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Tiivistelméd: Tutkielman tarkoituksena on  selvittdd  viherpesun ilmidtd  yritysten
kestdvyysraportointisdéntelyn kontekstissa. Tutkielmassa pyritddn integroivan, kuvailevan
kirjallisuuskatsauksen, positiivisen sddntelyteorian ja lainopin metodein vastaamaan seuraaviin
kysymyksiin: miten viherpesu ilmenee yritysten vastuullisuusraportoinnissa ja miksi se on haitallista?
Miten vastuullisuusraportointisddntely on kehittynyt viherpesun nikdkulmasta ja miksi sddntelyd on
ollut tarvetta uudistaa? Mitd uudistuksia uudessa kestivyysraportointidirektiivissd on viherpesun
estdimisen kannalta?

Viherpesulla ei ole yksiselitteistd mairitelmid, mutta voidaan todeta, ettd viherpesun ytimessid on
epdjohdonmukaisuus ymparistoon liittyvien sanojen ja tekojen vililld, ja silld pyritdén saavuttamaan
etuja harhaanjohtavia tietoja julkaisevalle yritykselle. Viherpesu voi ilmetd yritysten
vastuullisuusraportoinnissa monin eri tavoin, kuten tietojen valikoivana julkaisemisena, tietojen pois
jattamisend, kestivyystietojen liioitteluna sekd tietojen epdjohdonmukaisuutena. Viherpesulla voi
olla haitallisia vaikutuksia usealla eri tasolla. Viherpesun haitalliset vaikutukset voivat ulottua
yksildihin, yritykseen, rahoitusmarkkinoihin sekd ympéristoon.

Kestavyysraportointisddntely  on  kehittynyt  yritysten  julkaisemista  vapaachtoisista
ympéristoraporteista, joiden tarkoitus oli avoimuuden lisddminen yrityksen ja sen sidosryhmien
vélill4. Yritysten tiedonantovelvollisuus on laajentunut huomattavasti modernisointidirektiivin seké
ei-taloudellista raportointia koskevan direktiivin my6td. Sddntelyn ongelmaksi kuitenkin muodostui
annettujen kestdvyystietojen laatu, vertailukelvottomuus ja varmennuksen puute. Puutteellinen
sadantely johti sithen, ettd vastuullisuusraporttien kéyttdjilld ei ollut tarpeeksi tietoa yritysten
toiminnan vaikutuksista ympéristdon ja yhteiskuntaan.

Uuden kestavyysraportointidirektiivi sisiltdd monia uudistuksia, joiden voidaan odottaa ehkdisevin
viherpesua yritysten kestdvyysraportoinnissa. Soveltamisalan laajenemisen, eurooppalaisten
kestdavyysraportointistandardien, raporttien varmentamisen ja vastuusddnndsten odotetaan lisddvin
yritysten kestdvyystietojen saatavuutta, luotettavuutta sekd vertailukelpoisuutta ja vdhentdvin
viherpesun riskia.

Avainsanat: Viherpesu, kestidvyysraportointi, kestdvyysraportointisdintely, yritysvastuu, CSRD

X Tutkielma ei sisélld muita kuin tekijan/tekijoiden omia henkilGtietoja.
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1 Johdanto

1.1 Tutkielman aihe ja tausta

Viherpesua koskevat viitteet ovat lisdéntyneet viime vuosina ja véitteet kohdistuvat sekd
rahoitusalan ettd muiden alojen yrityksiin.! PricewaterhouseCoopersin vuonna 2022 tekemén
tutkimuksen? mukaan 87 prosenttia sijoitusalan ammattilaisista uskoivat, ettd yritysten
vastuullisuusraportointi siséltd ainakin jonkun verran viherpesua. Justin Keeblen tutkimuksen?
mukaan 58 prosenttia haastatelluista johtajista myonsi, ettd heidén yrityksensi oli liioitellut
vastuullisuustoimiaan, kun taas noin 66 prosenttia johtajista kyseenalaisti yrityksensd
vastuullisuusaloitteiden aitouden. Yritysten julkistamien vastuullisuusraporttien sisdltéd ja
uskottavuutta on epdilty niin kauan kuin yritysten vastuullisuudesta on raportoitu. Tdma johtuu
siitd, ettd yritykset ovat pitkddn voineet pddttdd itse mitd ja miten raportoivat
vastuullisuudestaan.* Esimerkiksi julkistettavan tiedon valikoimisella ja ei-todennettavissa
olevan tiedon raportoimisella yritykset ovat vastuullisuusraporteissaan voineet pyrkid
muuttamaan sidosryhmien késityksid vastuullisuudestaan ja lisdtd télld tavalla

legitimiteettidan.

Euroopan unioni (EU) on pyrkinyt torjumaan viherpesua asettamalla yrityksid ja sijoittajia
koskevia tiedonantovaatimuksia ja luonut vélineitd, joilla lisdtddn lapindkyvyyttd ja autetaan
lopullisia sijoittajia tunnistamaan uskottavia ja aidosti vastuullisia sijoitusmahdollisuuksia.®
Lisddntynyt keskustelu viherpesusta seké viherpesua koskevat viitteet ovat herdttineet myds
valvontaviranomaiset, jotka ovat kiinnittdineet yhd enemmin huomiota viherpesuilmiéon

valvontatoimissaan.’

'ESMA 2023, s. 9.

2 PwC’s Global Investor Survey 2022, s. 1.

3 Justin Keeble, Report: What will it take for CEOs to fund a sustainable transformation, 2022.

4 Gullkvist 2023, s. 30.

5 Clarkson — Li — Richardson — Tsang 2019, s. 2454.

6 KOM(2021) 390 lopll, s. 18.

7 ESMA 2023, s. 9. Esimerkiksi Euroopan valvontaviranomaiset ovat julkaisseet viliraportit viherpesun
estimisestd finanssimarkkinoilla. Lisdksi Suomen Finanssivalvonta on tekemissddn kyselytutkimuksessa
pyytényt yhtidita kertomaan toimistaan viherpesuriskin véhentédmiseksi kestdvyysraportointidirektiivin mukaiseen

1



EU:n komissio antoi vuonna 2019 Euroopan vihredn kehityksen ohjelman (engl. The European
Green Deal), jonka pohjalta EU pyrkii vastaamaan ilmasto- ja ympiristohaasteisiin, kuten
ilmastonmuutokseen.® Euroopan vihredn kehityksen ohjelman tavoitteiden saavuttaminen
vaatii huomattavia investointeja ja yksityinen sektori on avainasemassa vihredn siirtymén
rahoittamisessa. Pddomavirtojen ohjaamiseksi ympdristdsijoittamiseen tarvitaan lisdd
laadukasta ilmasto- ja ympadristotietojen julkistamista, jotta sijoittajat saavat kaiken tarvittavan
tiedon sijoitustensa kestdvyydestd ja voivat tehdd sijoituspddtoksid luotettavien tietojen

perusteella.’

Laadukkaiden kestivyystietojen varmistamiseksi komissio antoi uuden
kestidvyysraportointidirektiivin (2022/2464, CSRD) vuonna 2022. Uuden
kestidvyysraportointidirektiivin tavoitteena on parantaa yritysten kestdvyysraportoinnin laatua
ja tuoda kestévyystietojen kayttéjille tietoa, joita tietojen kdyttavit pitdvit merkityksellisend. !
Kestavyysraportointisddntelyn lisdksi kestdvyystietojen julkistamisen kehykseen kuuluu
ldheisesti my0s kestdvén rahoituksen tiedonantoasetus (2019/2088, SFDR) sekid taksonomia-

asetus (2020/852).

Yhtend CSRD:n tavoitteena on tuoda yrityksen kestidvyystiedot kiintedksi osaksi yrityksen
taloudellista tulosta ja asemaa kuvaavaan tilinpddtokseen, jotta asiakirjat muodostavat

yhtendisen informaatiokokonaisuuden.!!

Perinteisesti yritysten raportointi on perustunut
pitkélti juuri taloudelliseen raportointiin, eli tilinpddtoksen laatimiseen ja julkaisemiseen.!?
Tilinpadtostd ja toimintakertomusta koskevat sddnnokset on kirjattu kirjanpitolakiin

(1336/1997, KPL).

