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Yritysten yhteiskuntavastuu ja kestava kehitys on ollut 1960-luvulta alkaen kasvavissa maarin
tutkimuksen, etta yleisen keskustelun aihe. IImastonmuutoksen ja eri sosiaalisten ongelmien
laajempi tiedostaminen seka yhteiskunnan aktiivisuus ndiden ongelmien vahentamiseen on
nostanut ja pitanyt aiheen ajankohtaisena jo vuosikymmenien ajan. Aihe on yritysmaailmassa
kiistanalainen, silla vastuullisuudelle on monia eri maaritelmia, sen toteuttaminen yrityksissa
jakaa paljon nakemyksia ja tutkimukset aiheesta eivat ole olleet taysin yksimielisia sen hyo-
dyistd ja haitoista yrityksille.

Yhteiskunnan ja muiden yrityksen sidosryhmien asettamat paineet ovat ohjanneet yrityksia toi-
mimaan entista vastuullisemmin, minka vuoksi vastuullisuustoimien vaikutuksia onkin tutkittu
Iahivuosina erityisen paljon. Aikaisemmista tutkimuksista paatellen erityisesti lansimaissa ja ke-
hittyneissa talouksissa yhteiskuntavastuulla ja taloudellisella suorituskyvylla vaikuttaisi olevan
vahva positiivinen yhteys. Tahdn vaikuttavat muun muassa houkuttelevuus tyéntekijoille ja si-
joittajille, asiakasuskovaisuus ja halukkuus maksaa korkeampia preemioita ja matalammat vie-
raan padoman kustannukset. Muodin ala vaikuttaa tassa kuitenkin poikkeukselliselta, kun alan
sosiaaliset ongelmat paastot ovat kasvanet muun muassa pikamuodin liiketoimintamallien
yleistyessd. Muodin alalle suunnattua tutkimusta yhteiskuntavastuusta ja taloudellisesta suo-
riutumisesta on saatavilla rajallisemmin ja tulokset ovat vaihtelevia. Monet néista tutkimuk-
sista on rajattu maantieteellisesti tiettyihin maihin tai pieniin ja keskisuuriin yhtidihin, mika vai-
kuttaa tulosten vaihteluihin.

Taman pro gradu -tutkielman tavoitteena on syventya aiheen historiaan, teorioihin ja aikai-
sempiin tutkimuksiin selvittaen, millainen yhteys yhteiskuntavastuulla on muotiyhtididen ta-
loudelliseen suorituskykyyn. Tutkielmassa tehdaan katsaus yhteiskuntavastuuraportointiin,
vastuullisuuden mittaamiseen seka vastuullisuuteen nimenomaan muodin alalla. Tutkielmassa
suoritetaan regressioanalyyseja, joilla tutkitaan YK:n Global Compact -sopimukseen kuulumi-
sen ja ESGC-pisteytyksen vaikutuksia muotiyhtididen taloudelliseen suoriutumiseen. Taloudel-
lista suoriutumista mitataan Tobinin Q:lla, kokonaispddoman ja oman padaoman tuottoasteella,
liilkevoittomarginaalilla seka padaoman kiertonopeudella. Tutkielmassa tarjotaan myés mahdol-
lisuuksia jatkotutkimuksille.

AVAINSANAT: Yhteiskuntavastuu, vastuullisuus, vastuullisuusraportointi, taloudellinen suori-
tuskyky, sidosryhmateoria, muoti, muodin ala, muotiteollisuus, tekstiiliteollisuus
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1 Johdanto

Yritysten yhteiskuntavastuullisuus on ollut viimeisen kolmen vuosikymmenen ajan no-
peasti kasvava trendi niin yrityksien toiminnassa kuin tutkimuksessakin (Pham ja muut,
2021). Aihe on alalla erityinen, koska se jakaa hyvin paljon mielipiteitd ja ndkemyksia,
vaikka sitd onkin tutkittu jo 1960-luvulta Iahtien (Carroll, 1991). Kysymyksesta, onko yh-
teiskuntavastuullisuudesta hyotya yrityksille, ei olla vielakaan paasty taysin yhteisym-
marrykseen. Aihe on kiistanalainen sen vuoksi, etta yhteiskuntavastuulle on esitetty mo-
nia eri maaritelmia, joissa on vaihtelevasti painotettu eri osa-alueita. Joissain maaritel-
missd ympadriston osuus korostuu, kun toisissa keskitytddan enemman yrityksen taloudel-
lisiin ja sosiaalisiin vastuisiin huomioimatta ymparistéa lainkaan (Valente, 2012). On
myo6s olemassa lukuisia teorioita siitd, kuinka vastuullisuustoimia pitaisi yrityksessa suo-
rittaa. Aiheen kiistanalaisuutta lisad myos toimialakohtaisista ja maantieteelisista ra-
jauksista johtuvat erot tutkimustuloksissa (Elouidani & Zoubir, 2015; Wang ja muut,

2016).

Muun muassa ilmastonmuutoksen ja sosiaalisien ongelmien laajempi tiedostaminen,
EU:n ja muiden kansainvilisten instituutioiden asettamat ymparisto- ja paastotavoit-
teet, ymparistoverot, vastuullisuusraportointistandardit ja sidosryhmien asettamat pai-
neet ohjaavat yrityksia toimimaan yha vastuullisemmin. Ndiden arvomaailmojen tren-
dien mukaisesti yritykset pyrkivat tuottamaan ymparistoystavallisempia ja sosiaalisesti
kestdavampia palveluita ja tuotteita. Vastuullisempaan yritystoiminnan standardit ja sii-
hen liittyvat teoriat, kuten yrityksen CSRD ja sidosryhmateoria toimivat yrityksille viite-

kehyksina tassa siirtymassa. (Euroopan komissio, 2022; Sauve & muut, 2016)

Koska arvot ovat subjektiivisia, eikd ole olemassa yhtad oikeampaa arvomaailmaa, on
tdma aihe aiheuttanut ristiriitoja ja keskustelua vastuullisen liiketoiminnan toteuttami-
sesta. Aihe herattda paljon keskustelua myos siksi, ettda vastuullisuusstandardeilla ja
muilla vastuullisuuteen pakottavilla tai kannustavilla tekijoilla on suuret vaikutukset ny-
kypaivan yrityksien liiketoimintaan, mutta selkeda yhteisymmarrysta niiden vaikutuk-

sista itse taloudelliseen suoriutumiseen ei ole.



1.1 Tutkielman tarkoitus

Yhteiskuntavastuullisuuden vaikutusta yrityksen taloudelliseen suoriutumiseen on tut-
kittu aiemminkin monilla maantieteellisilld ja toimialakohtaisilla rajauksilla, ja tulokset
ovat olleet toisistaan eridvia. Taman vuoksi myds alan asiantuntijoiden mielipiteet yrityk-
sien yhteiskuntavastuusta ovat vaihtelevia. Yhteiskuntavastuun voi ajatella parantavan
yrityksen brandia luoden arvoa sidosryhmille parantamalla muun muassa kilpailukykya
ja hinnoittelupreemioita (Bhattacharya & Sen, 2003). Toisen daripaan ajatus on, etta yh-
teiskuntavastuu on lahinna hyvantekevaisyytta, eika silla ole positiivista vaikutusta yri-
tyksen suorituskykyyn ja se on vahingollista yritykselle, vieden resursseja yrityksen ydin-

lilketoiminnalta (Friedman, 1970).

Siind missa yleisesti yritysmaailmassa on kasvavissa maarin omaksuttu vastuullisemman
lilketoiminnan periaatteita niin sidosryhmien kuin myds instituutioiden paineesta, muo-
din ala vaikuttaa tasta jokseenkin poikkeukselliselta. Jo valmiiksi vastuullisuuden kan-
nalta kyseenalaisen muodin alan ja pikamuodin toimintatapojen rinnalle on noussut niin
sanottu ultrapikamuodin ilmi6 ja muodin alan pdastojen on yha ennustettu nousevan
(Niinimaki & muut, 2020). Ongelmat eivat koske kuitenkaan vain pikamuotia, vaan jopa
alan johtavat luksusbrandit, kuten Giorgio Armani, Christian Dior sekd monet muut
LVMH:n alaiset yhtiot ovat viime aikoina jaaneet kiinni viherpesusta ja modernin orjuu-
den hyodyntamisesta tuotantoketjuissaan Italiassa (Forbes, 2024; Thomson Reuters,

2024).

Tutkimus on merkittava, silla juuri muodin alaa, erityisesti alan suurimpia toimijoita, on
tutkittu tdman aiheen osalta vahan. Valtaosa samankaltaisista tutkimuksista ovat erittdin
paikallisia, kohdistuvat pieniin ja keskisuuriin yhtioihin, tai tutkivat nimenomaan esimer-
kiksi maineen tai arvojen vaikutuksia taloudelliseen suoriutumiseen. Taman tutkielman
tarkoitus on selvittda, minkalaisia vaikutuksia muodin alan yrityksien yhteiskuntavastuul-
lisuudella on niiden taloudelliseen suorituskykyyn. Teoriaosassa, joka kattaa kappaleet

(NUMEROT TAHAN) kdydain lapi yhteiskuntavastuun historiaa, siihen liittyvia teorioita



sekd yhteiskuntavastuun raportoinnin ja mittaamisen keinoja. Lisdksi tehdaan katsaus
muodin alan yhteiskuntavastuullisuuteen ja sen ongelmakohtiin. Viimeiseksi tehdaan
katsaus aikaisempiin tutkimuksiin yhteiskuntavastuusta ja sen yhteydesta taloudelliseen
suoriutumiseen seka muodostetaan teorian perusteella tutkimuksen hypoteesit. Empii-
risessd osiossa, joka kattaa kappaleet (NUMEROT TAHAN) esitellddn ensimmaéisena ai-
neisto, muuttujat ja kdytettava tutkimusmenetelma. Taman jalkeen suoritetaan regres-
sioanalyysit ja vahvuustestit. Lopuksi kdydaan lapi tutkimuksen tulokset, rajoitteet ja yh-

teenveto.



2 Aiheiden maaritelmat, taustat ja terminologia

Tassa kappaleessa kasitellaan ensimmaisena yhteiskuntavastuun yleisimpia maaritelmia,
sen historiaa, mittaamista ja raportointia. Koska yhteiskuntavastuulle ei ole vain yhta hy-
vaksyttyd maaritelmaa, kasitelldaan naista yleisimmin kaytettyja ja hyvaksyttyja. Yhteis-
kuntavastuun historiasta tullaan esittamaan sen kolme ensimmaista aaltoa. Tassa kappa-
leessa kerrotaan my6s muista olennaisista yhteiskuntavastuuseen liittyvista ja sita sivua-
vista teorioista. Viimeisessa kappaleessa syvennytdan yhteiskuntavastuullisuuteen ni-
menomaan muodin alan nakdkulmasta. Aihe aloitetaan kasittelemalla muodin alan vas-
tuullisuushaasteita, minka jalkeen kasitelldan alan positiivisia ilmioita yhteiskuntavas-

tuun suhteen.

On mainitsemisen arvoista, ettd ymparistollisen vastuullisuuden osuus on yleisimmissa
maaritelmissa vahainen, tai puuttuu kokonaan, vaikka ymparistoon liittyvat toimet ovat
nykyaan yleisimpia vastuullisuuteen yhdistettyja toimia. Tahan voi olla syyna se, ettd ym-
paristollinen vastuu ei ollut olennaisena osana ensimmaisissa yleisesti vakiintuneissa
maaritelmissa, kuten esimerkiksi Carrollin viitekehyksessa, minka vuoksi sen merkitys on
voinut jaada vahadisemmaksi teorioissa sen jalkeenkin (Dahlsrud, 2008). Ympariston mer-
kitys on kuitenkin kasvanut, kun nykyisissa yhteiskuntavastuullisuuden mittareissa ja esi-
merkiksi EU:n asettamissa ymparistotavoitteissa yritysten ymparistollisella vastuulla ja

vaikutuksilla on entista suurempi rooli.



2.1 Yrityksen yhteiskuntavastuu: Historia ja Teoriat

Yrityksen yhteiskuntavastuu on ollut tutkimuksien aiheena 1960-luvulta lahtien, ja kuten
kuvasta 1 nahdaan, ovat viittaukset yhteiskuntavastuuseen tutkimuksessa kasvaneet aal-
loittain. Elkingtonin mukaan (2004) ensimmainen aalto alkoi rakentumaan, kun julkinen
huoli ymparistdsta kasvoi 1960-luvun aikana. Samalla ensimmaiset ymparistoon, vas-
tuullisuuteen ja ihmisoikeuksiin pohjautuneet kansalaisjarjestot, kuten Amnesty Inter-
national, Friends of the Earth ja Greenpeace perustettiin. Ensimmaisen aallon aikakau-
delle osuu my6s ensimmainen 6ljykriisi vuonna 1973 ja ensimmaiset ymparistolliset saa-
dokset kehittyivat 1970-luvun puolessa valissa ja levisivdat OECD- (Organisation for
Economic Co-operation and Development) maissa (Elkington, 2004; SustainAbility and
UNEP, 2002). Ensimmainen aalto toi kotitalouksien ja yrityksien ymparistolliset vaikutuk-
set ja luonnonvarojen rajallisuuden massojen tietoon, joka aiheuttikin uuden saantelyn

syntymistd, mutta myos vahvoja vastareaktioita (Elkington, 2004).

Elkingtonin mukaan (2004) toisen aallon syntyd vauhditti erityisesti toinen 6ljykriisi
vuonna 1978 seka OECD:n ympariston tilan raportointi. Hinen mukaansa toinen aalto
oli huipussaan vuonna 1988, kun Brudtlandin komissio julkaisi artikkelin Our Common
Future ja toi kestavan kehityksen kasitteen valtavirralle tutuksi, jonka jalkeen kasitteen
kaytto rupesi yleistymaan. Elkington kertookin aavikoitumisen sekd metsa- ja otsonika-
don saaneen julkisuudessa kasvavissa maarin huomiota vaikuttaen vastuullisen kulutta-
misen ilmidn syntyyn. Toisen aallon aikana herattiin my6s laajemmin ajatukseen uusien
ja ennen kaikkea entista tehokkaampien ja vastuullisten teknologioiden ja tuotteiden tar-
peeseen, jolloin alkoikin syntya yritysten valista kilpailua edelld mainituissa aiheissa (El-

kington, 2004). Kuten kuvasta 1 huomataan, tille ajanjaksolle sijoittuu merkittavia
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tapahtumia, kuten esimerkiksi Chernobylin ydinvoimalaonnettomuus vuonna 1986 ja

Yhdistyneiden kansakuntien Earth Summit Brasiliassa 1992.

Niin kuin kuvasta 1 havaitaan, kolmas aalto alkoi 1990-luvun lopussa globalisaation alka-
essa. Suuret organisaatiot ja instituutiot, kuten WOT (World Trade Organisation), World
Bank, IMF (International Monetary Fund) ja monet muut merkittavat tahot kohtasivat
julkista painetta toimia, levittda ja painottaa vastuullisuutta sekd kestavaa kehitysta (El-
kington, 2004). Kolmannen aallon aikana merkittavia ilmioita ja tapahtumia olivat muun
muassa G8 (Group of Eight, johtavat teollisuusmaat) ymparistokokous vuonna 2001, Ni-
ken ja muiden muoti- ja tekstiilijattien niin sanottujen “hikipajojen” ja muiden epaeet-
tisten toimintatapojen paljastuminen sekad geenimanipuloidun ruoan kiistanalaisuus.
Mielenkiintoista kolmannessa aallossa oli Yhdysvaltojen vastahakoisuus vastuullisem-
paan suuntaan siirtymisessa, vaikka ensimmainen ja toinen aalto saivat |ahtoénsa Yhdys-

valloista. (Elkington, 2004).
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Yhteiskuntavastuun ja kestavan kehityksen viitekehykset ja mainintojen maara

tutkimuksessa, 1961-2001.

Kuva 1. Yhteiskuntavastuun ja kestdvan kehityksen mainintojen maarat tutkimuksissa (kayra) ja

merkittdvid tapahtumia Elkington (2004) mukaan

Yksi yleisimmin viitatuista ja hyvaksytyista teorioista on yhteiskuntavastuullisuuden py-

ramidimalli (Kuva 2), jonka on kehittanyt Archie Carroll. Kyseisen mallin mukaan yrityk-

sen yhteiskuntavastuullisuus jakaantuu neljaan vastuullisuuden alueeseen alkaen pyra-

midin pohjalta seuraavasti: taloudelliset, lailliset, eettiset ja filantrooppiset vastuut (Car-

roll, 1991). Eettisten ja filantrooppisten vastuiden merkitys yritysten toiminnassa on

noussut huomattavasti 1990-luvun jalkeen, vaikka ne ovatkin olleet osana sitd aiemmin-

kin (Dahlsrud, 2008).
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Filantrooppiset
vastuut

Hyva yrityskansalaisuus
Yhteiskuntaan osallistuminen:
Elamanlaadun parantaminen

Eettiset vastuut

Toimi eettisesti, oikeuden
-mukaisesti ja reilusti, valta harmia

Lailliset vastuut

Noudattakaa lakia
Laki on yhteiskunnan kasitys
oikeasta ja vaarasta
Noudatetaan yhteisia saantoja

Taloudelliset vastuut

Voitollisuus ja kannattavuus ovat
perusta kaikelle muulle toiminnalle

Kuva 2. Yhteiskuntavastuun pyramidimalli Carrol A. (1991) mukaan

Taloudellisilla vastuilla tarkoitetaan Carrollin (1991) mukaan sitd, etta yrityksen on pys-
tyttava tuottamaan hyodykkeita vastaamaan yhteiskunnan kysyntdaan. Hanen mallinsa
mukaan yrityksen on my0s tuotettava maksimaalista voittoa, mikd on perinteisen kasi-
tyksen mukainen yrityksen tarkoitus. Carrollin mukaan tama on pohjana kaikelle muulle
yrityksen vastuullisuustoiminnan rakentamiselle, koska ilman taloudellista tulosta on

muilla vastuullisuuden tasoilla vahan merkitysta tai niitd on lahes mahdotonta toteuttaa.

Voitollisen toiminnan lisdksi yrityksen on myos kuitenkin toimittava lain asettamien ra-
jojen mukaisesti. Carrollin (1991) mukaan laki toimii yhteiskunnan koontina oikeasta ja
vaarasta, ja on ndin myos minimivaatimus yrityksen moraaleille. Nama siis toimivat ra-
joina sille, mita yritys voi ja saa tehda tavoittaakseen taloudelliset tavoitteensa ja ovat
ndin vahvasti yhteydessa yrityksen taloudellisiin vastuihin. Han toteaa, ettei nykypaivana

pelkkd lakien noudattaminen ei kuitenkaan aina riitd, ettd yritystd voitaisiin kutsua
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vastuulliseksi. Hinen mukaansa yhteiskunta odottaa yrityksien ja yritysjohtajien toimi-
van oikeudenmukaisesti, reilusti ja harmia valttden. Han kutsuukin tata yrityksen eetti-
siksi vastuiksi. Talla tarkoitetaan sidosryhmien, kuten tyontekijéiden, asiakkaiden ja yh-
teiskunnan asettamien normien ja odotuksien noudattamista. Tahan kuuluu olennaisesti
my0s yhteiskunnassa muuttuvien normien seuraaminen ja omaksuminen omaan toimin-
taan ja yrityskulttuuriin. Tama on tarkea osa yrityksen vastuullisuutta, silla yhteiskunnan
normit ja odotukset ovat kattavampia ja muuttuvat joskus hyvinkin nopeasti verrattuna
lainsaadantdon ja maarayksiin. Jos yritys ei ndin tee, voivat seuraukset olla liiketoimin-
nan kannalta vakavia ja ilmeta muun muassa ostoboikottien tai muiden vastaavien mai-
nehaittojen muodossa. Jossain maarin nama normit ja odotukset voivat vaikuttaa yrityk-
sen toimintaan lain saddantdéa enemman, silla lainsaadanté kuitenkin ajan kuluessa mu-
kautuu yhteiskunnan muuttuvia normeja vastaavaksi. Lainsaadannélla ja yhteiskunnan

normeilla on siis vahva yhteys liiketoiminnan kannalta (Carroll, 1991).

