kestavaan kehitykseen liittyvista kysymyksista ai-

heutuvia taloudellisia riskeja ja mahdollisuuksia (OECD, 2024, s. 39).

Lisaksi direktiivin mukainen tiedon yhdenmukaistaminen voi keskipitkalla ja pitkalla ai-
kavalilla auttaa pk-yrityksia, kun toimitettavat tiedot yhdenmukaistetaan. Ensimmaisten
yritysten on pitanyt soveltaa uusia sadantdja ensimmaisen kerran jo vuodesta 2024 ja ndi-
den raporttien odotetaan valmistuvan alkuvuodesta 2025 (OECD, 2024, s. 39; kuvio 3).
CSRD:n piiriin kuuluvien yritysten on raportoitava eurooppalaisten kestavan kehityksen

raportointistandardien (ESRS) mukaisesti.
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CSRD:n vaikutukset

2025 2028
Suuret yritykset, joiden paatoimipaikka sijaitsee Yritykset, joiden paatoimipaikka on
EU:ssa, eli koskee yrityksia jotka atyttavat 2/3 EU:n ulkopuolella, eli koskee yrityksia
kriteereista; liikevaihto <50M€, taseen joiden konttori sijaitsee EU:n
loppusumma <25M€, yli 250 tydntekijaa. ulkopuolella. Tietojen kerdaminen
Vuoden 2025 luvut raportoidaan 2026 alkaa 2028 ja raportit esitettava 2029.

eecccccccecccce
eecccecccccccce

2024 2026
Suuret yritykset, jotka raportoivat Pk-yritykset, joiden paatoimipaikka on. EU:ssa,
NFRD:n mukaisesti, eli koskee eli koskee pk-yrityksia, joiden paakonttori on
suuryritykset, jotka tyollistavat yli 500 EU:ssa. Ei koske >10 tydntekijan yrityksia.
henkil6a. Vuoden 2024 luvut Tietojen keraaminen alkaa 2026, ja raportit
raportoidaan 2025 esitettava 2027

Kuvio 3. CSRD-raportoinnin aikataulu (Sworx, 2024)

2.7 Signalointiteoria

Signalointiteorialla (Spence, 1973) on tdman opinndytteen tutkimusongelmaa vahva se-
littava rooli, silla vapaaehtoinen signalointi on tarkea osa yritysten ja sidosryhmien va-
listd vuorovaikutusta. Dhaliwal ja muut osoittivat (2011), ettd vahva vastuullisuuteen pe-
rustuva signalointi oli yhteydessa yritysten edellisen vuoden korkeampaan oman paa-
oman tasoon. Lisaksi ne yritykset, joiden yritysten vastuullisuustulokset olivat parempia
kuin toimialan muilla kilpailijoilla, hydtyivat alentuneista oman pdadaoman kustannuksista.
Kustannusvaikutukset ilmenivat nopeasti kestavyysraportoinnin aloittamisen jdlkeen.
Tutkimus osoitti, etta ne yritykset, jotka alkoivat julkistaa kestdavyysraporttejaan ja joilla
oli korkea suorituskyky, houkuttelivat myds enemman sitoutuneita institutionaalisia si-
joittajia ja analyytikoita (Dhaliwal ja muut, s. 94). Nain ollen voidaan pitaa luontevana,
ettd ESG-raportointi toimii signaalina yrityksen kestavyystoimista ja riskienhallintakyvyk-

kyydesta erityisesti sijoittajien, rahoittajien ja muiden sidosryhmien nakékulmasta.
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Spence (1973, s. 355-358) kuvaa signalointiteorian klassikkoteoksessaan tydntekija-
tyonantaja suhdetta. Han esittelee esimerkin, jossa signaalikustannukset korreloivat ne-
gatiivisesti tuotantokyvyn kanssa. Tama tarkoittaa, etta tehokkaat signaalit voivat erottaa
tuottavat tyonhakijat vdihemman tuottavista. Esimerkin mukaan tydnhakijat investoivat
koulutukseen signaalina maksimoidakseen palkkatarjousten ja signalointikustannusten
vdlisen erotuksen. Signaalikustannuksilla on keskeinen rooli tyémarkkinoilla, silla ne vai-
kuttavat signaalin uskottavuuteen ja tydnhakijan maineeseen. Samaa voi soveltaa myos

yritysten valisiin liiketoimintasuhteisiin (B2B).

Spencen signaaliteoriassa (Suchmann, 1995, s. 599) perustuu pohjimmiltaan kahden
osapuolen valisen informaatioasymmetrian vahentamiseen. Yksi laadukkuuden elemen-
teista voisi olla signaaliteorian yhdistaminen institutionaalinen teoriaan, jonka mukaan
yritykset pyrkisivat legitimiteettiin toimintaymparistossaan selviytydkseen elinkelpoi-
sena. Spence kayttda esimerkkina General Motorsin tapausta, jossa yrityksen johto hyo-
dynsi strategista rakennemuutosta vastatakseen sidosryhmapaineisiin ja vahvistaakseen
organisaation legitimiteettid. Tama tarkoitti valvontamenetelmien kehittamista ja orga-
nisaation vaikuttamista ongelmallisiin tilanteisiin esimerkiksi ylimman johdon vaihta-
mista, jossa General Motors perusti kokonaan uuden osaston palauttaakseen luottamuk-

sensa.

Spencen signalointietorian avulla pyritdan selittamaan, millaisia vaikutuksia ESG-rapor-
toinnilla on rahoittaviin pankkeihin. Teorian ndakékulmasta kestavyysraportointi voi toi-
mia pk-yrityksille keinona osoittaa luotettavuutensa ja vastuullisuutensa ulkopuolisille
sidosryhmille. Pankit voivat kayttaa ndita “vastuullisuussignaaleja” arvioidessaan asiak-

kaidensa luottokelpoisuutta ja riskeja.

2.8 Tiedon epasymmetria

Connelly (2011) viittaa Stiglitzin tutkimukseen (2002, s. 42), jonka mukaan informaa-

tion epasymmetriaa esiintyy tilanteessa, jossa eri osapuolet tietavat erilaisia asioita
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samasta aiheesta. Kun tieto ei ole julkisesti saatavilla, vaan pysyy yksityisena, syntyy
osapuolten vilille informaatioasymmetriaa. Toiminta saattaa hankaloittaa talloin pa-

rempien paadtosten tekemista vrt. jos heilld olisi ollut tietoa (Connelly, 2011, s. 42.)

Tiedon epdtasapainoa voidaan osin korjata yrityksen aktiivisella tiedottamisella toimin-
nastaan (Healy & Palepu, 2001, s. 420.) Taman teorian nakokulmasta ESG-tiedonanto voi
toimia mekanismina, jonka avulla yritys tekee tietoymparistosta avoimemman ja vastaa
samalla sidosryhmiensa odotuksiin. (Malik & Kashiramka 2025, s. 1; Samet & Jarboui,

2018, s. 45)

Akerlof (1979, s. 495) kuvaa tutkimuksessaan tiedon epasymmetrian teoriaa kdytettyjen
autojen markkinoita kasittelevalla esimerkilld (sitruunaongelma). Esimerkissa uuden au-
ton ostaja ei tiedd, onko auto hyva vai huono, mutta saa ajan myota paremman kasityk-
sen auton laadusta. Myyijalla sen sijaan on usein enemman tietoa auton laadusta kuin
ostajilla, mikad luo epasymmetrisen tiedon tilanteen. Taman vuoksi ostajat eivat kykene
aina erottamaan hyvid autoja huonoista, jolloin huonoilla tai kaytetyilla autoilla ei voi

olla samaa arvoa kuin uusilla tai hyvakuntoisilla autoilla.

Tiedon epasymmetrian teoria (toisissa yhteyksissa tiedon asymmetria), joka selittaa kay-
tettyjen autojen markkinoiden ongelmia, saattaa toimia kayttdkelpoisena selityskehyk-
sena myos suomalaisten pk-yritysten pankkirahoituksessa. Pankit kohtaavat usein vas-
taavanlaisia haasteita arvioidessaan yritysten rahoituskelpoisuutta ja riskeja. Tata voi ta-
pahtua erityisesti tilanteissa, joissa ESG- tai taloudellista raportointia on niukasti saata-
villa. Tasta syysta pankit, jotka eivat valttamatta kykene erottamaan hyvia yrityksia huo-
noista ja saattavat soveltaa pk-yrityksiin korkeampia korkoja ja heikompia lainaehtoja

kompensoidakseen riskeja (Akerlof, 1979).

Taloudellinen raportointi ja tietojen vapaaehtoinen julkistaminen nahdaan olevan Healy

ja Palepun (2001, s, 405, 420, 425) mukaan tehokkaina keinoina viestia yrityksen tilasta
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sidosryhmille. Se, missa maarin vapaaehtoinen tiedonantovelvollisuus voisi alentaa yri-
tysten pankkirahoituksen kustannuksia, riippuu pitkalti siita, kuinka uskottavina pankit
naitd raportteja pitdvat. Tasta tutkimuksesta nousevan ndkdkulman mukaan ESG-
raportointi voi toimia valineena, jolla vahennetdan pankin ja pk-yrityksen valista tiedon
epasymmetriaa. Tarjoamalla selkeita ja lapindkyvia vastuullisuustietoja, yritykset voivat
parantaa informaatioymparistddan Taman seurauksena pankeilla voisi olla paremmat
edellytykset tehda riskiperusteisia ja perusteltuja luottopaatoksia. (Malik & Kashiramka

2025's. 19.)

2.9 Institutionaalinen teoria

Institutionaalinen paine kohdistuu rahoituslaitoksiin monista eri Iahteista kuten kansain-
vdlinen sdantelystd, kilpailutilanteesta ja asiakkaiden odotuksista. Ndiden sidosryhma-
vaikutusten vuoksi on perusteltua tarkastella pankkien luottotoimintaa institutionaali-
sen teorian nakdkulmasta. Teoria kuvaa painevaikutuksien suhdetta organisaatioon,

jotka johtuvat muusta kuin yrityksesta itsestaan.

Institutionaalisen teorian pioneeritutkijat DiMaggio ja Powell (1983, s. 150-153) maarit-
televat kolme isomorfisen muutoksen mekanismia: 1) Pakottava isomorfismi, jossa yri-
tykset mukautuvat sddntelyyn, direktiiveihin ja institutionaalisiin maarayksiin. 2) Jaljitte-
leva isomorfismi, jossa organisaation pyrkivat jaljittelemaan toistensa tekemisia valtty-
dkseen negaatioilta ja epdvarmuudelta. 3) Normatiivinen isomorfismi, jossa yritykset

pyrkivat toimimaan ammattistandardien ja hyvaksyttyjen koulutusten mukaisesti.

Kaikki kolme mekanismia voivat auttaa selittamaan pk-yritysten ESG-raportointia. Pakot-
tava isomorfismi ilmenee pk-yrityksissa lainsdadannoén kautta ja esimerkiksi CSR-direktii-
vina. Jaljitteleva isomorfismi voi ndkya haluna noudattaa pk-yrityksissa raportointia sa-
malla tavoin kuin kilpailijansa. Normatiivinen isomorfismi ilmenee esimerkiksi tilaajien
code of conduct-sitoumuksina, jossa yritykset toimivat osana laajempaa arvoketjua hy-

vaksyttyjen kdytantéjen mukaisesti.
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2.10 Sidosryhmateoria

Nykyinen taloudellinen todellisuus korostaa ajatusta, etta taloudellista lisdarvoa syntyy
ihmisten yhteistyon kautta, kun luovat ihmiset kokoontuvat vapaaehtoisesti yhteen ja
tekevat yhteisty6ta parantaakseen kaikkien olosuhteita. Sidosryhmien yhteisty6 on rat-
kaiseva kestavan kehityksen kolmoistulostrategian kehittymisessd, jota on kutsuttu ylei-
sesti triple bottom lineksi (3BL). Taman viitekehyksen mukaan yritysten tulee huomioida
kolme keskeista osa-aluetta: ihmiset (people), planeetta (planet) ja voitto (profit) (Elking-

ton, 1998, s. 44-50).

Teoria viittaa siihen, etta johtajien olisi kehitettava suhteita, innostettava sidosryhmiaan
ja luotava yhteis6ja, joissa kaikki pyrkisivat antamaan parhaansa yrityksen lupaaman ar-
von tuottamiseksi. Osakkeenomistajat ovat tarkein osatekija ja voitot ovat toiminnan
kriittinen piirre, mutta voitoista huolehtimista voidaan pitdaa enemmankin tuloksena kuin
ajurina, arvonluontiprosessia ajatellen. Taman lahestymistavan my6ta monet yritykset
ovat alkaneet kehittdmaan liiketoimintaansa sidosryhmateorian perusteella (Freeman ja

muut, 2004, s. 364).

Freeman ja muut (2004, s. 366) ehdottavat etta kapitalismi olisi ymmarrettava siten, etta
se luo arvoa sidosryhmille ympariston, jonka: 1) Tavoitteena on luoda arvoa sidosryh-
mille, mika olisi ensisijaisesti osakkeenomistajien edun mukainen. 2) Johtajille luodaan
asianmukaiset kannustimet ottaa yrittdjariskid. 3) Yhden ainoan tavoitefunktion kaytto
tekee hallinnosta ja johtamisesta vaikeaa, ellei jopa mahdotonta. 4) On helpompaa tehda
osakkeenomistajista sidosryhmia kuin muuttaa sidosryhmat osakkeenomistajiksi. 5) So-
pimusrikkomuksen tai luottamuksen pettamisen tapahtuessa osakkeenomistajilla on si-
dosryhmiin verrattuna suojaa (tai mahdollisuus hakea hyvitystd) esimerkiksi osakemark-

kinoiden kaltaisten mekanismien kautta.

James A. Stiebin maarittelee (Freemanin, 1984) alkuperdisteoksensa mukaan sidosryh-
mateorian seuraavasti: 1) tavoite on jakaa hyddyt sidosryhmille uudelleen. Stiebin tar-

kentaa Freemanin ajatusta sidosryhméteoriaan (Dunhamin ja muiden, 2006, s. 38)
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kautta, jossa oletetaan, etta yrityksen tulisi olla vuorovaikutuksessa ja yhteistydssa mui-
den yhteisdjen kanssa, joilla siihen on jo vaikutusta tai joihin silla on kyky vaikuttaa. Ta-
voitteena on pyrkida ymmartamaan sidosryhmiensa nakdkulmia, kuuntelemaan mielty-
myksia ja arvioimaan toimien vaikutusta heihin. Yritysten tulisi olla Idheisemmassa yh-
teisdssa nimenomaan niiden kanssa, joihin yritys tukeutuu 1) tyontekijoiden, toimitta-
jien ja asiakkaiden kanssa (Stieb, 2008, s. 405.) 2) Jakaa tarked paatdksentekovalta sidos-
ryhmille; ajatuksenaan, ettd jokaisella ndista sidosryhmista on oikeus siihen, ettei heita
kohdella vdlineena jonkin padamaaran saavuttamiseksi. Taman vuoksi Stiebin (2008) aja-
tuksen mukaan sidosryhmien olisi osallistuttava yrityksen tulevan suunnan maarittelyyn,

jossa niilla on osuutensa. (Stieb, 2008, s. 405.)

Voimaan tulleen CSRD:n ja sen velvoitepiirin laajentamisen vuoksi ESG-raportointi voi-
daan nahda keskeisend yhteytena sidosryhmasuhteiden hoidossa (OECD, 2024, s. 47-48.)
Pk-yritykset, jotka raportoivat vastuullisuuttaan ja huomioivat sidosryhmiensa tarpeita,
saattavat saada myo6s voimakkaammin pankkien suosiota, milla saattaa olla neuvottelu-
asemaa edistava vaikutus, ja mika voi ndakya parempina luottoluokituksina ja matalim-
pina rahoituskustannuksina. Yritykset huomioivat myds sidosryhmien odotuksia esim.

vahvistamalla vastuullisempia toimitusketjuja.
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3 Pankkien luotonanto- ja luottoriskit

Luvussa kolme kasitellddn luotonannon prosessia pankkirahoittajan nakdkulmasta. Pro-
sessia pyritaan kuvaamaan viiden erilaisen teeman kautta, joista kukin tekija vaikuttaa
osaltaan kokonaisluottoriskin arviointiin. Mallia on kaytetty paljon pankkisektorilla,
jonka avulla luottoriskid voidaan arvioida tehokkaasti (Barrios, 2022.) Luotonannolla tar-
koitetaan tilannetta, jossa yksi osapuoli (luotonantaja) antaa resursseja toiselle osapuo-
lelle (luotonottaja) odottaen, ettd annetut resurssit maksetaan takaisin tulevaisuudessa.
Luottoriski puolestaan viittaa mahdollisuuteen, etta lainanottaja ei pysty maksamaan
takaisin lainaa kokonaan tai osittain, jolloin luotonantaja voi menettda sijoittamansa

padoman joko kokonaan tai osittain (Corporate finance institute, 2024).

3.1 Viiden C:n hyodyntaminen yritysasiakkaan luottokelpoisuuden arvi-

oinnissa

Yritysluottoanalyysilla tarkoitetaan menetelmaa, jonka avulla pankit arvioivat yrityksen
tai organisaation luottokelpoisuutta. Vaikka eri pankkien analyysimenetelmat voivat
vaihdella, useimmat hyddyntdvat jossain madrin niin sanottua "viiden C: n” viitekehysta

luottopaatdstensa tueksi (Barrios, 2022).