Tilinpdédtosinformaatio  ja  sen  julkaisemista  koskevat  sddnnokset  perustuvat
informaatioepdsymmetriaan,  jota  tiedonantovelvollisuudella  pyritddn  tasaamaan.
Informaatioepdsymmetria  liittyy ~ pddmies-agenttiteoriaan.  Pdfmies-agenttisuhteessa
padmiehelld on merkittdvasti vihemman tietoa agentin kdyttdytymisestd kuin agentilla itsella.

Siten agentti voi ajaa omia intressejddn ilman, ettd pdamies sitd havaitsee. Toisin sanoen,

raportointiin ~ valmistautuessaan  (Markkinat-tiedote = 4/2023). Myds Ruotsin  valvontaviranomaisella
Finansinspektionenilla on verkkosivuillaan osio, jossa késitelldéin viherpesun estdmisen strategiaa (Strategi mot
gronmalning, Finansinspektionen).

8§ KOM(2019) 640 lopll, s. 2.

?1bid, s. 16-18.

10 KOM(2021) 189 loplL, s. 4.

''HE 20/2023 vp, s. 5.

12 Mihoénen 2022, s. 125.



padmichelld ei ole mahdollisuutta tietdd, tekeekd agentti parhaansa hdnen hyvikseen.!?
Yhtiossd voidaan havaita kolme péddmies-agenttisuhdetta: osakkeenomistaja—johto,
vihemmistoosakkeenomistaja—madradvd osakkeenomistaja ja muut sidosryhmit—yhtid.
Padmies-agenttiongelman ydin on siind, etti osakkeenomistajat eivédt pysty tehokkaasti
valvomaan yritysjohtoa ja korkeat valvontakustannukset ovat siten olennainen osa
agentuurikustannuksia. Tiedon epdsymmetriaa pyritddn siten tasaamaan erilaisilla
tiedonantovelvollisuuksilla, joista tiarkein on tilinpditos ja sen liitteet. Kun osakkeenomistajilla
on enemmadn informaatiota kdytossién, sitd epidtodenndkdisempi intressiristiriita on. Tdmén

vuoksi annetun informaation laadulla on suuri merkitys yhtivoikeudessa.!*

Yritysten kestévyystietoihin liittyvét pakolliset tiedonantovelvollisuudet ovat lisdéntyneet ja
laajentuneet 2000-luvulla runsaasti. Vuonna 2004 modernisointidirektiivin (2003/51/EY)
myoOtd kirjanpitolakiin lisdttiin vaatimus yhtion kehityksen, tuloksellisuuden ja tilan
ymmairtdmisen kannalta merkityksellisten ympéristonédkokohtien, sosiaalisten ja muiden
niakokohtien analysoinnista toimintakertomuksessa.!> Vuonna 2014 muun kuin taloudellisen
tiedon -direktiivilld (Non-Financial Reporting Directive, 2014/95/EU, NFRD) lisittiin
kirjanpitolakiin vastuullisuusraportoinnin sisdltovaatimuksia ja se tuli pakolliseksi osalle

yrityksista.

Julkaistuja kestdvyystietoja ei kuitenkaan pidetty kiristyneestd sdéintelystd huolimatta riittdvan
vertailukelpoisena tai luotettavana ja vastuullisuusraportteja pidettiin 1dhinnd viherpesuna ja
mainoskampanjoina yritysten kestidvyystoimista.!® Uudella CSRD:114 pyritddn vastaamaan
ongelmiin, joita aikaisemmilla kestdvyystietojen tiedonantovelvollisuussddannoksilld on ollut.
Vapaaehtoisesti julkaistavista vastuullisuusraporteista on ajan saatossa tullut suurelle osasta
yrityksid pakollinen osa vuosittaista tilinpddtdsraportointia tavoitteena todenmukainen,

laadukas kestdvyysraportti.

13 Mihoénen — Villa, s. 342.

14 Mihoénen — Villa 2015, s. 342-343.

15 Modernisointidirektiivin johdantokappale 9.

16 SWD(2021) 150 final, s. 8-10; Gullkvist 2023, s. 30.



1.2 Tutkimusongelma ja tutkielman rakenne

Tutkielman tarkoitus on tutkia viherpesun ja  kestdvyysraportoinnin  suhdetta

kestdvyysraportointisdéntelyn kehityksen kautta.

Tutkielmassani pyrin vastaamaan seuraaviin kysymyksiin:

1) Miten viherpesu ilmenee yritysten kestdvyysraportoinnissa ja miksi se on haitallista?

2) Miten kestivyysraportointisdéntely on kehittynyt viherpesun nékdkulmasta ja miksi

sadntelyd on ollut tarvetta uudistaa?

3) Miti keskeisid uudistuksia uudessa kestavyysraportointidirektiivissd on viherpesun

estdmisen kannalta?

Tutkielma sisdltdd johdannon lisdksi kolme késittelylukua sekd johtopadtdsluvun.
Johdantoluvussa on tarkoitus esitelld tutkielman aiheen taustaa, tutkimusongelma, tutkielman
rakenne, tutkielmassa kiytettivid metodeja sekd mééritelld tutkielman aiheen kannalta
tairkeimpid késitteitd. Madéritelmien osalta yritysvastuuoikeuden, kestdvyysraportin ja
sidosryhmien kaésitteiden tarkempi tarkastelu on tirkedé tutkielman aiheen ja sen kontekstin

ymmartdmisen kannalta.

Yritysvastuuoikeutta kdsittelevédssd kappaleessa tarkastellaan yritysvastuuoikeuden kisitettd ja
yritysvastuun oikeudellistumista ilmidna. Lisdaksi  kappaleessa  tarkastellaan
kestdvyysraportointisdéntelyn roolia osana yritysvastuuoikeutta ja sen suhdetta
tilinpadtosoikeuteen. Kestavyysraportoinnin médrittelysséd keskitytédn raportoinnin sisdltoon ja
merkitykseen yritysten vastuullisuuden viestinndssd. Lisdksi kappaleessa kisitellddn eri
kestdvyysraportoinnin muotoja, kuten pakollista sekd vapaaehtoista kestidvyysraportointia.
Kappaleen lopuksi tarkastellaan terminologista muutosta, jonka tarkoituksena on nostaa
kestdvyystiedot taloudellisten tietojen rinnalle. Sidosryhmien maédrittely johdannossa on

tarked, silld sidosryhmét ovat tirked osa kestdvyysraportointia, ja sidosryhmien osallistaminen



kestdvyysraportointiin auttaa myds yrityksid sekd raportoinnissa ettd niiden vastuullisuuden

kehittdmisessa.

Tutkielman toisessa luvussa keskitytdén viherpesuun ilmiond. Luvun tarkoituksena on vastata
tutkielman ensimmdiiseen tutkimuskysymykseen, miten viherpesu ilmenee yritysten
kestdvyysraportoinnissa ja miksi se on haitallista. Luvun ensimmadinen kappale keskittyy
viherpesun kisitteeseen ja sithen, miten viherpesun késite on esiintynyt EU:n tasolla. Toinen
kappale esittelee viherpesun yleisimpid muotoja kestdvyysraportoinnissa, kuten tietojen
valikoivaa julkaisemista, tietojen pois jattdmistd, perusteettomia vditteitd sekd
kestidvyystietojen liioittelua ja epdjohdonmukaisuutta. Kolmas kappale késittelee viherpesuun
vaikuttavia taustatekijoitd, kuten puutteellista lainsdddantdymparistod, kuluttajien, sijoittajien
ja kilpailijoiden luomia paineita sekéd yrityksen sisdisid tekijoitd. Neljannessd kappaleessa
tarkastellaan viherpesun vaikutuksia, joita tunnistetaan monella eri tasolla. Viidennessd
kappaleessa  kdydddn lapi  vield  viherpesun  valvontakeinoja  ennen  uutta

kestdvyysraportointidirektiivié ja sen tuomia uusia valvontavelvollisuuksia.