Esimerkki yritysten proaktiivisesta toiminnasta normien mukaan on kestavan kehityksen
ja ESG:n, eli (environmental, social, governance) raportointi, joka ei ole viela kaikille yri-
tyksille pakollista. Siita huolimatta 96 % G250 ja 79 % kaikista 5800 kyselyyn vastan-
neista yhtioista raportoivat naista aiheista KPMG:n 2024 kyselyn mukaan (KPMG, 2024).
Nadiden aiheiden raportoinnista on kuitenkin tullut kasvavissa maarin pakollista, kun esi-
merkiksi Euroopan unionissa suuria julkisia organisaatioita koskevaa NFRD:sta (Non-fi-
nancial reporting directive) on siirrytty laajempaan, entista suurempaa osaa organisaa-
tioita ohjaavaan ja tarkemmin standardoituun jarjestelmaan, CSRD:hen (Corporate sus-
tainability reporting directive), jonka mukaan sen alaiset yhtiot joutuvat raportoimaan
2024 alkaen (Diana ja muut, 2022). Nain ollen yhteiskunnan odotukset ja normit ohjaa-
vat pitkalla aikavalilla lainsdddannon ja sadtelyn kehitysta, jolloin organisaatiot usein rea-

goivat jo ajoissa yhteiskunnan normeja mukailevaan toimintaan.

Carrollin (1991) mukaan eettisien vastuiden ongelmaksi yrityksilla muodostuu normien

jatkuvan muuttumisen lisaksi mielipiteiden ja nakemysten eroavaisuudet. Siind missa

1250 suurinta yhtiéta liikevaihdoltaan Fortune 500 listaukselta (KPMG, 2022)
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kysymys, noudattaako yritys lakeja, on usein suhteellisen yksiselitteinen. Kysymys yrityk-
sen toiminnasta eettisestda nakdkannasta voi jakaa paljon eridvia nakemyksia ja mielipi-
teitd, jonka vuoksi aiheesta onkin paljon julkista keskustelua, ja yrityksen on vaikea toi-

mia aina yksiselitteisesti oikein (Carroll, 1991).

Pyramidin huipulla ovat filantrooppiset vastuut, jotka tarkoittavat Carrollin mallissa hy-
vaa yrityskansalaisuutta seka yhteiskunnan ja yhteisdjen laadun parantamiseen aktiivi-
sesti osallistumista. Tallaiset hyvat teot, kuten lahjoitukset koulutukseen, erottuvat edel-
lisista eettisista vastuista siten, etta tallaista toimintaa ei lain tai normien mukaan vaadita
yrityksilta. Carroll perusteleekin, etta vaikka hyvantekevaisyys onkin yrityksilta toivottua
toimintaa, ei yritysten kuvitella olevan epaeettisia, jos filantrooppiset toimet puuttuvat.
Hanen mukaansa filantropialla on vahiten merkitystd pyramidin osista, vaikka yhteisot ja

yhteiskunta arvostavat sita paljon.

Toinen yleisesti kaytetty teoria on John Elkingtonin 1994 kehittama “Triple bottom line”
eli TBL. Yksinkertaisimmillaan TBL keskittyy kuvaamaan yrityksen luoman tai tuhoaman
taloudellisen arvon lisaksi myos ymparistollistollista ja sosiaalista arvoa. Mallin tavoit-
teena on siis laajentaa yrityksen arvonluonnin perspektiivia. Elkington kuitenkin myon-
taa mallin olevan yksinkertaisuudessaan riittdmaton, silla yrityksen vastuullisuuden ku-
vailu vaatii paljon yksityiskohtaisempaa lahestymistda muun muassa yrityksen rapor-
tointi-, tyo- ja johtokaytantoihin. Kyseisen mallin tueksi Elkington (2004) kehitti teorian
seitsemasta vastuullisuuden mullistuksesta eri yrityksen osa-alueissa, jotka kuvaavat yri-
tystoiminnan ja —kulttuurin muutosta niin sanotulla vastuullisuuden aikakaudella (Kuva
3). Nama mullistukset kuvailevat muutoksia yritysmaailmassa. Naita mullistuksia ovat
esimerkiksi arvojen muuttuminen kovista pehmeammiksi, organisaatioiden muuttu-
mista avoimemmiksi ja korostavat pidemman aikavalin tavoitteita seka yhteistyén mer-

kitysta yhtididen valilla.
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Vanha malli —  Uusi malli
1 Markkinat Mydtaily —  Kilpailu
2 Arvot Kovat — Pehmeat
3 Avoimuus Sulkeutuneisuus —  Avoimuus
4 Elinkaari Tuote —  Tehtava
5 Kumppanuus Kumouksellisuus —  Symbioosi
6 Aika Leved —  Pidempi
7 Yrityshallinto Eksklusiivinen —  Inklusiivinen

Kuva 3. Seitseman vastuullisuuden mullistusta Elkington J. mukaan (2004).

Perinteisesti sidosryhmateorian mukaan yrityksen tulisi huomioida yksiléita ja ryhmis,
jotka ovat sidoksissa yritykseen muutenkin kuin omistamisen kautta, mista nimi sidos-
ryhmateoria onkin johdettu. Tama on merkittavin ero verrattuna esimerkiksi Sharehol-
der value theory:n, eli SVT:n, mukaiseen toimintaan, missa normaalia on osakeomista-
jakeskeisyys ja erityisesti omistajan voittojen maksimointi. Organisaation sidosryhmiksi
lasketaan yksilot ja ryhmat, joille on joko hyotya tai haittaa yrityksen toiminnasta. Sidos-
ryhmateorian mukaan organisaatio on vastuussa naille ryhmille ja niita tulisi huomioida
laajemmin, kuin pelkat lait ja sopimukset velvoittavat (Jones, 1980: 50—67). Sidosryhma-
teorian mukaan yrityksen liiketoimintaa tulisi johtaa niin, etta sen sidosryhmat hyotyisi-
vat sen toiminnasta laaja-alaisesti. Taman taustalla on oletukset siitd, etta sidosryhmat,
kuten asiakkaat, tyontekijat, omistajat, yhteisot ja esimerkiksi tavarantoimittajat pitavat

ylla yritysta ja ilman niiden panosta yritys ei toimi (Evan & Freeman, 1988).

Nakemyksia sidosryhmateoriasta ja sen yhteydesta yrityksen yhteiskuntavastuuseen on
ollut ajan saatossa erilaisia. Monet sidosryhmateorian tukijat, kuten Freeman ja Liedtka
(1991) eivat aikaisemmin uskoneet yrityksen yhteiskuntavastuuseen, mutta ajoivat kui-
tenkin samaa tavoitetta yhteiskuntavastuun kanssa. Ajatustapa perustui siihen, etta yri-
tyksen sidosryhmat tulisi maaritella tarpeeksi laajasti, eli mukana ovat muun muassa
paikalliset yhteisot, ja yritysta tulisi johtaa sidosryhmateorian mukaisesti, eli yritys olisi

vastuussa toiminnastaan kaikille sen sidosryhmille. Tassa tilanteessa ei heidan
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mukaansa syntyisi niitd ongelmia, joita yrityksen yhteiskuntavastuullisuus pyrkii ratkai-
semaan, joten se olisi teoriana turha. Yrityksen yhteiskuntavastuu ja sidosryhmateoria
siis eroavat perusteiltaan ja teorialtaan, mutta ajavat pitkalti samaa asiaa, eli vastuulli-

sempaa liiketoimintaa (Freeman ja Liedtka, 1991).

Nykyaan kun aihetta on tutkittu laajemmin, on kasitys aiheesta varsin erilainen. Free-
manin ja Dmytriyevin (2017) mukaan yrityksen yhteiskuntavastuu ja sidosryhmateoria
ovat molemmat tarkeita osia yritysetiikkaa, ja molemmilla on tarkea rooli nykypaivan
lilketoiminnassa. Ne kasittelevat samoja ongelmia ja pyrkivat yhteiskunnallisten asioi-
den huomioimisen liiketoiminnassa. Erilaisuudestaan huolimatta, niilla on jonkin verran
paallekkaisyyksia yrityksen ja sen sidosryhmien kanssa (Kuva 4). Heidan mukaansa yh-
teiskuntavastuu on vain yksi yrityksen vastuista osalle sidosryhmistaan, esimerkiksi yh-

teisoille, tyontekijoille ja asiakkailleen. (Freeman & Dmytriyev, 2017).

Sidosryhméteoria

Yrityksen yhteiskuntavastuu

Ympdardiva
yhteiskunta

Yhteiskunta kokonaisuudessaan

Kuluttajansuoja-
ryhmit ja
-jarjestot

Kuva 4. Sidosryhmateorian ja yrityksen yhteiskuntavastuun suhde Freeman & Dmytriyev (2017)
mukaan
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2.2 Kritiikki yhteiskuntavastuullisuutta kohtaan

Yrityksen yhteiskuntavastuusta on myds eridvia ja sitd vastustavia nakemyksia. Milton
Friedman on tunnettu erilaisesta, ennen kaikkea kriittisemmasta nakdkulmastaan yritys-
ten yhteiskuntavastuuta kohtaan, ja perinteisemmasta nakemyksestaan yrityksien tehta-
vastd. Hanen mukaansa yrityksen ainoa tarkoitus on maksimoida osakkeenomistajien
voitot lain rajoja ja yhteiskunnan eettisia hyvia tapoja noudattaen (Friedman, 1970).
Muut toimet, kuten esimerkiksi filantropia, olisivat tdman ajattelumallin mukaan hyvak-
syttdvia vain, jos sen lopputulos loppujen lopuksi kasvattaisi osakkeenomistajien voittoa.
Tata teoriaa kutsutaan nimelld SVT. Friedmanin (1970) mukaan yritysjohdon paatokset
kayttaa rahaa ja resursseja filantrooppisiin ja yrityksen ydintoiminnan nakékulmasta yli-
maaraisiin kohteisiin on enemman henkilokohtaisten etujen ajamista sen sijaan, etta ra-
hat menisivat osakkeenomistajien nakdkulmasta paremmin tuottaviin kohteisiin. Hanen
nakemyksensa mukaan osakkeenomistajat laittaisivat itse rahansa yrityksen ulkopuolis-
ten ongelmien ratkaisuun ja edistamiseen, jos he niin haluaisivat. Tassa Friedmanin mu-
kaan syntyy agenttiteorian mukainen eturistiriita yritysjohdon, jotka ovat tassa tapauk-
sessa agentteja, ja osakkeenomistajien, jotka ovat taman tapauksen paamiehia, vilille,
mahdollisesti vahingoittaen yrityksen arvoa. Osakkeenomistajien vaatimuksien vastai-
nen toiminta on yksi yrityksen yhteiskuntavastuun isoimmista kriittisista nakemyksista.
Tutkimuksista on kuitenkin paljon nayttoa siita, ettad pitkan aikavalin menestykseen on
huomioitava muitakin kuin vain osakkeenomistajat ja siitd on taloudellista hyotya (Stout,

2012; Freeman ja muut, 2010).

Freemanin ja Dmytriyevin (2017) mukaan toinen yleinen kriittinen nakemys on, etta yri-
tyksen yhteiskuntavastuu on vaarin toimimisen peittelemista. Taman ndakemyksen mu-
kaan omia etujaan ja tuottojaan maksivoiva yritysjohto parantaa imagoaan tekemalla
joitain hyvia asioita yhteiskunnalle, jolloin hyvat teot yrityksen ulkopuolisille ovat jalleen
johdon oman edun tavoittelua. Vaarin toimisen peittelyyn liittyy myds muita yhteiskun-
tavastuuta kritisoivia ajatuksia. Ormiston ja Wong (2013) mukaan vastuullisuusstrategi-

oita toteuttanut vyritysjohto mahdollisesti kerda nailld strategioilla moraalista
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tunnustusta hyvista teoista, minka jalkeen muiden sidosryhmien sivuuttaminen ja huo-
nompi kohtelu on “oikeutetumpaa”. Yrityksen yhteiskuntavastuuta voidaan kritisoida
my0Os sen luoman tarpeettoman vastakkainasettelun vuoksi, missa esimerkiksi yritysta,
liiketoimintaa ja tuottoja asetellaan vastakkain etiikkaa ja yhteiskuntaa vastaan (Freeman

& Dmytriyev, 2017).

2.3 Vastuullisuusraportointi ja yhteiskuntavastuun mittaaminen

Vastuullisuusraportointi on kehittynyt tiiviiksi osaksi yritysten raportointia. Se on nyky-
aan niin olennainen osa, ettad on lahes mahdotonta selata yrityksien raportteja térmaa-
matta kokonaisiin vastuullisuusraportteihin tai laajoihin osioihin koskien vastuullisuutta
ja kestavaa kehitysta. Bebbington ja muut (2014) kertovat vastuullisuusraportoinnin ke-
hittyneen taloudellisen raportoinnin ohelle, jotta organisaatioiden sidosryhmat saavat
taloudellisen tiedon lisdksi tietoa organisaation hallinnollisista kdytannoista ja vaikutuk-
sista ymparistdéon ja yhteiskuntaan. Ymparistoon vaikuttavia tekijoita voivat olla muun
muassa yrityksen resurssien hankinta, energian kadyttd jatehuolto, ja yhteiskunnallisia
tyoterveys, -hyvinvointi ja yleinen filantropia yhteis6ja ja yhteiskuntaa kohtaan (Bebbing-

ton ja muut, 2014).

Yhteiskuntavastuuraportointiin on kehitetty viitekehyksia ja standardeja selkeyttamaan
raportointiprosessia yrityksille. Nama viitekehykset ja standardit edesauttavat myds sita,
etta raportit olisivat vertailukelpoisempia keskenadan, muun muassa maarittelemalla ra-
portin olennaisen ja tarkeimman sisallon. Nain raporttien tieto on useille sidosryhmille
helpompaa tulkita ja verrata suoriutumista muihin organisaatioihin. Standardien on tar-
koitus myo6s vahentaa vastuullisuuden kasitteen kayttoa viherpesussa, jottei termia kay-
tettdisi organisaation oman edun tavoittelemiseen ilman minkaanlaisia todisteita yrityk-
sen vastuullisuustoimista ja sen vaikutuksista (Bebbington, Jan ja muut, 2014). GRI, eli
Global Reporting Initiative on yksi globaalisti kdytetyimmista ja vanhimmista standar-
deista, joka ohjaa yrityksien vastuullisuusraportointia. Vaikka raportointi on laajenevissa
maarin pakollista, panostavat yritykset yha my6s GRI:n kaltaisiin vapaaehtoisiin standar-

deihin ja viitekehyksiin (KPMG, 2024). Myos Euroopan Unionin yritysvastuun
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raportointistandardit (ESRS) tulevat olemaan aikaisempaa enemman esilla, kun ensim-
maiset CSRD:n vaatimat yritysvastuu raportoinnit julkaistaan 2025 (European Comission,
2025). KPMG:n raportin (2024) mukaan SASB, eli Sustainability Accounting Standards
Board, mukainen raportointi on yleistynyt erityisesti EU:n ulkopuolella. SASB on nykyadan
IFRS:n (International Financial Reporting Standards) alainen organisaatio, joka pyrkii aut-
tamaan yrityksia kommunikoimaan vastuullisuudestaan sijoittajille (SASB, 2025). Sijoit-
tajakeskeisyys on merkittdvimpia eroja SASB:n ja ESRS:n raportoinnin valilla, silla SASB
painottaa nimenomaan kommunikaatiota sijoittajille ja ESRS:n tavoite on tuoda yritysten

useita sidosryhmia yhteen (SASB, 2025; UNEPFI, 2025).

Buhr ja muut (2014) mukaan yritysten suhtautuminen raportointiin voidaan periaat-
teessa jakaa ennakoiviin ja reaktiivisiin. Yritykset, jotka suhtautuvat raportointiin enna-
koivasti, nakevat usein raportoinnissa etuja, kuten houkuttelevuus sijoittajille, kilpai-
luedun saavuttaminen, yleinen lapinakyvyys sidosryhmille ja maineen parantaminen.
Buhr ja muut kertovat, etta ndiden etujen toivotaan parantavan yrityksen myyntia, va-
hentavan yritykseen kohdistuvia riskeja ja laskemaan rahoituskustannuksia, johtaen epa-
suorasti tuloksen paranemiseen. Reaktiivisella suhtautumisella tarkoitetaan sita, etta ra-
portointi ja standardien noudattaminen nahdaan yrityksen nakékulmasta hyodyttémana
tai haitallisena, joten se tehdadan vasta kun sitd vaaditaan jonkin regulaation tai lainsaa-

ddannon mukaan, kuten esimerkiksi aiemmin mainitun EU:n NFRD:n tai CSRD:n toimesta

Montiel ja Delgado-Ceballos (2014) totesivat tutkimuksessaan, ettei ole olemassa yhta
standardisoitua tai parasta tapaa mitata yhteiskuntavastuullisuutta. On kuitenkin useita
erilaisia tapoja, joita voidaan kayttaa yrityksen vastuullisuuden arvioimiseen ja mittaa-
miseen eri osa-alueilla. Turkerin (2008) mukaan lahes kaikkiin yhteiskuntavastuullisuu-
den mittauskeinoihin sisaltyy kuitenkin ongelmia ja rajoitteita. Hanen mukaansa toiset
menetelmat pystyvat mittaamaan vain osaa organisaation yhteiskuntavastuullisuudesta,
kun taas joissain menetelmissa mittaus voi olla rajoittunut tietylle maantieteelliselle alu-
eelle, eikd ndin heijasta tuloksia globaalisti. Tasta syysta han painottaakin useiden eri

mittareiden yhdistelmien kayttoa tutkimuksessa.
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Maignanin ja Fellerin (2000) mukaan yhteiskuntavastuullisuuden mittaamiseen on kolme
olennaisinta tapaa: maineindeksit ja -tietokannat, yksittdisten tai useiden yksittaisten ai-
heiden (single issue indicator) mittarit ja yritysten raporttien sisaltéanalyysit. Naiden li-
saksi on mahdollista kayttaa erilaisia kyselyita ja mittareita johdon vastuullisten arvojen
mittaamiseksi, vaikka se ei valttamatta suoraa heijastu organisaation vastuullisuuteen.
Organisaation vastuullisuutta voi mitata paremmin tutkimalla organisaation yrityskansa-
laisuutta ja sen toteuttamista. Tata tutkitaan arvioimalla, kuinka hyvin organisaatio vas-
taa sidosryhmiensa asettamiin taloudellisiin, laillisiin, eettisiin ja filantrooppisiin vastui-

siin. (Maignan & Feller, 2000, s. 284).