Arvioinnin viitekehyksena toimii Beaulieu:n jo (1996) muodostama pedagoginen kasite
luotonannon viidesta C:sta, jossa jokainen ”C” toimii ikddn kuin omana teemanaan. Tee-
mat ovat: maksukyky; taloudellinen tilanne ja pddoma (capacity and capital), luottokel-
poisuus ja maine (character), taloudellinen ja toiminnallinen ymparist6 (condition), va-
kuudet sekd maksukyky (collateral) (ks. kuvio 4). Luokittelun tarkoituksena on kuvata,
ettd lainanantajat hankkivat tietoja kriittisista luokista, jotka vaikuttavat kaupallisten lai-
nojen onnistumiseen tai epdonnistumiseen. Toiseksi se auttaa pankkeja kehittdmaan
luokituksia omiin sisdisiin toimintastandardeihin. Kolmanneksi se voi painostaa laineneu-

vottelijoita pohtimaan luokkien vilisia suhteita (Beaulieu, 1996, s. 516).
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.-+ Luottokelpoisuuden arviointi - - -:

Luottoasiantuntijat vastaanottavat tietoa

Maksukyky (capacity and capital) Tilanne (conditions)
Arvioidaan lainanottajan kykya maksaa . . Arvioidaan talouden olosuhteita ja
velkansa takaisin. Tama arvioidaan toimialojen suoria tai epasuoria riskeja.
taloudellisten tunnuslukujen perusteella Ymmarretaan taloussuhdanteita, trendeja ja

poliittisia seka teknologisia riskeja

Maksukayttaytyminen (character)

Arvioidaan historiatiedon perusteella
lainanottajan aiemmat luotto- ja
maksusuorituksia, joiden odotetaan
ennustavan tulevaa luottokelpoisuutta

Vakuudet (collateral)

Arvioidaan lainanottajan taloudelliseen vahvuuteen ja
siihen, mita velattomia varoja voidaan kayttaa velan
takaisinmaksuun, jos kassavirrat eivat riita. Yrityslainan
hakijoilla on oltava siten kohtuullisesti omia kateisvaroja,
minka avulla yritys voi heijastaa henkilokohtaista
sitoutumista ja varmistaa etta yhdessa lainavarojen kanssa
se voi jatkaa toimintaansa

Muistettavuus

Paatoksenteossa kaytettavan tiedon
muistaminen vaikuttaa pitkan aikavalin -~~~ o e e e .

DI muistojalkiin, jotka muodostuvatedella N . . . . . s e e e o 0 0 0
o o o o esitetyista tietorakenteista F T N )
e o o 0 s o 0 00
® e o o o 0 e 4 e c e 0 0 0

Kuvio 4. Luottoprosessin tietorakenteet (Beaulieu, 1996, s. 517)

1. Maksukyky (capacity and capital) tarkoittaa lainanottajan kykya maksaa velkansa
takaisin. Tilannetta arvioidaan taloudellisten tunnuslukujen perusteella. Lainan-
antajan tarkastelee lainanottajan kassavirtaa suhteessa velvoitteisiin ja yrittaa
ymmartaa kilpailuedun lahteet, jotka vaikuttavat lainanottajan taloudelliseen
suorituskykyyn ja velan takaisinmaksuun (Corporate Finance Institute, 2024; Bar-
rios, 2022; ks. kuvio 4).

2. Maksukayttaytyminen (character) on luottokelpoisuuden arvioinnissa laaja ja jos-
kus subjektiivinenkin tekija. Perusajatuksena on se, etta lainanottajan aiemmat
luotto- ja maksusuoritukset ennustavat tulevaa luottokelpoisuutta. Luotonantaja

analysoi lainanottajan luotettavuutta suhteessa lainan takaisinmaksuun. (Barrios,
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2022) Yksittdisten lainanottajien kohdalla arvioidaan luottohistoriaa. Suomessa
arviointia tukee myds Suomen asiakastieto - positiivista luottorekisteria hyédyn-
taen (Suomen julkishallinnon verkkopalvelu, 2024; Corporate Finance Institute,

2024; ks. kuvio 4).

Tilanteella (conditions) tarkoitetaan ulkoisia tekijoita, kuten talouden olosuhteita
ja toimialojen suoria tai epasuoria riskeja. On tarkeaa arvioida taloussuhdannetta,
trendeja ja poliittisia seka teknologisia riskeja. Naihin liittyvat esimerkiksi tulon-
siirrot, rakenteellinen massaty6ttomyys tms. kaikki sellaiset asiat, jotka voisivat
vaikuttaa lainanottajan takaisinmaksukykyyn (Corporate Finance Institute, 2024;

Barrios, 2022 ks. kuvio 4).

Vakuuksilla (collateral) tarkoitetaan kiinteda tai aineetonta omaisuuseraa, jotka
annetaan lainanantajalle luottoriskin suojelemiseksi. Vakuudella yritys vakuuttaa
lainanantajan silta varalta, etta silla on myds toinen takaisinmaksuldahde. Vakuu-
det ovat keskeisia tekijoita luottoriskin vahentdamisessa. Jos lainanottaja ei pysty
maksamaan lainaa, vakuuden laatu ja likvidiys vaikuttavat siihen, kuinka toden-
nakoisesti laina saadaan maksettua takaisin. Omaisuuseran likviditeetti, arvon
sailyttavat ja pantattavissa olevat ominaisuudet vaikuttavat lainanantajan myon-
tamaan lainaosuuteen ja lainan ehtoihin (Corporate Finance Institute, 2024; Bar-

rios, 2022, ks. kuvio 4).

Padomalla (capital) viitataan lainanottajan taloudelliseen vahvuuteen ja siihen,
mitd velattomia varoja voidaan kdyttaa velan takaisinmaksuun, jos kassavirrat ei-
vat yksin riita. Yrityslainan hakijoilla on oltava kohtuullisesti omia kateisvaroja,
minka avulla yritys voi heijastaa henkilokohtaista sitoutumista ja varmistaa etta
yhdessa lainavarojen kanssa se voi jatkaa toimintaansa (Barrios, 2022). Yritysten
kohdalla on tarkedaa ymmartaa yrityksen padomarakenne, eli kuinka suuri osa ra-
hoituksesta on vierasta padomaa ja kuinka suuri osa omaa padomaa. Lisaksi voi-
daan harkita omistajan henkil6kohtaista sitoumusta kuten takausta riskin katta-

miseksi (Corporate Finance Institute, 2024, ks. kuvio 4).
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On tarkea ymmartaa, etta luotonantaja voivat tasapainottaa eri tekijoita arvioidessaan
lainanottajan luottokelpoisuutta. Esimerkiksi mikali lainanottajan kassavirrat ovat vahvat
ja johdonmukaiset ja yritykselld on selkedt mahdollisuudet saada muita padomalahteita,
luotonantaja saattaa myontaa lainan vahdisemmin vakuuksin. Toisaalta, jos lainanotta-
jalla on erittdin likvidit vakuudet, kuten osakkeet tai rahavakuutta, luotonantaja voi olla

valmis mydntdamaan suuremman lainan (Corporate Finance Institute, 2024).

Beaulieun (1996, s. 525) tutkimus osoitti, ettd pddoma- ja luonnetiedot vaikuttivat lai-
nanantajien paatoksiin interaktiivisesti. ”Positiivisessa padaoman tilanteessa”, jossa yri-
tyksella katsottiin olevan riittavasti omia varoja, luonnetiedot, eli menneisyyden maksu-
kayttdaytyminen ja luottoluokitukset vaikuttivat lainojen hyvaksymisprosenttiin. Negatii-
visessa pddoman tilanteessa luonnetiedot eivat vaikuttaneet. Kokeneet rahoitusneuvot-
telijat kayttivat padomatietoja seulontaan ja kasittelivat luonnetietoja vain, kun padoma-
tiedot osoittivat lainan taloudellisen vahvuuden olevan vahimmaistasoa. Kokemattomat

rahoitusneuvottelijat arvioivat luonnetta padomatietojen luonteesta riippumatta.

On tarkeda huomata, etta yksittdista ajuria ei voida tarkastella tdysin erilldan, vaan pro-
sessiin liittyy useita. Luotonantajat arvioivat kaikkia viitta tekijaa yhdessa saadakseen ko-
konaiskuvan lainanottajan luottokelpoisuudesta. Ndin voidaan varmistaa, etta lainan
mydntamiseen liittyvat riskit ovat hallinnassa ja, etta paatds perustuu kattavaan arvioon.
On my0s tarkeda ymmartaa, etta pankkien valinen luottopolitiikka voi vaihdella ajassa ja

eri tilanteissa (Corporate Finance Institute, 2024).

Bergerin ja Udellin (1998) taydentdvat Beaulien kuvaamia rahoituksen tietorakenteita.
Heidan esittaman rahoituksen elinkaarimallin mukaisesti pienyrityksilla voidaan ajatella
olevan taloudellinen kasvusykli, jossa rahoitustarpeet ja -vaihtoehdot muuttuvat yrityk-
sen kasvaessa. Yritysten saadessa toimintavuosia lisda, ne muuttuvat lapinakyvimmiksi

rahoittajien nakdkulmasta. Mallinnuksen mukaan pienimmat ja nuorimmat yritykset
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joutuvat usein turvautumaan alkuvaiheessa sisapiirin rahoitukseen; omistajien, perheen

ja ystavien apuun, kauppaluottoihin ja enkelirahoitukseen (Berger ja Udell, 1998, s. 623).

Saman tutkijakaksikon 10-vuotta myohemmin tehdyssa tutkimukssa (2010) selvennettiin
luotonantomenetelmia jakamalla ne kahteen paaryhmaan: transaktioluotonantoon ja
suhdeluotonantoon. Tdssa kahtiajaossa transaktioluotonanto perustui "koviin"
madrallisiin tietoihin, kuten tilinpaatoksiin ja muihin taloudellisiin raportteihin.
Suhdeluotonanto taas hyddynsi "pehmedd" laadullista tietoa, joka perustui
pitkdaikaiseen asiakassuhteeseen ja henkilékohtaiseen arvioon yrityksen toiminnasta.
Luokittelun ~ mukaan  transaktioluotonannon  katsottiin  sopivan erityisesti
informaatioltaan lapindkyville lainanottajille, jotka olivat jo vakiinnuttaneet asemansa
markkinoilla ja joilla oli selked taloudellinen historia. Suhdeluotonanton suuntautui
vaikeaselkoisemmille lainanottajille, kuten pienille ja nuorille yrityksille, joiden riskeja oli
vaikeampi arvioida pelkdstaan kvantitatiivisen tiedon perusteella (Berger ja Udell, 2006,

s. 2946).

Tutkimuksen mukaan suurilla rahoituslaitoksilla saattoi olla monista syista suhteellinen
etu transaktiolainaamiseen verrattuna. Paatokset, joita “kovat” luvut tukivat kuten tilin-
padtdsaineistot, pienemmilla rahoituslaitoksilla saattoi olla etulyéntiasema suhdeluo-
tonannossa. Suuret laitokset kykenivat hydodyntamaan mittakaavaetuja luottojen kasit-
telyssa ja kovan tiedon kasittelyssa, mutta olivat suhteellisen huonoja pehmean tiedon
kasittelyssa, silla tietoa oli vaikeaa kvantifioida ja valittda suurten organisaatioiden vies-
tintakanavien kautta. Suhdelainauksessa saattoi esiintyd myds agenttiongelmia, jotka
johtuivat mm. siitd, ettd lainanmyo®ntaja, jolla on suora yhteys ajan mittaan pk-yritykseen,
hallitsi sellaisten pehmeiden tietojen varastoa, joita ei helposti voitu valittaa rahoituslai-
toksen sisdlla. Tama saattoi antaa suhteellisessa luotonannossa suhteellista etua pienille

rahoituslaitoksille, joilla on vahemman hallintotasoja (Berger & Udell 2006, s. 2952).

Berger ja Udell totesivat, etta pk-yritysten rahoitusta koskevassa tutkimuksessa ongel-

mana oli se, ettd lainanantotekniikoita ei yleensa tunnistettu. Tama vaikeutti sellaisten
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teorioiden testaamista, joissa rahoitusrakenteet suhteutettiin erityyppisten lainanotta-
jien luotonsaantiin. Samalla se vaikeutti poliittisten arvioiden tekemista siita, mitka ra-
hoitusrakenteet toimivat parhaiten varojen tarjoamisessa luottokelpoisille lapinakyville

ja lapinakymattomille pk-yrityksille (Berger & Udell, 2006, s. 2947).

3.2 Yleisimpia pankkirahoituksen luotonantotekniikoita

Seuraavissa kappaleissa kdaydaan lapi pankkirahoitukseen liittyvat keskeiset luotonanto-
tekniikat. Analysointivaiheessa voidaan tuottaa tasmallisempia huomioita, kun huomioi-

daan seuraavia tekijoita:

Tilinpddtdslainaaminen: Tama on transaktiotekniikka, joka perustuu ensisijaisesti lainan-
ottajan tilinpaatokseen vahvuuteen. Tahan tekniikkaan liittyy kaksi vaatimusta, jotka riip-
puvat “kovasta” tiedosta. Ensinndkin vaaditaan hyvamaineisen tilintarkastajan tarkas-
tama tilinpaatds, joka on laadittu tilinpaatésstandardien mukaisesti. Tilinpaatostietojen
perusteella mydnnettdvassa lainassa lainanantaja pitaa kuitenkin pk-yrityksen odotettua

tulevaa kassavirtaa ensisijaisena takaisinmaksun ldhteena (Berger & Udell, 2006, s. 2948).

Pienten yritysten luottopisteytys: Tama on transaktiotekniikka, joka perustuu ensisijai-
sesti pk-yrityksen omistajaa ja yritysta koskeviin koviin tietoihin. Omistajatiedot ovat en-
sisijaisesti henkilokohtaisia kuluttajatietoja, jotka saadaan Suomessa esim. Suomen asia-
kastiedosta. Nama yhdistetdan rahoituslaitoksen keraamiin pk-yritysta koskeviin tietoi-
hin, jotka usein saadaan luottotietotoimistoista; Suomen Asiakastieto. Tiedot syotetadan
ennustemalliin, joka tuottaa lainalle pisteet ja yhteenvetotilastot (Berger & Udell, 2006,

s. 2948).

Varoihin perustuva luotonanto: Tama on liiketoimien luotonantotekniikka, jossa rahoi-
tuslaitokset puuttuvat lapinakymattdmyysongelmaan keskittymalld ensisijaisesti takai-
sinmaksun lahteena oleviin yrityksen varoihin, jotka ovat pantattu vakuudeksi. Talla tek-

niikalla on mahdollista saada kdyttépadomarahoitusta, jonka vakuutena ovat padasiassa
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myyntisaamiset ja varastot. Vakuuden kadytto ei itsessdaan erota omaisuusperusteista luo-

tonantoa muista luotonantotekniikoista (Berger & Udell, 2006, s. 2949).

Kiinteéin omaisuuden luotonanto: Tama tarkoittaa lainanantoa pitkaikdista omaisuutta
vastaan, jota ei myyda tavanomaisen liiketoiminnan yhteydessa (esim. asunto-osakkeet
ja kiinteistot). Kuten omaisuuslainoissa, jotka perustuvat myyntisaamisiin ja varastoon,
myds kayttdomaisuuslainoissa kohde-etuutena olevat omaisuuserat annetaan lainanan-
tajalle vakuudeksi. Toisin kuin myyntisaamiset ja vaihto-omaisuus, pantattu omaisuus on

aina yksiloity (Berger & Udell, 2006, s. 2950).

Leasing on transaktiotekniikka ja tarkoittaa kdyttdmaisuuden ostamista vuokralle anta-
jaksi kutsutun ”lainanantajan” toimesta. Tekniikka perustuu “kovaan” tietoon kohde-
etuuden arvosta. Leasing on yleinen tapa rahoittaa laitteita, moottoriajoneuvoja ja kiin-
teistdja monissa maissa sekd pankkien etta muiden laitosten toimesta. Vuokralle antaja
ostaa kayttéomaisuuden ja tekee sen jalkeen vuokralle ottajan (lainanottajan) kanssa

vuokrasopimuksen (Berger & Udell, 2006, s. 2950).

Suhdeluotonanto: Pankki luottaa ensisijaisesti pehmedan tietoon, jota se keraa ottamalla
yhteytta pk-yritykseen, sen omistajaan, jotta se voi ratkaista vaikeaselkoisuusongelman.
Rahoitusneuvottelija hankkii nama tiedot suurelta osin olemalla suoraan yhteydessa lai-
nanottajaan ja tarkkailemalla pk-yrityksen toimintaa pankkisuhteen kaikilla osa-alu-
eilla. "Pehmeadn” tietoon voi kuulua myoés arvio pk-yrityksen tulevaisuuden nakymista

(Berger & Udell 2006, s. 2951).
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3.3 Euroopan pankkiviranomaisen ohjeistus vuodelta 2020

Euroopan pankkiviranomaisen (EBA) toimesta on ohjeistettu pk-yritysten luotonantoa ja
-valvontaa. Ohjesisall6llinen hallintaopas astui voimaan marraskuussa 2020 ja luotonan-
toa ja -valvontaa koskevat ohjeistukset tulivat puoli vuotta myéhemmin kesakuussa 2021.
Ohjeistuksessa esitettiin huomioon otettaviksi ESG-riskit, kestavan luotonmydnnén na-

kokulmasta (Finanssivalvonnan toimintakertomus, 2021.)

EBA:n hallintaoppaan lainanmydntamismenettelyt -ohjeistus on kahdeksankohtainen,
jossa arvioinnin ndakoékulmasta luottolaitoksilla pitdisi olla asianmukaista nayttéa tuke-
via tietoja mm. 1) lainan kayttotarkoituksesta 2) tuloista ja kassavirrasta 3) taloudelli-
sesta asemasta ja sitoumuksista, mukaan lukien pantatut varat ja ehdolliset velat 3)
liiketoimintamallista (tarvittaessa yritysrakenteesta) 4) liiketoimintasuunnitelmista,
joita tuetaan rahoitusennusteilla 5) vakuuksista 6) muut riskinhallintakeinoista, kuten
takauksista, mikali niitd on saatavilla 7) tuotetyyppikohtaisista oikeudellisista esim. lu-

vista ja sopimuksista (Euroopan pankkiviranomainen, 2020, s. 33).

3.3.1 EBA:n luotonannon ohjeistus pienille ja mikroyrityksille

Luottokelpoisuusarviointia tehdessa pankkien tulisi analysoida pk-yritysten taloudellista
asemaa, liiketoimintamallia ja strategiaa, luokitella tai luottopisteyttda ja ottaa huomi-
oon rahoitussitoumukset. Pankkien on arvioitava transaktion rakenne ja otettava huomi-
oon kovenantit ja kolmansien osapuolten takaukset ja vakuusrakenne seka arvioida ma-

turiteetti ja korko (Euroopan pankkiviranomainen, 2020, s. 39).