Viherpesua  tutkivan  kappaleen  jdlkeen = kolmannessa  luvussa  keskitytddn
kestdvyysraportointisdéntelyn kehitykseen. Luvun tarkoitus on esitelld aikaisempaa
kestdvyysraportointisdéntelyd myds helpottamaan uuden kestivyysraportointidirektiivin
uudistusten ~ omaksumista. Luku vastaa toiseen tutkimuskysymykseen, miten
kestdvyysraportointisidéntely on kehittynyt viherpesun ndkdkulmasta ja miksi sdéntelyé on ollut
tarvetta ~ muuttaa. Luvussa  tarkastellaan  erityisesti ~ komission  suositusta,
modernisointidirektiivid sekd laajemmin ei-taloudellista raportointia koskevaa direktiivid
(NFRD). Luku kasittelee yritysvastuun kehitystd ja sdéntelyd yritysten toiminnassa seké
selvittdd erityisesti NFRD:n vaikutuksia yritysten raportointikdyténtdihin. Luvussa esitellddn
aikaisemman sdéntelyn siséltd pddpiirteittdin ja tuodaan ilmi seikkoja, jotka ovat vaikuttaneet
ja johtaneet lainsddddannon uudistamiseen. Vaikka viherpesua tapahtuu yleensd enemmaén
vapaaehtoisessa vastuullisuusraportoinnissa, voidaan NFRD:n mukaisesti laadituista

selvityksistd tunnistaa viherpesulle tunnusomaisia piirteit.

Neljannessd  luvussa  keskitytddan  uuden  kestdvyysraportointidirektiivin ~ tuomiin
lainsdddéntouudistuksiin, jotka ovat relevantteja erityisesti viherpesun torjunnan kannalta.
Luvussa vastataan tutkielman kolmanteen tutkimuskysymykseen, mitd viherpesun kannalta
relevantteja uudistuksia uudessa kestdvyysraportointidirektiivissi on. Kirjanpitolakiin
implementoituja luvussa kisiteltdvid uudistuksia ovat soveltamisalan laajentuminen, uudet

eurooppalaiset kestdvyysraportointistandardit, kestivyysraportoinnin varmentaminen ja
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julkaiseminen, valvontasdénnokset sekéd laajentunut johdon vastuu. Kappaleissa esitellddan
uusien sddnnoksien sisdltd ja arvioidaan, miten ne voivat estdd viherpesua yritysten
raportoidessa kestdvyysvaikutuksistaan. Viidennessd ja viimeisessd luvussa esitellddn

tutkielman johtopéatokset.

1.3 Tutkielman metodit ja lihteet

Ennen tutkielman kirjoittamista on tidrkedd madrittdd tutkimuksen metodit eli
tutkimusmenetelmét. Tutkielman metodeina ovat lainoppi, positiivinen sdéntelyteoria sekd
integroiva kuvaileva kirjallisuuskatsaus. Tutkielman péédluvut jakautuvat siten, ettd
ensimmadisessd luvussa kdsitellddn viherpesua ilmiond, toisessa luvussa aikaisempaa
kestdvyysraportointiin liittyvad lainsdddantdd ja lainsdddédnndn kehittymistd ja kolmannessa
luvussa uutta kestdvyysraportointidirektiivid ja sen tuomia uudistuksia. Tutkielmassa kiytetdan

aiheiden tutkimiseen useampaa kasittelykappaleisiin soveltuvaa tarkoituksenmukaista metodia.

Viherpesua ilmiond kuvaavan kappaleen metodina toimii kuvaileva, integroiva
kirjallisuuskatsaus aikaisempaan tutkimukseen viherpesusta ja viherpesusta yritysten
vastuullisuusraporteissa. ~ Kuvaileva  kirjallisuuskatsaus  on  yleisimpid  kéytettyja
kirjallisuuskatsauksen perustyyppejd systemaattisen kirjallisuuskatsauksen ohella. Metodia
voidaan luonnehtia yleiskatsaukseksi valittuun aiheeseen ilman tiukkoja rajoja ja sddntdja.
Tutkittava i1lmid kuvataan laaja-alaisesti ja tarvittaessa luokitellaan tutkittavan ilmion
ominaisuuksia. Kuvailevasta kirjallisuuskatsauksesta voidaan erottaa kaksi erilaista
orientaatiota, joista toinen on integroiva katsaus, jolla on useita yhtymékohtia systemaattiseen
katsaukseen.!”  Integroivassa  kirjallisuuskatsauksessa  kuvataan tutkittavaa  ilmiotd
mahdollisimman monipuolisesti ja menetelmé on hyvi tapa tuottaa uutta tietoa jo tutkitusta
aiheesta. Integroivalle kirjallisuuskatsaukselle on myds ominaista kriittinen tarkastelu, joka on
my0s metodinen vaatimus, silléd kriittisen arvioinnin avulla tarkein tutkimusmateriaali pyritdan

tilvistiméaén katsauksen perustaksi.'®

17 Salminen 2008, s. 6.
18 Ibid, s. 8.



Kestavyysraportointisddntelyn kehityksen tutkimisessa kiytetddn menetelménd positiivista
sadntelyteoriaa. Positiivisen sédédntelyteorian avulla analysoidaan lainsdétdjan valintaan
tosiasiallisesti vaikuttavia tekijoitd. Vaikka yleenséd ldhtokohtana on lainsddddannon sisdltoon
vaikuttavat erilaisten eturyhmien ja virkamieskuntien intressit'?, tissd tutkimuksessa ei oteta
huomioon poliittisten valtasuhteiden vaikutusta lainsdétdjien tekemien valintojen
analysoinnissa. Tutkielman arviointi ja analysointi perustuu pitkalti lainvalmisteluaineistoon ja
kirjallisuudessa esitettyihin tulkintoihin ja seikkoihin. Positiivinen sdintelyteoria on osa
oikeustieteellistd sdintelyteoriaa, joka on lainsdatdjad palvelevaa ja lainsdddédnnon

tarkoituksenmukaisuuteen keskittyvii tutkimusta.?’

Tutkielmassa voimassa olevaa oikeutta eli uuden kestavyysraportointidirektiivin sdénnoksia
tutkitaan lainopin avulla. Lainopin tutkimuskohteena on normit ja lainopin tehtivind on
selvittda voimassaolevien oikeusnormien sisilt6d.?! Lainopin avulla tutkitaan sitd, mikd on
voimassa olevaa oikeutta ja mikd merkitys laista ja muista oikeusldhteistd, esimerkiksi
lainvalmisteluasiakirjoista 16ytyvélld materiaalilla on.?? Kiytédnnossa lainopin lauseet kuvaavat
voimassaolevan oikeuden siséltdd ja lauseet ovat voimassaolevan oikeuden merkityssisaltod
koskevia kannanottoja siitd, kuinka oikeutta tulisi tulkita, punnita ja systematisoida.?®
Séaéntelyteoria ja lainoppi eivét ole toisiinsa ndhden irrallisia metodeja, vaan ne voidaan ndhda
vuorovaikutteisina tutkimuksen osa-alueina.?* Esimerkiksi eurooppaoikeudelliset reunaehdot

on otettava useissa asiayhteyksissia huomioon.?’

Oikeusldhdeoppi maidrittdd oikeudellisen materiaalin, jota tutkitaan erilaisin metodein.
Oikeuslihteet eivét itsessdéin ole metodeja vaan perusteita, joista oikeudellinen tulkinta ldhtee
likkkeelle. Oikeusldhdenormit madrdéviat oikeusldhteiden keskindisen hierarkian eli
etusijajarjestyksen ja ohjaavat normien tulkintaa, punnintaa ja systematisointia.?® Aulis Aarnio
on jaotellut oikeusldhteet niiden velvoittavuuden mukaan vahvasti velvoittaviin, heikosti
velvoittaviin ja sallittuihin oikeuslihteisiin.2’ Vahvasti velvoittavia oikeuslihteitd ovat
kaytannossi lait. Heikosti velvoittavia oikeusldhteitd ovat puolestaan lainvalmistelutyot sekd

tuomioistuinten ratkaisut. Sallittuja oikeusléhteiti ovat oikeustiede, oikeusperiaatteet ja

19 Maittd 2002, s. 133.

20 Maatta 2016, s. 32.

2! Hirvonen 2011, s. 22.