Yrityksen mainetta mittaavat indeksit ja tietokannat ovat yksi yleisimmista keinoista mi-
tata yrityksen vastuullisuutta. Naissa useimmiten kdytetaan ulkopuolisten organisaatioi-
den kehittamia luokitusjarjestelmia ja tietokantoja. Tallaisia ovat Montel & Delgado-Ce-
ballosin mukaan esimerkiksi vastuullisuusindeksit, kuten DJSI (Dow Jones Sustainability
Index), jonka nimi on vastikdan muuttunut Dow Jones Best-in-Class:ksi, KLD:n seka
Thomson Reutersin ja MSCI:n vastuullisuustietokannat. Naiden avulla voidaan tarkastella,
kuinka yhtion kdaytannot tayttavat erilaisia vaatimuksia liittyen hallintoon, ymparisté6n
ja yhteiskuntaan (Turker, 2008). Esimerkiksi MSCI KLD 400 Social indeksiin on keratty 400
yhtiota, joilla on korkea ESG-luokitus. MSCI:n (2022) mukaan sen pyrkimyksena on koota
jokaiselta sektorilta parhaimman ESG-luokituksen yhtiot ja samalla sulkea indeksin ulko-
puolelle yhtiot, joiden hyddykkeilla on mahdollisesti negatiivisia sosiaalisia ja ymparisto-
vaikutuksia. Esimerkkeja naista ovat yhtiot, keskittyvat tuottamaan paihteitd, uhkapeleja

tai aseita (MSCl, 2022).

Yleinen mittaustapa on myods tarkastella, kuinka yhtié noudattaa vastuullisuuteen roh-
kaisevia kansainvalisia eettisia sopimuksia ja standardeja, esimerkiksi GRI:ta tai Yhdisty-
neiden kansakuntien Global Compact —aloitetta, joka on yksi merkittavimmista ja laajim-

mista aloitteista koskien yrityksien vastuullisuutta (Montiel & Delgado-Ceballos, 2014).
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GRI on globaali standardi, jonka tarkoituksena on auttaa ja ohjata yrityksia vaikutus- ja
vastuullisuusraportoinnissa tarjoamalla ohjeita, indikaattoreita ja viitekehyksia eri liike-
toiminnan ja myo6s sen ulkopuolisiin osiin. GRI pyrkii kannustamaan useiden sidosryh-
mien valiseen yhteistydhon raportoinnissa ja liiketoiminnassa ylipaataan (GRI, 2022).
Sen ensimmainen versio on julkaistu vuonna 2000, jolloin standardi kasitti suurimmaksi
osaksi ymparistotekijoita, mutta sosiaalisten ja hallinnollisten vaikutusten maara osana

standardeja on kasvanut jatkuvasti (Buhr ja muut, 2014).

GRI:n suosiota on auttanut sen mahdollistama joustavuus yrityksen nakékulmasta. Kaik-
kia standardeja ei ole valttamatonta noudattaa, silla GRI:lld on 6 eri tasoa standardien
noudattamiselle, sen mukaan, kuinka laajasti organisaatio noudattaa ohjeistuksia. Tama
johtaa siihen, etta kaksi yritystd, joilla on merkittavat erot standardien raportoinnissa ja
noudattamisessa, voivat molemmat kuitenkin sanoa noudattavansa GRI:t3, joka voi ta-
vallaan olla ongelmallista (Buhr ja muut, 2014). Vaikka GRIl:n ensimmaiset versiot olivat-
kin vaativia, ovat ne muuttuneet huomattavasti, joka nakyy selkeasti GRI:ta noudattavien
yrityksien maarassa. KPMG:n 2011 suorittaman tutkimuksen mukaan, vuonna 2004 vain
26 organisaatiota noudatti GRI:n raportointistandardeja, ja 2010-luvun alussa G250 -yri-
tyksista noin 80 % noudattivat GRI:ta. Kehitys raportoinnissa ei ole kuitenkaan ollut tay-
sin positiivista, silla KPMG:n 2022 raportin mukaan GRI:td noudatti 78 % G250-yhtioist3,
ja vuonna 2024 sama luku oli 77 %. KPMG:n (2024) mukaan tahan on vaikuttanut mita
todennakoisimmin kiinalaisten yhtididen kasvu ja nousu G250-yhtidihin, silla Kiinassa ei
sovelleta GRI:ta yhta aktiivisesti kuin Yhdysvalloissa tai Euroopassa. KPMG:n raportin
mukaan lukujen odotetaan kuitenkin jatkavan kasvua, kun kiinalaisten yhtididen vastuul-

lisuusraportoinnin ja GRI:n soveltamisen maara tulee kasvamaan.

GRI:n yleistyminen lansimaissa on kuitenkin yleisesti kehittanyt yhteiskuntavastuurapor-
tointia yleisesti, silla KPMG:n 2024 julkaiseman globaalin vastuullisuusraportoinnin ky-

selyn mukaan 96 % G250-yhtidistd julkaisevat yleisesti vastuullisuusraportointia ESG-
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mallin mukaisesti. Julkaisun mukaan ne yhtiot, jotka eivat raportoi vastuullisuudestaan,
ovat kaikki kiinalaisia, ja niidenkin tilanne tulee muuttumaan lahivuosina, kun Kiinassa
astuu vaiheittain voimaan standardi vastuullisuusraportoinnista (KPMG, 2024). Monet
pienemmatkin organisaatiot, jotka eivat suoranaisesti seuraa GRI:ta, kumminkin rapor-
toivat vapaamuotoisemmin tai GRIl:n ohjeiden kaltaisesti organisaation vastuullisuu-
desta, silla raportoinnin yleistyessa sitda myds odotetaan yrityksiltd laajemmin (Buhr ja

muut, 2014).

LSEG:n mukaan (2024) ESG on yhteiskuntavastuullisuuden pisteytys, joka koostuu kol-
mesta padkategoriasta, jotka ovat ymparistd, sosiaalinen ja hallinnollinen vastuu. Niin
kuin kuvasta 5 nahdaan, jaetaan nama edelleen kymmeneen alakategoriaan. Ympariston
ja hallinnon alla on kolme ja sosiaalisen vastuun alla nelja alakategoriaa. Ensiksi ympa-
ristovastuu jaetaan resurssien kayttoon, paastdihin ja innovaatioihin. Sosiaalinen vastuu
jaetaan tyovoimaan, ihmisoikeuksiin, yhteis6ihin ja tuotevastuuhun. Viimeiseksi hallinto
jaetaan johtoon, osakkeenomistajiin ja yhteiskuntavastuustrategiaan. ESG-jarjestel-
massa yhtiot pisteytetdan 0—100 asteikoilla vuosittain, jotta tietoa voidaan vertailla eri

ajanjaksoilla ja muihin yhtiéihin.

ESGC on sama kuin normaali ESG-pisteytys, mutta siihen lisatty kiistanalaisuuspisteytys
(Controversy score) yhdeksi osa-alueeksi ympadriston, sosiaalisen ja hallinnollisen vas-
tuullisuuden lisaksi. Pisteytyksessa otetaan huomioon kaikki viimeaikaiset kiistanalaisuu-
det mediassa, joissa yritys on ollut osallisena. Jos yrityksella ei ole ollut kiistanalaisuutta
aiheuttavia tapahtumia mediassa, saa yritys kiistanalaisuuspisteytyksekseen taydet 100
pistettd. Kiistanalaisuuksien pisteytyksessa kaytetdaan vertailukohtina saman alan yrityk-
sia ja niiden kohtaamia kiistanalaisuuksia. Toimialan lisdksi yrityksen koolla, jota mitataan
tdssa tapauksessa markkina-arvolla, on vaikutusta pisteytykseen. Suuren markkina-ar-
von yrityksilla vaikutus on pienempi, koska kokonsa vuoksi ne saavat enemman huo-
miota mediassa ja niitd seurataan tarkemmin, kuin pienemman markkina-arvon yrityksia.

(LSEG, 2024)
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ESGC score

ESGC controversies score

P
b

Environmental i Governance

- Management

~ Shareholders

- Corporate social
responsibility (CSR) strategy

Categories

o Of the 870+ ESG metrics, 186 comparable measures are used in the ESG scoring

Kuva 5 ESGC-pisteytyksen muodostaminen Thomson Reutersin alaisen LSEG:n mukaan (2024)

2.4 Yhteiskuntavastuullisuus muodin alalla

Nykypdivana muodin ala on yksi maailmanlaajuisesti merkittavimmista ja samanaikai-
sesti ongelmallisimmista teollisuudenaloista erityisesti ymparistollisen ja sosiaalisen vas-
tuullisuuden nakoékulmasta. Niinimaen ja muiden (2020) mukaan ala tyollistaa satoja mil-
joonia ihmisia eri puolilla maailmaa ja on keskeinen osa globaalia kulutuskulttuuria,
mutta sen toiminta aiheuttaa haittoja niin ymparistolle kuin ihmisillekin. He kertovatkin,
ettd vaateteollisuuden tuotantoketjut ovat monimutkaisia ja usein pitkiin alihankintaket-
juihin hajautettuja raaka-aineiden viljelysta ja kuitujen jalostuksesta aina tuotantoon, ja-
keluun, kuluttajankdyttoon ja elinkaaren loppuvaiheeseen. Tama laaja ja usein vaikeasti
jaljitettava verkosto tekee vastuullisuuden varmistamisesta poikkeuksellisen haastavaa.
Esimerkiksi Scope 3 -pdastdjen, eli arvoketjun epdsuorien paastdjen, raportoinnista on
tulossa kasvavissa maarin pakollista esimerkiksi CSRD:n kautta, jadavat nama silti suurella
osa yrityksia raportoitavien tietojen ulkopuolelle tai tiedot ovat epatarkkoja (European

Union(vuosi); Niinimaki & muut, 2020).
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Nama haasteet ja vastuullisuuskysymykset muodostavat monitasoisen ja syvalle juurtu-
neen ongelmakentan, jossa ymparistolliset, sosiaaliset ja taloudelliset tekijat kietoutuvat
yhteen. Naiden haasteiden ratkaiseminen edellyttda seka yrityksilta etta kuluttajilta vas-
tuullisempia toimintamalleja ja kulutustottumusten muutosta, mutta myos poliittisia ja
institutionaalisia rakenteita, jotka tukevat lapinakyvyytta ja kestdavaa kehitystd. Muodin
alan liikketoimintamallit vastuullisuushaasteineen tarjoaa siten oivan mahdollisuuden tar-
kastella, miten yritysten yhteiskuntavastuullisuus heijastuu taloudelliseen suoriutumi-

seen.

2.4.1 Vastuullisuusongelmat muodin alalla

Brydgesin (2021) mukaan, muodin ala on muuttunut merkittavasti viimeisten vuosikym-
menien aikana. Vaatteiden tuotanto on muuttunut laadukkaiden ja pitkdikaisten tuottei-
den suunnittelusta ja valmistamisesta pikamuodin malliin, mika perustuu halpoihin tuot-
teisiin, nopeisiin trendisykleihin ja aikaisempaa nopeampaan kulutukseen ja vaatteiden
lyhyeen kayttdikadn. YK:n ymparistoohjelman raportissa (2022) todetaan vastaavia tu-
loksia. Raportin mukaan keksimaarainen kuluttaja ostaa 60 % enemman vaatekappaleita
ja kyseisia vaatteita pidetdan puolet vahemman, kuin 15 vuotta sitten. Muodin alan ta-
manhetkisia toimintatapoja kuvaillaankin raportissa ymparistollisesti ja sosiaalisesti tu-
hoisiksi. Usein vaatteita ostetaan kausittaisten trendien mukaan ja havitetaan jo kuukau-
sien sisalla ostoksesta. Euroopan markkinoilla noin 4-9 % kulutetuista tekstiileista havi-
tetdaan kayttamattdomina ja kdytetyista vaatteista noin 87 % paatyvat kaatopaikoille tai
havitetdaan. Suurin osa tekstiileista ei siis paady uusiokdyttoon ja vain 1 % vaatteiden ma-
teriaaleista kierratetdaan uusiksi vaatteiksi (European Commission, 2025; European Par-

liament, 2020).

Diabat ja muiden (2014) mukaan, muodin ala on toiseksi saastuttavin toimiala heti 6ljyn-

porauksen ja -tuotannon jalkeen. Yhdistyneiden kansakuntien ymparistéohjelman
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(UNEP) 2023 julkaistussa raportissa arvioiden mukaan vaateteollisuus tuottaa jopa 8 pro-
senttia kaikista globaaleista hiilidioksidipaastoista, mika ylittaa kansainvalisen lentolii-
kenteen ja merenkulun yhteenlasketut paastot. Vaikka muodin alalla onkin syntynyt
aloitteita ja tavoitteita, kuten "Net zero by 2050” ja ”45 % reduction by 2030” on alan
hiilidioksidipadstdjen samanaikaisesti arvioitu kasvavan jopa 2.7 miljardiin tonniin per
vuosi vuoteen 2030 mennessa. Paastdjen lisaksi muodin ala on maailman toiseksi suurin
puhtaan veden kuluttaja: esimerkiksi yhden puuvillaisen T-paidan valmistus voi vaatia
jopa 2700 litraa vetta, mika vastaa yhden ihmisen juomaveden tarvetta lahes kolmeksi
vuodeksi (Chapagain & muut, 2006). Vedenkayttoon liittyy myos vakavia ekologisia seu-
rauksia, kuten maaperan koyhtymista, biodiversiteetin vahentymistd ja vesiekosystee-
mien pilaantumista kemikaalien, variaineiden, torjunta-aineiden ja mikromuovien paa-
tymistd ymparistoon. Esimerkiksi Euroopan komission (2023) mukaan 35 % ympariston
mikromuoveista voidaan jaljittaa tekokuituihin. Puhtaan veden kayton ja vesistdjen pi-
laantumisen ongelmaa pahentaa entisestdan, ettd merkittdva osa vaatteiden ja niiden
raaka-aineiden tuotannosta kohdistuu maihin, jotka karsivat puhtaan veden pulasta,
mika aiheuttaa ymparistollisten ongelmien lisaksi sosiaalisia ongelmia paikallisissa yhtei-

sOissd (UNEP, 2023; Abbas & muut, 2020).

Niinimden ja muiden (2020) tutkimuksen mukaan jopa 51 % kaikista tuotetuista kuiduista
on polyesteriad. Kun lasketaan yhteen kaikki 6ljy- ja muovipohjaiset tekokuidut kuten po-
lyesteri ja polyamidi (nylon), nousee naiden osuus kaikista tuotetuista kuiduista jopa 65
prosenttiin. Heidan tutkimuksessaan esiteltyjen lukujen mukaan polyesterin tuotanto-
maarat ovat kasvaneet rajahdysmaisesti 1990-luvulta lahtien pikamuodin yleistyessa. Lu-
kujen on my6s odotettu kasvavan vield entisestdan, kun esimerkiksi Kiinassa ja Afrikan
kehittyvissa maissa omaksutaan lansimaisia kulutustottumuksia erityisesti muodin suh-
teen. Heiddan mukaansa suurimmat haitat keinokuitujen tuotannossa liittyvat fossiilisten
polttoaineiden kulutukseen, koska nama kuidut, kuten muovikin, ovat peraisin oOljysta.
My0s suurin osa vaatteissa kaytetyista kierrdtysmateriaaleista on kierratettya polyesteria,
joka on perdisin muovipulloista, eikd muista vaatteista ja tekstiilikuiduista, niin kuin kier-

ratysmateriaalivaitteissd annetaan olettaa (European Comission 2022). Euroopan
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komission (2022) tekstiilistrategian mukaan tama on yksi yleisimmista viherpesun ja har-
haanjohtamisen ilmidista muodin alalla. Tama ilmié on haitallinen, koska kuluttaja saa
tasta kuvan niin sanotusta suljetusta kierrosta, vaikka vaatetta ei ole tehty kierratetyista
tekstiileista ja vain murto-osa vaatteiden kuiduista ylipaataan kierratetaan. Yksi strate-
gian tavoitteista onkin parantaa vastuullisuusvaitteiden ymmarrettavyyttd ja uskotta-

vuutta asiakkaille.

Polyesteri ja muut tekokuidut eivat suinkaan ole ainoa ongelma, silla myos toiseksi kay-
tetyin tekstiilikuitu, puuvilla, on ymparistoélle erittdin kuormittavaa. Niinimaen ja muiden
(2020) mukaan kilo puuvillaa vaatii muun muassa yli 1500 litraa puhdasta vetta kasva-
tusvaiheessa (vrt. polyesteriin, 21 litraa tai hamppu, 89 litraa), minka lisaksi viljelyssa
kdytetdan runsaasti kemikaaleja ja hyonteismyrkkyja. He toteavatkin, ettd suurin on-
gelma onki liiallinen tuotanto ja kulutus, silla kummassakin on omat etunsa tekstiilien
kaytossa, vaikka ne ovatkin haitallisia ymparistdlle. Niinimden ja muiden (2020) mukaan
yksi keskeinen tuotantoon tekstiilien tuotantoon liittyvista ongelmista on, ettda 15-30 %
tekstiileistd menee hukkaan jo ennen paasya kuluttajalle. Tama johtuu heiddn mukaansa
muun muassa vaatteiden kaavoituksesta, tuotannon suunnittelusta ja tuotannon aikana
tehdysta kankaan leikkuusta. Koska kyseisten raaka-aineiden ja niista tekstiilien jalosta-
minen vaatii paljon resursseja aina energiasta fossiilisiin polttoaineisiin ja veteen, on néin
merkittavan osan tuotetuista tekstiileistd hukkaaminen kallista seka raskasta ymparis-

tolle.

Sosiaalisen vastuullisuuden ndakokulmasta muodin alaa varjostavat edelleen ihmisoikeus-
ongelmat. Tuotanto on pitkalti keskittynyt matalan tulotason maihin, joissa tydolosuh-
teet ovat usein heikot ja tydvoima halpaa. Useissa tapauksissa tuotantoketjuissa esiintyy
esimerkiksi lapsitydvoiman kaytt6a, nykyaikaista orjuutta ja pakkotyota seka yleisesti tur-
vattomia tyoolosuhteita (ILO, 2019). Vuonna 2013 tapahtunut Rana Plaza -katastrofi
Bangladeshissa on esimerkki ndiden ongelmien kasaantumisesta, ja kuinka suuret seu-
raukset nailla voi olla. Rana Plazan vaatetehtaan sortuessa yli 1000 vaatealan tyontekijaa

menetti henkensad. Onnettomuus johtui laiminlyddyista tyooloista, turvattomasta
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tyoymparistosta ja lakisaateisten tarkastusten puutteesta (ILO, 2023). ILO:n raportin mu-
kaan tyolait ja saantely ovat yleisesti matalan tulotason maissa vahadisempaa kuin esi-
merkiksi EU-maissa, minka vuoksi tyontekijat joutuvat usein tekemaan pitkia tyopaivia
ilman riittavaa palkkaa, sosiaaliturvaa tai ammatillista jarjestaytymisoikeutta. Myds riski
ihmiskaupalle on suuri. Lisdksi sukupuolten epatasa-arvo on laajalle levinnyt ongelma,

silla suurin osa vaateteollisuuden tyéntekijoista on naisia.