Taman lisdaksi ohjeen nro. 126 kehottaa, etta pankkien tulisi arvioida lainanottajan altis-
tumista ESG-tekijoille, erityisesti ymparistotekijoille ja ilmastomuutosten vaikutuksille.
Naille vaikutuksille tulisi asettaa asianmukainen lieventamisstrategia. Pankeille annettiin
myds vaihtoehtona analysoida ESG-tekijoita salkkukohtaisesti. Taman lisdksi ohjeen
kohta nro. 127 edellyttaa lainanottajien tunnistamista, jotka ovat suoraan tai valillisesti
alttiita ESG-tekijoihin liittyville lisddantyneille riskeille. Lisaksi korkeampi riskisiin lainoihin

lainoittajilta tarvittaisiin todellisen liiketoimintamallin perusteellisempi analyysi, jossa
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otetaan kantaa ESG-riskien vaikutus suhteessa taloudelliseen asemaan (Euroopan pank-

kiviranomainen 2020, s. 39).

3.3.2 Pankkien ESG-tietojen itsearvio ja havainnot 2021

Vuonna 2020 julkaistun hallinto-oppaan jdlkeen pankkeja pyydettiin itsearvioimaan kay-
tantoéjaan oppaassa asetettuihin odotuksiin, jonka tarkoituksena oli selvittdaa toiminta-
ohjeen vastaanottoa ja pankkien etenemissuunnitelmien tilaa. Tuloksien mukaan yksi-
kdaan pankki ei ollut valvontaviranomaisen odotusten mukainen ja suurin osa pankeista
nahtiin parhaimmillaankin toimivan “osittain” odotusten mukaisina. Toimintasuunnitel-
mat nahtiin kuitenkin olevan kohtuullisen hyvalla tasolla ja pankit tunnistivat hyvin il-
masto- ja ilmastoriskien hallinnan tarpeita. Arvioinnissa tunnistettiin myds, etta ESG-te-
kijat tulevat vaikuttamaan asiakasriskiprofiileihin nopeastikin tulevaisuudessa (Finanssi-

valvonnan Blogi, 2021).

Pankkien ESG-toimintasuunnitelmien laatu vaihteli voimakkaasti. Osa pankeista oli aset-
tanut valideja valitavoitteita, joiden avulla voitiin edellyttaa parempaa ilmasto- ja ympa-
ristoriskien hallintaa. Pankeilta kuitenkin pendttiin enemman konkreettisia tavoitteita
(Finanssivalvonnan blogi, 2021). Datan ja tiedonsiirto vaikutti olevan erittdin haastavaa.
Pankkien omat aikataulut ilmasto- ja ymparistoriskienhallinnassa eivat vakuuttaneet
pankkivalvojia, silld noin puolet pankeista arvioi olevansa valvojan odotusten mukaisia
vuoden 2022 lopussa, eika taman jalkeen vastaavia kyselyja ole teetetty. Pankkien nako-
kulmasta suurimmat ESG-vaikutukset kohdistuvat luottoriskeihin, johon suurin osa oli jo
aloittanut uudelleenarviointitydn. Noin puolilla pankeista ilmasto- ja ymparistoriskit ol-
tiin huomioitu sektorikohtaisessa luotonmydnndéssa, mutta vain noin kolmas oli vasta si-
sallyttanyt ilmasto- ja ymparistoriskit asiakkaiden riskiluokitteluihin (Finanssivalvonnan

blogi, 2021).
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3.4 Pk-yritykset ja yksityisten pankkien rooli

Berger ja Udell (2006) osoittivat, etta valtion omistamat pankit eivat ole yhta tehokkaita
kuin yksityiset pankit. My6s suuri valtion omistusosuus pankeissa liittyi usein kielteisiin
makrotaloudellisiin vaikutuksiin, erityisesti maissa, joissa rahoitus- ja talousjarjestelmat
olivat vdhemman kehittyneita. Tama nakyi esimerkiksi pk-yritysten rahoituksen heikom-
pana saatavuutena maissa, joissa valtion pankkien markkinaosuus on suuri. Lisaksi ndissa
pankeissa havaittiin enemman jadrjestamattomia lainoja, mitka viittasivat riskialttiisiin
hankkeisiin, heikkoon valvontaan tai puutteellisiin perintamenetelmiin. Yksityistamisen
havaittiin parantavan pankkien suorituskykya seka kehittyneissa etta kehittyvissa maissa

(Berger & Udell 2006, s. 2955).

OECD (2022) raportti tukee aiempaa tutkimusta, jonka mukaan yksityiset pankit koettiin
tarkeimpina pk-yritysten velkarahoitusta tarjoavista tahoista. Pankit koettiin keskeisessa
roolissa kestavan rahoituksen kuin vihredan rahoituksen tarjoajina ja niilla oli todennakaoi-
sesti myOs jatkossa ratkaiseva rooli pk-yritysten rahoituksen saatavuuden parantami-
sessa. Liikepankkien pyrkimykset suuntautuivat kasvavissa maarin ESG-tekijéiden integ-
rointiin osaksi omaa toiminnanohjausta, mutta toisaalta se oli myds vastauksena sidos-

ryhmien kuten sadntelyviranomaisten ja sijoittajien vaatimuksiin (s. 17; ks. taulukko 1).
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Taulukko 1. Ulkoisen rahoituksen lahteet (Suomen Yrittdjat, Finnvera Oyj, Tyo- ja Elinkeinominis-

terio, 2023)

Ulkoisen rahoituksen aiotut lahteet%

Kasvutavoitteeseen pohjautuvat rahoituskumppanit

YKSITYINEN
RAHOITUSYHTI BUSINESS PAAOMASLIOI
PANKKI P FINNVERA ELY-KESKUS s HENKILOS1JO1 )
TTAJA
Kaikki
65 34 17
yritykset 18 16 n 7
Kasvuhalukkuuden mukaan
Vom’\akka?stl 56 25 26 3 39 21 6
kasvuhaluiset
Kasvuhaluiset n 31 20 21 16 8 7
Asemansa 64 39 12 2 8 3 3
sailyttajat
Ei
kasvutavoitte 61 52 4 1 1 2 2
ita
Perustamisvuoden mukaan
ennen 1990 " 40 13 5 9 6 2
1990-1999 67 35 1 17 12 7 4
2000-2009 67 37 14 18 18 9 6
2010 jalkeen 60 30 23 9 20 6 n

OECD:n raportissa (Thoman ja muiden, 2015, s. 5 — 6) mukaan suomalaiset osuuspankit
nahtiin eurooppalaisessa mittakaavassa keskeisinad toimijoina ja tarkeina vihrean ja kes-
tavan rahoituksen edistdjina pk-yrityksille. Pankkien ominaispiirteisiin erottautuivat sill3,
ettd pankit myonsivat yleensakin enemman ja edullisemmin lainaa pk-yrityksille kuin
suuret kotimaiset tai ulkomaisessa omistuksessa olevat pankit. Osuuspankeilla nahtiin
olevan myds enemman paikallista [asndoloa kuin liikepankeilla, jossa luotonmydntd nah-
tiin mm. aikahorisontilla mitattuna pidempiaikaisina lainoina. Edella esitettyjen huomi-
oiden perusteella osuuspankeilla nahdaankin olevan hyvat edellytykset vastata pk-yritys-
ten vihredn rahoituksen tarpeisiin, varsinkin kun otetaan huomioon vihreiden hankkei-

den pitkd aikahorisontti ja niiden pddomavaltaisuus (OECD, 2022, s. 17; ks. kuvio 7).
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Osuuspankki [l Nordea [l Saastépankki ] Danske Bank
50

40

44%
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Kuvio 5. Pk-yritysbarometri (Suomen Yrittdjat, Finnvera Oyj, Tyo- ja Elinkeinoministerié 2023, s.

28)

Pankkien nahdaan olevan itsekin voimakkaan sopeutumisprosessin keskiossa, jossa jal-
keen jaaminen ei merkitse ainoastaan kilpailuedun menettamista, vaan myos riskia jou-
tua ulos markkinoilta. Sdantelyviranomaiset pyytavat pankkeja mukauttamaan ja jarjes-
tdmaan kestavyysnakokulmasta uudelleen kaikki tarkeimmat liiketoimintaprosessinsa
aina riskienhallinnasta padoman kohdentamiseen, lainojen mydntamiseen, seurantaan
siten, jotta ne tdyttdisivat mahdollisimman hyvin ESG-kriteereitd (D’Apolito ja muut,

2024, s. 8.)

Maailmalla on tunnistettu jo muutamia julkisia tapauksia, joissa lainanantajat voivat koh-
data maineriskin rahoittaessaan ympariston kannalta riskialttiita hankkeita. Huono julki-
suus ja kriittiset yhteiskunnalliset asenteet voidaan nahda saastuttavina tekijoina yrityk-
sid kohtaan ja ne voivat vaikuttaa myds lainanantajien haluun tarjota rahoitusta. Esimerk-

keind mainittakoon Bank of American vetdaytyminen vuorten louhinnasta ja HSBC:n seka
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Rabobankin suhteiden rajoittaminen ymparistdd vahingoittaviin yrityksiin (Chava, 2014,

s. 2243.)

3.5 Pankkien viherryttamislainat ja EIR-takaus

OECD (2022) raportti mukaan yksityiset pankit koettiin edelleen tarkeimpina pk-yritysten
velkarahoitusta tarjoavista tahoista. Pankit koettiin keskeisessa roolissa kestdavan rahoi-
tuksen kuin vihrean rahoituksen tarjoajina ja niilla oli todenndkdisesti myds jatkossa rat-
kaiseva rooli pk-yritysten rahoituksen saatavuuden parantamisessa. Liikepankkien pyrki-
mykset suuntautuivat kasvavissa maarin ESG-tekijoiden integrointiin osaksi omaa toi-
minnanohjausta. Toisaalta sen on ndhty olevan vastauksena pankkien sidosryhmien ku-

ten sddntelyviranomaisten ja sijoittajien vaatimuksiin (s. 17; ks. taulukko 1).

Pk-sektorilla toimivien yritysten kestaville rahoitushankkeille on Euroopan investointira-
haston (EIR) kautta mahdollista saada tukea rahoituksen institutionaalisten vakuuksien
muodossa, silla Euroopan investointirahaston on sopinut suoraan kahdeksan suomalai-
sen kumppanuuspankin kanssa vastuullisen vakuustydkalun hyédyntamisesta pk-yritys-
ten rahoituksessa (Ymparistoministerion tiedote, 2024). SG-tyokalulla tarkoitetaan kes-
tavan kehityksen vakuustuotetta, jota pk-yritykset voivat hakea rahoitukselle. Mikali ra-
hoituksen kdyttokohteena on Suomen ilmastotavoitteita ja ymparistokestavyytta edis-
tava investointi, yritykset voivat saada niin kutsuttua EIR-takausta rahoituksensa vakuu-
deksi. Takauksen maara on enintdan 70-80 % rahoituksen maarasta ja tukikelpoisuus
edellyttda tuensaajilta kuitenkin ymparistoystavallisia ja viherryttavia loppukadyttdkoh-

teita (Sustainability guarantee, 2025.)

EIR :n pdaasiallisena tavoitteena onkin talla tavoin tukea pk-sektorin yrityksia ja kump-
panuuspankkien avulla pyrkia kasvattamaan tukeaan vihreadlle ja kestavalle siirtymalle.
Pankkien avulla Euroopan investointirahasto pyrkii kanavoimaan tukeaan ymparistoysta-
vallisiin, vihreisiin ja osallistaviin investointeihin (Tyo- ja elinkeinoministeri®, 2024). Var-

sinainen kdytannon vakuusarviointi tehddan kumppanipankeissa, jotka arvioivat kaytto-
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kohteen tavoitteita Euroopan investointirahaston ehtoja ja arviointimittareita hyédyn-
tden. EIR on sopinut kumppanuudesta Aktian, Danske Bankin, Finnveran, Nordean,
OmaSp :n, OP Ryhman, POP Pankkien ja Alandsbankenin kanssa (Ymparistoministerion

tiedote, 2024).

Kelpoisuusarviointitydkalua ja EIR:n risikinjakotakaushakemusprosessia voi testata
osoitteessa https://sustainabilityguarantee.eif.org. Samaa tyokalua kayttavat myos EIR-
kumppanipankit. Tiedot hankkeesta kirjataan ohjelmistoon, mika arvioi hankkeen ilmas-
tovaikutuksia ja tukikelpoisuutta. Lisdksi tyokalu antaa pk-yrityksille tietoa tukikelpoi-
suuskriteereistd, jota lopulliset edunsaajat voivat myos itse kayttaa arvioidakseen voisiko
heidan investointinsa tayttaa kelpoisuusvaatimukset kestavan kehityksen vakuustuot-

teessa (Sustainability Guarantee, 2025).

3.6 Yhteenveto

Tutkimuskentan tulokset tukevat kasitysta siitd, etta ESG-raportointi voi vaikuttaa yritys-
riskia pienentdvasti. ESG-raportoinnin tavoitteena on auttaa yrityksia korostamaan eet-
tisyyttadn ja vastuullisuuttaan ulkoisille sidosryhmille. ESG-raportointia pidetaan kuiten-
kin haastavana, erityisesti listaamattomien yritysten kohdalla, silla vain harvat pk-yrityk-
set kykenevat arvioimaan kestdvan investointien taloudellista kannattavuutta. Keskei-
siksi haasteiksi on tunnistettu henkilostoresurssien niukkuus sekd osaamisen puute,
jotka rajoittavat pk-yritysten mahdollisuuksia hyddyntaa kestavan rahoituksen kasvavaa

tarjontaa (Koreen ja muut, 2018).

Vaikka pk-yrityksia pidetdaan edelleen talouden selkdrankana, niiden rahoituksen saanti
on muuttunut yha haastavammaksi. Tdma on osaltaan seurausta tiukentuneesta sdaante-
lysta ja kasvavista vastuullisuusvaatimuksista (Suomen Yrittdjat, 2025; Tilastokeskus,
2024). Samaan aikaan ESG-raportointi noussut merkittavaksi teemaksi ja alkanut vakiin-
nuttaa paikkaansa pankkien luottopadtdsten perusteena. Tutkimukset osoittavat, etta

vahva ESG-raportointikyky voi vahentda rahoittajien kokemaa riskid ja alentaa padoma-
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kustannuksia, mika voi parantaa pk-yritysten mahdollisuuksia saada edullisempaa laina-
rahoitusta (Chava, 2014; Goss & Roberts, 2011; Sharfman ja Fernando, 2008; D’Apolito
ja muut, 2024.) Rahoituslaitokset pyrkivat samaan aikaan vahentamaan luottosalkku-
jensa ilmastovaikutuksia ja mukauttamaan toimintaansa kohti nettonollatavoitteita.
Jotta pk-yritykset voisivat hyodyntaa kestavan rahoituksen kasvavaa tarjontaa, niiden tu-
lisi pystya mittaamaan ja raportoimaan kestavyyssuorituskykyjdan seka asettamaan us-
kottavia tavoitteita ja strategioita padstdjensa vahentamiseksi (OECD, 2022, s. 9, 37). Pai-
neita ei synny pelkdastaan saantelystd, vaan myos muilta sidosryhmilta kuten asiakkailta,
yhteistydkumppaneilta ja sijoittajilta. On havaittu, etta sidosryhmat ovat alkaneet vaati-
maan yrityksiltda yhda enemman vastuullisempaa toimintaa ja edellyttdaneet heilta pie-

nempia vaikutuksia yhteiskuntaan ja ymparist6a kohtaan (Raimo ja muut, 2021, s. 1412).

ESG-raportointia voidaan tarkastella my6s teoreettisen viitekehyksen kautta, jossa yhdis-
tyvat useat organisaatiotutkimuksen keskeiset teoriat. Signalointiteoria ja tiedon epa-
symmetria auttavat ymmartamaan tiedonvaihtoa ja sen vaikutusta pankkien luottopaa-
toksiin. Institutionaalinen teoria puolestaan korostaa ulkoisten paineiden kuten sdaante-
lyn, markkinanormien ja kilpailun merkitysta yritysten ja pankkien toimintaan. Se selittaa,
miksi pankit ja pk-yritykset mukauttavat kayttaytymistaan esimerkiksi EU:n raportointi-

vaatimusten tai sidosryhmadodotusten mukaisesti.

Sidosryhmateoria tdaydentaa edella mainittuja viitekehyksia laajentamalla tarkastelun si-
dosryhmien ja yrityksen valiseen vuorovaikutukseen. ESG-raportointi voidaan nahda kei-
nona vahvistaa luottamusta ja sitoutumista sidosryhmiin kuten sijoittajiin asiakkaisiin ja
yhteistydkumppaneihin (Healy & Palepu, 2001, s. 420, Malik & Kashiramka 2025, s. 1;
Samet & Jarboui, 2018, s. 45; ks. kuvio 1).
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4 Tutkimuksen toteuttamistapa

Luvussa nelja kasitelldaan tutkimuksessa toteutettua tutkimusmenetelmaa ja aineiston
hankintatapaa. Luvun tavoitteena on asettaa kehys ja pohja opinndytteen empiiristen
tulosten analysointiin, joita kadsitelladan myéhemmissa luvuissa. Alaluvussa 4.1 pureudu-
taan tarkemmin tutkimussuuntaukseen ja kvalitatiiviseen tutkimustapaan. Alaluvussa
4.2 kasitellaan ja perustellaan tutkimukselle soveltuvaa aineiston keruutapaa; puo-
listrukturoitua haastattelumallia. Alaluvussa 4.3 tutustutaan ja tdsmennetdan opinnayt-
teen analyysimenetelmaa, joka on tdssa opinndytetydssa teemoittelua. Alaluvussa 4.4
kerrotaan tutkimuksen rajauksista ja 4.5 kasitelldan ja perustellaan taman opinndytteen

luotettavuutta.

4.1 Tutkimusmenetelma

Kvalitatiivisella tutkimuksella tarkoitetaan menetelmasuuntausta, jonka tavoitteena on
ymmartda tutkittavan kohteen laatua, merkitysta ja ominaisuuksia mahdollisimman ko-
konaisvaltaisesti (Jyvaskyldn yliopisto, n.d.). Eskola ja Suoranta (1998, s. 4) esittavat, etta
kvalitatiivinen tutkimussuuntaus pyrkii selkeyttamaan aineiston kuvauksena, johon voi-
daan soveltaa erilaisia lukutapoja. Juuti ja Pusa (2020, s. 1-2) maarittelevat kvalitatiivisen
tutkimussuuntauksen enemmankin itse tavoitteen kautta. Heidan ndakemyksensda mu-
kaan laadullinen tutkimus pyrkii ymmartamaan tarkasteltavaa ilmiota siihen liittyvien
henkildiden kokemusten kautta, joita he tutkimukselle antavat. Laadullisessa tutkimuk-
sessa henkilokohtaisia kokemuksia selvitetdaan tyypillisesti yksildhaastatteluin, ryhma-

haastattelujen avulla tai tehden erilaisia havainnointeja.