22 Ibid, s. 23.

2 Ibid, s. 25.

24 Maattd 2002, s. 138.

25 Ibid, s. 139.

26 Hirvonen 2011, s. 41.

27 Aarnio 1989, s. 220-221.



reaaliset argumentit. Euroopan Unionin lainsddddnnon etusija kansalliseen oikeuteen nédhden
tarkoittaa sitd, ettd Euroopan Unionin lainsdddéntd, Euroopan Unionin tuomioistuimen

ratkaisut ja niistd ilmenevét yleiset oikeusnormit ovat normihierarkiassa ylimpan4.?8

Tutkielman ldhdeaineistona kdytetddn sekd EU-oikeudellisia ettd kansallisia oikeusldhteitd.
Yhtend tutkielman keskeisimpind ldhteind toimivat lainvalmisteluasiakirjat, kuten EU:n
komission tiedonannot sekéd hallituksen esitykset, silld sdéntelyn kehittymisen tutkiminen
edellyttdd lainsdétdjan tavoitteiden ja tarpeiden ymmartdmistd. Liséksi tutkielmassa
hyodynnetddn laajasti muun muassa aikaisempaa lainsdadéntod sekd oikeuskirjallisuutta.
Viherpesun ilmion tutkimisessa kdytetddn oikeusldhteind oikeustieteellisen kirjallisuuden
lisaksi my0s taloustieteellistd kirjallisuutta erityisesti rahoituksen alalta. Viherpesua on tutkittu
laajalti taloustieteessd, jolloin alan kirjallisuuden kdyttdminen ldhdeaineistona on perusteltua.
Lisdksi taloustieteellinen kirjallisuus tarjoaa syvempdd ymmérrystd viherpesun taustalla

olevista syistd ja sen vaikutuksista yhteiskuntaan laajemminkin.

1.4 Maaritelmit

1.4.1 Yritysvastuuoikeus

Yritysvastuuoikeuden kisite muodostuu yritysvastuusta ja oikeudesta. Yritysvastuu (engl.
corporate responsibility) on vastuuta vaikutuksista, joita sen toiminnasta aiheutuu.?® Yrityksen
toiminnasta aiheutuvat ulkoisvaikutukset, jotka yritystoiminnassa on huomioitava, voidaan
jakaa ympdristollisiin, sosiaalisiin ja taloudellisiin vaikutuksiin.’® Yrityksen toiminnasta
aiheutuvia ympéristollisid vaikutuksia voivat olla esimerkiksi sen tuotannosta syntyvét paéstot
sekd maa-alueelle aiheutuvat vahingot. Sosiaalisia ulkoisvaikutuksia ovat esimerkiksi yrityksen
tyontekijoiden olot ja muut sidosryhmiin vaikuttavat asiat. Yritykset ovat vastuussa siité, ettd
ne noudattavat voimassa olevaa lainsdddint6d sekd tunnistavat toimintansa synnyttdmét

haitalliset vaikutukset ja pyrkivdat aktiivisesti ehkdisemddn ja vdhentdméddn niité.

28 Hirvonen 2011, s. 43.
29 Vanhala — Ristaniemi 2022, s. 22.
30 Ibid, s. 22-24.



Haittavaikutusten lieventdminen ei kuitenkaan endd nykypdivdnd vélttdmattd riitd, vaan
yrityksiltd usein vaaditaan myds konkreettisia tekoja ja ratkaisuja yhteiskunnallisiin ongelmiin,
kuten ilmastonmuutokseen tai moderniin orjuuteen.’! Yritysvastuuseen liittyy myds ldheisesti
ESG:n kisite, joka esiintyy esimerkiksi rahoituksen ja vastuulliseen sijoittamisen yhteydessa.
ESG:n kisite viittaa vastuullisuuden ja kestdvyyden jakamiseen ymparistollisiin (engl.

environment), sosiaalisiin (engl. social) ja hallinnollisiin (engl. governmental) osa-alueisiin.*

Yritysvastuuoikeutta ei voida pitdd itsendisend oikeudenalana, vaan pikemminkin
yhteiskunnallisena ilmiond, joka siséltdd oikeudellisia piirteitd.>® Yritysvastuuoikeus on osa
laajempaa yritysjuridiikan kokonaisuutta, joka kohdistuu yritystoimintaan ja on kattavasti
sddnneltyd.’* Yritysvastuuoikeuteen kuuluu lukuisia normeja ja normildhteitd, joka tekee
yritysvastuun  oikeudellisesta  ulottuvuudesta  osittain  epdselvdn.®>  Suomessa
yritysvastuusddntely perustuu vahvasti erityislakeihin, kuten tydturvallisuuslakiin sekd
ympéristonsuojelulakiin, eikd Suomessa ole vield sddnnelty yleisestd velvoitteesta huomioida

yritysten toiminnan haitalliset vaikutukset ympéristélle, ihmisille tai yhteiskunnalle.

Perinteisesti yritysten vastuullisuuden sdéntely ei ole ollut oikeudellisesti sitovaa, vaan se on
perustunut esimerkiksi kansainvilisiin sopimuksiin. Lainsdddéntdilmapiiri on kuitenkin
muuttumassa, ellei jo muuttunut®’ ja yritysvastuusta pyritddn tekemdén entistd sitovampaa
tarvittavien korjaavien vaikutusten saavuttamiseksi.’® Esimerkiksi Euroopan vihredn
kehityksen ohjelma on konkreettinen esimerkki yritysvastuusdéntelyn laajenemisesta ja

yleisemmaistd sdéntelyn tarpeesta.

Kestavyysraportointisdintelyd voidaan pitdd osana yritysvastuuoikeutta, silld sen ytimessé on

velvollisuus raportoida yrityksen toiminnan ympéristollisistd, sosiaalisista ja hallinnollisista

31 Vanhala — Ristaniemi 2022, s. 24.

2 1bid, s. 25.

33 Kestidvyyskriisien, kuten luonnon monimuotoisuuden katoamisen ja ilmastonmuutoksen myoti on kehittynyt
yritysvastuuoikeuden lisdksi muita oikeudellisia ilmiditd ja késitteitd, jotka pyrkivét vaikuttamaan kriisien
ratkaisemiseen, kuten ympéristooikeuteen monesti liitetty kestavyysoikeus. Kestavyysoikeuteen liittyen ks. esim.
Paloniitty 2022; Paukku 2023.

34 Vanhala — Ristaniemi 2022, s. 38.

33 bid, s. 40.

36 Karhu 2019, s. 428; Vanhala — Ristaniemi 2022, s. 50. Tutkielmaa kirjoittaessa Euroopan parlamentti hyviksyi
neuvoston kanssa uuden huolellisuusvelvoitetta koskevan yritysvastuudirektiivin (CSDDD). Direktiivin
tarkoituksena on edistdé kestavaa kehitystd sekéd vastuullisuutta koko yhtion arvoketjussa ja varmistaa, ettd yhtiot
ottavat toiminnassaan huomioon sekéd ihmisoikeus- ettd ympéristondkokohdat. Direktiivi edellyttda, ettd yhtiot
ottavat kdyttoonsa prosessit, joiden avulle ne voivat tunnistaa haitallisia vaikutuksia arvoketjussaan.

37 Esimerkiksi vuoden 2019 hallitusohjelmassa otetaan esiin yritysvastuuta koskeva sitovan sédintelyn
uudistamistyo, s. 64.

