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Kestava kehitys on jo pitkaan ollut teema, jonka ymparille on nyky-yhteiskunta muovaantunut. Se on yhtaalta noussut valtioiden
tavoitteeksi Yhdistyneiden kansakuntien Agenda 2030 my6ta ja toisaalta kansalaisjarjestdjen, ammattiliittojen ja yliopistojen myo6ta.
Vaikka sen ymparille on monia isoja yhteis6ja rakentanut pohjaa, on jo korkea aika myds lainsaddannén ottaa huomioon kestavan
kehityksen tavoitteita. Maapallon kantokyvyn ylittdmisesta on kasvanut ja ilmasto- sekd ymparistéhaasteita, kuten
ilmastonmuutoksen hillitseminen ja biodiversiteettikadon ehkdiseminen ja ne edellyttdvat kunnianhimoisempien tavoitteiden
asettamista kestavaan talousjarjestelmaan siirtymiseksi. On selvaa, etta yksin suositukset ja ihannekuvat riitd viemaan maapalloa
oikeaan suuntaan.

Vastuullisuudesta ja kestévyydesta puhuttaessa kaytetaan termia ESG, joka on lyhenne sanoista environmental, social ja
governance. Silla tarkoitetaan yhtididen ymparisto- ja yhteiskuntavastuuseen seka hallintotapaan liittyvia asioita. Tahan liitan
kestavan rahoituksen, jolla tarkoitetaan rahoitusta, milla tuetaan talouskasvua samalla kun vahennetdan ymparistdon kohdistuvia
paineita. Aihe on ajankohtainen, silla rahoitusmarkkinoille tarvitaan muuttuvia tekijoita, mitka palvelisivat paremmin yrityksia.
Taman lisaksi ehdotus yritysvastuudirektiiviksi, CSRD, on vahvasti esilla ja miten se muuttaa yrityksen velvollisuuksia suhteessa
vastuullisuuden raportoimiseen.

Kestava talous ja kestava yritystoiminta ei ole sellainen asia, mita yritykset voivat hetkessa paattda alkaa noudattavansa tai
tuottavansa. Se liittyy niin osakeyhtidihin, pk-yrityksiin ja osuuskuntiin. Osuuskunnat yritysmuotona ovat ainutlaatuisessa
asemassa kestavaan kehitykseen liittyen. ESG-tavoitteet ovat usein osana osuuskuntien saantéja, silld osuuskunnilla on selva
yhteys alueeseen, jossa ne toimivat. Kestavan yritystoiminnan ja ESG:n hyvan hallinnon toteutuminen on riippuvainen yhtion
johdosta ja sen huolellisuusvelvoitteen toteutumisesta. Jos yrityksen hallinto on huonosti hoidettu, ei voida odottaa johdon
huolellisuuden olevan huipussaan. Koska yritysten liikketoiminnan tekoymparistd on muuttunut, tulisi kestavyyden sisalldllisen
jaottelun ja merkityksen muuttua sen mukana.

Lopuksi pohdin yritysvastuuta ja sen oikeudellistumista, mika ikdan kuin kasittdd suurimman osan edelld mainituista aiheista,
kuitenkin yritysvastuun nakdkulmasta. Koska yritysvastuun kentté on oikeudellistumassa, on noussut tarve tuoda yritysvastuun ja
saantelyn rajapinnassa tydskentelevat tahot yhteen ja fasilitoida keskustelua yritysvastuusta ja sen oikeudellisesta luonteesta.
Siihen kuuluu yrityksen toimintaymparistdssa ja vaikutuspiirissa toimivia sidosryhmia. Yritysvastuuoikeus on vain yksi esimerkki
tulevaisuuden suunnasta, ja pitkdaikaisen sietokyvyn saavuttaakseen rahoitussektorin seka yritysten tulee sisdistda ymparistoon ja
vastuullisuuteen liittyvat riskit niiden strategioihin. On tarkeaa, etta naita riskeja osataan jo ajoissa lieventaa, ja ottaa huomioon

yritysten sisdisissa prosesseissa ja itsesaantelyssa.
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1. Johdanto

1.1 Aluksi

Kestavi kehitys on jo pitkdén ollut teema, jonka ympdrille on nyky-yhteiskunta muovaantunut. Se on
yhtdiltd noussut valtioiden tavoitteeksi Yhdistyneiden kansakuntien Agenda2030 myo6té ja toisaalta
kansalaisjérjestdjen, yliopistojen ja ammattiyhdistysten myotd. Vaikka sen ympérille on monia isoja
yhteis6jd rakentanut pohjaa, on jo korkea aika myos lainsdddédnndn ottaa huomioon kestdvin
kehityksen tavoitteita. On selvdd, ettd yksin suositukset ja ihannekuvat riitd vieméddn maapalloa

oikeaan suuntaan.

Kestdvi talous ja kestévi yritystoiminta ei ole sellainen asia, mité yritykset voivat hetkessd pdéttaa
alkaa noudattavansa tai tuottavansa. Se edellyttii strategista muutosta, mittavia investointeja ja ennen
kaikkea ajatustavan muutosta. Euroopan suuri investointivaje on kestdvin talouden edistamisen
saralla yli 260 miljardin euron arvoinen.! Euroopan unionin tuleekin saavuttaa Pariisin
ilmastosopimuksen ja Yhdistyneiden kansakuntien kestévin kehityksen toimintaohjelman tavoitteet.
Niiden saavuttaminen ei ole yksiselitteistd ja Euroopan unioni on asettanut monia kehityspisteité

niiden saavuttamiseksi.

Maapallon kantokyvyn ylittdmisestd on kasvanut ja ilmasto- sekd ympéristohaasteita, kuten
ilmastonmuutoksen hillitseminen ja biodiversiteettikadon ehkdiseminen ja ne edellyttivit
kunnianhimoisempien tavoitteiden asettamista kestivdin talousjdrjestelmddn siirtymiseksi. Vaikka
taloutta voidaan kuvata monin eri tavoin, joista mikéédn ei olisi véard, tdssd tutkielmassa viittaan
talouteen vélineend, jonka tarkoituksena on tuottaa hyvinvointia ihmisille ja ympdéristolle niiden
kestdvyyksien asettamissa rajoissa niin, ettd seuraavilla sukupolvilla olisi vidhintddn samat

mahdollisuudet elda maapallolla kuin meilld. 2

Valitsin aiheekseni tutkielmaani kestdvdn kehityksen yhteisdissd johdon vastuullisuuden

nikokulmalla tutkielmaani, sen monialaisten ulottuvuuksien sekd oikeudellisen siddntelyn kehityksen

! Dasgupta 2021, s. 107-108. Sjafjell ym. 2020, s. 7-8.
2 Sitra, Kestimiton kiy kalliiksi, 2013, s. 8



jatkuvan muutoksen takia. Se, kuinka kestdvyysndkokulmat tulevat huomioon nyky-yhteiskunnassa
jokaisen toimijan ja myds sddntelyn tasolla kansainvélinen EU-tasoinen sddntelykehikko, lisda
regulaatiota. Onkin vain ajan kysymys, milloin kansainvélisten organisaatioiden ja tutkijayhteison

toivomat muutokset kohti kestdvampéé kehitystd implementoidaan lainsdadantdon.