Alasuutari (2011, s. 33, 38—39) toteaa, ettd laadullisessa tutkimuksessa aineistoa tar-
kastellaan kokonaisuutena ja siind pitdisi pyrkidkin selittamaan yksittaista ilmiota tai ta-
pahtumaketjua. Samalla pitdisi luopua ajatuksesta, etta tutkimus edustaisi vain jotain
yleista lainalaisuutta. Tuomi ja Sarajarvi (2013, s. 20) esittdvat, ettd puhdasta objektiivista

tietoa ei ole olemassa. He korostavat, ettd periaatteessa kaikki tieto on subjektiivista
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siind mielessd, etta tutkija rakentaa tutkimusasetelmansa lahtékohtaisesti oman ymmar-
ryksensa pohjalta. Tassa mielessa laadullisen tutkimuksen perustelut korostavat teorian
merkitysta kaiken tutkimuksen lahtékohtana. Juutin ja Pusan (2020, s. 4—5) teos ”Laa-
dullisen tutkimuksen olemus” vahvistaa Tuomen ja Sarajarven vaitetta. Laadullista tutki-
musta selitetdan usein silla, miten se eroaa maarallisesta tutkimuksesta. Yhtenad ehka
keskeisimpana erona voidaan pitaa sita, etta maarallinen tutkimus on teoriasta ja tutki-
jasta riippumaton. Lisaksi tulkinta ja ymmartaminen ovat tarkeita osaprosesseja laadul-
lisessa tutkimuksessa. Huomioiminen edellyttdaa pohtimista siita, millaisen osan tutkijan
oma esiymmarrys saa koko tutkimuksessa (Juuti & Pusa, 2020, s. 4-5) Taman opinnayt-
teen kannalta on hyva huomata, etta analyysin tueksi esitetdaan lainauksia alkuperdisista
haastatteluista, koska ilmaisutavalla haetaan implisiittista yhteytta teoreettisen analyy-
sin arviointiin, mikd on soveliasta toteuttaa laadullisessa tutkimuksessa (Tuomi & Sara-

jarvi, 2013, s. 22.)

4.2 Aineiston hankinta

Tuomi ja Sarajarvi (2013, s. 71) maarittelevat laadullisen tutkimuksen tyypillisimmiksi ai-
neiston hankintamenetelmiksi haastattelut, kyselyt ja havainnoinnit, mitka soveltuvat
myds maarallisen tutkimuksen aineiston hankinnassa. He toteavat myds, etta: “mitd va-
paampi tutkimusasetelma, sitd luontevampaa on kéyttdd havainnointia, keskustelua tai
omaeldmdkertoja aineiston hankinnan menetelmind. Mité formaalimpi ja struktu-
roidumpi tutkimusasetelma, sitd enemmdn edellytetddn kokeellisia menetelmid ja struk-

turoidumpia kyselyjé.”

Tassa opinndytteessa on toteutettu ns. tarkoituksenmukaisuusperustelua, mika tarkoit-
taa, etta tutkimukseen haastatteluun on valittu henkil6ita, joilla on kokemusta tutkitta-
vasta ilmiosta. Haastateltavat olettaen tietavat tutkimusaiheesta paljon ja ovat siksi tut-
kimuksen kannalta relevantteja henkil6itd (Juuti & Pusa, 2020, s. 4-5). Empiirinen ai-
neisto keratdaan puolistrukturoiduin haastatteluin, koska on tarpeellista selvittaa tutki-

musongelman nakdkulmasta mita ihmiset ajattelevat ja miksi he toimivat niin kuin toi-
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mivat. Ihmisten toimiminen tiedonkeruuinstrumentteina ja heidan kuuleminen on te-
hokkain tapa asian selvittdmiseksi, kun voidaan kysya asiaa heilta itseltddan (Tuomi & Sa-
rajarvi, 2013; Pusa & Juuti, 2020). Puolistrukturoidussa haastattelussa kysymykset laadi-
taan etukateen ja ne pohjautuvat teoriaan. Haastattelumuodon selkea etu on se, etta
tutkija saa kaikilta haastateltavilta nakemykset tutkimuksen kannalta keskeisiin aiheisiin

haastateltavan itsensd sanoittamina (Juuti & Pusa 2020, s. 4-5).

Tiedonkeruuvaihe luo selkedn haasteen itse haastattelijalle, jonka tulisi tavoitella haas-
tatteluun osallistuvilta vastaajilta mahdollisimman avoimia vastauksia tutkimusaihee-
seen liittyen. Lisaksi tulisi pyrkia saturaatiopisteeseen, jossa haastateltavien vastaukset
alkavat toistaa itsedan. Juuti ja Pusa (2020, s. 4-5) painottavat, ettei laadullinen tutkimus
tavoittele ns. luotettavaa tietoa ilmion esiintyvyyden tai maaran perusteella, vaan pikem-
minkin tavoittelee useita eri nakdkulmia, joiden avulla voidaan aihetta tarkastella. Tutki-
muksen ollessa kasiteherkkaa, aineiston keruuvaiheessa on syyta olla tietoinen, etta tar-
kasteltavat kdsitteet saattavat ohjata tutkijan omia havaintojaan (Juuti & Pusa 2020, s. 4-

5).

Haastattelun selked etu on joustavuus, silla haastattelijalla on mahdollisuus toistaa kysy-
mys, selventdad ilmausten sanamuotoja ja kdyda keskusteluja haastateltavien kanssa. Li-
saksi haastateltava voi esittdada kysymyksensa siind jarjestyksessa kuin on tarpeellista.
Haastattelu ei ole tietokilpailu ja taman vuoksi olisikin tarkeda saada asiasta mahdolli-
simman paljon tietoa. Taman vuoksi onkin perusteltua lahettda etukateen haastattelu-

kysymykset haastateltaville ja ndin on my6s tehty (Tuomi & Sarajarvi 2013, s. 73.)

4.3 Analyysimenetelmat

Laadullisen aineiston tydstaminen ja analysointity® jatkuu tiedonkeruun jalkeen. Tarkeda
on pyrkid tutustumaan aineistoon uudelleen, jotta tutkija voisi saada vinkkeja teemaja-
ottelusta, johon aineistoa tulisi ryhmitella. My6s kirjallisuudesta hankitut lIdhteet vaikut-
tavat siihen, millaista kategorisointia aineistosta voisi I0ytyd (Saaranen-Kauppinen &

Puusniekka, 2006).
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Analyysin tavoitteena on kuvailla ja ymmartaa tutkittavaa ilmiota, eika laadullisen aineis-
ton analyysi ole tdysin mekaanista luokittelua, vaan enemmankin hahmottelua kokonai-
suuden muodostamiseksi, joka voisi johtaa tutkimuksessa kerrotun tarinan syntymiseen.
Analyysitavan valintaan ei ole olemassa standardoituja ja yksiselitteisia ohjeita, koska ai-
neiston kasittelytapakin vaihtelee eri tutkimuksissa (Saaranen-Kauppinen & Puusniekka,

2006).

Tassa opinnaytetyossa pyritdan rajaamaan ilmiota mahdollisimman kapeaksi, jotta kyke-
nin kuvaamaan sita perusteellisemmin. Keratty aineisto pilkottiin osiin, minka jdlkeen ai-
neiston pohjalta tehtiin teemoittelua ja aineiston koottiin uudelleen. Taman jalkeen tuo-

tetiin aineistosta johtopaatoksia, jotka esitettiin tutkimuksen lopputuloksissa.

4.4 Tutkimuksen rajaukset

Empiirisesta aineistosta on rajattu pois kaikki muut suomalaisia pk-yrittdjia rahoittavat
tahot lukuun ottamatta kotimaisia osuus- ja sadstopankkeja. Opinndytteen empiriaosuu-
den ulkopuolelle on rajattu suuremmat liikepankit ja tutkimus keskittyykin pk-sektorilla
toimivien rahoittajapankkien toimintaan, joiden tasekoot eivat kesta yksittdaisen suurien
yhtididen rahoittamista (25% omien varojensa maarasta yhdelle asiakkaalle tai asiakas-
ryhmalle) Euroopan unionin vakavaraisuusasetuksen mukaisesti. Tehdaan siis olettamus,
ettd haastateltavat pankit rahoittavat yksinomaan pk-sektorilla toimivia yrityksid (Euroo-

pan unionin vakavaraisuusasetus (EU) N:o 575/2013 395 artikla 1).

4.5 Haastateltavat

Pankkitoimihenkildiden kokemusten ja tyéroolien kautta on pyritty ymmartamaan pank-
kien suhdetta pk-yrityskenttaan, mika mahdollistaa paremman ymmarryksen myos pank-
kien nakemyksiin ESG-raportoinnin roolista ja niiden vaikuttavuudesta rahoituksen saa-
tavuuteen. Taman opinndytteen haastateltaviksi valikoitui henkil6ita harkinnanvaraisella

otannalla, jossa huomioitiin haastateltavien taustaorganisaatiot mm. pankkien tasekoot
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ja toimintaymparistd. Valintakriteereina toimivat haastateltavien kokemus ja asiantunti-
juus, jotka liittyivat keskeisesti tutkimusaiheen teemoihin. Haastateltavista kolme henki-
|63 toimi pankin toimitusjohtajina, yksi liiketoimintajohtaja, yksi asiakasliiketoiminnan
tuen johtaja ja yksi rahoitusjohtajana. Haastateltavien kokemus oli 13- ja 22-vuoden va-

lilla (ks. taulukko 2.)

Valinnalla pyrittiin varmistamaan syvallisempien ja kdytanndnlaheisempien vastausten
saaminen. Haastattelut toteutettiin yksilohaastatteluin, jotta luottamuksellinen ja avoin
ilmapiiri voitiin varmistaa. Haastateltaville |ahetettiin ennakkokysymyspatteristo kuu-
kautta aiemmin, jotta kysymyksiin vastaaminen olisi haastattelutilanteissa helpompaa.
Ennakkomateriaalin lahettdmiselld pyrittiin myds orientoimaan haastattelijoita tutki-
musaiheen ymparille ennakkopohdinnan kautta, koska uskottiin, ettd valmistautumisen
avulla saataisiin parempia haastattelutuloksia. Haastattelut perustuivat puolistrukturoi-
tuun teemahaastatteluun, jossa kysymykset ohjasivat keskustelun kulkua, mutta samalla
jatettiin tilaa my0Os haastateltavien omille nakemyksille ja vapaalle keskustelulle (Hirsi-
jarvi & Hurme, 2015.) Haastatteluiden kestot vaihtelivat 48 minuutin ja 61 minuutin va-

lilla.
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Taulukko 2. Haastateltavien taustatiedot; pankkitoimialan kokemus ja nykyinen tehtavarooli
(Liettya, 2025)

Haastatteluiden yhteenveto

Kesto Kokemus

Haastattelu (min) (vuotta) Rooli

A 48 14 Toimitusjohtaja

B 45 35 Toimitusjohtaja,
Rahoitusjohtaja

C 32 22 Toimitusjohtaja

D 38 20 Liiketoimintajohtaja

E 61 13 Asiakasliiketoiminnan tuen
johtaja

4.6 Tutkimuksen luotettavuus

Haastatteluun perustuvaa tutkimusta on aiemmin voimakkaasti kritisoitu tutkijoiden
keskuudessa. Kritiikin kohteena ovat pddasiassa olleet empiirisen aineistonhankinnan
metodiset haasteet. On perusteltu, ettd haastatteluvinouman kasvuun on voitu vaikuttaa
riittavalla rahoituksella, haastattelijoiden koulutuksella ja oman kokemuksen tuomalla
nakemyksella (Hirsijarvi & Hurme, 2001). Alasuutari (2011) syventaa kritiikkia toteamalla,
etta: "pitdisi varoa kritiikittdbmasti omaksumasta kasitysta, etta yksilé on inhimillisen to-
dellisuuden keskitssa”. Tutkijan mukaan henkil6ita tulee kuulla, mutta ei ole olemassa
yhtd ainoaa reittid, joiden kautta pitdamamme “totuus” saataisiin haastattelemalla sel-
ville. Standardoitujen menetelmien puuttuminen ja tyypillisesti pienen otannan tapaus-
kohtaisuuden vuoksi tulosten tieteellisyyteen kohdistuu perustelluista syista epailyja
(Juuti & Pusa, 2020.) Keskeisessa osassa pidetdan kdytetyn metodin kuvausta ja sen jal-

jitettavyytta, silla tdma vaihe on avain tulkinnan luotettavuuteen. Juuti ja Pusa (2020)
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toteavat ettd: "analyysin laatu on tyypillisesti kiinni tutkijan kyvysta tulkita ja ymmartaa

tutkittavaa ilmiota.”

Tassa opinndytetydssa on kadytetty osin Al-tyokalua akateemisen tutkimuksen yhteyksien
kartoittamiseen. Connected Papers- Al:n avulla on mm. pyritty vahvistamaan taman gra-
dun teoreettista perustaa (Connected Papers, 2025). Tydkalun avulla on voitu havaita
aihepiirin tuoreimpia ja luetuimpia tutkimuksia, joita on laajasti kdytetty lahteind myds
muissa alan tutkimuksissa. Tavoitteena on ollut, ettd argumentit perustuisivat laajaan,
vertaisarvioituun ja ajankohtaiseen kirjallisuuteen. Tydkalun avulla on siten pyritty joh-

donmukaisempaan, uskottavampaan ja paremmin perusteltuihin tutkimushavaintoihin.
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5 Tutkimustulokset

Viidennessa luvussa kasitellddan taman opinndytteen tutkimustuloksia. Luku on jaettu
neljaan alalukuun teemojen mukaisesti ja jokaisessa teemassa tarkastellaan syvallisesti
tutkimuksessa esiin nousseita havaintoja. Ensimmaisessa teemassa taustoitetaan pank-
kien roolia ja merkitysta pk-yrityskentdssa. Toisessa teemassa analysoidaan ESG-strate-
gian ja raportoinnin suoria ja valillisia vaikutuksia pankkirahoitukseen. Kolmas teema
keskittyy ESG-raportoinnin vaikutuksiin rahoituksen saatavuuden ja luottoriskien arvi-
oinnin nakokulmasta. Neljas ja viimeinen teema kasittelee saantely-ympariston kehitysta
ja pankkien roolia tulevaisuudessa. Teemojen muodostamisessa on hyddynnetty tutki-
muskysymyksia ja -tavoitteita seka peilattu niitd opinndytteen teoreettiseen viitekehyk-
seen. Pankkien roolin kasittely toimii tutkimusaiheen kontekstin alustuksena. ESG:n vai-
kutukset pankkirahoitukseen vastaa suoraan tutkimuskysymykseen, kun taas ESG ja luot-
toriskien arviointi syventdada ymmarrysta pankkien ndakékulmasta. Sadntelyyn ja tulevai-
suuteen keskittyva teema puolestaan avaa mahdollisia kehityssuuntia ja taydentaa tut-

kimuksen tuloksia.

5.1 Pankkien rooli pk-yritysten rahoituskumppaneina

Tassa opinndytetydssa pyrittiin selvittamaan, millainen rooli pk-yrityksilla on pankkien
asiakaskunnassa. Haastattelujen perusteelld kavi ilmi, ettd noin 20-25 prosenttia koko
lainataseesta koostui pankin pk-yritysasiakkaista. Useat pankit arvioivat, ettd ndiden lu-
kujen odotetaan kasvavan vuoteen 2025 loppuun mennessa. Pk-yritykset ja maa- ja met-
satalousasiakkaat nahtiin keskeisind asiakasryhming, jotka olivat olleet jo pitkdaan muo-
dostaneen tarkedn osan pankkien strategista asiakasportfolioita. Ndiden segmenttien
merkitys korostui alueellisessa liiketoiminnassa ja paikallistalouden vakauden tukemi-

sessa.

“Meille koko ajan on ollut pk-yritykset ja maa- ja metsétalousasiakkaat se ykkds-
juttu. PK yritykset ja mame-asiakkaat on strategiassa keihddn kérkend ja on kas-

vatettu sitd portfoliota koko ajan.” H3
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”Pk-yritykset on tdrkedssd roolissa. lhan pelkéstddn, jos miettii taseen luvuista,
niin taitaa olla joku 20 plus miinus 5 jotain. Karkeasti 1/4 luottokannasta on ni-

menomaan PK yritysrahoitusta.” H5

Pk-yritykset olivat pankeille tarkeda asiakaskuntaa. Yritysasiakaskanta jakaantui asunto-
osakeyhtidihin, maatalousyrittdjiin, julkiseen sektoriin ja pk-yrityksiin. Pk-yrityspuolta ja
yritysasiakasliiketoimintaa oli kehitetty aktiivisesti pankeissa ja niiden rooli koettiin mer-
kittavana. Jokainen vastaajista mainitsi pk-yritysten merkittdvyyden ja osasi arvioida
melko tarkasti pk-yritysyhteistydn suurusluokan taseen koolla tai liikevaihdolla mitattuna.
Vastaukset tukivat OECD:n raporttia, jossa pankit koettiin paaasiallisina yhteistydkump-

paneina pk-yritysten velkarahoitusta tarjoavista tahoista (OECD, 2022).

5.2 ESG-strategian merkitys ja rooli pankin toiminnassa

Luvussa selvitettiin pankin omaa suhtautumista ESG-strategiaan ja sita miten yritysten
kestavyysdirektiivi on vaikuttanut pankin omiin toimintoihin strategisella ja operatiivi-
sella tasolla. Lisdaksi selvitettiin luottokdytanteisiin liittyvia toiminnanmuutoksia, jotka ko-

ettiin olennaisina pk-yritysten kestavyysraportoinnissa.