38 Vanhala — Ristaniemi 2022, s. 40.



vaikutuksista. Toisaalta kestdvyysraportointisdéntely voidaan néhdd myds osana
tilipadtosoikeutta, sillé siitd sddnnelldén kirjanpitolaissa ja kestidvyysraportti raportoidaan osana
toimintakertomusta. Tilinpdétosraportoinnin ja kestdvyysraportoinnin perimmaéiset tarkoitukset
ovat kuitenkin joiltain osin eroavat. Tilinpddtosinformaatiota tuotetaan osakeyhtidssé
osakkeenomistajille, tarkoituksena esittdd heille esimerkiksi yrityksen jaettavat varat,
toiminnan tulos ja taloudellinen asema.?® Samalla tilinpdétos antaa tietoa myds yrityksen muille
sijoittajille, kuten velkojille. Yrityksen sijoittajien ja johdon vililld voidaan ndhda vallitsevan
informaatioepdsymmetria, silld yrityksen johdolla on enemmain tietoa yrityksen toiminnasta,

todellisesta tilasta ja motiiveista kuin sijoittajilla.*°

Informaatioepdsymmetrian pienentdmisen lisdksi kestavyysraportoinnin tarkoituksena on myds
edistdd pddomavirtojen ohjautumista kestdviin sijoituskohteisiin julkaisemalla kattavaa tietoa
yrityksen kestdvyysndkokohdista. Yrityksen toiminnan vaikutukset ympéristoon, ihmisiin ja
yhteiskuntaan kiinnostavat sijoittajien lisdksi myds kuluttajia, kansalaisjdrjestdjd ja useita muita
sidosryhmid ja yrityksiltd odotetaan kattavaa, laadukasta ja sdinndllistd raportointia omasta
vastuullisuustyostddn.*! Kestdvyysraportointisddntelyn voidaan siten todeta olevan osa
yritysvastuuoikeuden oikeudellistumisen ilmiotd. Suomessa kestdvyysraportointisddntely on

implementoitu ldhinné kirjanpitolakiin (1336/1997).

1.4.2 Kestiavyysraportti

Kestavyysraportti on uuden kestdvyysraportointidirektiivin mukaan toimintakertomuksen osa,
jossa julkaistaan tietoja sen tavanomaisen toiminnan aiheuttamista ymparistollisistd,
sosiaalisista ja hallinnollisista vaikutuksista.*? Kestdvyysraportti siséltdd tietoa yritykselle
olennaisista vastuullisuusasioista, miten vastuullisuus vaikuttaa yritykseen ja miten yrityksen

vastuullisuus vaikuttaa yhteiskuntaan ja ympéristoon. Uusi kestdvyysraportointidirektiivi

3 Varojen, tuloksen ja taloudellisen aseman esittiminen ei ole kuitenkaan ainoa tilinpditoksen tarkoitus. Eri
tilinpdatosjarjestelmilld voi olla erilaisia tavoitteita, jotka eividt liity ainoastaan yrityksen taloudellisen tilan
kuvaamiseen.

40 M#hdnen 2022, s. 126-127.

41 HE 20/2023 vp, s. 5; Vanhala — Ristaniemi 2022, s. 76.

42 Suomen Tilintarkastajat 2021, s. 13.
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edellyttdd direktiivin soveltamisalan piirissé olevia yrityksid raportoimaan kestévyystiedoistaan

eurooppalaisten kestdvyysstandardien (ESRS) mukaisesti.

ESRS-standardit  siséltdvdat kaksi  kaikille yhtidille yhteistdi standardia, viisi
ympdristostandardia, neljd sosiaalista standardia ja yhden hallintotapastandardin. Osa
standardeista on pakollisia kaikille raportoiville yrityksille, kun taas jotkin riippuvat yrityksen
tekeméstd olennaisuusanalyysista.** Ndmi tiedot esitetddn toimintakertomuksessa omana
osionaan, jota kutsutaan kestavyysraportiksi. Toimintakertomus liitetddn tilinpditokseen, jossa

kuvataan yrityksen taloudellinen tulos ja asema.

Tilinp&étds ja toimintakertomus muodostavat yhtendisen informaatiokokonaisuuden, joka antaa
relevanttia tietoa yrityksen tilasta sijoittajille ja muille sidosryhmille.** Kestédvyysraportti on
tairked tyokalu, jonka avulla yrityksen eri sidosryhmédt voivat ymmértdd paremmin sen
toiminnan vaikutuksia.* Lisdksi yritykset voivat tunnistaa ja hallita omia kestivyysseikkoihin
liittyvid riskejd ja mahdollisuuksiaan, sekd parantaa mahdollisuuksiaan saada

rahoituspddomaa.*®

Vaikka kestdvyystietojen raportointi on oikeudellisesti pakottavaa osalla suomalaisyrityksista,
julkaisee todella moni yritys, joka ei kuulu raportointivelvollisuuden piiriin, puhtaan
itsesdéntelynkin nojalla vuosittain  vastuullisuusraportin.  Kestévyysraportointisdéntely
perustuukin yritysten aiempaan vapaachtoiseen vastuullisuusraportointiin ja sitd ohjaaviin
erilaisiin ~ raportoinnin  viitekehyksiin,  kuten = GRI-standardiin.*’ ~ Vapaaehtoinen
vastuullisuusraportointi on tapa muille kuin kestdvyysraportointidirektiivin soveltamisalaan
kuuluvilla yrityksille antaa sidosryhmille tietoa yrityksen toiminnan vaikutuksista ja samalla

mahdollistaa sidosryhmélahtdinen valvonta.*®

Raportointi ei siten vélttdmaétté ole yrityksille pakollista lain tai muun sééntelyn vaatimuksesta,
vaan se perustuu yrityksen omien arvojen ja vastuullisuuden painotukseen. Vapaaehtoinen
vastuullisuusraportointi voi sisdltdd samalaista tietoa yrityksen ympdaristovaikutuksista,
sosiaalisista sitoumuksista sekd hallinnollisista kdytdnnoistd, kuten kirjanpitolain 7 luvun

mukaisesti raportoivan yrityksen kestdvyysraportti, mutta sitd ei vélttdméttd ole laadittu

43 Silvola— Peill — Aspholm — Kaisanlahti 2024, 1.1.1. Kestévyysraportointi tulee pakolliseksi — miti se tarkoittaa?
4 HE 20/2023 vp, s. 5.

4 Vanhala — Ristaniemi 2022, s. 57.

46 CSRD, johdanto-osa kappale 12.

47 Niskala — Palmuaro 2023, s. 15.

48 Vanhala — Ristaniemi 2022, s 76.
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eurooppalaisten raportointistandardien mukaisesti tai varmennettu lain vaatimalla tavalla
kestidvyysraportointitarkastajan toimesta. Vapaaehtoinen vastuullisuusraportointi késittda siten
yritysten vastuullisuusraportoinnin, joka ei kuulu lainsddddnndn piiriin tai raportoinnin, joka

ylittdd lainsddddnnon vaatimukset.*

Vapaaehtoista vastuullisuusraportointia pidetddn alttiimpana viherpesulle kuin sdéntelyn
mukaista raportointia, vaikka sitdkdén ei tulisi turhaan aliarvioida tai jéttid huomiotta.’® Tama
johtuu esimerkiksi siitd, ettd pakottavien raportointistandardien puuttuessa vapaaehtoisesti
kestdvyystietojaan julkistavat yritykset pystyvdt mdiérittelemédn vapaammin raportoitavat
tiedot, tietoja ei vilttdmittd varmenneta ja raportointia ei valvota. Lisdksi vapaaehtoista
vastuullisuusraportointia pidetddn yleisimpina kanavana nollapéasto- ja
ilmastoneutraaliusvaatimusten esittdmiseen, jotka ovat viherpesun kannalta ongelmallisimpia

raportoitavia tietoja niiden luotettavuuden ja arvioinnin hankaluuden vuoksi.’!

Kestavyysraportista, vastuullisuusraportista, muita kuin taloudellisia tietoja koskevasta
selvityksesti ja yritysvastuuraporteista puhutaan usein synonyymeind. Kestivyysraportin késite
on muuttunut lainsddddnnén muuttuessa. Vastuullisuusraportointi viittaa laajemmin yritysten
antamiin  selvityksiin = kestdvyydestddn. Vastuullisuusraportoinnilla tarkoitetaan myds
vapaachtoisesti laadittua raporttia yrityksen kestdvyydesti. NFRD:n mukaisesti laadittua
raporttia kutsutaan puolestaan muita kuin taloudellisia tietoja koskevaksi selvitykseksi.
Ilmaisua “muut kuin taloudelliset tiedot” pidettiin kuitenkin epétarkkana, silld siitd saa
virheellisen késityksen, ettei kyseisilld tiedoilla ole taloudellista merkitystd. MyOs monet alan
organisaatiot, aloitteet sekd toimijat viittaavat yritysten “kestévyystietoihin.>> Tdméan vuoksi

uuden kestavyysraportointidirektiivin myd6ta kirjanpitolain uuden 7 luvun mukaan laadituista

raporteista kdytetdéin nimitystd kestédvyysraportti.>?