1.2 Kysymyksenasettelu tutkielmassa

Tutkimussuunnitelmaan kuuluu kestdvin kehityksen tunnistaminen yritysten hallinnossa sekd
kestdvén rahoituksen elementtien erottamisen. Liséksi haluan pohtia rahoituksen lisddntyminen eri
rahoitusinstrumenteilla kuten eri lainajérjestelyilld. Miten ndilld rahoitusjarjestelyilld saisi yrityksen
talouden mahdollisimman kestdvéksi, ettei sen litketoiminta ja liiketoimintaympdristd kérsisi eri
rahoitusjdrjestelyistd, mitd se joutuu tekemddn. Lisdksi tdssd tulisi  huomioida
vastuullisuuskysymykset. Tutkielmassa tarkastellaan myos yrityksen johdon vastuuta kestdvin
talouden toteutumisessa. Vastuullinen liiketoiminta ja rahoitus lainanottajien ndkokulmasta sekd
huolellisuuskysymykset rajaavat tutkimukseni aihetta. Lisdksi otan huomioon lisddntyneen
saddostulvan markkinoilla ja kuinka ne vaikuttavat kestdvddn liiketoimintaan ja liitketoiminnan

jokapdivéiseen organisointiin.

Lainopin tunteminen vaatii nykyisen oikeustilan selvittimisen, jonka lisdksi haluan sisdllyttad
oikeustaloustieteen ndakdkulmia erityisesti yrityksen kannalta. Liséksi tulen ottamaan mahdollisen
oikeuskdytdnnon huomioon. Tutkielmassa tulen kayttdmiéin ensisijaisesti Euroopan unionin (EU)
asetuksia ja direktiivejd, mutta haluan tuoda myos kansallista nikokulmaa asetelmaan kotimaisen
sadntelyn muodossa. Tutkielmani nojaa my0ds kansalliseen oikeuskirjallisuuteen. Lopuksi pyrin
nidkemaddn minkélaisia tulevaisuuden polkuja aihe voisi poikia ja mité niité tulisi seurata tavoitteiden

saavuttamiseksi.

1.3 Tutkielman metodit ja ajankohtaisuus

Menetelmét, joiden avulla tutkielman kysymykset ovat ratkaistavissa, kuuluvat perinteisiin

lainoppiin, joihin suhtaudun kuitenkin kriittisesti. Lainoppi perinteisessd mielessdén on hyvin



saantokeskeistd, jolloin tarkastelu aloitetaan oikeusjirjestelmisséd jo olevien sdédosten perusteella.
Sitd kautta pyritddn selvittdimddn, mitd merkitystd on annettava sdddosten tulkinnallisuudelle ja
minkélaista tietoa niistd voidaan saada oikeusnormeista. Kysymykseksi siis nousee, minkélaisella
menetelmalld saadaan kaikista varmin tulkinta normin siséllostd. Lainsddadéntd on oikeudellisuuden
perusta, jonka ratkaisuja toteutetaan tuomioistuimissa. Tdmé on yhtidoikeudessa ja yleisesti myds

siviilioikeudessa keskeistd, silld normien tulkinnan sisillolld on erilainen merkitys eri suhteissa. a

Tutkimukseni nojaa monipuolisesti eri menetelmin hankittuihin moderneihin tutkimuksiin. Haluan
keskittdd yritykset listattuihin yrityksiin, silld suurin osa niistd kuuluvat EU-oikeudellisten normien
sadntelyn piiriin. Otan kuitenkin jossain médérin huomion pk-yrityksii, jotka eivét ole listattuja, mutta
joita kuitenkin Suomessa on valtava osa. Samoin huomioin erityisesti osuuskuntia, silld niiden
erityinen asema yhtidmuotona on kiinnostava vastuullisuuskysymysten ndkokulmasta. Tulosten

padtavoitteena on auttaa taloudellista ja oikeudellista tehostamista yritysten ongelmatilanteissa.

Toisaalta koen tirkedksi myo0s, ettd kdytdntd ja toiminnallinen arvosidonnaisuus korostuvat
tutkimuksessa. Uskon olevan tirkedd hyoddyntdd yhteiskunnan tdménhetkisid tarpeita ja niiden
kohtaamista oikeuden muuntautumiskykyisyyden kanssa. Oikeuteen liittyy jatkuvasti yhd enemmén
yhteiskunnan tarpeita. Etenkin yhteiskuntavastuussa kohtaavat sekd julkisen vallan pyrkimykset
edistdd vastuullista toimintaa ettd yritykset, jotka solmivat sopimuksensa siviilioikeudellisiin

normeihin.

Téssd tutkielmassa olen kdyttdnyt hyoddyksi ldhinnd uutta oikeuskirjallisuutta ja oikeudellista
tutkimusta. Olen pyrkinyt 16ytdmdin ulkomaisen oikeuskirjallisuuden rinnalle myds kotimaista
oikeuskirjallisuutta, jotta saisin sidottua ajatuksiani kotimaiseen ympéristoon. Aiheesta ei ole
16ytynyt paljoa perinteistd kirjallisuutta taikka oikeuskéytidntod. Tdma sen takia, ettd usein yritykset
haluavat puida asioitaan suljetuin ovin vélimiesmenettelyssé, jolloin aiheesta ei ole relevanttia
oikeuskdytdantdd. Olenkin pyrkinyt selventdmidin vain aiheen peruskysymyksid, silld muu tarkempi
tutkimus ei olisi tdssd tarkoituksenmukaista. Tdmédn lisdksi olen keskittynyt eri
asiantuntijalausuntoihin aiheesta, silld ne ovat paljon ajantasaisempia kuin oikeuskirjallisuus tai
saddokset. Haluan 10ytda ongelmiin vastauksia sellaisilta tahoilta, mitkd ovat keskittyneet juuri oman
asiantuntijuutensa ytimeen. Koen niistd olevan hyo6tyd ja innostavan mielenkiintoiseen

vuoropuheluun.

Aiheen ollessa suhteellisen abstrakti, olen metodina kiyttdnyt erilaisia ldhestymistapoja. Pyrin

luomaan uusia ajatuksia ja ldhestymistapoja vakiintuneeseen ja jaykkadn oikeudelliseen ajatukseen



osana yhteiskuntaa ja sen tarpeisiin. Aihe on ajankohtainen, silld rahoitusmarkkinoille tarvitaan
muuttuvia tekijoitd, mitkd palvelisivat paremmin yrityksid. Perinteisesti laaditut vastuullisuuskriteerit
eivdt endd palvele yritysten liiketoimintaa samalla tavalla kuin aikaisemmin. Koska yritysten
litketoiminnan tekoympéristd on muuttunut, tulisi kestdvyyden siséll6llisen jaottelun ja merkityksen

muuttua sen mukana.

1.4 Tutkielman rakenne

Pohdin aluksi kestdvyyttd ja vastuullisuutta nykypéivdssd. Otan sithen huomioon erilaisia EU
regulaatiota, mitd on finanssialalla tullut viime vuosien aikana paljon. Tdhdn otan mukaan kestévin
rahoituksen nédkokulmia, ESG:td (environmental, social and governance) ja eurooppalaisen
taksonomian kehyksen, yritysjohtoa ja sen vastuullisuutta. Liséksi pohdin tutkielmassani yritysten
muotoja ja erityisesti osuuskuntaa yrityksend, kuinka se voisi viedd kestdvad rahoitusta eteenpdin.
Kestavin rahoituksen ndkokulmasta haluan pohtia, onko mahdollista 16ytdd sellaisia
rahoitusinstrumentteja, joissa toteutuisi ESG:n tavoitteet sekd yritysvastuun ja kestdvyyden

nikokulma.