ESG-teemojen rooli koettiin pankin yleisessa strategiassa ja toimintatavoissa tarkedna.
Moni vastaajista osasi nimeta kdytanndn ESG-toimia, joita edellytettiin pankkien omissa
strategioissa. ESG:sta keskusteltaessa suurimpana teemana nousi esiin pankin vastuulli-
suus ja haastateltavien mielipiteet kohdistuivat enenevissa maarin luotonantoon ja vas-
tuullisuusasioiden huomioimiseen. Pankit nimesivat luottotuotteinaan vihreat lainame-
kanisminsa ja kertoivat osallistuvansa aktiivisesti asiakkaidensa kanssa vastuullisuuskes-
kusteluihin. Vaikka ESG-luottostrategiat olivat vield usealla pankilla kehitteilld, kaytan-
toon liittyvia toimintaohjeitakin oli jo ehditty asettamaan. Mm. mainehaittaan perustu-
via toimialoja karsastettiin, mika tarkoitti sita, ettd voimakkaasti luontokatoa edistavat
tai kestavyytta vahingoittavia toimialoja katsotaan erityiselld herkkyydelld luotonmyén-

totilanteissa. Voidaan paatelld, etta toimintaa saattaa osin selittda vuonna 2021 tullut
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Euroopan pankkiviranomaisen ohjeistus, joka pakottaa pankkeja ottamaan huomioon
luottoneuvotteluissa yrityksen toimintalogiikan, joilla on suoria tai valillisia vaikutuksia

lisddntyneisiin ESG-riskeihin (EBA, 2020, s. 5.)

Pankkien ryhmatasoille oli asetettu tavoitteita padstoluokitteluun, joiden koettiin
kdytanndssa johtavan paikallistasolla operatiivisesti alhaisempiin liiketoimintariskeihin.
Pankkien omat suoria ja epdsuoria paast6ja (scope 1- ja scope 2) pidettiin vahaisina,
mutta niihn pyritiin vaikuttamaan pankkien luotonannon kautta valillisesti (ks. kuvio 3).
Vastausten perusteella suurin osa padstoista muodostui pankkien
sidosryhmatoiminnasta ja luotonannon epdsuorista vaikutuksista (scope-3). Talle
sektoreille oli asetettu pankkiryhmissa selkedt numeeriset tavoitteet. Tavoitteisto
|lahenteli EBA:n ohjeistusta, jossa pankeilla oli mahdollisuus analysoida ESG-tekij6ita

salkkukohtaisesti (Euroopan pankkiviranomainen 2020, s. 39).

”ESG-suuntaviivat tulee paljon ryhmdtasosesti ja CSR-direktiivion ryhmdtasoinen,
joka jalkaantuu pankkeihin ja jossa olemme ihan tdysilléd siiné mukana ja ajatuk-
sella, ettd tuohon tdytyy suhtautua erittdin mydénteisesti ja positiivisesti halutaan
tai ei. Néhdddn, ettd sen merkitys tulee tulevaisuudessa korostumaan entisestdiéin,

joka korostuu nimenomaan myéds pk-yrityksissd.” H3

”Se mihin me pystytddn vaikuttamaan téé kolmonen, elikkd meiddn luotonannon
kautta téhdn muuhun arvoketjuun liittyen. Siihen pystytddn vaikuttamaan, ja silld
on selkedisti suurin merkitys ndillé meidédn omilla jutuilla ja sinne on asetettu ta-

voitteita.” H2

Pankit suhtautuivat ESG-asioihin lahtokohtaisesti erittdin mydnteisesti ja positiivisesti ja
ESG-teemojen merkitys koettiin kasvavan ajassa. Tietyt toimialat saattoivat olla “non
grata” varsinkin ESG:n ndakdkulmasta, mutta ei pelkdstaan mainehaitan, vaan liiketoimin-

nan heikon kasvun ja toimialan ennustettavuuden kehittymisen nakdkulmasta. Havain-
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not vahvistivat Spencen (1973, s. 355-358) signaaliteorian paikkansa pitavyytta. Havain-
not puoltavat myos Stiglitzin (2002, s.42) vditetta informaation asymmetriasta, jossa pii-

lossa oleva tieto saattaa hankaloittaa parhaiden paatdsten tekemista.

Pankit olivat tehneet ryhmatasolla vastuullisuusraportteja GRI-standardipohjan mukai-
sesti (Elinkeinoelaman keskusliitto 2022, s. 7), mutta kaikki pankit eivat olleet tehneet
vield varsinaista CSR-direktiivin mukaista raporttia. Viime vuosina henkil6stéa oli rekry-
toitu lisaa ja koulutettu sisdisesti ESG-asioiden vaikutuksiin lainarahoituksessa. Jarjestel-
makehitysta oli viety suuntaan, jossa vastuullisuusasiat otettiin entista tarkemmin huo-
mioon luotonannossa. Lisaksi pankit tarjosivat varallisuudenhoito- ja sijoituspuolella esi-
merkiksi APV-ESG-koulutuksia tyontekijoilleen (sijoituspalvelu- ja sijoitusneuvojatutkin-

non ESG-lisdosia).

Haastateltavien ndakemyksista kavi ilmi, ettd suurin muutos lainaamisessa tapahtui ke-
salla 2021, kun Euroopan pankkiviranomaisen luotonmydnndn uusi ohjeistus tuli voi-
maan. Ohjeistus korosti ESG-teemojen merkityksen huomioimista pk-yritysten rahoituk-
sessa, mika johti asiakkaiden luottoriskivaikutusten huomioon ottamista ja pankin ym-
pariston kannalta kestavan luotonannon edistamista entista tehokkaammin. Huomiot tu-
kivat Euroopan pankkiviranomaisen julkaisemaa paivitettya luotonannon ohjetta (EBA,

2020, s. 5.)

”Koko ajan on menty sillé sektorilla eteenpdin, ettd mé en nyt muista koska me
ekan kerran tehtiin sen GRI standardin mukainen vastuullisuusraportti. Mutta siis
pari vuotta sitten suurin piirtein ja tdssd muutaman viime vuoden aikana, varsin-
kin henkiléstéd on koulutettu ESG asioissa ja jdrjestelmdkehitysté viety siihen
suuntaan, ettd sitd tulisi ESG:td aikaisempaa tarkemmin huomioitua nimenomaan
siellé asiakastyéssd. Sitten on nditd APV-ESG koulutuksia tenttejé ja asioita asioi-
den parissa tydskenteleville on mahdollistettu. Suoraan lainaamiseen liittyen,

ehkd isoin muutos tapahtui kaksikymmentdyksi kesdlld, kun tuli ndmd Euroopan



58

pankkiviranomaisen EBA:n guideline. Niinku lainaamiseen liittyen ja sielld koros-

tuu myés tada.” H5

Saatuja vastauksia tukee myds institutionaalisen paineen teoria kahdella tasolla. Pankit
joutuivat pankkiviranomaisten ohjeistusten pohjalta muuttamaan luottostrategiaansa
normatiivisen isomorfismismin mukaan, mika vaikutti siihen, etta pankit pyrkivat toimi-
maan standardien ja hyvaksyttyjen toimintaohjeiden mukaisesti (DiMaggio & Powell,

1983, s. 150-153.)

Samaan aikaan kaikkien haastateltujen vastauksista kdvi korostuneesti ilmi halua kuulua
sellaisten pankkitoimijoiden joukkoon, jossa pankit kdyvat itse parhaillaan lapi toimin-
tansa transformaatiota (jaljittelevda isomorfismi ja normatiivinen isomorfismi). Taman
vaikutuksesta pankit pyrkivat toimimaan normien mukaan ja jaljittelemaan toistensa te-
kemista valttyakseen negaatiolta ja epdvarmuudelta (DiMaggio & Powell, 1983). Isomor-
fismin kolmatta muotoa; pakottavaa isomorfismia tullaan oletettavasti soveltamaan ti-
lanteessa, jossa pankkien on mukauduttava ajan saatossa toimimaan pakotetusti regu-
laation ja direktiivien edellyttamilla tavoilla. Talla hetkelld raportointia edellytetaan

comply or explain-politilkan mukaisesti (EBA, 2020; DiMaggio & Powell, 1983).

Keskustelun syvyys vaihteli vastaajien valilla. Osalla ESG-teemat olivat ylatason asioita,
kun taas osan vastauksista sai hyvinkin syvallista kdytannon tietoa. Tyypillisena vastauk-
sena saatiin kommentti etta: "mittarit ovat tulossa”. Tatd mielipidetta tukee EKP:n (2021)
raportti, jossa arvioitiin 2020 EBA:n toimintaohjeen vaikuttavuutta pankkien toimintaan.
Opas sisdlsi 13 valvontaodotusta siitd, miten ilmasto- ja ymparistoriskeja tulisi hallita
pankeissa (Finassivalvonta, 2022.) EKP:n loppupaatelmdssa todettiin, ettd keskusyhteisot
ja toimielimet olivat alkaneet toimimaan ohjeistuksen mukaisesti, mutta edistyminen pi-
dettiin hitaana. EKP:lle toimitetut valmistumisaikataulut osoittivat, ettei monilla luotto-

laitoksilla ollut ldhitulevaisuudessakaan kaytossaan EKP:n valvontaodotusten kaytantoja
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ja yli puolet laitoksista eivat olleet saaneet suunnitelmiaan valmiiksi 2022 loppuun men-
nessa. EKP totesi, etteivat luottolaitokset pystyneet valttamatta hallitsemaan tehok-
kaasti C&E-riskeja (comliance & ethics), joille ne altistuivat (Euroopan keskuspankki,

2022, s. 59).

”Tulosten mukaan suurin osa pankeista oli enintddn osittain odotusten mukaisia, mutta
toimintasuunnitelmien osalta pankeilla alkoi olla kohtuullisen hyviéikin toimenpideluette-
loita. llmasto- ja ympdristériskien suurimmat vaikutukset kohdistuivat selonteossa luot-
toriskeihin, jonka johdosta suurin osa pankeista on aloittanut muokkaamaan luottoris-
kienhallintakdytdnteitddn. Luottoriskien osalta pankkien odotetaankin arvioivan il-
masto- ja ympdristériskejédn luotonmydnndsséén ja tunnistavan luottoportfoliossaan

olevia riskejd” (Finanssivalvonta, 2022.)

5.2.1 Pk-yritysten kestavyysraportointi

ESG-raportointi pk-yrityksissa koettiin pankkien nakemysten mukaan olevan alkuasteella.
Suurimmalla osalla paikallisista pk-yrityksista ei ollut pankkien vastausten perusteella
osoittaa resursseja tai osaamista, joilla tuottaa raportointia. Pankkitoimihenkil6t totesi-
vat, etta pankit pyrkivat hyddyntamaan mahdollisimman paljon asiakkaiden itsensa tuot-
tamaa jo olemassa olevaa raportointia, jotka ovat tyypillisesti myds helpommin saatavilla
olevaa tietoa. Pankit eivat olleet tdssa hetkessa lahteneet kehittdmaan omia mittareita,
vaan seurasivat mielelldan samoja lukuja, joita asiakkaat raportoivat muualle esim.
omille arvoketjuilleen. Mittaristoja ja raportointia koettiin olevan jarkevaa parantaa ajan

myo6ta, eika hatadillen.

ESG-raportoinnissa tarkeimpina tekijéina pidettiin raportoinnin luotettavuutta ja pank-
kisektorilla yhteisia mittaristoja. Raportoinnin ja mittaamisen tuli olla mahdollisimman
luotettavaa, jotta pankit kokivat saavansa siita todellista hyétya. Suurin osa pankeista
koki olevansa itsekin alkumatkassa yritysasiakaspuolen ESG-raportoinnin ja vaatimusten
suhteen. Pankit olivat sitd mieltd, etta pk-yrityksilla pitdisi olla perusteltu arvio ainakin

oman toimintansa padstoista luottoneuvotteluja kdytdessa. Vaikka arviot olivat aina
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suuntaa-antavia, pankit pystyivat taman perusteella tutkimaan tarkemmin vaikutuksia,
joilla saattoi olla vaikutusta rahoitukseen. Saman toimialan sisalla pk-yrityksilla tiedettiin
olevan erilaisia investointeja ja toimintatapoja. Konkreettisista hankinnoista, kuten au-
toista ja tuotantolaitteista oli pankkien mukaan saatavilla ainakin paasto- ja energialuok-
kia, joita pystyi talldkin hetkelld raportoimaan. Vastausten mukaan yritysten oman toi-
minnan paastodista ja kehitysndakymista ei ollut tietoa toistaiseksi kenelldkadan muulla,

kuin pk-yrityksella itsellaan.

“Meilldhdn on paljon témmodistd alihankintayrityksié jotka tekevdt rapor-
tointia ndille suurille yrityksille ja Idhdetddn siitéd, ettd jos heiddn pitdd ra-
portoida xxx:lle jotakin, niin me seurataan samoja lukuja. Me ollaan muu-
tenkin ajateltu niin, ettd meiddn tehtdvd ei ole osoittaa sormella jollekin,

ettd tdd luku on huono tai tdéd mittari on huono.” H2

”ESG raportoinnissa varmaan olisi térkeintd, ettd kun jos mietitédén pk-yri-
tyksid, niin sielldhdn on nditd raportintarjoajia tosi paljon ja sitten ne tulok-
set varmaan véhdn ndyttdd sen mukaiselta, ettd miké on tarjoama, ja ettd
se olisi mahdollisimman luotettavaa. Raportointi ja mittaaminen, niin ettd
siitd ihan oikeasti saisi hydtyd ja se olisi se luotettavuus varmaan kaikkein

tdrkein.” H3

“Jos ajatellaan rahoittajan nédkékulmasta, niin mun mielesté se olisi aika
oleellinen etté pk-yritys rupeaa raportoimaan, ettd heillé olisi joku perus-

teltu arvio niistd oman taseen ja oman toiminnan pddstdistd.” H5

Haastateltavien vastauksissa ei havaittu pk-yrityksille osoitettuja institutionaalisiin pai-
neisiin viittaavia isomorfismi-pakotetekijoita, vaikka pankit joutuivat itse toimimaan
pankkiviranomaisohjeistusten mukaisesti. Pankit eivat edellyttdneet yksittdisia rahoitus-

osapuolia raportoimaan ESG-asioista, perustuen kdytanndn havaintoon siitd, etteivat
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pankissa rahoitettuja listaamattomia pk-yrityksia koskeneet viela CSRD:n mukaiset rapor-
tointivelvoitteet. Pankit eivat mydskaan kayttaneet valtaansa pk-yrityksiin pakottamalla
heita raportoimaan kestavyyssuorituskyvyistaan (DiMaggio & Powell, 1983, s. 150-153).
Toinen syy raportoinnin vapaaehtoisuuteen nahtiin pk-yritysten heikosta omasta kyvysta
tuottaa raportointia ja ymmartaa raportoinnin vaikutuksia siitd, miksi raportoida ja mita
se voisi hyodyttaa pk-yritysta. Havainnot tukevat myds OECD:n raporttia (Koreen ja muut,
2018), jossa havaittiin, ettd ESG-raportointi ndhdaan haasteellisena pk-sektorilla johtuen

tyypillisesti henkildstdresurssien ja osaamattomuuden puutteesta.

5.2.2 ESG-raportoinnin vaikutus pk-yritysten luottopaatoksissa

Tassa luvussa tarkastellaan opinndytteen kannalta keskeisinta kysymysta tutkimusongel-
man ratkaisemiseksi, eli millaisia tietoja pidetaan oleellisina pk-yritysten ESG-raportoin-

nissa ja mitka ovat niiden vaikutukset luottokaytanteisiin?

Pk-yritysten ESG-raportoinnilla ei ole ollut vielda keskeistd roolia luottokdytanteissa,
mutta vastausten perusteella sen merkitys koettiin kasvavan. ESG-raportointi oli osalla
pankeista kokonaisriskin osa-arviointina ja osalla pankeista luottoesityksissa edellytettiin
vain jonkinlaista kannanottoa ESG-kysymyksiin esimerkiksi toimialasta hieman riippuen.
Osalle pankkien luottokaytanteisiin kannanottoja ei edellytetty, silla mittaristojen kaytto

ja tulosten arviointi koettiin haasteellisena.

Kaikki pankit myonsivat vihreita lainoja omana osana tuotevalikoimaansa, mitka vaikut-
tivat positiivisesti rahoitusneuvottelevan pk-yrityksen rahoituksen vakuuskeskusteluihin,
mikali tuotetta voitiin soveltaa pk-yrityksen rahoitusneuvottelussa. Osassa vastauksia ul-
kopuolisella vakuusmekanismilla oli pankin lainamarginaalia alentava vaikutus. Suurin
osa ei ottanut kantaa lainmarginaalin hinnoitteluvaikutukseen, joten voidaan olettaa
ettei vaikutusta ollut. Vihredssa lainassa kaytettiin Euroopan komission hyvdksymaa ja
Euroopan investointirahaston toteuttamaa vastuullista institutionaalista takausta (Eu-

roopan investointirahasto, 2025).
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Pk-yritysten itsensa tuottamaa konkreettista ESG-raportointia oli tehty vastausten perus-
teella vdahan. Lainaneuvotteluissa pankkeja kiinnosti yleisesti hankkeen kestavyysvaiku-
tukset ja haluttiin tietdd olivatko vaikutukset positiivisia, negatiivisia vai neutraaleja
ESG:n nakokulmasta. Lisdksi pankit tarkastelivat yritysten toimialoja ja niihin liittyvia
ESG-riskeja. Esimerkiksi turvealalla toimivilla yrityksilla oli suuri ymparistoriski, jotka vai-
kuttivat suoraan maksukykyyn, vaikka tama riski ei valttamatta heijastunut asiakastiedon
ratingeista. ESG-raportoinnin merkitys kasvoi, jos yritysriski oli korkea. Mikali arvioitiin,
ettd yritys toimi alalla, jossa liiketoiminta voisi loppua parin vuoden sisélla, yritys ei to-
denndkoisesti saanut luottopaatdsta tai lainan hintaa nostettiin niin epdedulliseksi, ettei
sita kannattanut hyvaksya. Toisaalta ESG-vaikutukset, jotka olivat neutraaleja tai positii-
visia, saattoi auttaa lainansaantia ja joidenkin vastausten perusteella vaikuttaa myos ra-

hoituksen hintaan.