Termimuutosta pidetdén tirkeéna korostamaan kestivyysraportin asemaa toimintakertomuksen
rinnalla.>* Téssd tutkielmassa kiytetdéin vastuullisuusraportoinnin késitettd puhuttaessa seké
vapaachtoisesta ettd pakollisesta vastuullisuusraportoinnista laajempana ilmiond. Selvitys

muista kuin taloudellisista tiedoista viittaa tutkielmassa NFRD:n mukaiseen raportointiin.

4 ESMA 2023, s. 35

50 Ibid, s. 27.

Sl Ibid, s. 28.

52 CSRD, johdanto-osa kappale 8.

53 Suomen Tilintarkastajat 2021, s. 4.
5% CSRD:n johdanto-osa kappale 8.
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Kestavyysraportoinnin késitettd kdytetddn késiteltdessd uuden kestévyysraportointidirektiivin

mukaista raportointia.

1.4.3 Sidosryhmit

Kestavyysraportoinnin keskidssd ovat yrityksen sidosryhmét. Sidosryhmait ovat henkil6itd tai
ryhmid, joiden oikeuksiin tai velvollisuuksiin yrityksen toiminta vaikuttaa tai voi vaikuttaa, tai
henkil6itd ja ryhmid, jotka vaikuttavat yrityksen toimintaan.”> Sidosryhmét vaihtelevat
yrityksestd ja sen toiminnoista riippuen. Yrityksen sidosryhmié voivat olla esimerkiksi yhtion
sisdiset sidosryhmadt, kuten osakkeenomistajat, johto ja tyontekijit tai ulkoiset sidosryhmiit,
kuten asiakkaat, toimittajat, kilpailijat, kansalaisjérjestot, vieraan padomanehtoiset rahoittajat

ja viranomaiset.>®

Sidosryhmét  asettavat  yrityksille  yhteiskunnallisia ~ odotuksia  eli ~ normeja.’’
Kestavyysraportoinnista kiinnostuneita sidosryhmié ovat tavallisesti sijoittajat, asiakkaat,
tyontekijat sekd kansalaisjérjestot.’® Kansalaisjdrjestdt ovat kestivyysraportointisdantelyn
my6td tullut uusi sidosryhmd, jotka toimivat esimerkiksi yritysten julkaisemien
kestdvyystietojen epévirallisina valvojina. Sidosryhmien mahdollisuus valvoa yritystd on
vaikuttanut merkittdvisti myos raportointisdéntelyn oikeudellistumiseen ja sédédntelyn

kehittymiseen.>

Eurooppalainen kestdvyysraportointistandardi (ESRS-standardi) jakaa sidosryhmit kahteen

eri ryhmaan:

a) vaikutusten kohteena oleviin sidosryhmiin ja

55 Suomen Tilintarkastajat 2021, s. 12; ESRS 1 General requirements, s. 9.

56 Suomen Tilintarkastajat 2021, s. 13.

57 Vanhala — Ristaniemi 2022, s. 25.

58 Silvola— Peill- Aspholm — Kaisanlahti 2024, 2.1.4 Teoreettisia nikokulmia kestivyysraportointiin.
% Vanhala — Ristaniemi, 2022, s. 57.
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b) kestdvyysraportoinnin kdyttdjiin.

Yrityksen toiminnan vaikutusten kohteena olevat sidosryhmit ovat yksildité tai ryhmid, joiden
intresseihin yrityksen toiminta ja sen suorat ja epdsuorat liikesuhteet arvoketjuissa voivat
vaikuttaa positiivisesti tai negatiivisesti. Kestdvyysraporttien kdyttdjid ovat taas taloudellisen
raportoinnin ensisijaiset kayttdjit, kuten olemassa olevat ja potentiaaliset sijoittajat sekid
lainanantajat ja muut kéyttdjét, kuten yhtiokumppanit, ammattiliitot ja kansalaisjérjestot. Jotkut
sidosryhmit voivat kuulua samanaikaisesti molempiin ryhmiin.®® ESRS-standardissa myds
esimerkiksi luontoa voidaan pitdd hiljaisena sidosryhmind.®! Luonnonvarojen ehtyessi ja
ilmastonmuutoksen edetessd luontoa voidaan pitdd merkittdvand sidosryhmind ja yritysten
tulisi kehittdd ratkaisuja, jotka kuormittaisivat ymparistéd mahdollisimman vihédn.®? Talloin
ekologiset tiedot seki tiedot eri lajien suojelusta voivat tukea yrityksen olennaisuusarviointia ja

ohjata samalla kestivyystietojen raportointia.®?

Kestavyysraportointi ndhddan yrityksen ja sen sidosryhmien vélisend vuorovaikutuksena ja
yrityksen toiminnan jatkuvuus riippuu olennaisesti sen sidosryhmien panoksesta. Tdmén vuoksi
kestdvyysraportoinnilla  pyritddn vastaamaan sidosryhmien odotuksiin.*  Erityisesti
kestdvyysraportoinnin olennaisuusarviointi perustuu sidosryhmien kanssa kidytdvddn
vuoropuheluun. Sidosryhmit, sekd vaikutusten kohteena olevat ettd kestdvyysraportoinnin
kayttdjdat voivat osallistua tai antaa palautetta yrityksen olennaisista vaikutuksista, riskeisté ja
mahdollisuuksista.®> Sidosryhmien niakemysten kuunteleminen voi myds motivoida yrityksié
rakentamaan yhd vaikuttavampia kestdvyysohjelmia sekéd ylldpitdméén vastuullista mainetta

sidosryhmien keskuudessa.

Yritysten voidaan ajatella olevan vastuussa niiden toiminnasta aiheutuvista haitallisista

vaikutuksista ihmisille ja ympdristolle siind méédrin kuin me yhteiskunnassa kulloinkin

0 ESRS 1 General requirements, s. 9.

%! Ibid, Appendix B: Application Requirements, s. 28.

62 Koipijdrvi — Kuvaja 2017, s. 120-121.

3 ESRS 1 General requirements, Appendix B: Application Requirements, s. 28.

64 Niskala — Palmuaro 2023, s. 15. Yritykselld ei ole osakeyhtidlain mukaan yleistd velvollisuutta yhtion muiden
sidosryhmien kuin osakkeenomistajien edun ajamiseen. Johdon on kuitenkin noudatettava lainsdédéntod, jonka
tarkoitus on muiden ryhmien etujen ajaminen. Kestévyysraportointisdédntelylld pyritddn antamaan laadukasta ja
vertailukelpoista tietoa yrityksen toiminnan vaikutuksista useille sidosryhmille, kuten sijoittajille, velkojille,
tyontekijoille ja kansalaisjarjestdille. Mdhonen — Villa 2015, s. 389.