Aiheen ollessa laaja ei ole tarkoituksenmukaista tukeutua pieniin yksityiskohtiin vaan koen tdmén
olevan enemménkin olevan yleiskuvaus kestdvyydesti, vastuullisuudesta ja niiden sdédntelystd sekd
miten ne vaikuttavat rahoitusmaailmaan sekd ennen kaikkea yrityksiin ympérillimme. Lopuksi pyrin
nidkemaddn, minkilaisia tulevaisuuden trendeja kestdvyydelld on rahoitusmarkkinoilla, niiden hyvii ja
huonoja puolia. Vaikka késiteltdvit aihealueet ovat laajoja, ovat ne silti kaikki vuorovaikutuksessa
toisiinsa eikd yksi voi olla ilman toista. Olisi ideaalia, jos 10ytdisin tutkielman aikana jonkinlaisen
ihannetilan tai kehityksen kohteen, mihin kestdvyys ja vastuullisuus ndkdkulmana voisi viedd

yrityksid rahoitusmarkkinoilla.



2. ESG: environmental, social ja governance

Vastuullisuudesta ja kestivyydestd puhuttaessa kiytetddn termid ESG, joka on lyhenne sanoista
environmental, social ja governance. Silld tarkoitetaan yhtididen ympéristo- ja yhteiskuntavastuuseen
sekd hallintotapaan liittyvid asioita. ESG-kysymykset ovat nousseet merkitykseltddn erityisesti
sijoittajien keskuudessa, ja sijoituspddtoksissé etusijalle asetetaan tyypillisesti tiedostavien sijoittajien

omien mieltymysten mukaan toimivat yritykset. 3

Nykyédén ympéristoon liittyviat kysymykset yhdistetdén usein ilmastoriskeihin, mutta on hyvi
muistaa, ettd yhtiot kohtaavat muitakin liiketoiminnalleen olennaisia haasteita ja mahdollisuuksia.
Yhteiskunta-alueeseen liittyen tyontekijoiden hyvinvointi ja tydolot ovat usein tarkastelussa, kun taas
hallintotavan osalta mukaan otetaan my0s kokonaisvaltaisesti raportointiin liittyvid aiheita. Kestévin
rahoituksen edistiminen kuuluu ESG tavoitteisiin luonnollisena osana Euroopan unionin kestévin
kehityksen ohjelmaa. Tétd tukee rahoitusmarkkinoiden kiinnostus sekd luotonottajien kiinnostus

tulevaisuudessa eri rahoituksen valinnan tekemiseen.

2.1 ESG:n merkitys

Markkinoilla 1dhestymiskulma kestdvyyskysymyksiin on pitkélti ollut ESG-riskipainotteinen. On
katsottu, mitd olennaiset kestidvyysriskit voivat yhtidlle tarkoittaa ja riskien tunnistamisen jélkeen
tarkasteltu, miten yhti6 on varautunut niihin. Sijoittajat seuraavat ESG-riskejd yhéd enenevissd méérin.
Mitd suurempi sijoittaja on kyseessd, sitd suuremmalla todenndkodisyydelld télld on omia resursseja

tekemissd ESG-analyysid. Sama pitee my0s perinteisiin rahoituslaitoksiin.

Viimeisten vuosien aikana myds luottoluokittajat ovat alkaneet tuoda seikkaperdisemmin ESG-asiat
esiin osana luottoluokitusprosessiaan. ESG-palveluiden markkina on kokenut muutoksia viimeisen
vuoden aikana. Odotettavissa onkin enenevissd méérin standardoituva toimiala, jonka merkitys tulee
varmasti vield kasvamaan markkinoiden kehittyessd. Sijoittajien ja luottoluokittajien liséksi pankit

tekevit yhd useammin ESG-arviointeja asiakkaistaan osana toimintaansa ja prosessejaan. Pankin on

3 Gnanaraja, Shorter 2022, s. 1



mahdollista saada paremmin informaatiota asiakkaiden luototus- tai lainaprosessiin mahdollisesti

vaikuttavista riskeistd pankin itse tekemén ESG-analyysin kautta.

Nykyajan yritysjohtajan riippumatta yhtiomuodosta, on huomioitava ihmisten ja liikevoiton lisdksi
planeettamme. Aiemmin vastuullisuus oli toissijainen huolenaihe tai positiivinen lisd brindi-
imagoon, mutta ajat ovat muuttuneet. Osuuskunnat yritysmuotona ovat ainutlaatuisessa asemassa
kestavadn kehitykseen liittyen. ESG-tavoitteet ovat usein osana osuuskuntien sdént6jd, silld
osuuskunnilla on selvi yhteys alueeseen, jossa ne toimivat. Sijoittajat ja rahoituslaitokset huomioivat
yhd enemmin ESG-tekijoitd padtoksenteossaan. Tdmén seurauksena yrityksen ESG-toiminta voi

vaikuttaa suoraan ulkoisen rahoituksen saamiseen.

Nordean tekemén Business Insights -tutkimuksen mukaan suomalaiset ja jossain miirin myods
ruotsalaiset yritykset ovat siséllyttdneet vastuullisuuden paremmin liiketoimintaansa kuin norjalaiset
ja tanskalaiset yritykset. Maakohtaisten erojen lisdksi eroa on myds eri kokoisten yritysten vélilla.
Suuremmilla yrityksilld vastuullisuus on integroitu vahvemmin liiketoimintaan ja strategiaan kuin
pk-yrityksilld. Témén liséksi Hyvé hallintatapa on monille yrityksille vastuullisuuden vierain osa-

alue.*

ESG:n toteutuminen ei kuitenkaan riitd vastuullisuuden mittariksi, silli ESG voi olla omalla tavallaan
hyvin pirstaloitunut, silld se sisdltdd niin monia eri osa-alueita. Yksittdinen ESG-indeksi, kuten
sosiaalinen mittari, ei ole itsessdén yksiselitteinen indikaattori. Sosiaalisuuteen ndkdkulmana liittyy
monta eri yhteiskunnallista osa-aluetta eikd sitd voida mustavalkoistaa. Silloin yksinkertaiselta
kuullostava kolmikirjaiminen mittari koostuu loputtomasta maardstd indikaattoriin vaikuttavista
tekijoistd. ESG-indikaattoreissa nikyy usein tekijoidensd kéddenjdlki eli ne ovat hyvinkin
subjektiivisia perustuen esimerkiksi yhtion omaan arvioon tai sitten analyytikon kvalitatiiviseen

arvioon.

ESG:n védrin ymmaértiminen on myo0s yleistd, silli sen arvojen vastaisesta toiminnasta
kieltiytymisen ei pitdisi johtaa palkitsemiseen tai asian glorifiointiin. Esimerkiksi yrityksen
hiilijalanjdljen pienentdminen on toki tdrkedd, mutta verrattuna yrityksen ulkoisiin positiivisiin

vaikutuksiin sen merkitys on vdhédisempi.

4 Nordea, The Guide to Sustainable Investing, 2020, s. 7



2.2 ESG:n vaikutus rahoitukseen

Sijoittajalla voi olla erilaisia ja usein rinnakkaisia syitd sijoittaa vastuullisesti. Vastuullisen
sijoittamisen motiivit liittyvdt usein laajempaan riskienhallintaan ja hyvien sijoitustuottojen
varmistamiseen. Lisdksi sijoittaja voi ESG-asioiden huomioimisella hakea yhteiskunnallista
hyviksyttdvyyttd omaan toimintaansa. Sidosryhmien odotuksilla on merkitystd, ja useimmat
sijoittajat haluavat huolehtia niin bréndiarvostaan kuin valmistautumisestaan viranomaisten tuleviin

vaatimuksiin.