Ymparisto- ja ihmisoikeushaasteiden rinnalla muodin ala on yhteydessa laajempaan ku-
lutuskulttuurin kestamattomyyteen. Pikamuodin liiketoimintamallit perustuvat nopeaan
tuotantosykliin ja alhaisiin hintoihin, mika rohkaisee jatkuvaan kulutukseen ja kertakayt-
toisyyteen. Tama on johtanut tuotantomaarien eksponentiaaliseen kasvuun ja tekstiili-
jatteen lisdantymiseen: arvioiden mukaan joka sekunti maailmassa havitetdan tai polte-
taan yhden kuorma-autollisen verran vaatteita (Ellen MacArthur Foundation, 2017). Ult-
rapikamuodin ilmid on kiihdyttanyt tata ilmiota entisestdaan. 1990-luvulla Zara, joka oli
ensimmaisia nykyisen pikamuodin mallia toteuttavia yrityksia, julkaisi satoja uusia tyy-
leja viikoittain. Vaikka tdma on tahtina nopea jopa nykypaivana, ultrapikamuoti vie ndma
luvut taysin uudelle tasolle. Ultrapikamuodin yhtiot, kuten Shein tuovat markkinoille
2000-10000 tyylia joka paiva (McKinsey & Company, 2025). Lisdksi digitaalisen markki-
noinnin ja sosiaalisen median luoma kulutuspaine on tehnyt kestdvien kulutustottumus-

ten edistamisesta entista haastavampaa.

Kyseiset ongelmat luovat muodin alan markkinoille vaaristyneen kilpailuaseman, jossa
esimerkiksi modernia orjuutta ja pakkotyotda hyodyntavat tahot saavat epareilua kilpai-
luetua verrattuna yrityksiin, jotka noudattavat tyolainsdaadant6a ja ihmisoikeuksia tuo-
tantoketjuissaan (Muchlinski & Arnold, 2024). Lueg ja muut (2013) kertovat, ettd 1990-
luvulta lahtien tuotantoketjujen globalisaation yleistyessa muodin alalla on kasvavissa
maadrin sovellettu niin sanottua matalien kustannusten liiketoimintamallia. Heidan mu-
kaansa tallaisille yhtidille, kuten esimerkiksi H&M ja Inditex (Zara), kustannusjohtaminen
on suuressa roolissa, jotta ne kykenevat toimittamaan asiakkailleen halpoja tuotteita ja

ndille asiakkaille vastuullisuus ei ole korkea prioriteetti. Tassa tilanteessa yrityksella ei ole
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suurta motiivia panostaa yhteiskuntavastuullisuuteen. He toteavatkin, ettd tallaisille
muotiyhtidille yhteiskuntavastuullisuus ei tuo suoraa lisdarvoa, vaan lahinna ehkaisee
arvon menetyksen riskeja, jotka voivat ilmentya esimerkiksi erilaisina vastuullisuusskan-
daaleina. Kasvanut kilpailu, lyhentyneet trendisyklit ja hintatietoiset asiakkaat ovat joh-
taneet tilanteeseen, missa tuotannon epakohdat eivat tule esiin lisdantyneesta saante-
lysta huolimatta, johtuen globaalisti jakautuneista, vaikeasti valvottavista ja kontrolloita-
vista tuotantoketjuista. Tallaisessa tilanteessa raaka-aineiden ja tuotannon vastuullisuus
ja valvonta on siirretty kokonaan esimerkiksi alihankkijalle tai tavarantoimittajalle, kun
verrataan tilannetta, missa muotiyhtidé omistaisi osia tuotantoketjustaan, niin kuin ne

omistavat jakelunsa ja jalleenmyyntinsa liikkeiden kautta (Lueg & muut, 2013).

2.4.2 Positiiviset muutokset muoti- ja tekstiilialalla

Euroopan unioni on viime vuosina ottanut merkittavan roolin tekstiili- ja muotialan kes-
tavan kehityksen edistamisessa. Aikaisemmin mainittujen haasteiden vuoksi Euroopan
komissio julkaisi vuonna 2022 osana kiertotalouden toimintasuunnitelmaa (Circular
Economy Action Plan) uuden EU:n tekstiilien kestavan kehityksen ja kiertotalouden stra-
tegian (EU Strategy for Sustainable and Circular Textiles), joka muodostaa keskeisen osan
Euroopan unionin kestavan kehityksen ohjelmaa, eli European Green Deal -ohjelmaa
(European Commission, 2022). Strategian tavoitteena on muuttaa muoti- ja tekstiilialan
toimintamalleja kohti kestavaa, kiertotalouteen perustuvaa ja resurssitehokasta jarjes-
telmaa, jossa huomioidaan tekstiilien koko elinkaari suunnittelusta tuotantoon, kaytté6n
ja kierratykseen. Myos Niinimaki ja muut (2020) ehdottavat muodin alan ongelmiin sa-
man kaltaisia ratkaisuja. Yksi kdytannon esimerkki Euroopan komission (2022) ehdotta-
mista muutoksista, on velvoite julkaista lapindkyvasti maarat myymatta jdaneiden ja pa-
lautettujen tekstiilien tuhoamisesta, tai jopa tuotteiden tuhoamiskielto. 2022 EU:ssa oli
tavoitteena, ettd vuoteen 2030 mennessa Euroopan markkinoilla olevat tekstiilituotteet

ovat pitkdikaisia, kierratettavia ja valmistettu pitkalti kierratysmateriaaleista, eika niista
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aiheudu ymparisto- tai sosiaalisia haittoja tuotantoketjun missdaan vaiheessa (European

Commission, 2022).

EU:n tekstiilistrategia korostaa useita toimenpidealueita. Ensinnakin ekosuunnittelun
vaatimuksia laajennetaan kattamaan tekstiilituotteet. Tama tarkoittaa, etta valmistajien
on otettava huomioon tuotteiden kestavyys, korjattavuus ja kierratettavyys jo suunnitte-
luvaiheessa. Toiseksi EU aikoo rajoittaa tekstiilien ylimaaraista tuottamista ja kulutusta
edistamalla kestavampaa kuluttajakayttaytymista ja tuotantotapoja. Kaytanndn esimerk-
keja naista ovat sadntely myymatta jadaneiden (ylituotanto) ja palautettujen tekstiilien
tuhoamiseen sekd viherpesun vahentamiseen. Yleisena tavoitteena on luoda aikaisem-
paa kestavampaa muodin tuotantoa seka kulutusymparisto, jossa kuluttajat voivat tehda
tietoisempia valintoja tuotteiden todellisen ymparistojalanjaljen perusteella (European

Parliament, 2023).

Kolmanneksi strategia painottaa tuotantoketjujen lapinakyvyytta ja sosiaalista vastuuta,
mikad on erityisen merkittdvda muotialalla, jossa suuri osa tuotannosta tapahtuu EU:n
ulkopuolisissa maissa. Uudet saantelyhankkeet, kuten Corporate Sustainability Due Dili-
gence Directive (CSDDD), velvoittaisivat yrityksid tunnistamaan ja ehkdisemaan ihmisoi-
keusloukkauksia ja ympadristoriskeja toimitusketjuissaan. Tama edistdisi merkittavasti
vastuullisuuden institutionaalista ohjausta ja pakottaa myds muotiyritykset tarkastele-

maan arvoketjujaan entista kriittisemmin (European Commission, 2024).

Lisaksi strategia tukee tekstiilien kiertotaloutta ja materiaalien uudelleenkayttoa. Uudis-
tetun Waste Framework Directive -aloitteen mukaisesti jasenvaltioiden tulee ottaa kayt-
toon erilliset tekstiilien kerdysjarjestelmat viimeistdan vuoteen 2025 mennessa. Tama
toimenpide pyrkii luomaan uusia kierratyksen arvoketjuja Eurooppaan ja vahentamaan
tekstiilijatteen vientia kolmansien maiden markkinoille. EU:n tekstiilistrategia ei siis ra-
joitu ainoastaan ymparistovaikutusten vahentamiseen, vaan se toimii myos rakenteelli-
sena ohjausmekanismina, jonka tavoite on muuttaa koko muotialan liiketoimintamalleja

ja ndin edistdd myoOs kulutusmallien muutosta. Strategia yhdistda ymparistollisen
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vastuun, sosiaalisen vastuun ja taloudellisen kilpailukyvyn tavoitteet tavalla, joka haastaa
yritykset kehittamaan innovatiivisia, kestavia ratkaisuja ja lisdamaan vastuullisuuden |a-
pindkyvyyttd. Samalla se vahvistaa kuluttajien roolia kestavan kehityksen edistdjina, silla
tuleva EU-lainsaadanto korostaa entista enemman tuotetietojen jaljitettavyytta ja digi-
taalista tuotevastuuta, mikd mahdollistaa vastuullisuusvaitteiden todentamisen. Vaittei-
den todentaminen, tuotteiden alkuperan ja materiaalien jaljittaminen on ollut muodin
alalla merkittava haaste, johon niin sanottu digitaalinen tuotepassi pyrkii ratkaisemaan

(European Commission, 2022).

Myos kuluttajatottumuksissa on nahty selkeitd muutoksia kohti kestdavampaa muodin
alaa. Viime vuosien aikana kdytetyn muodin ja kiertotalouteen perustuvien liiketoimin-
tamallien kasvu on ollut huomattavasti nopeampaa kuin perinteisen vaateteollisuuden
kehitys. ThredUPin (2021) mukaan jalleenmyyntiin perustuva kaytettyjen vaatteiden
markkina kasvaa keskimaarin jopa 11 kertaa nopeammin kuin uusiin vaatteisiin perus-
tuva vahittdismyynti. Vastaavasti The State of Fashion -raportti (McKinsey & Company,
2022) nostaa esiin, etta kuluttajien kiinnostus kierratettyihin, vuokrattaviin ja korjattaviin
tuotteisiin on kasvanut nopeasti osana laajempaa muutosta kohti vastuullisempaa kulu-
tuskulttuuria. Myos Ellen MacArthur Foundationin (2017) raportti teorioi, etta kiertota-
lousmallit, kuten vaatteiden uudelleenkdytto, vuokraus ja materiaalikierratys, tarjoavat
merkittavan kasvupotentiaalin ja voivat tulevaisuudessa ohittaa lineaarisen tuotannon
taloudellisen arvon. Euroopan komissio (2022) on puolestaan huomioinut tdaman kehi-
tyksen politiikkatasolla. Aiemmin mainitussa tekstiilistrategiassa korostetaan, etta teks-
tiilialan pyritdaan siirtymaan kohti suljetun kierron jarjestelmia, joissa tuotteiden elin-
kaarta pidennetdan, ja jatteet muutetaan resursseiksi. Strategiassa mainitaan myds, etta
tallaisiin kestaviin liiketoimintamalleihin pyritddan luomaan kannustimia. Yhdessda nama
ilmiot osoittavat, etta kiertotalouteen perustuvat mallit eivat ole vain marginaalisia ilmi-

0ita, vaan nopeasti kasvava ja taloudellisesti merkittdva osa muoti- ja tekstiilialaa.
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3 Yhteiskuntavastuullisuuden vaikutus taloudelliseen suoritus-

kykyyn ja aikaisemmat tutkimukset

Tassa osiossa kasitelldaan, milla eri tavoilla yrityksen yhteiskuntavastuullisuus voi vaikut-
taa yrityksen suorituskykyyn. Osiossa esitellaan ensin aiheen taustoja, jonka jalkeen pa-
neudutaan yhteiskuntavastuun ja taloudellisen suoriutumisen yhteyteen. Yhteytta kasi-

tellaan aikaisempien tutkimuksien avulla niin muodin alalta kuin yleisestikin.

Viimeisen vuosikymmenen aikana nakokulma yhteiskuntavastuusta on muuttunut jos-
sain maarin suuntaan, jossa yhteiskuntavastuullisuutta ei ajatella vain ylimaaraisina kus-
tannuksina vaan pikemminkin investointeina yrityksen kestdavaan kasvuun (Zhou ja
muut, 2018; Jones ja muut, 2017; Albuquerque ja muut, 2018). Yritysjohdon ei tdman
teorian mukaan tulisi ajaa vain osakkeenomistajien etua, vaan ottaa huomioon ja to-
teuttaa myos muiden ensisijaisesti tarkeiden sidosryhmien vaatimuksia yritysta koh-
taan. Yritykselle tarkeiden sidosryhmien tarpeiden ja vaatimusten tayttamatta jattami-
nen voi johtaa esimerkiksi asiakkaiden menettamiseen tai tuotantoketjun kannalta kor-
vaamattomien kumppanien vaihtumiseen ja voi nain osoittautua kalliimmaksi kuin yh-
teiskuntavastuullisuuden aiheuttamat kustannukset (Wang & muut, 2016; Evan & Free-
man, 1988). Vaikka yhteiskuntavastuullisuus voi johtaa ylimaaraisiin kustannuksiin ja ai-
heuttaa eturistiriitoja, ovat muun muassa edelld mainitut merkittavat positiiviset vaiku-
tukset saaneet monet tutkijat ja yritysmaailman kyseenalaistamaan uusklassinen osak-
keenomistajan tuoton maksimoinnin mallin, silld yhteiskuntavastuullisuus voi johtaa
jopa parempaan lopputulokseen. Naiden lisaksi muun muassa jatkuvasti lisdantyva
paine kuluttajilta ja yhteistyokumppaneilta, kehittyva sdantely, hyvan maineen tavoit-
telu ja media ovat tehneet yhteiskuntavastuusta yha suuremman prioriteetin yrityksissa
(Wang & muut, 2016). Tutkijat eivat ole kuitenkaan tdysin yksimielisiad aiheesta, silla tu-
loksissa on merkittavia vaihteluja riippuen muun muassa maantieteellisesta rajauksesta,

toimialoista tai otannan koosta.
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Olettaen, ettd yhteiskuntavastuullisuudella on jokin vaikutus yrityksen taloudelliseen
suorituskykyyn, yhteiskuntavastuullisuus voi vaikuttaa yritykseen muutenkin kuin yksi-
selitteisen negatiivisesti tai positiivisesti. Suhde naiden tekijéiden valilla voi myds olla
neutraali, eli tarpeeksi pieni, jotta se on tilastollisesti merkitykseton. Yhteys voi olla
myos epaselva, eli tuloksissa voi olla epdjohdonmukaisuuksia. Néama epdjohdonmukai-
suudet voivat johtua muun muassa eroista eri organisaatioiden ESG-pisteytyksien mit-
taus- ja muodostamistavoista. Dorfleiter ja muut (2015) toteavat tutkimuksessaan yh-
teiskuntavastuun luokitusmenetelmissa ja laskutavoissa olevan merkittavia eroja, jotka
voivat vaikuttaa pisteytyksistd johdettuihin tutkimustuloksiin. Osa tutkijoista, kuten
McWilliams ja Siegel (2001) seka Hing (2003), jotka uskovat yhteyden olevan mitaton,
ajattelevat yhteiskuntavastuullisuuden kustannusten syévan sen tuomaa lisdarvoa, jol-
loin silld ole merkittavaa vaikutusta taloudelliseen suorituskykyyn. Dammak ja Fourati
(2021) uskovat yhteiskuntavastuun parantavan yrityksen mainetta, mika taas parantaa
yrityksen suorituskykya. Eli heidan mielestdaan yhteiskuntavastuu ei olisi suoraa vaiku-
tuksessa taloudelliseen suoriutumiseen, vaan valillisesti yrityksen maineen kasvattami-

sen kautta.

3.1 Yhteiskuntavastuun positiiviset vaikutukset taloudelliseen suoritus-

kykyyn

Yhteiskuntavastuullisuus voi pintapuolisesti vaikuttaa vain ylimaaraisilta kustannuksilta
tai yritysjohdon oman edun ajamisen keinolta. Vastuullisuustoimien hyotyjen on kuiten-
kin todettu monissa tutkimuksissa olevan pidemmalla aikavalilla merkittavampia kuin
niiden aiheuttamat kustannukset. Sidosryhmateorian mukaisesti yrityksen tulisi huomi-
oida sidosryhmiensa tarpeita taatakseen myynnin ja voitot, jotka johtavat loppujen lo-
puksi osakkeenomistajien tuotoiksi. Yritysten liiketoiminta on luonnollisesti riippuvaista
useista sidosryhmistd, kuten asiakkaista, tavarantoimittajista ja tyontekijoista, joten nii-
den tarpeiden huomioiminen on menestyksen kannalta ensisijaisen tarkeda ja ovat

avainasemassa siihen, kuinka yhteiskuntavastuullisuus vaikuttaa yrityksen



34

taloudelliseen suorituskykyyn (Berman ja muut, 1999). Vastuullisuustoimet ovat yrityk-
sille usein keino vahvistaa suhteita sidosryhmien kanssa ja voivat rakentaa yrityksen ja
sen sidosryhmien valista luottamusta sekd minimoida konflikteja (Jones ja muut, 2017;

Ali ja muut, 2010).

Yhteiskuntavastuullisuutta ja sen aiheuttamia kustannuksia voidaan ajatella vaihtoeh-
tonassille, etta yritys toimii vdhemman vastuullisesti, mutta kantaa tasta aiheutuvan ris-
kin ja mahdolliset lisdkustannukset esimerkiksi paastoihin tai muihin konflikteihin liitty-
vat sanktiot. Ndin ollen yhteiskuntavastuullisuutta ja vastuullisuustoimia yleensakin voi-
daan pitaa riskien hallinnan vélineend, koska vastuullisuus tassa tapauksessa minimoi
negatiivisten sanktioiden, onnettomuuksien tai muiden yrityksen toimintaan negatiivi-
sesti vaikuttavien tapahtumien mahdollisuuksia (Goss & Roberts, 2011). Riskien pienen-
tyminen vaikuttaa yrityksen suorituskykyyn epasuorasti, silla vahemman riskiset yrityk-
set ovat muita houkuttelevampia sijoituskohteita. Riskien vahenemisen lisdksi yhteis-
kuntavastuullisuustoimet vaikuttavat yrityksen suorituskykyyn positiivisesti monella
muullakin tapaa, kuten esimerkiksi tyontekijoiden sitoutumisen ja motivaation kautta
seka asiakkaiden halukkuutena maksamaa normaalia korkeampaa preemiota vastuullis-
ten yhtididen tuotteista ja palveluista (FI6ter ja muut, 2016; Albuquerque ja muut,
2018). Naita eri vaikutuksia kasitelldaan tarkemmin tassa kappaleessa. Lueg ja muiden
(2013) havainnoissa todettiin erityisesti matalien kustannusten liiketoimintamallin muo-
tiyhtiossa yhteiskuntavastuun positiivisten vaikutusten olevan Iahinna epasuoria. Talla
he tarkoittivat muun muassa mainehaittojen ja mediaskandaalien ehkaisya. Positiivinen
arvo syntyisi heiddan mukaansa ldhinnd arvon menettamisen potentiaalisena estami-

sena, eikd suorana arvon lisana esimerkiksi toimitusketjussa.