5 ESRS 1 General requirements, Appendix B: Application Requirements, s. 28

% Silvola— Peill- Aspholm — Kaisanlahti 2024, 2.1.4 Teoreettisia nikokulmia kestivyysraportointiin.
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arvotamme niitd.®” Uuden kestdvyysraportointidirektiivin tavoitteena on tayttdd yrityksen
toiminnan vaikutuksen kohteena olevien sidosryhmien tietotarpeet laadukkailla ja
vertailukelpoisilla kestdvyystiedoilla, joka lopulta johtaa pddomien ohjautumiseen kestiviin

kohteisiin.®®

7 Vanhala — Ristaniemi 2022, s. 25. Ajattelu kuvastaa sidosryhmilihtoistdi mallia, jossa yrityksen johdon
pddmiehend ndhdddn osakkeenomistajien sijasta koko yhtid ja sitd kautta yhtion eri sidosryhmiit.
Sidosryhmaléhtdisyys on siten jossain méadrin ristiriidassa osakeyhtion perinteisen voitontuottamistarkoituksen
kanssa. Yritysvastuun kontekstissa sidosryhmien huomioon ottaminen voi kuitenkin olla tarkoituksenmukaista
myos osakkeenomistajien kannalta. Mdhonen — Villa 2015, s. 331-332, 334.
%8 Niskala — Palmuaro 2023, s. 15.
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2 Viherpesu yritysten vastuullisuusraportoinnissa

2.1 Viherpesun Kaisite

Viherpesulla (eng. greenwashing) ei ole yhtd hyviksyttyd méaritelmad.® Oxfordin sanakirjan
mukaan  viherpesu on disinformaatiota, jota organisaatio levittdd antaakseen
ympdristovastuullisen julkisuuskuvan.”® Furlow’n mukaan viherpesulla tarkoitetaan sitd, ettd
organisaatio  levittdd  vadrid tai  epdtdydellisid  tietoja  antaakseen  yrityksestd
ympdristovastuullisen julkisuuskuvan.”! Lyonin ja Montgomeryn nidkemyksen mukaan
viherpesun késite kattaa kaiken harhaanjohtavan viestinnin, joka saa ihmiset uskomaan
yritysten lilan mydnteisid uskomuksia niiden ympéristonsuojelun tasosta, kdytdnndistd tai

tuotteista.”?

Walker ja Wan puolestaan keskittyvit eroon symbolisten ja substantiivisten toimien vélilld ja
médrittelevdt viherpesun strategiaksi, jonka yritykset omaksuvat sitoutuakseen symboliseen

73

viestintddn ympdristdasioista, kuitenkin puuttumatta niihin konkreettisesti.”> Delmas ja

Burbano erottavat viherpesussa kaksi elementtid, jotka toteutuvat samanaikaisesti: huono
ympdristosuorituskyky sekd positiivinen kommunikointi sen ympéristosuorituskyvystd.”*
Isokankaan, Niipolan ja Vassisen mukaan viherpesua on se, kun yritys ylistdd

ympdristoystévillisid toimiaan, jotka tiyttédvit ainoastaan lain ja maérdysten minimitason.”

Viherpesu on laaja-alainen ilmid, joka voi esiintyé yrityksen kaikessa viestinnédssd. Kuluttajille
kaikista nékyvin kanava lienee yritysten markkinointiviestintd tai yrityksen julkisuuskuvassa
esiintyvét ympdristoystivilliset symbolit tai sloganit. Yritysten markkinointia kuluttajille

valvotaan enemmén ja siind tapahtuvaan viherpesuun reagoidaan asianmukaisesti. Kuluttaja-

% Ballucci — Lazzini — Torelli 2020, s. 156.

70 10th edition of the Concise Oxford English Dictionary.
7 Furlow 2010, s. 22.

2 Lyon — Montgomery 2015, s. 225.

73 Walker — Wan 2012, s. 227.

74 Delmas — Burbano 2011, s. 6.

75 Isokangas — Niipola — Vassinen 2022, s. 94.
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asiamies on ratkaisuillaan puuttunut esimerkiksi yritysten harhaanjohtaviin ja perusteettomiin

ympéristovaittimiin.’®

Delmasin ja Burbanon mukaan yritysten viherpesussa voidaan tunnistaa kaksi eri tasoa:
kuluttajien harhaanjohtamista yrityksen ympéristokdytdnnoistd (yritystason viherpesu) ja
tuotteen tai palvelun ympéristohyodyistd (tuotetason viherpesu).”” Téssd tutkielmassa
keskitytddn yritystason viherpesuun, silli yritysten vastuullisuusraportit siséltavat
informaatiota yrityksen toiminnan vaikutuksista ihmisiin ja ympéristoon ja siitd, miten
kestidvyysseikat vaikuttavat yritykseen.”® Toisaalta vastuullisuusraporttien “kuluttajina” toimii
puolestaan yrityksen eri sidosryhmét, kuten sijoittajat, asiakkaat ja kansalaisjérjestot
perinteisten kuluttajien sijaan. Vaikka viherpesulla ei ole yksiselitteistd mééritelméa, voidaan
todeta, ettd kestdvyysraportoinnin kontekstissa viherpesuun kuuluu yritysten antamat

kestdvyystiedot, jotka eivit vastaa todellisuutta.”

Euroopan unionin Euroopan vihreén kehityksen ohjelman yhteni tarkoituksena on varmistaa,
ettd kuluttajat saavat luotettavaa, vertailukelpoista ja todennettavissa olevaa tietoa, jotta he
voivat tehdd kestdvampid paétoksid ja véhentda viherpesun riskid.’® Kestdvéddn talouteen
siirtymisen rahoitusstrategian mukaan viherpesussa yrityksen tuotteet, toiminta tai

toimintaperiaatteet esitetddin ymparistdmyonteisiné, vaikka ne eivit ole sellaisia.?!

Viherpesun késite on esiintynyt aikaisemmin EU:n sdintelyssd esimerkiksi taksonomia-
asetuksessa, SFDR:sséd ja MiFID II-direktiivissd®?, mutta ndissd esiintyneet madritelmét eivét
ole olleet tarpeeksi kattavia, eikd niissd mééritelld viherpesua laajassa merkityksessi siten, ettd
se kattaisi kaikki ympdristoon, yhteiskuntaan ja hallintoon liittyvét nikokohdat.®* Myohemmin
Euroopan komissio pyysi Euroopan valvontaviranomaisia. European pankkiviranomainen

(EBA), Euroopan  vakuutus- ja  lisdeldkeviranomainen = (EIOPA),  Euroopan

76 Ks. esim. KKV/78/14.08.01.05/2021 (Ympiristviitteiden harhaanjohtava kiytté markkinoinnissa, Fortum Oyj)
ja KKV/650/14.08.01.08/2022 (Ympéristomarkkinoinnin harhaanjohtavuus, Finnair Oyj).

77 Delmas — Burbano 2011, s. 6.

8 HE 20/2023 vp, s. 7.

7 Ks. Isokangas — Niipola — Vassinen 2022, s. 92-93 muista vastuullisuusviestinniissi esiintyvisti ilmidistd, joita
ovat esimerkiksi pinkwashing, jossa yritykset pyrkivdt ndyttdytyméadn seksuaali- ja sukupuolivdhemmistdjen
tukijoina korostaakseen omaa suvaitsevaisuuttaan ja nykyaikaisuuttaan, brownwashing, jossa annetaan vadristynyt
kuva yrityksen toimista rasismia vastaan sekd whitewashing, joka on kattotermi kaikelle yrityksen synnyttimien
sosiaalisten ja yhteiskunnallisten vaikutusten kaunistelulle.

80 KOM(2019) 640 lopll,, s. 8.

81 KOM(2021) 390 lopll., s. 3 alaviite 11.

82 Buroopan parlementin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 pdivinid toukokuuta 2014,
rahoitusvilineiden markkinoista sekd direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta
(uudelleenlaadittu).

8 ESMA 2023, s.10-11.
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arvopaperimarkkinaviranomainen (ESMA), laatimaan raportin viherpesun riskeistd ja kestdvéin
rahoituspolitiikan valvonnasta, jossa samalla pyrittdisiin esittdimddn yhteinen korkean tason

kisitys viherpesun keskeisisté piirteistd.

ESMA julkaisi viherpesua koskevan seurantaraportin kesdkuussa 2023, jossa se madritteli
muiden valvontaviranomaisten kanssa viherpesun kdytdnnoksi, jossa kestidvyyteen liittyvét
lausunnot, julistukset, toimet tai viestintd eivét selkedsti ja oikeudenmukaisesti kuvasta
yhteison, rahoitustuotteen tai rahoituspalvelun taustalla olevaa kestidvyysprofiilia. Timmdinen
kiytédntd voi olla harhaanjohtavaa kuluttajille, sijoittajille tai muille markkinaosapuolille.®®
Niin ollen viherpesun késite merkitsee epdjohdonmukaisuutta ymparistoon liittyvien sanojen
ja tekojen vililld, jolla pyritddn saavuttamaan hyotyjd tietoja julkaisevalle yritykselle.
Vastuullisuusraportoinnissa viherpesu viittaa yritysten pyrkimykseen antaa harhaanjohtava
kuva toiminnastaan kestivampdnd kuin se todellisuudessa on, jotta se voisi saavuttaa etuja ja

hyotyd sidosryhmiensa silmissa.’’