Mikéli potentiaalinen sijoittaja haluaa sijoittaa yritykseen, tulee luotonottajan valmistautua
huolellisesti oman yrityksensé esittelemiseen. Jos yritys asiakkaalle luotonantajalla on ESG riskeja
ne vaikuttavat vilillisesti sijoittajan luotonmyontdjan. Esimerkiksi jos luotonottajan toimintaan liittyy
ESG riskejda kuten vaikeuteen pddstd pddomamarkkinoille, tulee se otettavaksi huomioon
luottoriskiarviossa, jolloin kohonnut riski voi vastaavasti vaikuttaa my0ds pddomavaatimuksiin.> tdssa
on kuitenkin omat haasteensa, silld varsinkin pienilld yrityksilld voi olla haastavaa tai silld ei ole
resursseja tuottaa kaikkea tarpeellista tietoa toiminnastaan vilkkuu niin etté ne voisivat todistaa ESGN
toteutumisen. Olisikin toivottavaa, ettd vastuullisuus raportoinnista varsinkin pienemmille yrityksille

ei tulisi niin raskasta.

Yrityksen vastuullisuus konkretisoituu sijoittajalle ensisijaisesti vastuullisuusraportoinnin kautta.
Yhtiot pyrkivét seuraamaan sijoituskohteidensa vastuullisuutta muun muassa yritysjohdon kanssa
kdydyn dialogin sekd yhtiokokousten kautta. Osa aktiivista omistajuutta onkin hallitusten
nimitysprosesseihin osallistuminen. Yritysten hallitusten tulee olla perilld kansainvilisistd
vastuullisuusnormeista ja tiedostaa oman yhtion mahdolliset riskitekijit — ja myds pyrkii
vaikuttamaan niihin ennaltachkiisevésti. Samoin hallitusten tulisi seurata Euroopan unionin kestavéin
kehityksen rahoitushanketta ja siitd syntyvid paatoksid. Kansainvilisten sijoittajien linjoista pysyy
parhaiten  selvilld  seuraamalla isoja ja  vastuullisia sijoittajia  sekd  esimerkiksi

danestyspalveluntarjoaja ISS:n ohjeita ja tulkintatapoja.®

5 Vanhala, Ristaniemi, 2022, s. 308-309
® Mursula, Hallitus ja sijoittajat, Directors” Institute in Finland, 2019, s. 4



2.3 ESG:n indeksien riskeja

Mittaamistapana ESG:lle on ongelmallista se, ettd mittaukseen voi vaikuttaa hyvin subjektiivinen
nidkemys. Se, miten esimerkiksi maééritellddn ympdéristovastuullinen toiminta, riippuu paljon
maédrittelijin omasta ndkemyksesti. Lisdksi ongelmana voidaan néhda, etté tulisiko yrityksen tayttad
ESG-kriteerit saman tien vai riittdako pelkké lupaus toiminnan muuttamisesta kohti vastuullisempaa?
My0s ympéristd, missd yritys toimii, on hankala médrittdd, silld yhdelld toimialalla voi olla
helpompaa ja luontevampaa tayttdd ESG-kriteerit kuin jossain toisessa. Onko riittdvai, ettd yritys on
omalla toiminnallaan vastuullisempi joukossa vaan pitadko vai pitdisiko sen olla vastuullinen toimija
suhteessa myos kaikkiin muihin yrityksiin mitd on? Néihin ole oikeaa vastausta ja kysymysten kirjo

osoittaa vain, kuinka hankalaa alalla on toimia yhdenmukaisesti.’

Esimerkiksi Volkswagenin vuoden 2015 pédstoskandaalin jidlkeen sen ESG arvot tippuivat ldhes
jokaisella arvoja antamalla yritykselld. ® ESG arvoja voitiin siis antaa suurelle autoalan yritykselle,
jossa oli laajaa korruptiota ja sen ymparistovaikutuksista valehdeltiin yleisolle. ESG arvon pitiisi
ohjata todellisesti vastuullisempaan sijoittamiseen ja silloin yritysten itse ilmoitetut vastuullisuuden
parametrit eivdt ole riittdvid, jolloin ldpindkyvyys tulisi olla ESG indeksien kayttdmisessd
avainasemassa. Kuitenkaan ei ole yhtd oikeaa tapaa siithen, miten médritellddn yrityksen
vastuullisuus, vaikka ESG arvot kattavat ison osan vastuullisuuden ndkokulmista. Ei niiden
kuitenkaan voida ajatella olevan tyhjentdvid. Vastuullisuus on kuitenkin hyvin monimutkainen asia
ja on vaikea miettid, sitd 10ytyykd ympéristdn, sosiaalisen ja hallinnon ndkokulmista puhtaan

subjektiivisesti sellaista dataa, jota voidaan kayttdd asian mittaamiseen.

2.4 Taksonomia

Taksonomia on Euroopan unionin kestidvan rahoituksen luokittelujérjestelma. Yksi sen tavoitteena
on luoda kriteeristd, joka mddrittelisi, minkélaista liitketoimintaa voi olla kestdvin ympiriston
kannalta. Taksonomian kriteeristdssd investoinnin on hyddytettivd merkittdvasti (significant

contribution) védhintddn yhtd ympéristotavoitetta ja samalla sen on oltava tuottamatta merkittavaa

7 Puttonen Vesa ja Tatu, 2022 s. 38
8 Puttonen Vesa ja Tatu, 2022 s. 50-51



haittaa (do no significant harm) muille taksonomiassa mééritellyille ympéristotavoitteille ja timén
lisdksi taksonomian kuuluisi tdyttdd erityiset sosiaalisen suojan vaatimustasot. ° Taksonomiasta
johtuu monien rahoittajien toiminta sekd suurten listattujen yhtididen raportointivelvoite. Vaikka
taksonomian luokittelua voidaan pitdé tietynlaisena merkkind vihreyden ldpipddsysti, ei se silti anna

kokonaiskuvaa yrityksen rahoituksesta ja sen vaikutuksesta ympéristoon.

Taksonomian toteutuminen on osa Euroopan unionin ilmasto- ja ympdiristd tavoitetta, jolloin sen
jdsenmaiden on pystyttivd merkittdvin padstovahennyksiin. EU:lla voisi olla tulevaisuudessa
mahdollista regulaation voimin ohjata markkinoilla liitkkuvia pddomia sellaisiin kohteisiin, jotka
saastuttavat vihemmaén. Toisaalta taksonomia on aiheuttanut paljon vastakkainasettelua. Keskustelun
mukaan siind on kyse jo EU:n toimivallasta ja kuinka pitkélle se pystyy venyttimdin omia

sdannoksiddn esimerkiksi jisenmaiden metsien kdyton tai energiaratkaisujen suhteen. '°

2.4.1 Kestdviin rahoitukseen liittyvét sddntelyt

Suurentunut sddntelyn ja regulaatioon verkko vaikeuttaa monen mielestd byrokraattista tapaa toimia.
Sdédntely ei vaan voisi olla epdmaérdistd, silldi muuten se hyvin todennékoisesti voi epidonnistua.
Sdédntelyn tulisi perustuva tieteeseen ja sen pitdisi olla uskottavaa. Euroopan investointipankin
mukaan taksonomia tarjoaa strategisen tyokalun investointien suunnittelun yrityksille, jotka haluavat
olla mukana vihredssd siirtymdssd. Lisdksi taloudellisen toiminnalla ja investoinnilla pitdd olla
huomattava myOnteinen vaikutus ilmastoon ja ympéristoon ja ne eivit saa aiheuttaa niille merkittavaa
haittaa tdmén lisdksi on otettava huomioon sosiaaliset kriteerit kuten tydolot ja tehtaat missd
esimerkiksi aurinkopaneelit tehdddn.!! Nykyinen taloustilanne piddomamarkkinoiden suhteen on
varakas. Kuitenkin hyvistd sijoituskohteista on pulaa, silld on pulaa kestivistd investointikohteita.
Tadytyy muistaa, ettd ilmastonmuutos voisi mahdollistaa yritykselle liiketoiminnan eri
mahdollisuuksia ja olisikin huomionarvoista, jos markkinatalous voitaisiin valjastaa muutoksen

hyvéksi.