“Tuota se on yksi osa kokonaisriskin arviointia luottopdditéksessd.
Tai luottoesityksessd, sanotaanko, ettéd edellytetddn, ettd sielld on jonkin-
lainen kannanotto ndihin ESG kysymyksiin toimialasta riippuen. Se on sitten
helpompi tai vaikeampi toteuttaa, ettd on tietenkin hyvin paljon niité toimi-

aloja jossa ei juuri téhdn E osaan ole varsinaisesti mitddn mittareita.” H3

”Ettd jos me ollaan myédnnetty laina vihrednd, koska siiné vaiheessa on tdyt-
tényt ne vihredn lainan ehdot, mutta sitten tehtdisiin jotakin sellaista mikd
romuttaisi sen, niin silloin meillé on luottoehdoissa voi olla tallainen ko-

venantti, ettd ne korotetaan sitten marginaalia.” H2

”Tosi iso merkitys siind mielessd, ettd jos se yritysriski on korkea, jos jos ar-
vioidaan ettd tdd ala on nyt tai tdd yritys toimii semmoisella alalla ettd
tddltd voi business Idhted alta niinku parin vuoden sisddn, niin todenndckéi-
sesti se ei saa sitd luottopddtdstd ollenkaan tai sitten se vaikuttaa lainan
hintaan. Sitten taas toisinpdin, ettd jos se on neutraali tai positiivinen niin,
tdssd edesauttaa sitd lainansaantia ja vaikuttaa myés rahoituksen hintaan.”

H5
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Todettakoon, ettd pankit olivat pk-yritysten ESG-raportoinnin suhteen hyvin erilaisissa
lahtotilanteissa. Kaikkien haastateltavien vastaukset viittasivat korkeaan intressiin saada
selvyyttad yrityksen kestavyyden tilasta, mutta sita ei viela taysin velvoitettu pk-yrityksilta,
niin kuin aiemmin todettu. Lisdksi vastauksissa nousi esiin ympariston kannalta kyseen-
alaiset rahoitushankkeet ja epdeettiset toimialat, joihin pankit kiinnittivat aiempaa

enemman kriittista huomiota tehdessaan luottopaatoksia.

Vaikka luottotuotteena vihreda lainaa pyrittiin myéntamaan vahemmin kiintein vakuuk-
sin, vain harvassa vastauksessa kavi ilmi, ettd hankkeen viherryttamisella olisi ollut vai-
kutusta itse hintaan. Vastauksista paljastui vankka yksimielisyys siitd, ettad rahoitusneu-
votteluita kdydaan edelleen ensisijaisesti rahoitettavan yrityksen maksuvalmiudesta,
maksukyvysta ja vakuuksista kdsin. Lisdarvona ESG voi signaloida pankille asiakkaan hy-
vamaineisuudesta ja kyvystd johtaa yritysta kestavasti (Goss & Roberts, s. 1807). Voidaan
kuitenkin todeta, etta viherryttamislaina luottotuotteena oli konkreettinen vastine pk-
yritysten ESG-raportoinnille. Huomiona, ettd vakuuden saaminen ei edellyttanyt stan-
dardin omaista ESG-raportointia, vaan verkkosivualustalla tehtavaa ymparistoystavalli-

syysmaarittelya.

Pankit ottavat ESG-raportoinnin tosissaan ja ovat vakuuttuneita siita, etta vastuullisuutta
edellytetdan luottoneuvotteluissa yha enenevissd maarin huomioon otettaviksi. Beau-
lien (1996) luoton arviointiprosessikuvaukseen voisi liittda haastatteluissa nousseiden
huomioiden mukaisesti ESG-raportoinnin yhdeksi tulevaisuuden arviointikriteereista (ks.

kuvio 6).
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Kuvio 6. Paivitetty mukaillen Beaulien (1996) viitekehysta ja luotonannon 6 C:ta (Beaulieu, 1996,

5. 517).

5.2.3 Yrityksen maksuvalmius, kannattavuus ja vakuudet

Maksukyky ilmeni ensimmaisina arviointikriteereina luottokeskusteluja avattaessa ja
kassavirtaa arvioitiin tarkasti, jotta voitiin selvittaa, milla resursseilla pk-yritys kykenisi
maksamaan lainaa takaisin. Kassavirtalaskelmissa otettiin huomioon mahdolliset riskit,

jotka saattoivat vaikuttaa pk-yrityksen kassavirran kehitykseen.

Jos rahoitettava hanke ei kohdistunut sellaiselle toimialalle, joka olisi ollut epamiellytta-
vaa rahoittaa, maksukykya pidettiin edelleen keskeisena luottopaatokseen vaikuttavana
tekijana. Luoton mydntamisen lahtokohtana pidettiin sita, etta hankkeen rahoituksesta
tuli olla ensi sijaisesti pankille itselleen hydtya. Vastauksissa painotettiin, ettei pelkastaan

vihreiden lainojen mydntaminen ollut itsetarkoitus.
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“Ldhtdkohtaisesti kaikista tdrkein meille on tietenkin se maksukyky. Se on
se mistd aina Iéhdetddn, mutta siihen maksukykyyn vaikuttava tdrked osa

on kaikki nédmd tdhdn vastuulliseen liittyvét kysymykset.” H2

“Mun mielestd, koska kuitenkin liiketoimintaa tehdddn niin se, ettd pitdd
olla pankille itselleen businesshyétydi siitd, eiké se ettd tekee nyt pelkéstéiéin

vihreitd lainoja.” H5

“Kyllé md oletan, ettd tulevaisuudessakin siitd maksukyvysté se joka ta-

pauksessa tdytyy ensiksi Iéhted.” H3

Haastateltavien puheenvuoroissa nousi esiin selkedsti se seikka, etta peruspankkiliiketoi-
minta perustuu yritysrahoituksessa edelleenkin ensisijaisesti arvioon yrityksen rahoitus-
valmiudesta eli maksukyvystd, kannattavuudesta ja rahoituksen pantiksi annettavista va-
kuuksista. Haastattelutulokset vahvistavat sen, etta yritysten ESG-raportoinnilla koetaan
olevan edelleen vaatimaton vaikutus pankkien lainamarginaaleihin ja etta pankit pitivat
ESG-raportointia toisen asteen determinanttina. Haastateltavien kokemukset ovat yh-

denmukaisia Gossin ja Robertsin (2011) tutkimustulosten kanssa.

5.3 ESG-raportointi pk-yritysten ja pankkien valisessa luottosuhteessa

ESG-tietojen laatu ja sisalto vaikuttavat vasta osin rahoitusratkaisuihin ja pankin riskinar-
viointiin. Teema valottaa, miten pk-yritysten ESG-raportointi voisi osaltaan parantaa luot-
toneuvotteluissa molemminpuolista ymmarrysta vahentden tiedon epasymmetriaa ja

parantaakseen omaa signalointia sidosryhmidan kohtaan.

5.3.1 ESG-raportoinnin vaikutus rahoituksen saatavuuteen ja luottoriskien arvioin-

tiin

Kun pk-yritys oli valmistautunut rahoitusneuvotteluun hyvin, tunsi oman yrityksensa,

tiesi strategisen suunnan ja raportoi vastuullisuuttaan, luottopaatdksen tekeminen oli
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pankeille mielekasta. Tilinpaatds- ja kassavirtalukujen tuli olla kunnossa, mutta myds ve-
tajan persoonalla nahtiin olevan merkitysta. ESG-asiat saattoivat vaikuttaa kannattavuu-
teen positiivisesti ja sen vaikutus koettiin niin, etta hyva raportointi saattoi tuoda pk-

yritykselle lisda asiakkaita ja piristaa liiketoimintaa.

”Kun tulee sellainen tyyppi, joka on valmistautunut tosi hyvin ja se on niinku
se tuntee sen oman firman ja se tietdd mihin se on menossa, onhan se aina

helpompaa kéynnistdd luottokeskustelut.” H1

Vapaaehtoinen ESG-raportointi otettiin vastaan pankeissa positiivisesti, silla ESG-rapor-
tointikyvyn myota yritykset signaloivat pankeille kyvysta johtaa yritystaan myos yleisella
tasolla. Pankit kokivat, etta hyvin raportoivalla yrityksella oli tyypillisesti myds muut asiat
kunnossa, kuten johtaminen, talous ja hallinto. ESG-raportointi otettiin vastaan kuitenkin
enemmadn “pehmeadnad” tietona kuin kovina lukuina. Tama johtui siitd, ettei valmista ra-
portointimallia edellytetty rahoitettavilta pk-yrityksilta, eika heitd suoraan haluttu siihen
pakottaa. Vastauksista kavi ilmi, etta raportointialustojen kirjo oli suuri eika laajasta jou-
kosta ESG-rating yhtidita oltu paadsty viela yksimielisyyteen. Pankit eivat halunneet myos-
kdan edellyttda erikseen keita palveluntarjoajia tulisi kdyttdaa. ESG rating- kumppaniva-
linta aiheutti vastausten perusteella vield melko paljon epamaaraisyytta ja epaluuloja

my&s pankkitoimihenkildiden vastausten valilla.

Pankit eivat suoraan tunnistaneet ESG-hyotyjen vaikutusta yritysten suoran liiketoimin-
nan edistamiseen, mutta kokivat etta toiminnalla oli selkeda vahvistavaa vaikutusta yri-
tysten kestavyyden suhteen. Taman vuoksi ESG-raportoinnilla ei ollut suoraa hintavaikut-
tavuutta lainakustannuksiin, vaan se oli enemman tai vdhemman case by case-arviointia,

mikali neuvotteluun liittyi hintavaikutusta.

Tilinpaatoslainaamista ja varoihin perustuvaa luotonantoa pidettiin luotonannon keski-

0ssa. Toisaalta pankit hyddynsivat joissain tilanteissa my6s suhdeluotonannon teknii-
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koita, joissa yrityksen johtajilla sekd ESG-raportoinnilla oli vaikutusta luotonantoon (Ber-
ger & Udell 2006, s. 2951). Vastaukset vahvistivat Bergerin ja Udellin (2006) tutkimusta,
jossa transaktiolainaamista kaytettiin yleisesti pankkien luotonannossa. Erityishuomiona
pienemmilld rahoituslaitoksilla koettiin olevan myds etulydntiasema suhdeluotonan-
nossa, silla suurten pankkien oli vaikeampaa kvantifioida ja valittaa pehmeda tietoa (Ber-

ger & Udell 2006, s. 2952).

5.3.2 ESG-pilareiden tarkeys

Pk-yrityksen hallinnon (G) jarjestaminen oikealla tavalla koetiin tarkedna. Mikali toiminta
oli mittavaa ja hallitustydskentely oli asianmukaista, asia koetiin positiivisena signaalina
pankkien nakdkulmasta. G-pilarin, eli sisdiset asiat, kuten henkiléstdon kohtelu ja hyvin-
voinnin johtaminen olivat tarkeita indikaattoreita pankeille. Hyva hallinto mahdollisti yri-
tyksen kehittamisen ja johtamisen ammattitaidolla. Myos yritysten sosiaalinen vastuu (S)

nousi vastauksissa esiin.

YmpadristOasiat koettiin tarkeimpana kolmesta pilarista, silla niita pystyttiin hieman pa-
remmin arvioimaan mittaamalla. Ymparistondakokulmalla koetiin olevan Iahin yhtenevai-
syys myos maksukykyyn. Esimerkiksi fossiilisista polttoaineista riippuvaisilla toimialoilla
polttoaineiden saatavuus ja tulevaisuuden paastokompensaatiot koettiin vaikuttavan

kielteisesti mm. liiketoimintaan ja maksukykyyn.

“Kylldhdn téd E varmaan on se miké on pisimmdille mennyt siind, etté
siind on selkeitd mittareita. Puhutaan ndisté hiilidioksidipddstoistd.” H2

”Ympdiristo tietysti, sehén on ihan perusedellytys, ettd ympdristéasiat ote-
taan huomioon ja ihan varmaan joka toimialalta. Hyvd hallinto liittyy sii-
hen, ettd sitd yritysté voidaan kehittdd ja johtaa ammattitaidolla ja sosi-
aalinen puoli on tietysti yhteiskuntavastuuta ja se tulee sieltd.” H3

Vastauksissa yhdistyi luottopaattdjien halu arvioida ymparistotekijoita ensi sijassa, koska
ymparistonakdkulma luottoriskin arvioimisessa vaikutti vastausten perusteella eniten

yritysten maksukykyyn. Lisdksi haastateltavat mainitsivat sosiaalisen vastuun tarkedn
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merkityksen. Nakemykset tukevat osin myds Sassen ja muiden tutkimuksen (2016, s. 867)
johtopaatoksia siitd, etta sosiaalisella suorituskyky noteerattiin ja jolla oli myds negatii-

vinen vaikutus yritysriskiin.

5.3.3 ESG-raportoinnin vaikutus tiedon epasymmetriaan

Haastatteluissa nousi esiin nakemyksia siitd, etta pk-yritysten ESG-raportointi voisi vai-
kuttaa luottopaatoksiin erityisesti silloin, kun pankit joutuisivat arvioimaan yritysten
padstdja ilman tarkkaa yrityskohtaista raportoitua dataa. Talldin toimialan keskiarvot
saattaisivat johtaa tiedon epasymmetriaan, jossa esimerkiksi vahemman vihrealla toi-
mialalla toimiva yritys saattaisi ndyttdaa huonommalta kuin se todellisuudessa olisi. Mi-
kali yritykset kykenisivat osoittamaan konkreettisesti toiminnan ymparistdystavalli-
syyttd, kuten esimerkiksi aurinkovoiman kadytto ja sahkdautojen kaytén, ne voisivat
saada paremmat luottoehdot verrattuna naapuriyritykseen, joka kayttaa esimerkin

mukaan polttodljya ja vanhoja kuorma-autoja.

“Kylld md uskon, ettd nyt kun pankit on pian pakotetumpia arvioimaan ta-
seen pddstojd, ja niin kauan kun yrityksiltd ei ole omaa yrityskohtaista da-
taa saatavilla, niin joudutaan mennd estimaateilla. Sittenhdn siind vaikut-
taa tosi paljon nimenomaan se toimiala, jolloin siind tulee se epdsymmet-
ria, ettd kun mennddn toimialan keskiarvon arvon kautta ja mietitéidn
ettd OK tdd toimii nyt vihemmdn vihredlld toimialalla kun tdd firma.” H5

Standardinomainen raportointiin panostaminen voisi helpottaa ESG-tietojen hyédynta-
mista ja lisata pk-yritysten uskottavuutta. Lapindkyvyys ja yrittdjan avoimuus omista
valinnoistaan, erityisesti vihreista valinnoista, koettiin melko tarkeina. Vaikka ESG-ra-
portointi on vield kehittymadssa, sen merkitysta pidettiin kaikkien vastaajien mielesta

kasvavana.

Pankit eivat pyrkineet keksimaan itse mittareita, vaan kayttivat yleisesti saatavilla ole-
vaa tietoa. Kaikki tieto koettiin lahtokohtaisesti hyddyllisena ja pankit arvostivat asiak-
kaiden rehellisyytta tuoda esiin mahdollisia ongelmiaan. Hyva raportointi auttoi pank-

keja ymmartamaan, mihin yrityksen rahat menevat ja miten ESG-raportointi vaikuttaisi
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taloudelliseen kannattavuuteen lyhyella ja pitkalla aikavalilla. Esimerkiksi ongelmat voi-
vat johtua siita, ettd ymparistévaatimuksia ei ole taytetty, mikd aiheuttaa paikallisia ja
yhteiskunnallisia ongelmia. Tallaisissa tapauksissa raportoinnin puute voi johtaa pa-
himmassa tilanteessa riskien realisoitumiseen ja esimerkiksi vakuusarvon menettami-

seen ja sita kautta luottotappioihin.

Pankkien tarvitsemaa luottopdatoksiin vaikuttavaa ESG-raportointitietoa voidaan selit-
taa melko hyvin tiedon epdasymmetrian teorialla. Healy ja Palepun (2001, s. 420) mukaan
yrityksen johto voisi alentaa pankin ja yrityksen valilla olevaa tiedon epasymmetriaa pii-
lossa olevan tiedon signaloimisella. Viestiminen yrityksen vastuullisuudesta sidosryhmia
kohtaan saattaisi auttaa vahentamaan tiedon epatasapainoa ja vastata paremmin myos
lainanantajien odotuksiin, tehden tietoymparistostda avoimemman (Malik & Kashiramka

2025, s. 1; Samet & Jarboui, 2018, s. 45.)

Se, missd madarin vapaaehtoinen proaktiivinen tiedonantovelvollisuus voisi lieventaa yri-
tysten pankkirahoituksen kustannuksia, riippunee siitd, kuinka uskottavia pk-yritysten
ESG-raportoinnit laadultaan ovat. Taman tutkimuksen ndakékulmasta ESG-raportointi voi
auttaa vahentamaan pankin ja pk-yrityksen valista tiedon epasymmetriaa tarjoamalla
selkedmpia vastuullisuustietoja, jonka johdosta informaatioymparisté voi parantua.
Taman johdosta pankeilla voisi olla kykya tehda paremmin perusteltuja paatoksia

lainanantoon liittyen (Malik & Kashiramka 2025 s. 19.)

5.3.4 ESG-raportointi ja luottoriskit

ESG-raportoinnin koetaan vaikuttavan pankkien luottoriskin arviointiin pk-yrityksissa
monin tavoin. Sosiaaliset tekijat kuten henkildstépolitiikka, hallitusrakenteet ja vakuut-

tava hallitustydskentely, voivat vaikuttaa luottoluokitukseen.

Tulevaisuudessa, kun yrityksiltd on enemman raportoitavaa dataa, hyvan ESG-raportoin-
nin koettiin korreloivan negatiivisesti myds luottoriskimalleihin. Talla hetkelld pankeissa

ei ollut tarpeeksi historiadataa, joten arviointikin oli subjektiivisempaa. Tulevaisuuden
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tavoitteena pankit toivoivat ESG-raportoinnin yhteismitallistamista, joka helpottaisi
my0ds luottoriskiarviointia. ESG-painoarvo koetaan kasvavan ja sita tullaan vastausten
mukaan rinnastamaan normaaliin tilinpaatésanalyysiin, silla se tuo tarkean ulottuvuu-
den pankin kokonaisriskinarviointiin. Jos ESG-raportoinnissa havaitaan puutteita, se voi

aiheuttaa liiketoiminnallisen riskin lisdksi mainehaittaa pankeille.