Tyontekijat kuuluvat kiistatta organisaation suorituskyvyn kannalta merkittavimpiin si-
dosryhmiin. Monien tutkijoiden, kuten Floter ja muiden (2016) mukaan psykososiaali-
nen tuki on erittain kannattava ja tehokas keino parantamaan tyénantajan ja tyontekijan
valistd suhdetta. Psykososiaalisen tuen keinoja voivat olla yrityksen resurssien kayttoa

kohteisiin, jotka tuottavat iloa tyontekijoille tai tukevat tyontekijoille tarkeita asioita.
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Hyva tyonantajan ja -tekijan valinen suhde puolestaan johtaa yleisesti parempaan suo-
rituskykyyn. Suorituskyky voi parantua muun muassa lisaantyneena motivaationa, tyon-
tekijoiden osallistumisessa organisaation uskottavuuden paranemiseen, tyotyytyvaisyy-
den kasvuna ja tyontekijoiden kasvavana sitoutumisena yritykseen (Floter & muut,
2016; Boadi & muut, 2019; Gadeikiené & Banyté, 2015). Tyontekijoiden ja tydnantajayri-
tysten valisten arvojen jakamisen on todettu kasvattavan tyontekijoiden tyytyvaisyytta
ja kuuluvuuden tunnetta organisaatiossa, joka johtaa myos korkeammaksi tyémotivaa-
tioksi ja -suoriutumiseksi. Glavas ja Godwin (2013) mukaan yksi keino saada hyvia tulok-
sia vastuullisuustoimilla on saada tydskentely yritykselle olemaan ldhempana kutsu-
musta kuin pelkkda tyota. Tallaisessa tilanteessa tyontekijat identifioituvat hyvin vah-
vasti yritykseen, ovat sitoutuneita ja motivoituneita, mika johtaa usein parempaan ta-
loudelliseen suoriutumiseen. Yrityksen vastuullisuustoimien tulisi tallaisessa tapauk-
sessa kohdistua kohteisiin, jotka ovat merkityksellisia tyontekijoilleen, kuten esimerkiksi
paikalliset yhteisot. Tassa tapauksessa tyontekijan nakemys yrityksen vastuullisuustoi-

mista on tarkeassa roolissa.

Mita sitten ovat nama edelld mainitut keinot, jotka tukevat tyontekijoille tarkeita asioita
tai lahentavat yritysta ja tyontekijoiden sosiaalista identifioitumista? Toimia voidaan
karkeasti jakaa sisdisiin ja ulkoisiin vastuullisuustoimiin. Esimerkiksi Longo ja muut
(2005) kuvailevat tutkimuksessaan organisaation sisdisia vastuullisuustoimia ja -standar-
deja, jotka parantavat tyontekijoiden sitoutumista. Nditd ovat muun muassa hyvat tyo-
terveys ja -turvallisuusstandardit, sisdisen koulutuksen ja itsensa kehittamisen mahdol-
lisuudet, yleiseen tydhyvinvointiin panostaminen seka tasa-arvokaytannot. Yhtididen,
joissa panostettiin ndihin toimiin, todettiin tyontekijoiden olevan huomattavasti sitou-
tuneempia ja motivoituneempia. Panostukset tyohyvinvointiin vahentavat poissaoloja

ja vaikuttavat tata kautta yrityksen suorituskykyyn.

Kuitenkin my0s organisaation ulkopuolisilla vastuullisuustoimilla on positiivinen vaiku-
tus yrityksen tyontekijoihin. Ulkoisiin vastuullisuustoimiin kuuluvat muun muassa eri hy-

vantekevaisyyden muodot ja ymparistonsuojelu. De Silvan ja De Silva Lokuwadugen
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(2021) mukaan organisaatiot, joiden arvot vastaavat tyonhakijoiden arvoja, on tutkittu
olevan houkuttelevampia tyéomarkkinoilla. Myds Jones ja muut (2017) ovat todenneet
yritysten, joilla on positiivinen julkisuuskuva, menestyvan paremmin sopivien tyénhaki-
joiden etsimisessa. Hameed ja muut (2016) osoittivat organisaation sisdisten ja myos
ulkoisten vastuullisuustoimien kasvattavan tyonantajan kunnioitettavuutta ja arvos-
tusta, mika puolestaan kasvattaa tyontekijoiden samaistumista yrityksen arvoihin.
Nama tekijat taas edesauttavat tyontekijoiden motivoitumista, sitoutumista ja suoriutu-
mista yrityksessa. Lueg ja muut (2013) totesivat samankaltaisia tuloksia myoés muodin
alan yhtiosta, SCAC:sta, jossa yhteiskuntavastuullisuus paransi tyontekijoiden sitoutu-

mista ja ylpeytta tyopaikkaansa kohtaan, mutta paransi myos yrityksen johdon laatua.

Yhteiskuntavastuullisuus voi vaikuttaa yrityksen tuotteiden ja palveluiden hinnoitteluun
ja kysyntdaan. Muun muassa Bhattacharya ja Sen (2003) totesivat, etta yhteiskuntavas-
tuullinen toiminta voi parantaa yrityksen tuotteiden ja palvelujen kysyntaa seka asiak-
kaiden halukkuutta maksaa korkeampaa preemiota yrityksen tarjoamista palveluista ja
tuotteista. Myos Albuquerquen ja muiden (2018) ndakemys yhteiskuntavastuullisuuden
vaikutuksista preemioihin on samankaltainen. Heidan mukaansa yhteiskuntavastuulli-
suus on pitkan aikavalin investointi yrityksen tuotteiden ja palveluiden differointiin. Hei-
dan mukaansa yhteiskuntavastuullisten yritysten tuotteiden ja palveluiden kysynta on
vahemman hintajoustavaa kuin yritysten, jotka eivat panosta yhteiskuntavastuullisuu-
teen. Nain yhteiskuntavastuulliset yhtiot pystyvat yllapitamaan korkeampia hintoja ja
voittomarginaaleja. Pienempi hintajousto johtaa myos siihen, ettd nama yritykset sieta-
vat paremmin markkinashokkeja (Albuquerque ja muut 2018). My6s Adegbite ja muut
(2018) totesivat samankaltaisia tuloksia yrityksen suoriutumisesta kriisitilanteissa ja pai-
nottivat yhteiskuntavastuullisuuden positiivisia vaikutuksia erityisesti kriisid seuraavana
ajanjaksona. Markkinashokkien parempi sietokyky on kdytannossa systemaattisen riskin
vahenemistd, mikd myos kasvattaa yrityksen arvoa. Parempi shokkien sieto muun mu-
assa tasaisempana myyntina tekee yrityksesta ennustettavamman, joka on houkuttele-

vaa useille sijoittajille (Albuguerque ja muut, 2018.).
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Niin kuin tyontekijoidenkin kanssa, on yrityksille tarkeaa rakentaa pitkaaikaisia suhteita
asiakkaisiinsa, silla asiakasuskollisuus on avainasemassa kannattavuudessa ja kilpailuky-
vyssa (Liu & muut, 2019). Asiakkaiden sailyttaminen on osoittautunut haastavaksi ja kal-
liiksi, koska asiakasuskollisuus on usein yhteydessa korkeisiin markkinointikustannuk-
siin, mutta on tavoiteltavaa kasvavan kannattavuuden vuoksi. Kanssakdayminen ja yhteis-
ten arvojen edistaminen asiakkaiden kanssa lisda luottamusta ja auttaa vastaamaan asi-
akkaan vaatimuksiin, joka on merkittava kilpailuetu (Raza ja muut, 2020). Yhteiskunta-
vastuullisuus on saanut kasvavissa maarin huomiota asiakassuhteiden rakentamisen kei-
nona (Jeon & muut, 2020). Hichri ja Ltifi (2021) havaitsivat tutkimuksessaan yhteiskun-
tavastuullisuudella ja asiakasuskollisuudella olevan positiivinen yhteys. Asiakasuskolli-
suudella todettiin myds olevan positiivinen yhteys taloudellisen suoriutumisen kanssa,
joten yhteiskuntavastuullisuus vaikuttaa tata kautta positiivisesti yrityksen suoritusky-
kyyn. Tama johtuu mita todennakdisimmin siita, etta yleisesti ottaen asiakashankinnan
kustannukset kohdistuvat asiakassuhteen alkupaahan ja asiakas tuottaa taas yritykselle
voittoa yli ajan, jolloin pidemmat asiakassuhteet ovat kannattavampia. Yhteiskuntavas-
tuulliset yritykset kykenevat siis rakentamaan pitkia ja kestavia asiakassuhteita verrok-

kejaan paremmin, parantaen niiden taloudellista suoriutumista (Hichri & Ltifi 2021).

Yritysten vastuullisuudella on useissa tutkimuksissa todettu olevan negatiivinen yhteys
yrityksen vieraan padoman, eli velan, kustannuksiin. Goss ja Roberts (2011) totesivat
tutkimuksessaan, etta yrityksilld, joilla on yhteiskuntavastuullisia vaikeuksia maksavat
jopa 1,8 % enemman lainoistaan verrattuna vastuullisemmin toimiviin yrityksiin. Rahoi-
tuslaitokset siis kokevat muuten saman kaltaisista lainaa hakevista yrityksista vastuulli-
semman olevan vdhemman luottoriskia kantava vaihtoehto. Vastuullisuuden osista ym-
pariston ja yhteiskunnan kannalta vastuullinen toiminta ja hyva hallinto korostuivat tar-
keiksi ominaisuuksiksi lainaajille riskin arvioinnissa (Goss & Roberts, 2021). Yhteiskun-
tavastuullisuus ja vastuullisuustoimet ylipaataan siis vaikuttavat yrityksen suoritusky-
kyyn myos pienentamalla sen rahoituskustannuksia, parantaen ndin tulosta ja kasvat-
taen yrityksen arvoa. Halvemmat lainat tekevat investoinneista kannattavampia ja las-

kevat investointien toteuttamisen kynnystd. Investoinneilla yritys voi kasvattaa
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kilpailukykydan ja arvoaan. Yhteiskuntavastuullisuus tekee yrityksesta siis houkuttele-
vamman seka sijoittajille, etta rahoituslaitoksille. Yhteiskuntavastuullisuudella voi olla
siis positiivinen vaikutus yrityksen taloudelliseen suorituskykyyn vahentamalla vieraan

padaoman kustannuksia.

Nofsinger ja muut (2019) tutkivat sijoitusinstituutioiden suhtautumista yhteiskuntavas-
tuuhun, erityisesti ymparistollisiin ja sosiaalisiin tekijoihin. Heidan tutkimustuloksiensa
mukaan institutionaaliset sijoittajien portfolioissa negatiiviset vastuullisuustulokset vai-
kuttivat negatiivisesti myds ndiden osakkeiden painotukseen portfolioissa, mutta vas-
taavanlaista ilmiota ei havaittu vastuullisuuden kannalta positiivisesti suoriutuvien yhti-
oiden painon kasvuna. Nofsinger ja muiden (2019) teorian mukaan kyse on enemman
siitd, ettd negatiiviset vastuullisuustekijat ovat ristiriidassa monien taloudellisten kan-
nustimien kanssa ja nahdaan ndin kohonneina riskeina. Tietyn pisteen jalkeen positiivi-
sella vastuullisuussuoriutumisella ei taas mahdollisesti nahda olevan tarpeeksi lisdarvoa
kasvavien kustannuksien vuoksi. Vastuullisemmat yhtiét voivat siis olla institutionaalis-
ten sijoittajien silmissa vahemman riskisia sijoituskohteita, mutta vastuullisuutta ei it-
sessaan pideta ominaisuutena, jolla haettaisiin korkeampia tuottoja. Yksityissijoittajille
vastuullisuus voi taas olla jopa tuottojakin tarkeampi ominaisuus. Riedl ja Smeets (2017)
havaitsivat vastuullisten sijoittajien odottavan vastuullisesti sijoittavilta rahastoilta pie-
nempia tuottoja verrattuna perinteisiin rahastoihin. Taman lisaksi sijoittajat olivat val-
miita maksamaan korkeampia hallinnointikuluja. Tall6in voidaan sanoa, ettd vastuulli-
suus voi olla tekija, joka houkuttelee yksityissijoittajia jopa enemman kuin korkeammat
tuotot. Taman syyna on mita todennakdisimmin yksityissijoittajien taipumus sijoittaa
omien arvojensa mukaisesti (Riedl & Smeets, 2017). Ero on merkittava, jos verrataan

institutionaalisiin sijoittajiin, joita kasiteltiin aikaisemmin.

Yhdistden lukuisia aikaisempia tutkimuksia meta-analyysit ovat tuottaneet tehokkaasti
paljon tutkimustietoa, joka tukee positiivisen yhteyden olemassaoloa. Monet erityisesti
lansimaisilla aineistoilla suoritetut meta-analyysit aiheesta, kuten esimerkiksi Busch ja

Friede (2018) ovat todenneet vyrityksen yhteiskuntavastuun ja taloudellisen
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suorituskyvyn valilld olevan positiivinen yhteys. Heidan teettamassaan 25 aikaisempaa
meta-analyysia yhdistavassa tutkimuksessa, kooten miljoonan havainnon otannan, ha-
vaittiin vahva positiivinen yhteys yhteiskuntavastuun ja taloudellisen suorituskyvyn va-
lilld. Tutkimuksessa havaittiin myos vahva kaksisuuntainen korrelaatio nadiden valilla.
Vahvin korrelaatio todettiin vaikutuksissa yrityksen operatiiviseen suorituskykyyn, eli
muun muassa yrityksen sisdisten operaatioiden tuottavuudessa, asiakastyytyvaisyy-
dessd, kustannuksissa ja muissa vastaavissa operatiivisen suorituskyvyn osa-alueissa. He
painottivat havainnoissaan maineen merkitysta sosiaalisen suorituskykyyn. Taman kal-
taisella otoksella, joka yhdistdaa 25 jo ennestdan laajaa meta-analyysid, saadut tulokset
ovat erittdin merkittavia ja osoittavat laajassa kuvassa sen, etta yhteiskuntavastuulla ja
taloudellisella suorituskyvylla on mita todennakdisemmin positiivinen yhteys, etenkin
jos yritykselld on jo ennestdadan hyva maine. Myos Wang ja muut (2016) suorittivat 42
aikaisempaan tutkimukseen pohjautuvan meta-analyysin. Tutkimuksen havaintojen mu-
kaan yhteiskuntavastuullisuudella on positiivinen ja vahva yhteys yrityksen suoritusky-
kyyn ka tutkimuksessa tehtiin myds erittdin olennainen havainto merkittavasta kausali-

teetista naiden valilla.

Muodin alalle rajatuissa tutkimuksissa korostuvat nimenomaan epasuorat positiiviset
vaikutukset, kuten esimerkiksi tyontekijoiden sitoutuminen, maine ja riskien pienenty-
minen. Yang ja Jang (2020) tutkivat korealaisten pienten ja keskisuurten muotiyritysten
arvojen ja liikketoimintamallin innovaatioiden vaikutuksia taloudelliseen suoriutumiseen.
Heidan teettamassa kyselyssa kartoitettiin, millaisia arvoja yrityksilla on, miten liiketoi-
mintamallia kehitetdan ja esimerkiksi millaisia vastuullisuustoimia yrityksilla on. Heidan
tutkimuksessaan havaittiin, etta vain jo valmiiksi useita vastuullisuustoimia harjoittavilla
hyvan maineen omaavilla yrityksilla vastuullisuudella oli positiivinen vaikutus niiden ta-
loudelliseen suoriutumiseen. Heidan aineistonsa tapauksessa jo valmiiksi vastuullisem-
mat muotiyhtiot hyotyisivat vastuullisuudesta eniten, koska nailla yhtioillda on mita to-
denndkoisemmin jo rakentunut asiakaskunta, joka jakaa naita arvoja yrityksen kanssa,
ja saa siten vastuullisuustoimillaan luotua lisda arvoa. Myo6s Phan (2024) totesi tutkimuk-

sessaan samankaltaisia tuloksia. Han toteaa, ettd suorissa testeissa on todettu ldhinna
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heikkoja ja epaselvia tuloksia, minka vuoksi han tutki yhteiskuntavastuullisuutta ja eri-
laisia epasuoria vaikutuksia vietnamilaisissa vaateyhtidissa. Tutkimuksessa todettiin yh-
teiskuntavastuun olevan yhteydessda muun muassa parempaan maineeseen, asiakastyy-

tyvaisyyteen ja tydntekijoiden sitoutumiseen.

3.2 Yhteiskuntavastuun negatiiviset vaikutukset taloudelliseen suoritus-

kykyyn

Monet argumenteista negatiivisista vaikutuksista yrityksen suorituskykyyn liittyvat vas-
tuullisuustoimien aiheuttamiin kustannuksiin, resurssien tehottomaan kohdistamiseen
ja ristiriitoihin eri tahojen intressien valilla. Friedman (1970) mukaan yrityksen tulisi
kdyttaa resurssejaan ainoastaan kohteisiin, jotka tahtaavat korkeampiin tuottoihin ja
vastuullisuustoimet ovat tata vastaan. Nykyaan kuitenkin on nayttoa siitd, etta vastuul-
lisuustoimet voivat johtaa korkeampiin tuottoihin etenkin pitkalla aikavalilla, jolloin ta-

makaan argumentti ei ole taysin yhteiskuntavastuuta vastaan.

Luffarelli ja muut (2019) tutkivat Business-to-consumer- (B2C) sekd Business-to-busi-
ness- (B2B) yrityksien sosiaalisen suoriutumisen yhteytta taloudelliseen suoriutumiseen,
muun muassa yrityksen tuloihin, myyntiin ja yrityksen arvoon. Tutkimuksessa otettiin
huomioon monia sosiaalisen suorituskyvyn alueita, kuten esimerkiksi ihmisoikeudet,
tyontekijoiden hyvinvointi ja yrityksen hallinto. He totesivat tutkimuksessaan korkean
sosiaalisen suorituskyvyn ja yrityksen tuloksentekokyvyn vililld olevan negatiivinen yh-
teys B2C yhtidissa ja B2B yhtidissa yhteys oli hyvin pieni ja eikd merkitseva. Yrityksen
sosiaalisen suorituskyvyn ja myyntien yhteys todettiin my6s negatiiviseksi tai merkityk-
settomaksi lahes jokaisella sosiaalisen suorituskyvyn alueella. Tutkimuksessa kuitenkin
todettiin positiivinen yhteys sosiaalisen suorituskyvyn ja yrityksen arvon valilld, joten

vaikka se voi vaikuttaa negatiivisesti tulokseen tai myyntiin, on silla loppujen lopuksi
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positiivinen vaikutus yhtion arvostukseen, esimerkiksi kasvaneen tydntekijoiden moti-
vaation tai matalampien padaoman kustannuksien kautta. Havainnot B2C yhtididen sosi-
aalisen suorituskyvyn ja myyntien ja tuloksen negatiivisesta yhteydesta ovat ristiriidassa
useiden tutkijoiden kasitykseen siitd, etta asiakkaat ovat valmiimpia maksamaan korke-
ampia preemioita tai suosisivat yhteiskuntavastuullisten yhtididen tuotteita ja palveluita
(Luffarelli & muut, 2019). Myo6s Lueg ja muut (2013) havainnot erityisesti matalien kus-
tannusten liiketoimintamallia soveltavista muotiyhtidista, mikd on suurilta osin B2C-
myyntia, tukevat naita tuloksia. He eivat havainneet yhteiskuntavastuullisuudella olevan
positiivista vaikutusta brandiarvoon, asiakasuskollisuuteen tai asiakkaiden ostopaatok-
seen. Heidan havaintojensa mukaisesti matalalla hinnalla on suurempi merkitys naiden
yhtididen asiakkaille, kuin vastuullisuudella, eikd yhteiskuntavastuullisuudella todettu
olevan merkittavia suoria positiivisia vaikutuksia taman kaltaisille muodin alan yhtigille.

Tutkimuksessa todettiin kuitenkin epasuoria positiivisia vaikutuksia.