 Vanhala, Ristaniemi, 2022, s. 24
10 CCEEL, koko kirjoitus, 2021
' Vanhala, Ristaniemi, 2022, s. 26-28



Taksonomia-asetus maddrittelee, mikd on ympériston kannalta kestdvdd esimerkiksi kuuden
ympdristotavoitteen, teknisten arviointikriteerien, ei merkittdvai haittaa -periaatteen seké sosiaalisten
suojavaatimuksien kautta. Kuusi ympéristotavoitetta liittyvit ilmastonmuutoksen hillintdén ja sithen
sopeutumiseen, vesivarojen kestdvdidn kayttoon ja suojeluun, kiertotalouteen siirtymiseen,
ympériston pilaantumisen ehkdisemiseen sekd luonnon monimuotoisuuden ja ekosysteemien
suojeluun ja ennallistamiseen. Taksonomiaa sovelletaan finanssimarkkinatoimijoihin, SFDR:n
mukaisiin rahoitustuotteisiin sekd PIE-yhteisoihin (esim. porssiyhtidt), jotka tyodllistdvét yli 500

henkilda.

SFDR-asetus velvoittaa finanssimarkkinatoimijoita (esimerkiksi rahastoyhtiét, vaihtoehtorahastojen
hoitajat ja sijoitusneuvontaa tarjoavat yritykset) ilmoittamaan, miten kestdvyysriskit huomioidaan
niiden toiminnassa, tai vaihtoehtoisesti selittiméaan, miksi niitd ei huomioida. Minimivaatimuksena
toimija voi ilmoittaa, ettei sen toiminnassa oteta huomioon kestdvédn kehityksen tavoitteita, tai sen
toiminnassa huomioidaan kestdvdn kehityksen tavoitteita jollakin tasolla, mutta ei edistetd niitd
(SFDR 6 artikla). Kestdvén kehityksen huomioivista tuotteista alimman tason tuotteen, niin kutsutun
light green -tuotteen, toiminta edistdd ympéristoon tai yhteiskuntaan liittyvid ominaisuuksia (SFDR
8artikla). SFDR 8 artiklan mukainen tuote voi lisdksi sitoutua tekemddn kestivid sijoituksia.
Korkeimman kestdvyystason tuotteen, niin kutsutun dark green -tuotteen, kaikkien sijoitusten

edellytetddn olevan kestivid sijoituksia (muun muassa, SFDR 9 artikla)

Finanssivalvonta on kiinnittdnyt huomiota muun muassa tiedon tarkkuuteen ja johdonmukaisuuteen.
Mikali rahasto ei esimerkiksi ole ilmoittanut materiaalissaan olevansa SFDR 8 artiklan mukainen
rahasto, se ei voi materiaalissaan tai markkinoinnissaan ilmoittaa edistavénsa kestdvan rahoituksen
tavoitteita, tai kdyttdd vastuullisuuteen viittaavaa terminologiaa. Télloin materiaalissa tulisi olla
tarkasti kuvattu, miten kestidvyystavoitteisiin on paésty ja milld indikaattoreilla sitd mitataan. Tiedot

eivét saa silloin olla totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia.

Kolmas ESG-sdéntelyyn kuuluva uudistus on Euroopan unionin ehdotus uudesta
yritysvastuudirektiivistd, joka huomioisi my0ds kestidvyysraportoinnin (CSRD). Direktiiviehdotus
muuttaa nykyisin voimassa olevaa muiden kuin taloudellisten tietojen raportointia koskevaa
direktiivid (NFRD). Uusi ehdotus kattaa laajemman joukon yhtioitd kuin NFRD, silld sdéntelyn piiriin
kuuluvat julkisen edun kannalta merkittavét yhteisot, public interest entities (P1IE) sekd suuret yhtiot,
jotka tayttavit kaksi seuraavista kriteereisté: a) litkevaihto on védhintién 40 miljoonaa euroa b) tdissa

on keskimddrin védhintddn 250 tyontekijdé ja c) taseen loppusumma 20 miljoonaa euroa. CSRD:n

10



myo6td vastuullisuustiedot tulee antaa toimintakertomuksen osana aiempaa yksityiskohtaisemmin.
Yhtion tulee muun muassa raportoida, mitkd ovat sen vaikutukset yhteiskuntaan ja ympéristoon sekd
mitd ESG-riskejd yhtioon itseensd liittyy. Tiedot tulevat myds varmennuksen kohteeksi.
Direktiiviehdotus on tarkoitus implementoida kansallisesti siten, ettd se tulee sovellettavaksi vuoden

2023 alusta alkaen.

Yhteiskuntavastuuraportoinnin muutokset tulevat olemaan varsin mittavia ja yksityiskohtaisia
CSRD:n kautta. Nykyinen oikeustila on kdytinnossa kirjanpitolain 3 a luku, mikad méérittelee varsin
yleiselld tasolla joustavasti yritysten yhteiskuntavastuuraportoinnin sisdltod. Se tulee uusiutumaan
lahes kokonaan uusien EU tasoisten velvoitteiden myotd. Mielenkiintoista olisi my0ds seurata
mahdollisen oman lain kehittymistd. CSDR maédirittelee varsin tarkasti milld tavoin ja milld

tarkkuudella yritysten jatkossa tulee kertoa muun muassa ihmisoikeuksiin toimitusketjuihin

2.4.2 Esimerkkini listautumiset

Esimerkiksi listautumisen my®6téd on yrityksen mahdollista hakea Nasdaq Green Equity -merkinté,

mika tukee listattujen yhtididen siirtymdd kohti vihreitd liikketoimintamalleja ja strategioita sekd
mahdollistaa paremman nikyvyyden sijoittajille yhtion vihredén strategiaan ja tavoitteisiin liittyen.