Riskisemmillé aloilla se pitdisi huomioida luottopddtdksissd. Fivahan ei
kielld, etteiko riskisié pddtoksid saisi tehdd, mutta just se, ettd se tulee
huomioiduksi ja mahdollisesti hinnoitelluksi tai ainakin perustelluksi. Tule-
vaisuudessa, jos yrityksilt enemmdn on tdté raporttidataa, niin jossain
kohtaahan ne tulee ihan varmasti pankeilla vaikuttamaan luottoriskimal-
leihin. Télld hetkelld, kun yrityksissd pitdd sité historiadataa arvioida ja
nyt kun meilld ei ole yritysten raportoimia pdédstdjé monen vuoden aika-
sarjajoilta, niin sehéin on enemmdn semmoista subjektiivisenempaa. Se ei
suoraan viélttdmdttd vaikuta luottoluokkaan nyt, koska sille ei ole pistey-
tystd vdlttdmdttd olemassa, ettd paljonko se vaikuttaa, mutta ettd teh-
dddn niin, ettd tunnistetaan se mahdollinen riski ja merkataan se.” H5

Havainnot tukevat Weberin (2012, s. 259-260) tutkimustuloksia, jossa havaittiin, etta
pankeilla oli omia mekanismeja vastuullisuusraportoinnin mittaamiseen. Lisaksi tulokset
yhtenevat siind, etta vastuullisuustapauksia analysoitiin rajallinen maara suhteutettuna
myonnettyihin luottoihin, Iahinna riskiperusteisesti. Sellaiset luottohakijat, joiden hank-
keet suuntautuivat saastuttaville tai epdeettisille toimialoille, arvioitiin erityisemmin. Li-
saksi ympadristdarviointeja tehtiin vain suuremmille hankkeille tai haastaville toimi-

aloille, joille saattoi konkretisoitua merkittavia ymparistdvaikutuksia.

5.4 ESG-raportointi pk-yrityksissa: haasteet ja pankkien odotukset

Teema tarkastelee ESG-raportoinnin haasteita, tulevaa sadntelya ja pankin mahdollista
neuvonantajaroolia. Lisaksi se avaa pankkirahoittajien nakdkulmia tulevaisuuden rahoi-

tustrendeihin.
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5.4.1 Pk-yritysten kohtaamat haasteet ESG-raportoinnissa

Pk-yritysten ESG-raportoinnin vaikutusta pankkien luottoriskien arviointiin pidettiin ver-
rattain vahadisend, mutta voimakkaasti kehittyvana ilmiéna. Pankkien mukaan pk-yrityk-
sissd haasteina pidettiin tiedon ja koulutuksen puutetta. Monet pk-yritykset, erityisesti
pienemmat ja vanhempien yrittdjien omistamat yritykset eivdt olleet haastateltavien
mukaan tdysin tietoisia ESG-raportoinnin vaatimuksista tai niiden merkityksesta. Tilanne
on voinut johtaa jalkeenpdin ajateltuna my®os siihen, etta osa yrityksista suhtautuu ESG-
raportointiin valinpitamattéomasti, mika koetiin suurena riskind pankkien nakékulmasta.
Porssiyhtidille ja suurille yrityksille ESG-raportointia pidettiin itsestadnselvyytend, mutta
huomattavalla osalla pienissa yrityksissa asenne saattoi olla edelleen negatiivinen ja se

huoletti pankkeja.

Pankkeja ja muita alan toimijoita, kuten yrittdjdjarjestoja, kirjanpitoyhtidita ja uusyritys-
keskuksia pidettiin tarkedssa roolissa tiedon jakamisessa ja opastamisessa. Vastausten
mukaan edelld esitetyt tahot voisivat yhdessa auttaa pk-yrityksia ymmartamaan parem-
min vastuullisuusraportointia ja tarvetta viestia tehokkaammin. Pidettiin erittdin tar-
kednad, etta pk-yritykset saatettaisiin tehokkaammin tiedon tasalle siitd, miten ESG-rapor-
tointi tapahtuu ja mita asioita siihen liittyy ja miten liiketoimintaa tulisi kehittaa vastuul-
lisuusasioiden ndakdkulmasta. Tiedon jakamista ja jatkuvaa konsultointia pidettiin keskei-

sind tekijoind ESG-raportoinnin edistamisen nakdkulmasta.

Lahivuosina suurin haaste arvioitiin kohdistuvan erityisesti ESG-raportointivaatimusten
ymmarrykseen. Taman arvioitiin johtavan mahdollisesti siihen, etta yritykset saattavat
ostaa kalliita raportointipalveluita ilman, ettd ymmartaisivat tdysin, mita ovat tekemassa

ja miksi.

Vastaajat nostivat esiin samaa huolenaihetta kuin Koreen ja muut (2018) nostivat tutki-
muksessaan. Heidan mukaansa erityisesti listaamattomissa yrityksissa vain harvat pk-yri-

tykset pystyivat arvioimaan kestdavan investoinnin taloudellista kannattavuutta. Inves-



72

tointien suuret alkukustannukset, taloudellisen ennustamisen epavarmuus, sadntely-
muutokset ja teknologiset kehityskulut vaativat selkeda strategiaa ja raportointikaytan-
teiden ymmarrysta, mika koettiin hyvin haastavana pienten yritysten resurssiniukkuuden

vuoksi. Henkildstoresurssien puute ja osaamisen puutteet koettiin keskeisind haasteina.

5.4.2 Pankkien valmistautuminen pk-yritysten kasvaviin ESG-tietojen raportointivaa-

timuksiin

Pankkien keskusyhteisot hoitavat yksittdisten jasenpankkien ESG-raportointia. Osassa
vastauksista nostettiin esiin, ettd jasenpankkien itsensa tehtdva oli toimia enemmankin
tiedonkeradjing, koska alan keskimaaraisiin ESG-lukuihin perustuvat arviot koettiin viela
epatarkoiksi. Perusteltiin, ettd todellinen itse keratty faktatietoa pidettiin relevantim-

pana tietona vaiheessa, jossa valideja tietoja on verrattain hankala saada.

Pankeissa seurattiin tarkasti, mita vaatimuksia yhteiskunta asetti pankkisektoria kohtaan.
Pankkien tavoite oli pyrkia lahtdkohtaisesti vastaamaan vaatimuksiin, mika vahvistaa
myds sidosryhmateorian roolia ESG-raportointikeskustelussa. Kestavyysraportointia kos-
keva CSR-direktiivi on lakisdadteinen ja pakollinen. Taman my6tda monessa pankissa on
palkattu vastuullisuusasiantuntijoita, jotka valmistautuivat vastaamaan pankeille asetet-
tuihin raportointivaatimuksiin. Direktiivin tullessa asteittain voimaan, sen vaikutus koe-
taan vaikuttavan myods pk-yritysten lainojen kasittelyyn. Tarkemmin ei osattu kuvata
konkreettisia vaikutuksia, mutta tulevaisuudessa osan nakemyksien mukaan lasketaan

vakuuksien hiilijalanjalkea. Talla koetaan olevan myds vaikutusta rahoituksen hintaan.

”Niin tuohon kestdvyysraportointiin koskevaan direktiiviin. Me ollaan nyt lii-
tytty. Sehdn on siis lakisddteinen ja se on pakollinen ja meilld on sitten ryh-
madtasolla sielld omat henkilét, jotka on tdmdn pdadllé ja ne on vastuullisuus-
asiantuntijat. Asteittain direktiivi ja sen vaikutus tulee ndkymddn pk-yritysten
kdsittelyssd. Ja kylld md jaksaisin uskoa, ettd sekin tulee, ettd meiddn pitdd

pystyd vaikka vakuuksista laskemaan hiilijalanjdlked. Ja sitten taas se, etté
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niin silld tulee olemaan vaikutus rahoitukseen hintaan, mutta sitd ei ole téllé

hetkelld, mutta kylldhdn se sitd kautta tulee.” H3

Pankkikeskukset ja -yhteisot vastaavat padosin ESG-raportonnin kehitystydsta, koska ja-
senpankeilla ei ole siihen tarvittavaa osaamista ja resursseja. Raportointijarjestelmia pai-
vitetdan ja ulkopuolisia palveluntarjoajia arvioitiin hyddynnettavan vaikkapa vakuuksien
energialuokkien mallintamisessa. Tulevissa pk-yrittdjien kanssa kdydyissa lainaneuvotte-
luissa voidaan tulla ottamaan pakotetusti kantaa yrityksen ja hankkeen ESG-riskeihin, jol-
loin konkreettista dataa alkaa myds kertymaan. EIR:n takausohjelma koetaan hyvana esi-
merkkina vastuullisista lainoista, joissa hyddynnetdaan nettilaskuria ja raportoidaan tu-

loksia.

5.4.3 Pankkien neuvonantaja-rooli pk-yritysten ESG-raportoinnissa

Pankkien rooli nahtiin pk-yritysten sparraajina ja vastausten perusteella pidettiin tar-
kedna auttaa yrittdjia. Pankkien roolin koettiinkin olevan enemman “rinnalla kulkijoita”,
jotka auttaisivat yrittdjia heidan yritystensa tulevaisuuden suunnittelussa ja lukujen
saanndllisessa benchmarkkaamisessa. Ajateltiin, etta sparraus voisi ajan myota laajentua
myds ESG-tietojen raportointiin, silla yrittdjien tarvitsee oletetusti raportoida tietojaan

tulevaisuudessa todennakdisesti muillekin kuin rahoittajille.

Valtaosa haastateltavista koki, ettd ESG-asiat voisivat nousta tehokkaammin esille osana
aktiivista pankkiyhteydenpitoa. Pankit tarjosivat talla hetkelld asiakkailleen hyvaa spar-
rausta monissa eri talouteen liittyvassa asiassa ja kokivat luonnollisena, ettd ESG-asiat
otettaisiin esille my0s tulevissa asiakaskohtaamisissa yhtend teemana. Taman voisi liittaa

osaksi asiakkuudenhoitokonseptia.
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Pankit voisivat auttaa myods pk-yrittdjia konkreettisissa ESG-toimenpiteissa, kuten esi-
merkiksi lammitysjarjestelmien tai muiden investointien hankintasuunnitteluissa, jotka
voisivat sdadstda rahaa ja olisivat siten myos kestavampia investointeja. Vaikka pk-yrityk-
set eivat olisikaan vield tuottanet ESG-raportointia, pankit voisivat keskustella pk-yritys-
ten kanssa asioista ja tarjota proaktiivisesti takausohjelmia ja muita kestavan kehityksen
palveluita, jotka saattaisivat helpottaa rahoituksen saamista. Jos yritykset kykenisivat
osoittamaan, etta sen laiteinvestoinnit olisivat energiatehokkaita ja kuluttaisivat vahem-

man sahkdad, pankit voisivat osoittaa rahoitushankkeille myds edullisempia lainaehtoja.

”Ei kovin konkreettista neuvonnan antamista vaan enemmdn niin kun yléta-
solla pyéritdén, koska todenndikéisesti se yritys ei ole vield mitédn ESG-raport-
teja edes tehnyt, eikd se vdlttdmdttéd tédssd yhteydessd sitd vield tee, mutta

niisté asioista saatetaan puhua.” H2

Nakemyksia voidaan yrittaa selittaa sidosryhmateorian avulla. Ajatellessa pankkien voi-
makasta halua konsultoida ja kehittdaa pk-yritysten ESG-raportointikyvykkyyden nako-
kulmasta, sidosryhmateoria voi vahvistaa tavoitetta kolmen P:n toteutumisesta; people,
planet ja profit. Teorialla viitataan siihen, etta johtajien tulisi kehittaa suhteita sidosryh-
miinsa ja luotava yhteisdja, jossa pyrkia antamaan parhaansa lupaamansa arvon tuotta-
miseksi. Koulutus- ja konsulttitoimintaa voisi kuvata yhdeksi ajuriksi osana sidosryhmien
arvonluontiprosessia, mika on myods ensisijaisesti osakkeenomistajan etu. Voidaan aja-
tella, etta sidosryhmien ESG-raportointikyvyn kehittyminen vaikuttaisi ennen kaikkea
pk-yritysten kykyyn hankkia edullisempaa rahoitusta ja luoda kestavampaa liiketoimin-
taa. Samalla se voi auttaa pankkeja myontamaan luottoriskisuhteessa vastuullisempia ja
vahariskisempia lainoja riskipainosuhteessa, joilla olisi vaikutusta pankkien omaan kes-
tavyysraportointiin ja tuloksiin. Keskittyminen sidosryhmien arvonluontiin voisi paran-
taa myo6s pankin mahdollisuuksia paasta omiin vastuullisuustavoitteisiinsa esimerkiksi
luoton myénndn viherryttamisessa (Freeman ja muut, 2004, s. 364). Elkington (1998, s.
44-50) totesi, ettd sidosryhmien valinen yhteistyo on ratkaiseva kestavan kehityksen kol-

moistulostrategian (3BL) kehittymisessa.
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5.4.4 ESG-raportoinnin tulevaisuus pankkirahoituksessa

ESG-raportoinnin kehitys koetiin olevan alkuvaiheessa ja matkaa kohti kattavampaa yh-
tendista raportointijarjestelmaa pidettiin toistaiseksi viela kaukaisena ajatuksena. Vas-
tausten mukaan ei ollut realistista odottaa, etta pk-yrityksilla olisi esittda ESG-raportoin-
nissa omia pistelukuja. Kehityksen kuvattiin etenevan pikkuhiljaa ja aikajanteen arvioitiin
olevan 3-5-vuotta, kunnes joitain merkittavia edistysaskelia voisi olettaa tapahtuvan.
ESG-raportointivaatimukset rahoituksen yhteydessa koettiin kasvavan vahitellen, siten
ettd pk-yritysten tulee itsendisesti toimittaa yha enemman vastuullisuustietoja ja doku-

mentaatiota pankeille.

Valtaosa koki, etta pakollinen ESG-raportointi tulisi todennakdisesti koskemaan myos lis-
taamattomia pienia pk-yrityksia, vaikka talla hetkelld yhtendisten mittareiden |6ytami-
nen kaikille pk-yrityksille koettiinkin haastavalta. Arvioitiin, etta pankit ryhtyisivat tarkas-
telemaan tilinpaatdsten ja tilintarkastusten yhteydessa enenevissa maarin myos ESG-ra-

portointia.

”Md voin kuvitella, ettd pakollista raportointia varmaan tulee pk-yrityksille.
Tdd on tuntuu tdlld hetkellé haastavalta, etté 16ytyisi semmoisia yhtendisié

mittareita jotka sopisi kaikille pk-yrityskentéssd.” H5

“Ja lyhyelld aikavdlillé se on yleistyvd, mutta sitten keskipitkélld tai pitkélld
aikaviililld pakollinen. Néin méd sen ndkisin ja onhan se nytkin jo pakollinen
kun mennddn riittdvdn suuriin yrityksiin, ettd kylld se sieltd rantautuu pie-

nempiin. Ndin voisi kuvitella” H3

Kestdvyysasioiden kehitys ole paattymassa, vaan jatkaa ajassa kasvuaan ja vahvistaa ase-
maansa luottokeskusteluissa, joissa se tulee nakemysten mukaan edelleen kehittymaan

ja syvenemaan. ESG-raportoinnista koettiin olevan rahoittajille hyvin oleellista tietoa tu-
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levissa luottokeskusteluissa. Vaikka kehitys koetiin hitaana, sita pidettiin vaistamatto-
mana, jossa pankit ja yritykset joutuvat sopeutumaan uusiin vaatimuksiin ja standardei-

hin.

5.4.5 Pankkien omat ESG-strategiat ja tavoitteiden vaikutukset pk-yritysten rahoitus-

kaytanteisiin

Vaikka pienet yritykset muodostavat suuren osan suomalaisten ja pohjoismaisten pank-
kien yritysrahoituskannasta, voi olla etta suuri osa rahoituksesta perustuu kuitenkin
padstolaskennassa hatarasti toimialojen yleisten estimaattien varaan. Jos pankeille ase-
tettaisiin tiukat tavoitteet pdastéjen vahentamiseksi, tarkempien asiakaskohtaisen tie-
don saaminen korostuisi. Nakemysten mukaan uusilla vaatimuksilla olisi my6s hopeareu-
nus, silld se mahdollistaisi paremman asiakasvalinnan samalla, kun pankit pyrkisivat itse-

kin saavuttamaan omia padstotavoitteitaan.

”Pelkdistdidin siitd syystd on varmaan aika isot intressit saada niité tarkem-
pia tietoja asiakaskohtaisesti, jolloin pankit pystyy tehdd myds sité asiakas-
valintaa enemmdan. Jos on pddstétavoite on tietynlainen niin sitten saate-
taan jotakin asiakasta ohjata ulos tai ettd rahoitetaan vihemmdn, néin se

tulee todenndkdoisesti kasvattamaan merkitystd” H5

“Kylldhdn meiddn strategiassa sanotaan, ettd me halutaan olla vastuullisia
rahoittajia. Kylléhédn se sitd kautta ohjaa ja on meillé tavoitteena.
Esim. vihredn rahoituksen lisddminen, niin kylléhén se sitd meiddn toimin-

taa ohjaa.” H2

”Kun pitkié aikasarjoja tddllé pankissa aina ajatellaan ja pitkid yhteistyd-

kumppanuuksia, niin kylld ndd asiat on édérimmdisen térkeitd tdssd nyt.” H5

Pankkien omissa strategioissa korostettiin vastuullisuutta ja vihredn rahoituksen lisaa-

mista pidettiin yhtena keskeisista tavoitteista. Vihred siirtyma ja vihrea energia olivat



77

kiinnostavia investointikohteita pankkien nakdkulmasta, mutta ensisijaisesti niiden tuli
olla taloudellisesti kannattavia. Uusiutuvan energian hankkeet koettiin myos kiinnosta-
vina, jonne pankit vastausten mukaan suuntaisivat rahoitusta mielellaan. Vaikka paaasi-
assa kaikki toimialat olisivatkin laillisia ja rahoittajat voivat rahoittaa niita, ESG-nakdkul-
masta ne eivat valttdamatta ole tulevaisuudessa houkuttelevia. Pankit haluavat suuntau-

tua ja tulla ndhdyksi vastuullisina rahoittajina ja ohjata toimintojaan siihen suuntaa.



78

6 Johtopaatokset

Tutkielman ensimmaisena tavoitteena oli selvittad, miten suomalaisten pk-yritysten ESG-
raportointi vaikuttaa niiden mahdollisuuksiin saada pankkirahoitusta. Toisena tavoit-
teena oli tarkastella kuinka suomalaiset pankit hyodyntavat pk-yritysten ESG-raportoin-
tia luottopaatdksissaan. Tutkimuksen empiirinen osuus toteutettiin puolistrukturoiduin
teemahaastatteluin alkuvuodesta 2025. Haastatteluihin osallistui kaikkiaan viisi pankkia
ja niissa kuultiin yhteensa kuutta pankkitoimihenkil6a. Haastattelut rakennettiin neljan
padteeman ympdrille: 1) haastateltavien tausta ja pk-yritysten rooli pankissa 2) ESG-stra-
tegian asema pankissa ja sen vaikutus 3) ESG:n vaikutus luottoriskin arviointiin ja tiedon
epasymmetriaan 4) ESG-raportoinnin haasteet, sdantely ja tulevaisuus. Haastateltavat
vastasivat osittain pankin luottoliiketoiminnasta, mika teki heista erityisen sopivia arvi-

oimaan ESG-raportoinnin roolia ja merkitysta pankin nakékulmasta.