Yhtion ja johdon valiset ristiriidat intresseissa ovat yksi merkittavimmista argumenteista
yrityksen yhteiskuntavastuullisuutta vastaan. Preston ja O’'Bannon (1997) argumentoi-
vat yhteiskuntavastuullisuuden mahdollistavan yritykselle haitallista opportunismia joh-
dossa. Heidan mukaansa johto voi positiivisen tuloskehityksen mukaan vahentaa vas-
tuullisuustoimia, korostaakseen hyvaa tulosta ja saadakseen tahan liittyvia tulospalkki-
oita ja myds vastoin pain kompensoida ja perustella huonoa tulosta vastuullisuustoi-
milla. Kun nykyinen ndkemys yhteiskuntavastuullisuudesta on siirtynyt pitkan aikavalin
investoinniksi, eika vain lyhyen aikavalin lisakustannuksiksi, todettujen taloudellisten
vaikutusten vuoksi taman kaltaiset ristiriidat ja tehottomuudet yritysjohdossa ovatkin

yksi yleisimmista negatiivisista argumenteista yhteiskuntavastuullisuutta kohtaan.

Adegbite ja muut (2019) totesivat tutkimuksessaan yhteiskuntavastuun ja yrityksen ta-
loudellisen suorituskyvyn valilld olevan epélineaarinen suhde Yhdistyneiden kuningas-
kuntien listatuissa yhtidissa. Heidan tuloksensa osoittavat, etta yritykset sdatelevat aika
ajoin yhteiskunnallista sitoutumistaan kohdatakseen taloudelliset tavoitteensa. Tama

tukee jossain maarin edelld mainittua ajatusta siitd, ettd johto vaihtelee
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vastuullisuustoimien maaraa tuloskehityksen mukaan. Heidan tuloksiensa mukaan myos
korkean ja matalan tason yhteiskunnallinen suoriutuminen johti parempaan taloudelli-
seen suorituskykyyn, kuin niin sanotun keskitason yhteiskunnallinen suoriutuminen. He
totesivat, ettei ylimaaraisten resurssien maaralla ja yhteiskuntavastuullisuuden valilla
ole niinkaan lineaarista suhdetta, vaan sekin vaihtelee. Tama tarkoittaa siis sita, etta yri-
tyksen ylimaaraisien resurssien korkea maara ei johdakaan yhteiskuntavastuullisuuden
korkeampaan maaraan, niin kuin joidenkin teorioiden mukaan on spekuloitu. Nama tu-
lokset ylipaataan viittaisivat siihen, etta ainakaan lyhyella aikavalilla yhteiskuntavastuu-
toimet eivat johtaisi korkeampaan taloudelliseen suorituskykyyn, silla tulosten mukaan
taloudellista sitoutumista muutettiin sddnndllisesti taloudellisten tavoitteiden saavutta-
miseksi, joka vastaa edelld mainittua Preston ja O’Bannon (1997) tekemaa tutkimusta.
Mikali yhteiskuntavastuullisuus tukisi yksiselitteisesti taloudellista suorituskykya, ei vas-

tuullisuustoimiin sitoutumista tarvitsisi muuttaa (Adegbite, E. & muut, 2019).

Barnett ja Salomon (2006) tutkivat SRI-rahastojen (Socially responsible investing) ja nor-
maalien seulomattomien rahastojen suoriutumista tutkien myos eroja eri SRI-rahasto-
jenvalilla. Heidan tutkimuksensa mukaan taloudellisesti parhaiten suoriutuivat matalan
ja korkean vastuullisuustason rahastot, ja merkittavasti huonommin suoriutuivat kohta-
laisen vastuullisuustason rahastot. He argumentoivatkin vastuullisuuden ja suoritusky-
vyn valilla olevan “kaareva”, U:n muotoinen suhde, eli ei yksiselitteisesti positiivinen eika
negatiivinen, vaan suhde riippuu vastuullisuuden tasosta. He spekuloivat tdman johtu-
van siitd, ettd nama vastuullisesti keskitason rahastot eivat kykene hajauttamaan tar-
peeksi epasystemaattista riskid eivatka eliminoimaan alisuoriutuvia yhtioita pois portfo-
lioistaan. Havainnot muistuttavat siis Adegbiten ja muiden (2019) tutkimuksen tuloksia.
Kuitenkin jotkut vastuullista sijoittamista kritisoivat tutkijat, kuten Glassman (1999) ja
Goetz (1997) argumentoivat monien vastuullisten rahastojen kasvaneiden tuottojen se-
littyvan SRI-rahastojen seulonnan standardien |6ystymiselld, jotta yha vdhemman vas-
tuullinen yhti6é kelpaa rahaston portfolioon. Timadn argumentin mukaan vastuullisuu-

della ja taloudellisella suorituskyvylld olisi negatiivinen yhteys, mikali vdahemman
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vastuullisten yhtididen padasy portfolioon nostaisi rahaston suoriutumista (Glassman,

1999; Goetz, 1997).

Elouidani ja Zoubir (2015) totesivat yhteiskuntavastuulla ja taloudellisella suoritusky-
vylla olevan merkittava negatiivinen yhteys tutkiessaan 20 listatun yhtion aineistoa Ca-
sablancan pdrssista valilla 2007 ja 2010. Heidan teoriansa mukaan vastuullisuus puskee
kyseisen otannan yrityksia investointeihin, jotka luovat lisda kustannuksia voittojen si-
jaan, taten huonontaen yritysten kannattavuutta. Heidan tuloksiensa mukaan isommat
yhtiot ovat herkempia yhteiskuntavastuun aiheuttamille negatiivisille vaikutuksille. Tut-
kimuksessaan he kuitenkin toteavat yhteiskuntavastuullisuuteen panostamisen olevan
pidempikatseista, investointiluonteista, toimintaa, jonka positiivisia vaikutuksia ei tulisi
odottaa ensimmaisien vuosien aikana vastuullisuustoimien aloittamisesta, joka on ollut
tutkimuksen ajanjaksolla yleistymaan pain kehittyvissa maissa. Tama voi osaltaan selit-
taa taman tutkimuksen tuloksia (Elouidani & Zoubir, 2015). Wang ja muut (2016) totesi-
vat meta-analyysissaan yhteiskuntavastuun positiivisten vaikutusten olevan merkitta-
vasti heikompia kehittyneissa maissa, mikda myotailee Elouidanin ja Zoubirin (2015) tut-

kimuksen tuloksia.

3.3 Hypoteesien muodostaminen

Mikali yhteiskuntavastuullisuus olisi muodin alalla kannattavampaa, kuin vastuuton toi-
minta, olisi markkinatalouden periaatteiden mukaisesti loogista, ettd vastuullisuuson-
gelmat ja vastuuton toiminta vahenisivat ndiden ollessa vdhemman kannattava tapa to-
teuttaa liiketoimintaa. Niin kuin aikaisemmissa osioissa todettiin, on muodin alalla erit-
tain paljon ongelmia nimenomaan vastuullisuuteen liittyen, mika tassa tapauksessa viit-
taisi vastuuttoman toiminnan olevan suurelle osalle toimijoista merkittavasti kannatta-

vampaa.
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Aikaisemmissa tutkimuksissa yhteiskuntavastuulla ei todettu juurikaan suoria taloudel-
lisia hyotyja nimenomaan muotiyhtidille, vaan |ahinna epasuoria (Yang & Jang, 2020;

Phan, 2024; Lueg & muut 2013)

Tutkimuksissa, missa oli todettu suoria positiivisia vaikutuksia muotiyhtididen suoritus-
kykyyn, oli keskitytty maantieteellisesti hyvin rajalliseen otokseen yhti6ita tai mukana
oli vain pienia ja keskisuuria toimijoita (Yang & Jang, 2020). Monet tutkimukset, kuten
Yang ja Jang (2020) seka Phan (2024) olivat myds suoritettu muualla, kuin lansimaissa,
missd Wang ja muut (2016) totesivat yhteiskuntavastuulla olevan suurempi positiivinen
vaikutus yritysten taloudelliseen suoriutumiseen. Pdinvastoin Lueg ja muiden (2013) tut-
kimuksissa todettiin olevan naytt6a sille, ettd matalien kustannusten liiketoimintamallia
soveltaville muotiyhtioille seka Sipilan ja muiden (2020) mukaan luksussegmentissa ylei-

sesti yhteiskuntavastuulla voi olla negatiivisia taloudellisia vaikutuksia.

Tassa tutkimuksessa kasitellaan nimenomaan maailmanlaajuisesti suurimpia muotiyhti-
0itd, joista monet sijaitsevat lansimaissa, ja niiden liiketoimintamallit suurilta osin seu-
raavat matalien kustannusten tai luksuksen liiketoimintamalleja. Koska muodin alalla
vastuullisuuden ongelmat ovat jopa kasvaneet, eiviatkd vahentyneet kestavan kehityk-
sen mukaisen liiketoiminnan yleistyessa muilla toimialoilla, on mahdollista, etta yhteis-
kuntavastuu ei ole positiivisesti yhteydessa muotiyhtididen taloudelliseen suoriutumi-
seen. Myos alalla tehdyt aikaisemmat tutkimukset muun muassa muodin alalla sovellet-
tavista liiketoimintamalleista tukevat mahdollisuutta negatiivisesta yhteydesta (Lueg &
muut, 2013; Sipild & muut, 2020). Tassa tutkimuksessa muodostetaan seuraavat hypo-

teesit:

H1: YK:n Global Compact —sopimuksessa mukana olemisella on negatiivinen yhteys muo-
tiyhtididen taloudelliseen suoriutumiseen.
H2: Korkeammalla ESGC-pisteytykselld on negatiivinen yhteys muotiyhtididen taloudel-

liseen suoriutumiseen.
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4 Aineisto ja menetelma

Tassa osiossa esitelldadn tutkimuksen aineisto, muuttujat, kuvailevia tilastoja seka regres-

sio analyyseihin sovellettavat mallit.

4.1 Aineisto

Tutkimuksen aineisto koostuu kansainvalisesti markkina-arvoltaan suurimmista muodin
alan porssilistatuista yrityksista. Alkuperdisen tutkimusasetelman mukaan tarkasteluun
pyrittiin sisallyttamaan 200 suurinta porssilistattua muodin alan yritysta. Tutkimuksessa
haluttiin perehtyd nimenomaan suurimpiin yhtidihin, koska ne edustavat todennakai-
semmin merkittdvaa osaa muodin alan globaalista myynnista ja tuotannosta. Aineiston
muodostamisessa kuitenkin ilmeni datan saatavuuteen liittyvia ongelmia. erityisesti
ESGC-datan saatavuus ei ollut tasaista otoksen yrityksistd. Data on kerdtty Vaasan
yliopiston linsseilld saatavilla olevasta Thomson Reutersin yllapitamasta LSEG (London
Stock Exchange Group) Datastream- ja Eikon-jarjestelmastd. Nama ovat kansainvalisesti
laajasti kaytettyja tietolahteita yritysten taloudellisia ja vastuullisuusmittareita koske-
vassa tutkimuksessa. Alkuperdinen 200 yrityksen otos pieneni huomattavasti datan saa-
tavuuden ongelmien vuoksi. Tama voi johtua joko yrityksien puutteellisesta tai epdsyste-
maattisesta raportoinnista tai puutteista Thomson Reutersin ylldpitdman jarjestelman
datassa. Tama onkin olennainen ja yleinen rajoite tutkimuksissa, kun kaytetdaan dataa
toissijaisista lahteista. Aineistoon sisallytettiin lopulta 60 yritysta, joiden tiedot olivat ta-
ydellisid kaikilta tarkasteluvuosilta 2019-2022 kaikilla tutkimuksessa kaytetyillda muuttu-
jilla. Tama rajaus varmistaa aineiston taydellisyyden ja vertailukelpoisuuden ajallisesti,

vaikka se kaventaa otoksen laajuutta
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4.1.1 Selitettavat muuttujat

Selitettavia eli riippuvia muuttujia ovat tassa tutkimuksessa taloudellista suoriutumista
mittaavat tunnusluvut. Nama tunnusluvut voidaan jakaa karkeasti markkinoihin perus-
tuviin tunnuslukuihin ja kirjanpitoon perustuviin tunnuslukuihin. Osakemarkkinat rea-
goivat yritykseen liittyvaan tietoon kirjanpitoa nopeammin ja niihin liittyy tulevaisuuden
suoriutumiseen liittyvia odotuksia. Kirjanpitoon pohjautuvat tunnusluvut kuvailevat pa-
remmin yrityksen sen hetkista suoriutumista. Kirjanpidon luvut myos kuvailevat jo toteu-
tuneita tapahtumia, eivatka spekuloi tulevia rahavirtoja. Osakemarkkinoihin perustuvat
luvut siis kuvailevat paremmin tulevaisuuden ja pidemman aikavalin talouskasvun naky-
mia siind missa kirjanpitoon perustuvat kuvailevat paremmin lyhyen aikavalin suoriutu-

mista. (Pham & muut, 2021)

Pham ja muiden (2021) tutkimuksen mukaisesti valittiin tunnusluvuista mukaan osake-
markkinoihin perustuva Tobinin Q. Tobinin Q mittaa yrityksen markkina-arvon suhdetta
yrityksen taseen arvoon. Tama tunnusluku mittaa kuinka paljon esimerkiksi brandiin tai
muuhun kilpailuetuun perustuvaa arvoa tai sen puutetta osakemarkkinat nakevat yrityk-
sen kirjanpitoarvoon verrattuna (Ross ja muut, 2010, s.64-65). Albuquerque ja muiden
(2018) tutkimuksen mukaisesti valitsemme kirjanpitoon perustuvista tunnusluvuista
muuttujiksi kokonaispddaoman tuoton (ROA), oman pddoman tuoton (ROE), liikevoitto-
marginaalin (OPM) sekd padoman kiertonopeuden (AT). Tutkimuksessa paadyttiin pai-
nottamaan lahinna kirjanpitoon perustuvia ja usein tutkimuksessa esiintyvia muuttujia.
Taman valinnan tavoitteena oli suunnata taloudellisen suoriutumisen mittaus toteutu-
neiden tulosten mittaamiseen, eika niinkdaan spekulatiivisiin tulevaisuuden rahavirtoihin

ja osakemarkkinoiden odotuksiin kyseisten yhtididen suoriutumisesta.

Kokonaispdadoman tuoton, oman paaoman tuoton seka liikevoittomarginaalin osalta tut-
kimuksessa tullaan soveltamaan IHS (Inverse Hyperbolic Sine) -muunnosta. Bellemare ja
Wichman (2019) mukaan IHS-muunnos on ekonometriassa yleinen muunnos, koska ta-
loutta tutkittavissa tunnusluvuissa kohdataan usein tilanteita, joissa muuttujat saavat ar-

vokseen nollan tai negatiivisia arvoja. Tatd kaytetdan usein logaritmin korvikkeena
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nimenomaan naissa tilanteissa, koska logaritmointia ei voida suorittaa nollalle tai nega-
tiivisille luvuille. IHS-muunnos on saanut suosiota, koska se on yksinkertainen muunnos
ja silla on paljon samoja etuja kuin logaritmoinnilla, kuten jakauman muuntaminen nor-
maalimmaksi seka aariarvojen vahentaminen, lisddmatta arvoihin vakioita (Bellemare &

Wichman, 2019). Muunnos tehdadan seuraavan kaavan mukaisesti:

x' =IHS(x) =In(x + Vx?2+1)

Missa x' on muunnettu muuttuja ja x alkuperdinen muuttuja. Pienille arvoille muunnos
kayttaytyy lahes lineaarisesti, kun taas suurille arvoille se ldhestyy luonnollista logaritmia

ja vaikuttaa niihin suhteessa vahvemmin (Bellemare & Wichman, 2019).

4.1.2 Selittavat muuttujat

Taloudellista suorituskykya selittaviksi eli riippumattomiksi muuttujiksi on tdssa tutki-
muksessa valittu yrityksen yhteiskuntavastuuta mittaavia muuttujia. Pham ja muiden
(2021) tutkimuksen mukaisesti valittiin muuttujiksi YK:n Global Compact -sopimuksen
allekirjoittaminen seka Albuquergue ja muiden (2018) tutkimuksen mukaisesti ESGC-pis-

teytys.

Yhdistyneiden kansakuntien Global Compact (GC) on maailman laajin yhteiskuntavastuu-
aloite. GC:n allekirjoittaneet yritykset ovat aloitteen mukaan sitoutuneet vastuullisen lii-
ketoiminnan edistamiseen. GC kattaa muiden yhteiskuntavastuun viitekehysten ja arvi-
ointimenetelmien kaltaisesti ihmisoikeuksien, tydelaman oikeuksien, ympariston ja kor-
ruption torjunnan teemoja. GC on perustettu vuonna 2000 yrityksien kestavan kehityk-
sen mukaisen toiminnan edistamiseksi. Aloitteessa on mukana yli 20000 yritysta ja noin
3000 muuta organisaatiota, jotka koostuvat muun muassa yhdistyksista ja saatioista. (UN

Global Compact Network Finland, 2025)
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Niin kuin aiemmin esiteltiin, niin ESGC-pisteytys sisaltda ympariston, sosiaalisen vastuun,
hallinnon ja niin sanotun kyseenalaisuuspisteytyksen. Tata mitataan valilla 0-100, missa

100 on paras mahdollinen tulos.

4.1.3 Kontrollimuuttujat

Kontrollimuuttujien sisallyttaminen tutkimukseen on tarkeaa, jotta voidaan eliminoida
muun muassa vaaristymia, endogeenisuuden seka samanaikaisuuden riskia eristamalla
tutkittavien muuttujien vaikutus muista mahdollisista tekijoista (Saunders & muut, 2012;
Albuquerque & muut, 2018). Toimiala on yksi yleisimmista kontrollimuuttujista yhteis-
kuntavastuun ja taloudellisen suorituskyvyn aikaisemmissa tutkimuksissa. Koska tdssa
tutkimuksessa kasitelldan vain yhta toimiala, valitsemme muita yleisesti kaytettyja muut-

tujia. Kaytettaviksi kontrollimuuttujiksi valittiin koko, kateisvarat ja velkasuhde.

Pham ja muut (2021) kertovat koon ja velkasuhteen olevan hyva kontrollimuuttuja yh-
teiskuntavastuun ja taloudellisen suoriutumisen tutkimiseen. Heiddan mukaansa suurilla
yhti6illa on usein enemman nakyvyytta yhteiskunnassa, kuin pienilla yrityksilla. Taman
lisdksi suurilla ja vdhemman velkariskia kantavilla yhtiéilla on myos todennakdisemmin
enemman resursseja kaytettavaksi yhteiskuntavastuuseen, kuin pienemmilld ja enem-
man riskia kantavilla yrityksilla, joiden prioriteetit ovat tilanteen mukaan erilaiset. Taman
esimerkin mukaisesti saadaan suljettua pois mahdollisuus, ettda yhteiskuntavastuu on
niin sanottu “luksushyddyke” suurille yrityksille. Myds Hong ja muut (2012) toteavat, etta
yritykset, joilla on taloudellisia rasitteita kayttavat vihemman resursseja yhteiskuntavas-
tuullisuuteen, mika tukee velkasuhteen ja kateisvarojen valintaa kontrollimuuttujaksi. Li-
sdksi he toteavat, etta yritykset vaikuttavat kayttavan enemman resursseja yhteiskunta-

vastuuseen taloudellisten rasitteiden hellittdessa.
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Pham ja muut (2021) toteavat tutkimuksessaan, liikevaihdon logaritmin olevan tyypilli-
nen koon mittari. Logaritmointi on ekonometriassa hyvin tyypillinen muunnos, jota kay-
tetddn muun muassa aariarvojen vahentamiseksi ja jakaumien muokkaamiseen enem-
man normaalijakauman mukaisiksi (Bellemare & Wichman, 2019). Naiden etujen vuoksi
tulemme soveltamaan tutkimuksessa nimenomaan logaritmointia liikevaihdon seka ka-
teisvarojen osalta. Velkasuhteessa tulemme soveltamaan selitettavien muuttujien yhtey-
dessa esitettya IHS-muunnosta, koska joillain otoksen yhtidilla velkasuhde oli 0, mika es-

taa normaalin logaritmoinnin kayton.