Lisdksi kansainvélisessd tarkastelussa jo 24 markkinapaikkaa edellyttdd listautujalta
vastuullisuusraporttia. !> Néin esimerkiksi Singaporen, Hongkongin, Lontoon ja Johannesburgin
porsseissd. Vastuullisuusraportti on ollut pakollinen Singaporen porssin yhtidille vuodesta 2017
alkaen. Vastuullisuusraportointivaatimukset Singaporen porssissd edellyttidvid seuraavia: jokaisen
listautuvan yhtion tulee laatia vuotuinen vastuullisuusraportti, jossa kuvataan listautujan
vastuullisuuden kdyténtdjd, noudata tai selitd -periaatteen mukaisesti (comply or explain). Raportin
tulee sisdltdd seuraavat asiat: Olennaiset vastuullisuuden teemat (material ESG factors), olennaisiin
vastuullisuusteemoihin liittyvét politiikat, kdytdnnot ja suoriutuminen (policies, practices and
performance), olennaisiin vastuullisuusteemoihin liittyvit tavoitteet seuraavalle vuodelle (targets),
vastuullisuusraportoinnin viitekehyksen valinta (sustainability reporting framework) ja hallituksen
lausuma vastuullisuuden siséllyttdmisestd strategiaan, olennaisten vastuullisuusteemojen valinnasta,

vastuullisuuden johtamisesta ja seurannasta (board statement). 13

12 Vanhala, Ristaniemi s. 426

13 Singaporen pérssin sddnnét, 2018, s. 4
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2.5 Asiantuntijoiden roolin kasvu

Muuttuvat markkinat vaativat entistd enemméin asiantuntijuutta ja vahvaa osaamista. Erilaisten
asiantuntijoiden, kuten tilintarkastajien tai juristien odotetaan osaavan entistd syvemmin omaa
asiantuntijuuttaan kuin my6s ymmaértdd sen ulkopuolella vaikuttaviin kokonaisuuksiin. Odotukset
kovenevat sdédntelyn vaatiessa entistd enemmain, kun raportointi standardisoituu ja raporttien merkitys
on yrityksen sijoittajille suuri. Raportointi asettaa vaatimuksia, joita tulee osata kdantdd yrityksiin
riippumatta sen liiketoiminnasta. Kasvava kysyntd raportoinnille ja siten vastuullisuuskysymysten
toteutumiselle asiantuntijoiden tyonkuvan muuttumista. Se alkaa laajentaa juristien tydkuvaa

esimerkiksi vihreiden joukkovelkakirjojen jédsentdmiseen ja ympdristlainsddddnnon laatimiseen.

Juristin tehtdvd on tuoda erilaisia ndkokulmia erilaisista litketoiminnoista eri aikoina. Kestévin
rahoituksen tulee olla paremmin mééritelty ja juridiikka siirtyy nopeasti tdlle uudelle alueelle, jos
kestdvyyttd mitataan ja raportoidaan tehokkaasti. Asiantuntijoiden lisdksi tarvitaan sijoittajien
kiinnostus, pddomaa ja koko rahoitusjérjestelyn lépindkyvyys. juristin rooliin kuuluu luonnollisesti
erilaisten paatdsten seurannaisvaikutukset arviointi. Eli juristin tulee pystyé jollakin tasolla nikemé&én

tulevaisuuteen sekd tarkasti ymmartdd tekojen seuraukset.'

Ei riitd, ettd vaikutuksia pohditaan
pelkastdan esimerkiksi jonkun tyontekijan kannalta vaan, usein tulee miettid vaikutuksista koko
yhteis60n. Silloin juristin rooli ja hinen osaamisensa korostuvat, sillé hankalat punnintatilanteet usein
koostuvat monien ihmisten ja yhteisdjen eduista ja oikeuksista, mutta samalla tulisi miettid miké on
likketoiminnan ndkokulmasta jiarkevdd. Lisdksi juristin rooli asiantuntija korostuu etenkin

yhtiokokouksen valmistelussa ja toteutuksessa, silld yhtiokokouksen péaatoksenteon lapindkyvyys on

osakkeenomistajalle entisti tarkedmpaa.

Sdédntely on vilttdimatontd my0ds viherpesun torjunnassa. Neuvottelujaksojen aikana on tarkedd
miettid innovatiivisia ratkaisuja ja selittdd, mitd uudet sd@dnndt merkitsevdt yrityksille.
Yksityiskohtien silmédlld pitdminen on olennaista ja taito n#dhdd mahdolliset ongelmat
luonnosprosessin aikana, tekee juristista asiantuntijan. Yksi ylimdérdinen sana voi muuttaa koko
lausekkeen merkityksen, jolloin jirjestelyd tarkistettaessa on tirkedd varmistaa, ettd se kuvastaa

sadantelyviranomaisten aikomusta, mutta myos, ettd yritys voi panna sen tdytdntoon.

14 Vanhala, Ristaniemi, 2022, s. 393

12



Uusia innovaatioita on keksitty myds rahoitusmarkkinoilla. videoiden rooli eri innovaatioiden
luomisessa on tdrkedd, silld se parantaa yleistd luottamusta alaan. Herbert Smith Freehillsin
asianajajat tyoskentelivdt kampanjaorganisaation kanssa, mikd oli kodittomien myymén The Big
Issue -katulehden taustalla, kun se kédynnisti blockchain-pohjaisen Big Exchange -ESG-
sijoitusalustan vuonna 2018. !> Alusta antaa sijoittajille pddsyn ESG-rahastoihin, jotka on luokiteltu
tyypin ja vaikutuksen mukaan, ja tarjoaa sovelluksen, jonka avulla he voivat seurata vaikutuksiaan

live-péivitysten, tarinoiden, videoiden ja kuvien avulla. ¢

Artikkelin mukaan toinen tapa laajentaa markkinoita ja varmistaa, ettd ESG-rahastot ovat tehokkaita,
on kéyttdd Datalista, sijoitusrahastoalustaa, joka tarjoaa tietoja ja automaattista raportointia kestavista
sijoitusmahdollisuuksista. Tdmd olisi yritysten kannalta tdrkedd ja tehostaisi heiddn omaa
paédtoksentekoaan. Téllainen uusien ndkokulmien huomioiminen ei kuitenkaan ole itsestéén selvid,
silld rahoitusmarkkinoiden monimutkaisuus edellyttéa laajoja oikeudellisia taitoja riippumatta siitd,

kehitetddnkd sijoitustuotteita vai ei.

15 Impact Alpha, koko artikkeli, 2018, https://impactalpha.com/big-issue-launches-blockchain-based-sdg-investing-

platform-the-big-exchange/

16 Financial Times, koko artikkeli, 2021, https://www.ft.com/content/99ab9673-5933-4214-89¢7-44acb3b59634
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3. Kestdvai yritystoiminta

Kestdavd liiketoiminta on yritysten menestymisen ehto muuttuvassa maailmassa. Kestivd
yritystoiminta rakentuu kestévin kehityksen jalanjdljille. Kestdvén kehityksen mukainen yritys ottaa
huomioon liiketoimintaansa yhteiskunnallisia ilmiditd sekd ihmisyyttd. Kestivyys ei siis ainoastaan
koske ympéristotekijoitd tai tulevaisuutta. Kestdvéd kehitys voidaan jakaa kolmeen tasa-arvoiseen
pilariin, jotka edustavat ekologista sosiaalista ja taloudellista nakyvyyttd. !7 Pilarimalli on kehitetty
John Elkingtonin niin sanotussa triple bottom line -kirjanpitoajattelussa, joka katsoi, ettd yrityksen
olisi syytd raportoida >’people, planet, profit’> -kolmijaon pohjalta. '® Kestdvisti toimivat yritykset
huomioivat taloudelliset, ekologiset ja sosiaaliset vaikutukset omassa ja hankintaverkostojensa
toiminnassa. My0s muut sidosryhmit kuten kuluttajat ovat huolestuneita maapallon tilasta ja

edellyttivit yrityksiltd vastuullista toimintaa. Se on lisdksi yritysten brindin kannalta elintérkeaa.

Kestavé liiketoiminta pyrkii pois perinteikkééstd talouden race fo the bottom -ajattelusta, jossa
esimerkiksi ympéristoon tai tydvoimaan kohdistuvaa lainsdddéntod kevennetddn kukoistavan liike-
elimdn aikaansaamiseksi. Taloudelliseen vastuuseen kuuluu esimerkiksi se, minne yritys maksaa
veronsa. Maan vaurautta ja hyvinvointia tuotettaessa on keskityttdva liiketoiminnan kestivyyden

edistidmiseen.