Pankkien ryhmatasolla oli asetettu pdastotavoitteita, mutta pankkien omat suorat ja
epasuorat paastot (scope 1- ja scope 2) olivat verrattain vahaisia. Vaikuttavuutta pyrittiin
saavuttamaan valillisesti luotonannon kautta (ks. kuvio 3. ; Euroopan pankkiviranomai-
nen 2020, s. 39). Suurin osa ympadristopaastdista muodostui pankkien arvoketjuista ja
luotonannon epdasuorista vaikutuksista (scope-3). Pankkikeskukset ja -yhteis6t vastasivat
padosin ESG-raportoinnin kehitystyostd, silla jasenpankeilta puuttui usein tarvittava

osaaminen ja resurssit raportoinnin systemaattiseen toteuttamiseen.

Tutkimustuloksissa havaittiin, ettda merkittavin muutos pankkien lainakdytanndissa ta-
pahtui kesallda 2021, jolloin Euroopan pankkiviranomaisen paivitetty luotonmydnnén oh-
jeistus astui voimaan. Uusi ohjeistus korosti ESG-teemojen merkitysta luotonannossa,
mika tarkoitti entista jarjestelmallisempda huomiointia asiakkaiden luottoriskivaikutuk-
sista seka luotonannon ymparistollisesta kestavyydesta. Naita havaintoja voidaan selit-
taa Institutionaalisen paineen teorian avulla kahdella tasolla. Ensinnadkin pankit joutuvat
mukauttamaan luottostrategiaansa pankkiviranomaisten ohjeistusten perusteella. Tama

vastaa DiMaggion ja Powellin (1983, s. 150-153) normatiivista isomorfismismia, jossa
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organisaatiot mukautuvat standardeihin ja hyvaksyttyihin toimintamalleihin sailyttaak-

seen legitimiteettinsa.

Toiseksi pankit itse haluavat olla aktiivisesti mukana kestavyysmuutoksessa, jossa pankit
kdyvat lapi omaa toiminnallista transformaatiotaan. Tahan liittyy myds jaljitteleva iso-
morfismi, jossa organisaatiot pyrkivat vahentamadan epdvarmuutta jaljittelemalla tois-
tensa toimintamalleja ja vastuullisuuskdytantdja. Ndin pankit toimivat normien mukai-
sesti ja rakentavat vastuullista mainettaan samalla, kun ne valttavat negatiivista julki-

suutta tai markkinareaktioita (DiMaggio & Powell, 1983).

Pankkien nakemysten mukaan pk-yritysten ESG-raportointi on edelleen alkuvaiheessa.
Suurimmalla osalla paikallisista pk-yrityksista ei pankkien mukaan ollut tarvittavia resurs-
seja tai osaamista kestavyysraportoinnin tuottamiseen. Vain harvat pk-yritykset kykeni-
vat arvioimaan kestdvan investoinnin taloudellista kannattavuutta. Investointien suuret
alkukustannukset, taloudellisen ennustamisen epdavarmuus, sadantelymuutokset ja tek-
nologiset kehityspaineet vaativat selkeda strategiaa ja ymmarrysta raportointikdytan-
ndistd, mita pienilld ja resurssiniukoilla pk-yrityksilla ei useinkaan ole. Henkildstoresurs-
sien ja asiantuntemuksen puutteet koettiin keskeisiksi esteiksi (Koreen ja muut, 2018).
Pankit kertoivat pyrkivansa hydédyntamaan mahdollisimman paljon asiakkaiden jo tuot-
tamaa ESG-raportointia, koska se oli usein helpommin saatavilla. Pankkien omat mitta-
ristot eivat olleet vield taysin kehittyneet, vaan pankit seurasivat samoja lukuja, joita asi-
akkaat raportoivat muille sidosryhmilleen. Mittaristoa ja raportointia pidettiin jarkevana
parantaa ajan my6tda. Nama havainnot heijastavat myds OECD:n esiin nostamia havain-
toja, jossa todettiin ESG-raportoinnin olleen pk-yrityksissa usein puutteellista ja jadvan

kauas suuryritysten kdytannoista (Koreen ja muut, 2018).

Pankkien luottoriskien arvioinnissa ESG-raportointi huomioitiin osittain luottoanalyysin
yhteydessa, mutta arvioinnin laajuus vaihteli pankkikohtaisesti. Osa pankeista oli jo ot-

tanut kdyttéon ESG-mittarointia luottopaatdksissadn, kun taas toisilla vastaavat kaytan-
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not olivat vielad kehitysvaiheessa. Voidaan todeta, ettd pankit olivat pk-yritysten ESG-ra-
portoinnin suhteen hyvin erilaisissa lahtotilanteessa. Tasta huolimatta kaikkien haasta-
teltujen vastausten perusteella oli havaittavissa selkeda kiinnostusta ymmartaa tarkem-
min pk-yritysten vastuullisuuden tasoa. Pankit halusivat huolehtia ettd ympariston kan-
nalta kyseenalaiset rahoitushankkeet ja epdeettiset toimialat huomioitaisiin entista te-

hokkaammin.

Yritysrahoituksessa perinteinen pankkiliiketoiminta perustuu yritysrahoituksessa edel-
leenkin ensisijaisesti arvioon yrityksen rahoitusvalmiudesta - maksukyvysta, kannatta-
vuudesta ja annettavista vakuuksista. Pk-yritysten ESG-tietojen raportointia pidettiin si-
ten toisen asteen determinanttina luottopaatoksia tehdessa. Pankkipaattajat ilmaisivat
kuitenkin huolenaiheensa riskia sisaltavista toimialoista, luontokatoa aiheuttavista liike-
toimista ja korostivat yhteiskuntavastuuta koskevia huolenaiheita, joihin tyypillisesti vas-
tatiin vdhemman houkuttelevilla lainasopimuksilla. Haastattelutulokset vahvistavat
aiemman tutkimustiedon, etta yritysten ESG-raportoinnilla koetaan olevan edelleen va-
rasin rajallinen vaikutus lainamarginaaleihin. ESG-raportointi voi kuitenkin toimia lisdaar-
vona, jossa pk-yritys voi signaloida pankille hyvamaineisuudestaan ja kyvysta johtaa yri-

tysta kestdvammin (Goss & Roberts, s. 1807).

Tutkimustuloksissa havaittiin, ettd ymparistdhuolia analysoitiin erityisesti silloin, kun
kyse oli kyseenalaisista toimialoista tai suurista rahoitushankkeista, mika tukee Weberin
(2012, s. 259-260) tutkimusta, jossa havaittiin, ettd pankeilla oli omia mekanismeja vas-
tuullisuusraportoinnin mittaamiseen ja etta vastuullisuustapauksia analysoitiin rajallinen
madra suhteutettuna myonnettyihin luottoihin, [ahinna riskiperusteisesti. Sellaiset luot-
tohakijat, joiden hankkeet suuntautuivat saastuttaville tai epaeettisille toimialoille, arvi-
oitiin erityisella herkkyydella. Lisdksi ymparistdarviointeja tehtiin vain suuremmille hank-
keille tai haastaville toimialoille, joille saattoi konkretisoitua merkittavia ymparistovaiku-

tuksia.
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Luotonmydnndn taktiikassa tilinpadtdslainaamista ja varoihin perustuvaa luotonantoa
pidettiin edelleen luotonannon keskidssa. Kovan tiedon piiriin kuului tilinpaatéstietojen
lisaksi erilaiset kassavirtalaskelmat. Toisaalta pankit hyédynsivat myds suhdeluotonan-
non tekniikoita, jossa yrityksen johtajalla seka ESG-raportoinnilla saattoi olla osin vaiku-
tusta luottopaatokseen, usein kuitenkin toissijaisesti (Berger & Udell 2006, s. 2951). Eri-
tyishuomiona pienemmilla rahoituslaitoksilla koettiin olevan myds etulyontiasema suh-
deluotonannossa, silla suurten pankkien oli vaikeampaa kvantifioida ja valittda pehmeaa

tietoa. (Berger & Udell 2006, s. 2952).

Tiedon epasymmetrian nakokulmasta pk-yrityksen johto voi alentaa pankin ja yrityksen
valilla olevaa tiedon epdasymmetriaa piilossa olevan tiedon julkaisemisella. Viestiminen
yrityksen vastuullisuudesta sidosryhmia kohtaan saattaa auttaa vahentamaan tiedon
epatasapainoa ja vastata ndin myos lainanantajien odotuksiin paremmin, tehden tieto-
ymparistosta avoimemman (Malik & Kashiramka 2025, s. 1; Samet & Jarboui, 2018, s. 45;
Healy ja Palepun, 2001, s. 420).

Pankeilla on voimakas halu auttaa, konsultoida ja kehittdaa pk-yritysten ESG-raportointi-
kyvykkyytta. Sita voidaan yrittaa selittda ja kuvata sidosryhmateorian avulla. Koulutus-
ja konsulttitoimintaa voisi kuvata yhdeksi ajuriksi osana sidosryhmien arvonluontipro-
sessia, mika on ensisijaisesti myos osakkeenomistajan etu. Voidaan ajatella, etta sidos-
ryhmien ESG-raportointikyvyn kehittyminen vaikuttaa ennen kaikkea yrityksen kykyyn
hankkia edullisempaa rahoitusta ja luoda kestavampaa liiketoimintaa. Samalla toiminta
auttaa pankkeja myontamaan luottoriskisuhteessa vastuullisempia ja vahariskisempia
lainoja riskipainosuhteessa, jotka voivat vaikuttaa myds pankkien tuloksen muodostu-
miseen. Keskittyminen sidosryhmien arvonluontiin voisi parantaa myds pankin mahdol-
lisuuksia padsta vastuullisuustavoitteisiin luoton myodnnon viherryttdmisessa (Freeman

ja muut, 2004, s. 364).
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Tulevaisuuden nakokulmasta tuloksissa havaittiin, ettd kestavyysraportointi kehittyy ja
jatkaa kasvuaan vahvistaen asemaansa edelleen pankkien luottoneuvotteluissa. ESG-ra-
portoinnissa koettiin olevan rahoittajille hyvin oleellista tietoa ja sen merkitys nahtiin
kasvavan tulevina vuosina. Vaikka kehitys koettiin hitaana, sitd pidettiin vaistamatto-
mana, jossa pankit ja yritykset joutuvat sopeutumaan uusiin vaatimuksiin ja standardei-
hin. Pitkalla aikavalilla ESG-raportoinnin merkitys tukee myos pitkia kestavampia asiakas-

suhteita, kun pankit tavoittelevat kumppanuuksia kestavien toimijoiden joukosta.

Tutkimustuloksista saatua tietoa voidaan hyddyntaa pk-yrittdjien keskuudessa, silla tu-
lokset selkedsti osoittavat ESG-raportoinnin merkitysta ja sen tuomia signaloivia hyotya,
jotka edistavat lapindkyvyytta ja joista voi olla myds taloudellista hyotya rahoituskelpoi-
suutta arvioitaessa. Toisaalta tulokset antavat viitteita pankeissa tydskenteleville johta-
jille, jotka saattavat pohtia pankin kestavyyspolitiikkaa ja sen johtamista. Lisaksi tutkimus

osoittaa osin pankkitoimialan tilaa ESG-raportoinnin suhteen.

6.1 Tutkimuksen rajoitukset

Tassa alaluvussa kdaydaan lapi opinndytteen rajoitteita. Tutkittavia pankkeja oli yhteensa
viisi ja jokaisesta pankista osallistui yksi. Ainoastaan yhdesta pankista osallistuttiin kah-
den henkilén voimin. Taman opinndytetyon tavoitteena oli tutkia miten suomalaisten pk-
yritysten ESG-raportointi vaikuttaa mahdollisuuksiin saada pankkirahoitusta ja kuinka
suomalaiset pankit hyoddyntavat pk-yritysten ESG-raportointia luottopdatoksissaan?
Haastatteluotannan pienehkd koko haastaa opinndytteen luotettavuutta. Tassa tutkiel-
massa ajateltiin kuitenkin, ettd laatu korvaa maaran. Siltikaan tuloksia ei voida yleistaa
koko toimialaan. CSRD-raportoinnin piiriin kuuluvat pankit olivat myos eri lahtétasoilla,
mika tarkoitti ettd suurin osa pankeista raportoi ensimmaisen kerran vasta 2025 tilinpaa-
toksen ohessa CSRD:n mukaisia tietoja, milla saattoi olla vaikutusta pankkien luottokay-
tanteiden transformaatioon. On kuitenkin tarkeada huomata, etta kaikki pankit ovat aiem-
min panostaneet vastuullisuusraportointiin ja julkaisseet kestavyystietojaan saanndlli-

sesti.
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Tutkimuksessa haastateltiin pankin ylinta johtoa ja henkil6ita joiden kuuluisi olla tietoisia
ESG-raportoinnin vaatimuksista. Kaikki haastateltavat osasivat vastata haastattelukysy-
myksiin ja haastattelut toteutettiin jokaisen osalta tavoitteellisesti loppuun. Tata edisti
toiminta, jossa kysymysaineisto lahetettiin haastateltaville noin kuukautta ennen, jotta
jokaisella olisi aikaa valmistautua varsinaiseen haastattelutilanteeseen. Haastatteluissa
saavutettiin saturaatiopiste. Haastattelijan tulkitessa vastauksia ja pyrkimyksissa ymmar-
tad haastateltavien syvinta viestid, on voinut vaikuttaa hieman tutkimustuloksiin. Voi-
daan todeta, ettd mahdollisilla lisdhaastatteluilla tai tarkentavilla jalkikysymyksilla olisi
voitu saavuttaa mahdollisesti parempia tuloksia, mutta niita ei saatu jarjestettya haasta-
teltavien aikataulujen vuoksi. Laadullinen tutkimus ja puolistrukturoitu haastattelu luo-
vat myds omia rajoitteita, silld ne tarjoavat haastateltavien henkilékohtaisia subjektiivisia

nakemyksid, mika voi aiheuttaa vinoumia tutkimuksen tuloksiin.

6.2 Jatkotutkimusehdotukset

Taman opinnaytteen pohjalta on mahdollisuus toteuttaa jatkotutkimuksia. Haastatelta-
vien kokemuksissa ja tietamyksessa oli verrattain suuria eroja. Olisi mielenkiintoista tut-
kia kuinka vastaukset ja tietdamys eroavat saman pankkiryhman sisalld, jossa voitaisiin
saada tietoa ryhman sisdlla olevien eri kokoisten pankkien ESG-lahestymistavoista ja -
politikoista. Tutkimusongelmana voisi olla: eroavatko toimintatavat ESG-tietojen paino-
tuksissa ja raportointivaatimuksissa saman pankkiryhman sisalla. Laadullisella tutkimuk-
sella saataisiin tarkempaa yksityiskohtaista tietoa siitd, vaikuttaako raportoinnin vaateet
eri tavoin eri pankeissa, ja onko alueellisia eroja pankkien vastausten valilla. Kuinka esi-
merkiksi maaseudulla toimivat pankit toimivat ja kuinka suuremmissa kasvukeskuksissa
toimivat jasenpankit tai konttorit toimivat? Maaralliselld tutkimusmenetelmallad saatai-

siin laajemmin maarallisesti haastateltua ryhman sisalla olevia pankkeja.

Pk-yritysten ESG-raportoinnin vaikutusta pankkirahoituksen saatavuuteen on tutkittu
Suomessa vahan. Tiettyjen toimialojen vaikutukset pankkirahoitukseen voisi myds olla

mielenkiintoinen tapa jatkotutkia vaikutuksia pankkirahoituksen saatavuuteen. Voisiko
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ICT-alan yritykset olla mielenkiintoisempia rahoitettavia kuin esimerkiksi maa- ja metsa-

taloustoimialalla toimivat yritykset?
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Liitteet

Liite 1. Haastattelukysymykset

10.

11.

12.

Voitteko kertoa hieman taustastanne ja roolistanne pankissa?

Kuinka pitkdaan olette tyoskennelleet pk-yritysten rahoituksen parissa?

Kuinka tarkedssa asemassa pk-yritykset ovat pankkinne liiketoiminnassa?

Miten ESG-teemat nakyvat pankkinne yleisessa strategiassa ja toimintatavoissa?

Mita konkreettisia tietoja pk-yritysten ESG-raportoinnissa pidatte erityisen tar-
keina? Miksi?

Millaisena ndette ESG-raportoinnin merkityksen pk-yritysten luottopaatoksissa
pankissanne? Miksi?

Milla tavoin laadukas ESG-raportointi vaikuttaa pk-yrityksen rahoituksen saata-
vuuteen tai lainaehtoihin? Miksi?

Mitka ESG-raportoinnin osa-alueet (ymparisto, sosiaalinen, hallinto) koette kriit-
tisimmiksi pk-yritysten rahoituksen kannalta? Miksi?

Miten pk-yritysten ESG-raportointi voi auttaa vahentamaan tiedon epasymmet-
riaa pankin ja asiakkaan valilla?

Miten ESG-raportointi vaikuttaa pankin luottoriskin arviointiin pk-yrityksissa?

Millaisia erityisia haasteita pk-yritykset kohtaavat ESG-raportoinnissa pankkinne
nakoékulmasta?

Miten pankkinne valmistautuu sadntelyn (esim. EU-taksonomia, CSRD-direktiivi)
vaikutuksiin pk-yritysten ESG-tiedon kasittelyssa?
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13. Naettekd pankin roolin neuvonantajana pk-yritysten ESG-raportoinnissa? Jos
kylld, miten tama ilmenee?

14. Millaisia muutoksia odotatte ESG-raportoinnin merkityksessa pk-yritysten rahoi-
tuksessa tulevaisuudessa?

15. Miten pankin omat ESG-strategiat ja tavoitteet vaikuttavat pk-yritysten rahoitus-
kdytantoihin?