Kuvassa 6 on esitetty yhteenveto kaikista tutkimuksessa kaytettdvistd muuttujista ja

niissa sovelletuista kaavoista, mukaan lukien muunnokset.
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Selitettdvat muuttujat HKuvaus
_ . Tobinin O = Markkina-arvo / Kokonaispadoma
Logaritmaoltu Tobinin Q
L TobinksQ Logaritmaity = n x)
N Kokonalspadoman tuotto (ROA) = Nettotules / Kokonalspadoma
IHS-muunnetiu kokenalspadoman tuatto
IHS RO&
IHS(x) = I {x + (" 2+1) )
) Oman padoman tuctio (ROE) = Mettotulos f Oma padoma
IH&-muunnetty oman padoman tuotto
H3 ROE IHS() = In (% + 4/ (x*241) )
Liikessoittomarginaall {OPM) = 100 * Liiketulos f Likevaihto
IHS OPM
IHS() = I (x+ 4 (" 241) )
AT Padoman klertonopeus [AT) = Uikevaihto f kokonaispadoma
Selittdvat muuttu)at Kuvaus
GC-muuttuja kertoo, onko yhtio allekirjoittanut YK:n Global Compact -sopimuksen,
Jonka tavolte on saada yiltykset noudattamaan vastuullisen lilketolminnan
Global Compact periaatielta
GC
GC-muuttujan arve om 1, mikall yhtio on allekifoittanut GC:n. Muuten arve on 0
Sama kuln ESG, mutta lsatty "kilstanataisuus pisteytys" (Controversy scare ), milla
_ mitataan mediassa esiintyvia merkittdvia vastuulisuus-rikkomuksia ja
ESGC-pisteytys Kiistanalalsuuksia
ESGC ’
Pisteytys on asteikolla 0-100, missa 0 en matalin ja 100 korkeln mahdollinen tulos.
Kantrollimuuttujat Kuvaus
IHS-muunnattu Velkaantumisasteella tarkoitetaan yhtitn korollisia velkoja, josta on vahennetty
Velkaantumisaste likvidit kateisvarat, suhdetta yhtion omiin varaihin.
IHSDE
IHS() = I (3 + 4/ (" 2+1) )
Logaritmoldut kiteisvarat Yrityksen kitelsvarat. Katelsvaroja mitataan sen logaritmina
L CASH
Logaritmoitu = n (x)
) Yrityksen kokoa mittaava muuttula, jota mitataan likevalhdon logaritmina
Kaoko: liikevalhto
Logaritmoit
Earitmoity Logaritmaity = n {x)

Kuva 6 Yhteenveto: Muuttujat ja niiden kuvaukset
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4.2 Kuvailevat tilastot

Tassa kappaleessa esitellaan kuvailevia tilastoja aineistosta ja analysoidaan niita. Niin
kuin aikaisemmin mainittiin, niin useille muuttujille on suoritettu logaritmointia ja IHS-

muunnoksia, mika vaikuttaa myos kuvailevien tilastojen analyysiin.

Taulukossa 1 esitetdadan tutkimuksen otoksen muotiyhtididen keskimaardinen ESGC-pis-
teytys vuosina 2019-2022. Taulukosta havaitaan, etta keskimaarainen ESGC-pisteytys on
kasvanut 2019 alun 54,23 pisteesta noin 2 pistetta vuosittain vuoteen 2021 asti, eli trendi
talla tarkasteluvalilla vaikuttaa kasvavalta. Kuitenkin vuonna 2022 ndhdaan edeltavasta
vuodesta noin 0,75 pisteen lasku. Havaintojen keskiarvo on tutkitulla aikavalilld 55,32.
EEA:n (2025) mukaan vuonna 2024 suurten eurooppalaisten yritysten keskimaarainen
MSCI:n mukainen ESG-pisteytys on 80,6. Suuriin eurooppalaisiin yhtiéihin verrattuna
globaalisti suurimpien muotiyhtididen ESGC-pisteytys on siis merkittavasti matalampi
suuriin eurooppalaisiin yhtidihin verrattuna, mikali niiden ESGC-pisteytys on kasvanut
tutkitun aikavalin trendin mukaisesti. Tassa on kuitenkin huomioitava, ettd EEA:n luvut
ovat MSCl:n mukaisia ja tdman aineiston pisteytykset ovat Thomson Reutersilta. Luvut
eivat ole siis suoraa verrattavia keskenaan, vaan suuntaa antavia, johtuen aikaisemmin
mainituista eroista eri pisteytyksia laativien organisaatioiden valilla (Halbritter ja

Dorfleitner (2015).

Taulukko 1 Keskimaarainen ESGC -pisteytys otoksen muotiyhtidissa vuosina 2019-2022

ESGC 2019 ESGC 2020 ESGC 2021 ESGC 2022
54.23 55.06 58.02 57.28

Taulukossa 2 esitetddn tutkimuksessa kaytettyjen muuttujien kuvailevat tilastot yh-
teensa 300 havaintoon pohjautuen. Global Compactin (GC) keskiarvo on 0,26. Tama viit-

taa siihen, ettd noin joka neljas tarkastelluista yhtidistd on allekirjoittanut YK:n Clobal
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Compact -sopimuksen. ESGC-pisteytyksen keskiarvo on 55,32, keskihajonta 19,35 ja
vaihteluvali 83,76. Tama viittaa huomattavaan ESGC-pisteytyksen vaihteluun yhtididen
valilla. Keskimmainen 50 % yrityksista sijoittuu 42,27 ja 70,65 vilille, joka on valina laaja.
Tasta voidaan paatelld, ettda huomattavalla osalla yrityksista on haasteita joillain yhteis-
kuntavastuun osa-alueilla ja toiset taas onnistuvat tdssa kilpailijoitaan merkittavasti pa-

remmin.

Logaritmoidun liikevaihdon (L_REV) keskiarvo on 15,06 ja keskihajonta 1,38. Tama viittaa
yhtididen olevan liikevaihdolla mitattuna suuria. Tama oli odotettavissa, koska otos koos-
tui suurimmista porssilistatuista muotiyhtidista. Logaritmointi on kuitenkin onnistunut
jakauman tasaamisessa kohtuullisen hyvin, silla vaihteluvali on 6,12. Yhtididen logarit-
moiduissa kateisvaroissa (L_CASH) keskiarvo on 12,93 ja keskihajonta 2,05. Vaikka keski-
hajonta ei ole suurta, on vaihteluvali laaja, 12,34. Tama viittaa merkittavaan vaihteluun
ja maltillisiin aariarvoihin yrityksien kateisvaroissa, mutta suurin osa havainnoista on
kohtuullisen |ahelld toisiaan. Logaritmoinnista huolimatta yrityksien kateisvaroissa on
siis jonkin verran aariarvoja, vaikka logaritmointi on vdahentanyt ndiden vaikutusta. IHS-
muunnetun velkasuhteen keskiarvo on 3,97 ja keskihajonta 1,92. Vaihteluvali on velka-
suhteen osalta 7,57. Keskiarvosta voimme paatell3, ettd tutkimuksessa kasiteltavien yh-
tididen velkasuhde on erittdin korkea, koska IHS-muunnoksenkin jalkeen, mika pienen-
taa alkuperaisia arvoja eksponentiaalisesti, keskiarvo on ldhes 4. IHS-muunnoksen jal-
keenkin ndin merkittava vaihteluvali kertoo, ettad aineistossa on edelleen erittdin suuria

aariarvoja.

Logaritmoidun Tobinin Q:n (L_TobinsQ) keskiarvo on 0,4 ja keskihajonta 0,99. Vaihtelu-
vali on 5,55. Naistd voidaan paatell3, ettd otoksen yhtididen markkina-arvojen ja tasear-
vojen suhteissa on paljon eroavaisuuksia. Mediaanin ollessa suurempi kuin keskiarvon,
voidaan paatelld suuremman osan havainnoista olevan yli keskiarvon, mutta otoksessa
on poikkeuksellisen matalasti arvostettuja yhtioitd, jotka laskevat keskiarvoa. Mini-
miarvo -2,42 viittaa siihen, etta kaikkien otoksien markkina-arvo on kuitenkin korkeampi,

kuin niiden tasearvo. Pddoman kiertonopeus (AT) on keskimaarin 1,13 ja keskihajonta
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0,48. Tama tarkoittaa sita, etta tutkittavat yritykset myyvat vuoden aikana keskimaarin
1,13 kertaa oman tasearvonsa. Mediaani on kuitenkin vain 1,03. Tama viittaa siihen, etta
suurin osa tarkastelluista yhtidistda myyvat alle 1,13 kertaa oman tasearvonsa, mutta
osalla yhtidista tama on merkittavasti suurempi, joka nostaa keskiarvoa. Vahittdaismyyn-
nissa tdma luku on usein suurempi. Luvun mataluuteen voi vaikuttaa muun muassa se,
ettd osa muodin alan yhtidista ovat holding -yhti6ita, jolloin niiden liiketoiminta ei koostu

varsinaisesti vaatteiden vahittaismyynnista.

IHS-muunnetun oman padoman tuoton (IHS ROE) keskiarvo on 2,61, keskihajonta 2,44
ja vaihteluvali 11,31. Tama viittaa suuriin eroihin yhtididen kannattavuudessa. Oman
pdadaoman tuotossa esiintyy myds negatiivisia havaintoja, eli osa yrityksista on tehnyt tap-
piota. IHS-muunnetun kokonaispddaoman tuoton (IHS ROA) tilanne on vastaava. Kes-
kiarvo on 2,01, keskihajonta 1,78 ja vaihteluvali 8,17, eli vaihtelua esiintyy paljon ja erot
ovat suuria. IHS-muunnetun liikevoittomarginaalin (IHS OPM) tilanne on samankaltainen.
IHS-muunnetun liikevoiton keskiarvo on 2,46, keskihajonta 1,62 ja vaihteluvali 8,4. Kai-
kissa kannattavuuden mittareissa (ROA, ROE, OPM) mediaani on korkeampi kuin kes-
kiarvo ja minimiarvoissa on negatiivisa havaintoja. Tama viittaisi siihen, etta suurin osa
yhtidista suoriutuu yli keskiarvon, mutta mukana on merkittavasti huonommin suoriutu-
via yhtioita, jotka laskevat keskiarvoa. Naitda ovat todennakdisimmin taman otoksen ta-

pauksessa tappiota tehneet yhtiot.

Taulukko 2 Kuvailevat tilastot. Taulukossa esitetdan seuraavat kuvailevat perustiedot aineistosta;
keskiarvo, keskihajonta, minimi, vaihteluvali, alakvartiili, mediaani, ylakvartiili ja havaintojen lu-
kumaara

Muuttuja Keskiarvo hI;?;'r(\:a Minimi Vai:;ﬁlu- Alakvartiili Mediaani  Yldkvartiili N
GC 0.26 0.44 0 1 0 0 1 300
ESGC 55.32 19.35 7.49 83.76 42.27 55.83 70.65 300
L_REV 15.06 1.38 12.14 6.12 14.09 15.02 15.91 300
L_CASH 12.93 2.05 4.77 12.34 11.85 13.06 14.08 300
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IHS_DE 3.97 1.92 0 7.57 341 4.58 5.13 300
L_TobinsQ 0.4 0.99 -2.42 5.55 -0.34 0.49 1.04 300
AT 1.13 0.48 0.39 2.35 0.78 1.03 1.32 300
IHS_ROE 2.61 2.44 -5.31 11.31 2.49 3.49 4.01 300
IHS_ROA 2.01 1.78 -3.99 8.17 1.72 2.62 3.15 300
IHS_OPM 2.46 1.62 -3.78 8.4 2.2 2.96 34 300

Taulukossa 3 esitetaan tutkimuksessa kaytettyjen muuttujien korrelaatiomatriisi. Korre-
laatiokertoimet ovat yleisesti matalalla tasolla, mika viittaisi multikollineaarisuuden epa-
todennakoisyyteen. Muutamaa poikkeusta lukuun ottamatta kaikki korrelaatiokertoimet
ovat alle 0,5. Vahvimmat korrelaatiot ovat yrityksen kateisvarojen logaritmin (L CASH) ja
liikevaihdon logaritmin (L REV) valilla (0,814) sekad IHS-muunnetun oman padoman tuo-
ton (IHS ROE) ja IHS-muunnetun kokonaispadoman tuoton (IHS ROA) valilla (0,971).
Oman paaoman tuoton ja kokonaispddoman tuoton valinen korrelaatio on looginen,
koska molemmat mittaavat yrityksen kannattavuutta padgomaan suhteutettuna. Koon,
jota mitataan tdssa tapauksessa liikevaihdon logaritmina, ja kdteisvarojen logaritmin kor-
relaatio on myds looginen, silla isommilla yrityksilla on my6s todennakoéisemmin suu-
remmat kateisvarat. On mainitsemisen arvoista, ettd molemmat GC ja ESGC korreloivat
merkittavasti, mutta kuitenkin alle 0,5 kertoimella, liikevaihdon ja kateisvarojen logarit-
mien kanssa. Aikaisempaan tutkimuksen mukaan tdmakin on loogista, koska isommilla
yhtioilla, joiden talous on vakaa, on todennakdisemmin resursseja keskittya yhteiskunta-

vastuullisuuteen enemman.

Suurimmalla osalla taloudellista suoriutumista mittaavilla muuttujilla on positiivinen,
vaikkakin heikko korrelaatio GC:n ja ESGC:n kanssa. Tasta selva poikkeus on pddoman
kiertonopeus (AT), minka korrelaatio on negatiivinen molempien kanssa. ESGC vaikuttaisi

korreloivan GC:ia vahvemmin tutkimuksessa kaytettavien taloudellisen suoriutumisen
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mittarien kanssa. ESGC:n korrelaatiokertoimet ovat ldhes jokaisen taloudellisen suoriu-

tumisen muuttujan kohdalla suurempia, kuin GC:n.

Tobinin Q:n logaritmin ja padoman kiertonopeuden (AT) korrelaatiot ESGC:n ja GC:n
kanssa ovat tilastollisesti merkitsevia viiden prosentin merkitsevyystasolla. ESGC:n ja
padoman kiertonopeuden (AT) valilla merkitsevyys on jopa 0,1 prosentin tasolla. IHS-
muunnetun liikevoittomarginaalin (IHS OPM) merkitsevyystaso on GC:n kanssa ldhes 1
prosentin tasolla ja ESG:n kanssa alle 10 prosenttia. Iso osa muista havainnoista on mer-

kittavia 0,1 prosentin merkitsevyystasolla.
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Taulukko 3 Korrelaatiomatriisi.
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4.3 Tutkimusmenetelma

Tassa osiossa esitelladn menetelma, jolla tutkitaan yhteiskuntavastuun ja taloudellisen
suoriutumisen yhteytta muotiyhtidissa aikavalilta 2019-2022. Tutkimus suoritetaan pie-
nimman neliGsumman regressiolla SAS Enterprise Guide -ohjelmistossa. Mallit on muo-
dostettu Pham ja muiden (2021) tutkimuksen mukaan, joka on taman tutkimuksen esi-

kuva-artikkeli. Tutkimuksessa sovellettavat mallit ovat seuraavat:

L TobinsQ;; = fo + p1GC;¢ + P2 ESGC;+ + B3L REV; + 4L CASH; + PsIHS DE;; (1)

IHS ROA;; = fo + p1GC;¢ + B2 ESGC; + + B3L REV; ¢ + 4L CASH; + PsIHS DE;;  (2)

IHS ROE;¢ = B + p1GC;r + 2 ESGC; ¢ + 3L REV;  + B4L CASH; ¢ + BsIHS DE;;  (3)

IHS OPMi,t == EO + ‘BlGCi't + EZESGCi,t + ﬁ3L REVi,t + ‘84L CASHL"t + ﬁSIHS DEi,t (4‘)

AT = Bo + B1GCi¢ + PESGC; ¢ + B3L REV; + B4L CASH; + PsIHS DE; (5)

missd i merkkaa jokaista yksittaistd yritysta ja t vuosittaista havaintoa. Tassa tutkimuk-
sessa ei ole mukana usein kaytettya toimialamuuttujaa johtuen toimialakohtaisesta ra-

jauksesta.
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5 Regressioanalyysien tulokset

Tassad osiossa esitetdan regressioanalyysien tulokset aikaisemmin muodostetuista mal-
leista. Osiossa esitetaan tulkintoja ja taulukoita regressioanalyysien havainnoista. Kaikki
mallit ovat tilastollisesti merkitsevia (F-testin p < 0.0001). Selittdavien muuttujien ja kont-
rollimuuttujien valiset VIF (variance inflation factor) -arvot jdivat kaikilla muuttujilla alle
neljan. Naiden valista lilan vahvaa korrelaatiota, eli multikollineaarisuutta, ei havaittu
tassa tutkimuksessa. Usein kaytetty VIF-arvon raja liialliselle multikollineaarisuudelle on

10 tai 5, jos valitaan varovaisempi l[ahestymistapa.

5.1 Yhteiskuntavastuun yhteys Tobinin Q:hun

Taulukossa 4 esitetdan ensimmaisen mallin regressiotulokset. Selitettavdana muuttujana
on yrityksen markkina-arvon ja kokonaispddoman suhdetta kuvaava Tobinin Q logarit-
moituna (L TobinsQ). Mallin R? on 0.1456 eli malli selittda noin 14,5 % logaritmoidun
Tobinin Q:n muutoksista. Global Compact (GC) -sopimuksessa mukana ololla on tulosten
perusteella heikko negatiivinen yhteys Tobinin Q:n, mutta yhteys ei ole tilastollisesti mer-
kitseva (B = -0.04575, p = 0.755). ESGC-pisteytyksen yhteys on positiivinen, mutta ei ti-
lastollisesti merkitseva viiden prosentin merkitsevyysasteella (f = 0.00532, p = 0.1067).
ESGC:n p-arvo on tassa mallissa kuitenkin ldhellda 10 prosentin merkitsevyysastetta. Tii-
vistettyna yhteiskuntavastuullisuudella ei siis ole tilastollisesti merkitsevaa yhteytta ta-

man aineiston muotiyhtididen arvostukseen, verrattuna niiden tasearvoon.