Kestdavd yritystoiminta liittyy vahvasti yrityksen going concern -periaatteeseen. Osakeyhtidissd
arvonmuodostus ndhddin osakkeenomistajien edun kautta ja sen tdrkein toiminta on voiton
tuottaminen osakkeenomistajille. Voitto voidaan saada aikaan kustannustehokkuuden kautta ja
kestdvdn yritystoiminnan sddntelyn on tarkoitus estdd resurssien tuhlaaminen. Dilemma voiton
tuottamisessa osakkeenomistajille on se, ettd osakeyhtidssd voiton tuottamisen maksimointi ei

kuitenkaan takaa taloudellista taikka yhteiskunnallista kestdvyytta.

Yritysten uusi, aiempaa aktiivisempi rooli luodaan kolmella organisaation osa-alueella, jotka ovat
litkketoimintastrategia, johtamisen aktiviteetit ja yhteisluomisen kdytanteet. Strategia, johtaminen ja

yhteisluominen muodostuvat yrityksisséd joko uudistumisen ldhteeksi tai sen esteeksi. Liiketoiminnan

17 Vanhala, Ristaniemi, 2022, s. 302

18 United Nations World Comission on Enviroment and Development: “’Our Common future’” -raportti 1987
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kestdvyys kuuluu johtoryhmén sekd hallituksen agendalle.!® Hallituksen ja johdon vastuu kestidvén

litketoiminnan toteuttamisessa on suuri.

3.1 EU-oikeudellisia normeja

Kestdavin rahoituksen séddntelysektori on kasvanut viime vuosina. Kestdvin kehityksen kasvu
vaikuttaa rahoitusmarkkinoilla kaikkiin toimijoihin. Euroopan komissio julkaisi vuonna 2018
kestdvdn rahoituksen toimintasuunnitelman ja silld pyritddn ohjaamaan markkinat kohti kestévin
rahoituksen tavoitteita. 2° Asetuksessa (EU) 2019/2088 kestivyyteen liittyvien tietojen antamisesta
rahoituspalvelusektorilla  (tiedonantovelvoiteasetus, ”SFDR”) esitetdin  kestivyystietojen
julkistamisvaatimukset finanssimarkkinatoimijoille, rahoitusneuvojille ja rahoitustuotteille, ja ne
taydentdvit olemassa olevia sektorikohtaisia sddntdjd. Tiedonantovelvoiteasetuksen tavoitteena on
vahvistaa sijoittajien suojaa ja parantaa kestavyyteen liittyvien tiedon avoimuutta. Lisdksi asetuksella
(EU) 2020/852 (’taksonomia-asetus”) tdydennettiin monia uusia valtuuksia
tiedonantovelvoiteasetukseen, mukaan lukien “ei merkittdvdd haittaa” -periaate (DNSH) ja
rahoitustuotteisiin liittyvét taksonomiaa koskevat tiedonantovelvoitteet. Tdma kestavin rahoituksen
luokittelujirjestelmé kuuluu EU:n kestidvén rahoituksen ohjelmaan. Sen tarkoituksena on ohjata

rahaa ympériston kannalta kestdviin hankkeisiin.

Kestdvé sijoitus on taloudelliseen toimintaan kohdistuvaa sijoitus, joka edistdd ympdristotavoitetta
tai yhteiskunnallista tavoitetta edellyttien, ettd tdllaiset sijoitukset eivit aiheuta merkittdvad haittaa
edelld mainitulle tavoitteille ja ettd sijoitusten kohdeyhtiot noudattavat hyvid hallintotapoja SFDR
2(1)(17) artikla.

Euroopan komissio esitti 23. helmikuuta 2022 ehdotuksen yritysvastuudirektiiviksi CSRD, jolla
muutettaisiin SFDR:n nykyisié raportointivaatimuksia kohti vastuullisempia raportointivaatimuksia.
Kaésittelen direktiiviehdotusta tarkemmin yritysvastuun ndkokulmasta kappaleessa 6. Kyseiset
raportointivaatimukset lisddvit yritysten vastuullisuuden ja kestdvyysvaikutusten tietoa muiden kuin

taloudellisten tietojen raportoinnista, non financial information (NFI). Haastavaa tdssd on ollut se,

19 Lahtinen, 2020, s. 29

20 Euroopan komissio, Kestivin kasvun rahoitusta koskeva toimintasuunnitelma, 2018, s. 23
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ettd kyseiset raportointivaatimukset eivét edellytd toimiala- tai omaisuuslajikohtaista NFI-tietoa.

Yritysvastuudirektiiviehdotus koskee huomattavasti laajemapaa joukkoa yhti6itd kuin SFDR.

Finanssialan yhtididen erikoisasema seké ei-taloudellisen tiedon tuottajina ettd kéyttdjind, tarkoittaa
de facto, ettd muiden kuin taloudellisten tietojen ja monimuotoisuutta koskevien tietojen julkistamista
koskevan direktiivin NFRD:n ja finanssialan palveluntarjoajien raportoinnin asetuksen SFDR:n
yhdistdmistd niiden kautta tulevan uuden standardin puitteissa. Tdmid tulee olemaan monen
finanssialan regulaation pulma, missé regulaatio kenttéd on niin pirstaloitunutta, ettd uskon sen tulevan
aiheuttamaan sekaannusta EU:n markkinatoimijoissa. Lisdksi direktiivistd johdettu standardi tulee
antamaan pk-yrityksille erikoisaseman, silld muut standardit eivét luo omia raportointisddntdja pk-
yrityksille. Tdmé on merkittivd Suomenkin osalta, silli Suomen yrityskannasta pk-yrityksid on yli

350 000 tuhatta eli yli yhdeksdnkymmentikahdeksan prosenttia kaikista yrityksistd.?!

3.2 Johdon rooli

Téssd kohtaa on vield alleviivattava johdon roolia koko direktiiviehdotuksen muutoksessa sekd
yritysvastuulainsdddannon muutoksessa. Yhtion johdon eli hallituksen ja johtoryhmin taso ja
tietotaito tulevat maidrittdméadn, mitkd yritykset tulevat hydtymidin kestdvyysraportoinnista. Ne
yritykset, jotka eivdt kykene integroimaan kestdvyysstandardien raportoinnista yrityksen
jokapdiviiseen liiketoimintaan, tulevat pitkélld juoksulla hdvidméadn. Silloin yritykset eivdt pysty
vastaamaan kestdvyysvaateisiin  ja silloin esimerkiksi koko liiketoiminta voi sulaa

ilmastonmuutoksen myota.

Osakeyhti6lain 6:2 §:n mukaan hallitus huolehtii yhtion hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta
jarjestdmisestd, mikd tarkoittaa hallituksen yleistd toimivaltaa, lisdksi hallitus vastaa siité, ettd yhtion
kirjanpidon ja varainhoidon valvonta on asianmukaisesti jérjestetty. Tdma pykéld, joka madrittelee
yhtion johdon toimivaltaa ei siséllé erityismédérdyksid nykyisistd standardeista, mutta sithen soveltuu

lisdksi hyvd hallintotapa. Toimivaltaan sisdltyy siis hallinnon toiminnan asianmukainen

2! Tilastokeskus, Toimipaikkojen tuotannon bruttoarvo kasvoi vuonna 2016 — Puolet kasvusta kertyi pk-yrityksisti,

https://www.stat.fi/til/alyr/2016/alyr 2016 2017-12-21 tie 001 fi.html vierailtu 15.6.2022
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jérjestdiminen, mikd johtaa siitd siihen, ettd yhtion hallituksella on korkein velvollisuus

asianmukaisuuden kriteerien noudattamisesta.

Hallituksen velvollisuuteen kuuluu myos liiketoimintapéddtosten arviointi. Osakeyhtidlain 1:8 §:n
mukaista yhtion johdon huolellisuusvelvoitetta tulee arvioida liiketoimintapéddtosperiaatteen business
Jjudgement rulen edellyttiméssi laajuudessa. 22 Liiketoimintapaétosperiaatteen mukaan yhtion johdon
korvausvastuun perustavasta tuottamuksellisesta menettelystd ei ole kysymys tilanteissa, joissa
yhtion johdon tekemét olosuhteisiin nihden asianmukaiseen harkintaan ja selvitykseen perustuvat
litketoimintapaitokset jélkikdteen osoittautuvat yhtion kannalta litketaloudellisesti epdonnistuneiksi.
23 Huolellisuusvelvoitteen ja liiketoimintapddtosperiaatteen johtaminen kestdvyysajatteluun ja sitd
kautta yrityksen toiminnan onnistumiseen voisi asettaa kestdvyyden toteutumisen oikeudellisen

nékokulman yrityksen johdon harteille.

3.3 Kestéva kehitys

Kestavad kehitystd voidaan mitata monella eri mallilla. Riippumatta mallista tai pohjasta voidaan
todeta se, ettd nyky-yhteiskuntamme toiminta ei ole kestivdi. Usein vauraus vauraat maat tarjoavat
sosiaalisesti kelvolliset edellytykset hyvddn eldmién samalla kuluttamalla reilusti yli ekologisen
kestidvyyden.?* Hyvinvoinnin kasvu ja ekologisen haitan kasvu ja niiden erottaminen on Euroopan
unionin tdmdnhetkisistd yksistd pddtavoitteista. Yritystoiminnan merkittdvyys kestivissd
kehityksessd on huomioitava, koska yrityksiltd edellyttien kestdvdn toiminnan toteutumiselle
enemmain kuin yksityishenkiloltd. Vaikka kestidvyys koskettaa koko yhteiskuntaa yrityksen toiminta
voi vaikuttaa kestdvyyteen myodnteisesti tai kielteisesti, jolloin kestdavé kehitys kytkeytyy kiintedsti
vastuulliseen liiketoimintaan.?> Vastuullinen liiketoiminta ei kuitenkaan vain rakennu kestivyyden
olomuodoista, vaan vastuullisuuteen liittyy monia eri aspekteja. Vastuullinen liiketoiminta voi olla
yrityksilld valttdimatonta ja itsestdén selvid tai sitten uudenkiiltdva koriste logossa. Kestdva kehitys

on kuitenkin itsessddn yhteiskunnallista muutosta.

22 Vanhala, Ristaniemi, 2022, s. 105
23 HE 109/2005 vp, s. 194-195

24 Vanhala, Ristaniemi, 2022, s. 33
23 Vanhala, Ristaniemi, 2022, s. 33
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3.3.1 YK:n kestdvén kehityksen toimintaohjelma

YK:n kestdvin kehityksen 17 tavoitetta on kirjattu vuonna 2015 YK:ssa sovittu kestévin kehityksen
globaaliin toimintaohjelmaan, mitd kutsutaan Agenda 2030 -tavoitteiksi. 2® Kestdvin kehityksen
tavoitteet (Sustainable Development Goals, SDGs) sitovat kaikkia maita eli ne ovat universaaleja.
Sen tarkoituksena on kédntdé globaali kehitys kohti ympériston kannalta kestévid toimintaa. Ndiden
tavoitteiden tarkoitukset kattavat kestdvén kehityksen osa-alueita, painottuen kuitenkin sosiaalisiin ja
ekologisiin ongelmiin. On kohtuullista miettid, ettd kaikki tavoitteet eivit tule vuoteen 2030
toteutumaan, antaa Agenda 2030 kuitenkin hyvén kuvan siitd, minkédlaista muutostarpeita on
maailmanlaajuisessa politiikassa. Siihen liittyy yleisid tavoitteita, kuten kdyhyyden poistaminen ja

tasa-arvon lisddminen.

Michaelsin, Ruiz Abou-Nigmin ja van Loonin toimittama teos kuvaa eri artikkeleiden tavoin YK:n
asettamia tavoitteita kansainvilisen yksityisoikeuden ndkdkulmasta. Teos jakaa kestdavén kehityksen
tavoitteita omiksi artikkelisarjoikseen. Esimerkiksi SDG 5 eli sukupuolten vilisen tasa-arvon, mikd
on kirjattu YK:n tavoitteisiin saavuttaa sukupuolten vilinen tasa-arvo ja vahvistaa kaikkien naisten
ja tyttdjen vaikutusvaltaa. Tdma on ollut elintdrked kestivin kehityksen elementti jo 1980-luvulta.
27 Tavoitteina on lisdksi edistdd kestdvid, osallistavaa ja kestdvad talouskasvua, tdyttd ja tuottavaa

tyollisyytté ja ihmisarvoista ty6ta kaikille.

Tavoite on nostaa esille yleisen jirjestyksen eli ordre public -poikkeussdédnnon yleisemmén
kayttamisen, vaikka yleiselld jirjestykselld ei ole yhteistd madritelmédi, jolloin perusoikeuksia ja -
vapauksia suojaavia periaatteita, perustuslaillisia periaatteita sekd yhteiskunnan tavanomaisia ja
eettisid arvoja voidaan kutsua yleisen jarjestyksen arvoiksi. Niilld voisi tehokkaammin véhentdd
sukupuolten vilistd epitasa-arvoa. Kansainvélisesti pakottavien sdéntdjen tai pakottavien normien
lisddminen, joilla suojataan valtion sosiaalisia, taloudellisia ja poliittisia intressejd, voisi olla keino
tehokkaamman tasa-arvon kehittdmiseen. Tasa-arvon kehittiminen on yksi vastuullisen
litketoimintaympériston perusteista. Tasa-arvolaki edellyttdd sukupuolten tasa-arvon edistimisti
tavoitteellisesti ja suunnitelmallisesti sekd perustuslain kuudennen pykélédn yhdenvertaisuuden. Tama

alleviivaa yritysten sosiaalista vastuullisuutta.

26 Yhdistyneet kansakunnat, Resolution adopted by the General Assembly on 25 September 2015, s. 3-7
27 Michaels, Ruiz Abou-Nigmi and van Loon toim., 2021, Giiliim Bayraktaroglu-Ozcelik, luku 2
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3.3.2 Kestéva kehitys liiketoiminnassa

Kestdavin kehityksen huomioiminen liiketoiminnassa kuuluu nykyddn kaikille, toimialasta
riippumatta. Siitd on tullut osaksi sellainen asia, mité yritykset todellisesti haluavat ottaa huomioon
ja kehittdd omasta litketoiminnastaan sen mukaisen. Toisaalta ylldttivdn moni toimija ei ole aidosti
kiinnostunut kestdvin kehityksen hyodyistd, vaan ovat sosiaalisen paineen alaisina ottaneet sen
mukaan omaan julkikuvaan. Todellisuudessa kestidvan kehityksen mukaisia ratkaisuja ei kuitenkaan
tehdd. Tdmin takia mielesténi tiukempi sdéntely asiasta ja kaikkia koskeva raportointivelvollisuus on
tarpeen, jotta yritysten tulisi ndyttdd, milld tavoin konkreettisesti kestdvin kehityksen tavoitteita
saavutetaan. YK:n agenda on mielestdni siind mielessd univ