Taulukko 4 Malli 1 regressiotulokset: Logaritmoitu Tobinin Q

. Selitettéva Selittdva Estimaatti Keski- Merkdt sel-
Malli . R X tvalue p-arvo sevyys Suunta tysaste VIF
muuttuja  muuttuja (B) virhe (5%) (R
(]

1 L Tobin’s Q Cc -1.97348 0.69414  -2.84 0.0048 0.1456 0



60

1 L Tobin’s Q GC -0.04575  0.14649 -0.31 0.755 Ei

1 L Tobin’s Q ESGC 0.00532  0.00329 1.62 0.1067 Ei +
1 L Tobin’s Q L_REV 0.10891  0.07307 1.49 0.1372 Ei +
1 LTobin’sQ L_CASH 0.07512  0.04845 1.55 0.1221 Ei +

1 LTobin’sQ  IHS_DE -0.1304  0.03096 -4.21 <.0001 Kylla

1.42885

1.40563

3.54046

3.4199

1.23158

5.2 Yhteiskuntavastuun yhteys kokonaispdadaoman ja oman paiaoman

tuottoon

Taulukossa 5 esitetdaan toisen mallin regressiotulokset. Selitettavana muuttujana on IHS-

muunnettu yrityksen kokonaispddoman tuotto (IHS ROA). Mallin R? on 0.1176 eli malli

selittad noin 12 % IHS-muunnetun kokonaispadaoman tuoton muutoksista. Global Com-

pact (GC) -sopimuksessa mukana ololla on heikko negatiivinen yhteys, joka ei ole tilas-

tollisesti merkitseva (B =-0.0747, p = 0.7797). ESGC-pisteytykselld on todella heikko po-

sitiivinen yhteys, mika ei ole tilastollisesti merkitseva (B = 0.0074, p =0.217). Tiivistettyna

yhteiskuntavastuullisuudella ei ole tilastollisesti merkitsevaa yhteytta IHS-muunnettuun

kokonaispdadaoman tuottoon tdssa aineistossa.

Taulukko 5 Malli 2 regressiotulokset: IHS-muunnettu kokonaispddoman tuotto

_ Selitettéva Selittiva Estimaatti  Keski- Merkit-
Malli R R K tvalue p-arvo sevyys Suunta
muuttuja muuttuja (B) virhe
(5%)
2 IHS ROA C -2.07558 1.26422 -1.64 0.1017

2 IHS ROA GC -0.07471  0.26681 -0.28  0.7797 Ei

Seli-
tysaste
(R%)

0.1176

VIF

1.42885



2 IHS ROA
2 IHS ROA
2 IHS ROA
2 IHS ROA

ESGC

L_REV

0.0074

0.39044

L_CASH -0.07817

IHS_DE -0.29669
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0.00598

0.13308

0.08825

0.05639

1.24

2.93

-0.89

-5.26

0.217

0.0036

0.3764

<.0001

Ei +
Kylla +
Ei -
Kylla -

1.40563

3.54046

3.4199

1.23158

Taulukossa 6 esitetaan kolmannen mallin regressiotulokset. Selitettdvana muuttujana on

IHS-muunnettu oman pddoman tuotto (IHS ROE). Mallin R? on 0.1088 eli malli selittaa

noin 11 % IHS-muunnetun oman padaoman tuoton muutoksista. Global Compact (GC) -

sopimuksessa mukana ololla on kohtalainen negatiivinen yhteys, joka ei ole tilastollisesti

merkitseva (B =-0.35076, p = 0.3397). ESGC-pisteytykselld on todella heikko positiivinen

yhteys, mika ei ole tilastollisesti merkitseva (B = 0.00772, p = 0.3489). Naiden tulosten

perusteella voidaan todeta, ettei Global Compact -sopimuksessa mukana olo tai ESGC-

pisteytys ole yhteydessa taman aineiston muotiyhtididen IHS-muunnettulla oman

pdadgoman tai kokonaispadoman tuottoilla mitattuun kannattavuuteen tilastollisesti

merkitsevalla tavalla.

Taulukko 6 Malli 3 regressiotulokset: IHS-muunnettu oman padoman tuotto

3 IHS ROE
3 IHS ROE
3 IHS ROE
3 IHS ROE

3 IHS ROE

Selittava
muuttuja

GC

ESGC

L_REV

L_CASH

Estimaatt

(B)

-5.13313

-0.35076

0.00772

0.66439

-0.10714

i Keski-
virhe

1.73781

0.36675

0.00823

0.18293

0.12131

tvalue

-2.95

-0.96

0.94

3.63

-0.88

p-arvo

0.0034

0.3397

0.3489

0.0003

0.3778

Merkit- Seli-
sevyys Suunta tysaste
(5%) (R%)

0.1088
Ei -
Ei +
Kyl +
Ei -

VIF

1.42885

1.40563

3.54046

3.4199



62

3 IHS ROE IHS_DE -0.30569  0.07751 -3.94 0.0001 Kylla - 1.23158

5.3 Yhteiskuntavastuun yhteys liikevoittomarginaaliin

Taulukossa 7 esitetdan neljannen mallin regressiotulokset. Selitettdvana muuttujana on
IHS-muunnettu liikevoittomarginaali. Mallin R? on 0.1167 eli malli selittda noin 11,5 pro-
senttia IHS-muunnetun liikevoittomarginaalin muutoksista. Global Compact (GC) -sopi-
muksessa mukana ololla on todella heikko positiivinen yhteys liikevoittomarginaaliin,
joka ei ole tilastollisesti merkitseva (B = 0.02351, p = 0.9227). My6s ESGC-pisteytyksella
on todella heikko positiivinen yhteys, mikd ei ole tilastollisesti merkitseva (B =
0.00054276, p = 0.9205). Naiden tulosten perusteella voidaan todeta, ettei Global Com-
pact -sopimuksessa mukana olo tai ESGC ole yhteydessa tdman aineiston muotiyhtididen

varsinaisen liiketoiminnan kannattavuuteen tilastollisesti merkitsevalla tavalla.

Taulukko 7 Malli 4 regressiotulokset: IHS-muunnettu liikevoittomarginaali

Mer-
- T . . . . Seli-
Malli Selltetta.va Sellttav.a Estimaatti K?Skl- tvalue p-arvo kit- Suunta tysaste VIF
muuttuja muuttuja (B) virhe sevyys (Rz)
(5%)
4 IHS OPM C -2.36221 1.14749 -2.06 0.0404 0.1167 0
4 IHS OPM GC 0.02351 0.24217 0.1 0.9227 Ei + 1.42885
4 IHS OPM ESGC 0.00054276 0.00543 0.1 0.9205 Ei + 1.40563
4 IHS OPM L_REV 0.30814 0.12079 2.55 0.0112 Kylla + 3.54046
4 IHS OPM L_CASH 0.05681 0.0801 0.71 0.4787 Ei + 3.4199

4 IHS OPM IHS_DE -0.14837  0.05118 -2.9 0.004 Kylla - 1.23158
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5.4 Yhteiskuntavastuun yhteys padaoman kiertonopeuteen

Taulukossa 8 esitetdaan viidennen mallin regressiotulokset. Selitettavana muuttujana on
padgoman kiertonopeus (AT). Mallin R on 0.3082 eli malli selittdd noin 31 prosenttia paa-
oman kiertonopeuden muutoksista. Global Compact (GC) -sopimuksessa mukana ololla
on todella heikko negatiivinen yhteys padaoman kiertonopeuteen, joka ei ole tilastollisesti
merkitseva (B = -0.08241, p = 0.196). Myos ESGC-pisteytykselld on todella heikko nega-
tiivinen yhteys padoman kiertonopeuteen, mika ei ole tilastollisesti merkitseva (B = -
0.0016, p = 0.2618). Yhteiskuntavastuullisuudella ei siis ole tilastollisesti merkitsevaa yh-

teytta pddoman kiertonopeuteen tassa aineistossa.

Taulukko 8 Malli 5 regressiotulokset: padoman kiertonopeus

_ Selitettavi  Selittiva Estimaatti  Keski- Merkit- Selitysaste
Malli . R X tvalue p-arvo sevyys  Suunta 2
muuttuja  muuttuja (B) virhe (R%)
(5%)
5 AT C -0.00945  0.30129 -0.03 0.975 0.3082
5 AT GC -0.08241  0.06359 -1.3 0.196 Ei -
5 AT ESGC -0.0016 0.00143 -1.12 0.2618 Ei -
5 AT L_REV 0.25015 0.03171 7.89 <.0001 Kylla +
5 AT L. CASH -0.15745  0.02103 -7.49 <.0001 Kylla -
5 AT IHS_DE -0.12205  0.01344 -9.08 <.0001 Kylla -

Koska muotiyhtididen yhteiskuntavastuulla ei todettu olevan tilastollisesti merkitsevaa
yhteytta taloudelliseen suoriutumiseen missaan muodostetuista malleista, hylkdamme
molemmat hypoteesit H1 ja H2. Yhteenvetona hypoteesin 1 mukaan Global Compact -
sopimuksessa mukana ololla olisi negatiivinen yhteys muotiyhtion taloudelliseen suoriu-
tumiseen ja hypoteesin 2 mukaan korkeammalla ESGC-pisteytykselld olisi negatiivinen

yhteys muotiyhtion taloudelliseen suoriutumiseen

VIF

1.42885

1.40563

3.54046

3.4199

1.23158
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6 Yhteenveto

Yhteiskuntavastuullisuus ja yritysten kestavan kehityksen mukainen liiketoiminta on ollut
nopeasti kasvava trendi viimeisten vuosikymmenten aikana. Muun muassa sidosryhmien
ja kuluttajien vaatimuksien kuin kansainvalisten instituutioidenkin, kuten YK:n ja EU:n,
ohjaamina yritykset ovat omaksuneet vastuullisemman liiketoiminnan periaatteita kas-
vavissa maarin (Pham & muut, 2021). Niinimden ja muiden (2020) mukaan muodin ala
kuitenkin on tadssa jokseenkin poikkeus, kun 1900-luvun lopulla globalisaation myo6ta
muodin alalla on tapahtunut merkittavid muutoksia. Vaatteiden valmistuksessa alettiin
kiinnittaa entista vahemman huomiota laatuun ja kdytanndllisyyteen. Prioriteetit muut-
tuivat trendikkyyteen, tyyliin ja halvempaan hintaan. Globalisaation mahdollistamana
suuri osa vaatteiden tuotannosta on siirtynyt matalien kustannusten maihin, mika mah-
dollistaa aikaisempaa halvempien vaatteiden valmistuksen. Tama on johtanut kokonaan
uudenlaisten muodin liiketoimintamallien syntyyn, erityisesti pikamuotiin ja myohem-
min 2010-luvun lopussa ultrapikamuotiin. Mahdollisimman halpaan tuotantoon perus-
tuvat muodin alan liiketoimintamallit ovat tuoneet mukanaan suuren maaran ongelmia
niin ympariston kuin yhteiskunnankin osalta, joihin lukeutuu muun muassa kasvaneet

paastot, pakkotyo ja yleisesti huonot tyéolosuhteet (Niinimaki & muut, 2020).

Yritysten yhteiskuntavastuu ja sen vaikutus niiden taloudelliseen suoriutumiseen on ollut
my0s kasvavissa maarin tutkittu aihe. Aihe on tutkimuksessa kiistanalainen, koska tulok-
set ovat vaihdelleet paljon esimerkiksi maantieteellisen tai toimialarajauksen mukaan.
Monet tutkijat, kuten Pham ja muut (2021) ja Albuquerque ja muut (2019) ovat toden-
neet yhteiskuntavastuulla olevan merkittavia positiivisia vaikutuksia niiden yritysten ta-
loudelliseen suoriutumiseen. Naita vaikuttavia tekijoita voivat olla esimerkiksi riskien va-
heneminen, parempi kannattavuus ja vieraan pddoman kustannuksien lasku. Vastakkai-
sia tuloksia ovat todenneet muun muassa Revelli ja Viviani (2015), jotka totesivat meta-
analyysissaan niin sanottujen vastuullisten rahastojen tuottaneen vdahemman kuin pe-
rinteiset rahastot, mika viittaisi vastuullisten yhtididen heikompaan taloudelliseen suori-

tuskykyyn.
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Taman tutkielman tarkoitus oli tutkia yhteiskuntavastuun yhteytta taloudelliseen suoriu-
tumiseen muotiyhtidissa. Tutkimuksessa keskityttiin kirjanpitoon perustuviin taloudelli-
sen suoriutumisen mittareihin, kuten ROA ja ROE, mutta joukkoon valittiin myds yksi yh-

tioiden markkina-arvostusta kuvaileva mittari, Tobinin Q.

Tutkimustuloksissa ei havaittu yhteiskuntavastuun ja taloudellisen suoriutumisen valilla
tilastollisesti merkitsevaa yhteytta yhdellakdaan sovelletuista malleista. Syita naille tulok-
sille voi olla lukuisia. Yhtidotoksen rajallisuus, daariarvot havainnoissa, merkittavat erot
muotiyhtididen rakenteissa tai yhteiskuntavastuun valtavirtaistuminen yhtidissa, mika
aiheuttaa signalointi-ilmiota. On myds mahdollista, ettei yhteiskuntavastuulla ole suoraa
yhteytta muotiyhtididen taloudelliseen suoriutumiseen, mita tassa tutkimuksessa mitat-
tiin. Yhteys voi olla myds epdsuora, jolloin taloudelliseen suoriutumiseen voi olla yhteys

muun muassa yhtion maineen kautta.

Vaikka yhteiskuntavastuun ja taloudellisen suoriutumisen valista tilastollisesti merkitta-
vaa yhteytta ei tassa tutkimuksessa todettu, ovat tulokset silti merkityksellisia. Tutkimuk-
sen havainnot kertovat, ettei GC:lla tai ESGC-pisteytyksella ole merkitsevaa yhteytta ta-
loudellisen suoriutumiseen suurimmissa muodin alan yhtidissa. Tama poikkeaa useista
aikaisemmin tehdyista tutkimuksista, jotka ovat todenneet yhteiskuntavastuulla olevan
positiivinen yhteys taloudelliseen suoriutumiseen, vaikkakin erilaisella maantieteelliselld,
yritysten kokoon tai toimialaan liittyvilla rajauksilla. Esimerkiksi Busch ja Frieden (2018)
25 aikaisempaa meta-analyysia yhdistavassa tutkimuksessa on todettu naiden valilla po-
sitiivinen yhteys suurilla otoskoilla. Tama viittaisi siihen, etta nailla yhteiskuntavastuulli-
suuden mittareilla, joita on sovellettu myds monissa muissa tutkimuksissa, muodin alalla
yhteiskuntavastuullisuudella ei ole merkittavaa yhteytta. Nama havainnot voivat myds
edistda aiheeseen liittyvia jatkotutkimuksia, joihin esitetdankin ehdotuksia seuraavassa

osiossa.
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6.1 Tutkielman rajoitukset ja jatkotutkimusmahdollisuudet

Tama kaltaisessa tutkielmassa on monia rajoituksia, joista kenties yleisin puuttuvan
muuttujan harha. Koska selittdavia muuttujia on tassa tutkimuksessa vain kaksi, on erit-
tdin todennakoisestad, etta kyseisella harhalla on ollut vaikutusta tuloksiin, vaikka kont-
rollimuuttujia on kdytetty useampia. Myos juuri muodin alalle tarkempien vastuullisuu-
den mittarien soveltaminen tassa tutkimuksessa ja pro gradun laajuudessa oli haastavaa.
Tutkimuksessa olisi haluttu kayttada muodin alalle tarkempia standardeja mittaamaan yh-
teiskuntavastuullisuutta tai sen osa-alueita, kuten esimerkiksi GOTS, Fair trade ja SA8000.
Naista voitaisiin mahdollisesti saada tarkempia havaintoja muotiyhtididen yhteiskunta-
vastuusta ja niiden tuotantoketjuista. Ndiden standardien dataa ei ollut Vaasan yliopis-
ton lisenssien alaisista tietokannoista tai yleisista lahteista laajasti saatavilla, joten nai-
den tietojen hankkiminen jai pro-gradu-tutkielman laajuuden ulkopuolelle. Global Com-
pact ja ESGC voivat myos vaikuttaa joihinkin epasuorasti taloudelliseen suoriutumiseen
yhteydessa oleviin tekijoihin, kuten maine. Global Compactissa mukana olo tai ESGC-pis-
teytys voisivat vaikuttaa esimerkiksi yrityksen maineeseen vahvemmin, kuin tassa tutki-

muksessa kasiteltyihin suoriin taloudellisen suoriutumisen muuttujiin.

Thomson Reutersin Datastreamista saatu data oli myos tutkittujen muodin alan yhtioi-
den osalta aukkoista, mika johti otoksen merkittavaan pienenemiseen. Tarkoituksena oli
tutkia 200 markkina-arvoltaan suurinta muodin alan porssiyhtiotd, mutta datan aukkoi-
suuden vuoksi tutkimukseen paatyi vain 60 yhtiota, jonka osalta data oli taydellista usean
vuoden ajanjaksolta. Aukkoja oli erityisesti ESG-datan osalta, mutta my6s taloudellisessa
datassa oli aukkoja. Thomson Reutersin jarjestelmistd kerattyd ESGC-dataa ei paadytty
paikkaamaan muiden organisaatioiden, kuten MSCl:n, pisteytyksilla, koska niin kuin Hal-
britter ja Dorfleitner (2015) mainitsivat, ndissa voi olla merkittdvid eroja keskenaan.
Koska ESGC-pisteytys on tdssa tutkimuksessa niin laajassa roolissa, on toissijaisten lah-
teiden subjektiivisuus tutkielmassa lasna oleva rajoite. Tuloksissa voitaisiin havaita mer-
kittavia eroja, mikali tutkimuksessa sovellettaisiin eri organisaation laatimia pisteytyksia

tai useiden pisteytysten yhdistelmia.
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Muodin alan yhti6t ovat luonteeltaan hyvin erilaisia. Osa otoksen yhtidista ovat holding-
yhtioita, joiden alla toimii useita brandeja erilaisilla strategioilla. Toiset ovat yhden luk-
sus brandin suuria yrityksia, jotka keskittyvat tuotteiden rajoitettuun saatavuuteen, vah-
vaan brandiin ja korkeisiin katteisiin, kun osa taas keskittyy myymaan valtavia volyymeja
halvoilla hinnoilla. Yhden brandin yhtiélla paaasiallinen liiketoiminta voi olla kdytannossa
erilaista, kuin muodin alan holding -yhti6lla, jonka tehtdva on vain omistaa yhtididen
osakkeita, vaikka teoriassa molemmat ovat muodin alan toimijoita. Tama luo hajontaa
taloudellisten mittarien valilla, mika mahdollisesti nakyi tassa tutkimuksessa esimerkiksi
muuttujien dariarvoina. Tama olisi voitu huomioida populaation rajaamisessa, mihin kui-

tenkin vaikutti jo valmiiksi rajoittunut otos yhtidita.

Jatkotutkimuksille on tassa aiheessa paljon mahdollisuuksia. Niin kuin tutkielman rajoi-
tuksissa mainittiin, on muotiyhtidissa paljon eroja keskenaan. Jatkotutkimuksissa voitai-
siin tutkia muun muassa muodin alan holding yhtioita ja itse muotia paaasiallisena liike-
toimintanaan harjoittavia yhtioita erikseen. Nama erottelemalla olisi mahdollista luoda

tarkempi tilastollinen malli, jolla voisi saada aikaan tilastollisesti merkitsevampia tuloksia.

Jatkotutkimuksissa olisi my6s mahdollisuus tutkia yhtididen noudattamia muodin alalle
tarkempien standardien noudattamista tuotantoketjuissa. Monet muodin alan ongelmat
eivat nay tassakin tutkimuksessa kasiteltyjen yhtididen omassa hiilijalanjaljessa, vastuul-
lisuusraporteissa ja muussa vastuullisuuden viestinnassa pitkien alihankintaketjujen ta-
kia. Kyseisilla yhti6illa olisi kuitenkin velvollisuus huolehtia, ettd heidan tuotantoketjuis-
saan sovelletaan muun muassa kansainvalisia standardeja, tyoaikalakeja, tai kdyteta pak-
kotyota, vaikka kyseessa olisikin alihankkija. Tuotantoketjuihin syventymisesta olisi mah-

dollista saada tarkemmin rajattuja havaintoja kuin tasta tutkimuksesta.
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