2.2 Viherpesun ilmeneminen vastuullisuusraporteissa

Viherpesua esiintyy yritysten vastuullisuusraportoinnissa monilla eri tavoin. Yleisimpid
viherpesun muotoja ovat tietojen valikoiva julkaiseminen (engl. cherry-picking), tietojen pois
jittiminen, perusteettomat viitteet ja kestivyystietojen liioittelu sekd epdjohdonmukaisuus.3®
Yhdessé kestivyysvditteessd voi myds esiintyd useampia ylld mainittuja tapoja samalla kertaa.
Tietojen valikoiva julkaiseminen on luultavasti laajimmin kaytetty ja tutkittu viherpesun
muoto.?® Yritys voi esimerkiksi korostaa kestdvyysraportoinnissaan yhtd asiaa, jonka se on
tehnyt pienentddkseen toimintansa ympdiristdjalked ja jittdd muun toiminnan haitalliset

vaikutukset raportoimatta.”

8 Komission pyyntd 2022, s. 4.

85 ESMA 2023, s. 5.

86 Gatti — Pizzetti — Seele 2021, s. 228.

87 Kestivyyden kisitteestd suomalaisessa oikeustieteellisessé tutkimuksessa ks. Paukku, 2023.
88 ESMA 2023, s. 32.

8 ESMA 2023, s. 25; Lyon — Montgomery 2015, s. 236.

%0 Isokangas — Niipola — Vassinen 2022, s. 94.
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Marquis, Toffel ja Zhou miirittelevit tietojen valikoivan julkaisemisen symboliseksi
strategiaksi, jolla yritykset pyrkivdt saamaan tai sdilyttimadn legitimiteettinsd julkaisemalla
suhteettomasti hyodyllisid tai suhteellisen hyvilaatuisia kestavyystuloksia peittdékseen
huonomman kokonaistuloksensa. Strategialla yritykset pyrkivdt luomaan harhaanjohtavan
myonteisen vaikutelman kestivyystuloksistaan.”! Tietojen valikoivaan julkaisemiseen liittyy
ldheisesti my0s tietojen poisjattdminen. Gatti, Pizzetti ja Seele jakavat yritysten toiminnassa
tapahtuvan viherpesun aktiiviseen viherpesuun ja passiiviseen viherpesuun. Viherpesu on
aktiivista viestinndssd, kun kestdvyystietoja keksitddn tai muokataan ja toimitetaan
sidosryhmien saataville. Passiivinen viherpesu on puolestaan tietojen salailua tai tiedon
valikoimista ja poisjattdmistd.®? Seki aktiivinen ettd passiivinen viherpesu on haitallista ja niilld

pyritdin samaan tavoitteeseen: yrityksen toiminnan todellista vastuullisempaan esittdmiseen.

Tietojen esittdmiselld on suuri merkitys viherpesun kannalta. Tietojen ja niiden esittdmisen
epaselvyyttd, moniselitteisyyttd ja epdmidrdisyyttd pidetddn erityisen merkityksellisind
yrityksen edistimien ympéristoon tai yhteiskuntaan liittyvien ominaisuuksien tai tavoitteiden
osalta.”? Epdjohdonmukaisuutta voi esiintyd ensinnékin eri tietojen vélilld (esim. pakolliset
tiedot verrattuna vapaaehtoisesti julkaistuihin tietoihin ja taloudelliset tiedot verrattuna muihin
kuin taloudellisiin tietoihin), yksittdisten aihealueiden sisélld (tulevan vastuullisuustoiminnan
laajuuden ja tavoitteiden yhdenmukaisuus) tai sitoutumissuunnitelmissa.’* Tietoja voidaan
esittdd harhaanjohtavasti myds esimerkiksi siten, ettd haitallisia vaikutuksia peitelldén
raportoimalla lisdksi raportin kannalta ei-relevanttia tietoa ja hukuttamalla haitalliset
vaikutukset ylimdédrdiseen tietoon. Tietojen lisdksi esimerkiksi kuvia voidaan tietyissd

tapauksissa pitdd harhaanjohtavina ja siten viherpesuna.®

Tietojen valikoivan julkaisemisen ja tietojen pois jattdmisen lisdksi yritysten perusteettomat
viéitteet sekd liioittelu ovat yritysten kestivyysraportoinnissa esiintyvéd viherpesun aktiivinen
muoto. Perusteettomia véitteitd sekd liioittelua esiintyy erityisesti tulevaisuuteen suuntuvissa
kestidvyystiedoissa, jotka ovat olennainen osa yritysten vastuullisuusraportointia ja erittdin
alttiita viherpesulle, silld tdméntyyppiset tiedot perustuvat suurelta osin arvioihin ja

ennusteisiin, jotka védrin esitettyind voivat antaa harhaanjohtavaa tietoa.”® Téllaisia tietoja ovat

°! Marquis — Toffel — Zhou 2016, s. 483.

92 Gatti — Pizzetti — Seele 2021, s. 229-230.
93 ESMA 2023, s. 26.

% Ibid, s. 36.

% Ibid, s. 27.

% Ibid, s. 32.
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esimerkiksi  tulevaisuuden  kestdvyystavoitteet,  nollapdéstdsitoumukset ja  ns.

“siirtymdsuunnitelmat”.”’

Yritykset voivat raportoida tavoittelevansa esimerkiksi ilmastoneutraaliutta vuonna 2035,
mutta eivét julkista tdménhetkistd hiilijalanjdlkeddn, sen koostumusta tai konkreettisia
toimenpiteitd, joilla ilmastoneutraaliuden tavoite aiotaan kdytdnndssd saavuttaa.’®
Tulevaisuutta koskevat kestidvyystavoitteet, kuten nettonolla, ovat yksi vaikeimmin
perusteltavissa olevista viitteistd, koska menetelmii ja kriteereitd kehitetdén vield eikd niitd ole
tdysin pantu tdytintoon.”® Lisdksi kompensaatiomahdollisuuden myoti ne antavat
mahdollisuuden yrityksille jatkaa pddstjen aiheuttamista ilman konkreettisia ja rakenteellisia

muutoksia liiketoimintaan.'%°

ESMA on ilmoittanut kiinnittdvansé erityistd huomiota tulevaisuuteen ja tavoitteisiin liittyvien
tietojen laadun varmistamiseksi kestivén rahoituksen kehityksen kannalta.!°! Esimerkiksi
taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jérjestd (OECD) on kyselytutkimuksensa perustella
todennut, ettd rahoitusmarkkinatoimijat saattavat epdrdidd yritysten siirtymdkauden
rahoituksen kanssa, silld ei ole selvdd, miten yritysten uskottavaa mukautumista Pariisin

ilmastosopimuksen ldmpdtilatavoitteeseen tulisi arvioida.!%?

Aikaisempi kestdvyysraportointisddntely on jittdnyt melko paljon liikkumavaraa sddnndsten
taytdntoonpanossa, joka on mahdollistanut viherpesun yritysten vastuullisuusraportoinnissa.
Raportoinnissa ei edellytetty raportointistandardien tai kehysten kdyttdmistd tai asetettu
erityisid tiedonantovaatimuksia. Yritykset pystyivit siséllyttiméan pakollisiin ja vapaaehtoisiin
vastuullisuusraportteihin niille olennaisimmat tiedot, joita he itse pitivdt hyddyllisimpina.
Téllainen joustavuus mahdollisti yritysten raportoitavien tietojen valikoimisen ja

poisjéttdmisen sekd harhaanjohtavan esittdmisen.

97 ESMA 2023, s. 32.

%8 Isokangas — Niipola — Vassinen 2022, s. 95

9 ESMA 2023, s. 23-24. Nettonolla viittaa tilanteeseen, jossa eri suuntiin vievit vaikutukset kumoavat toisensa.
Ilmastosta puhuttaessa nettonollaa kdytetddn erotuksena aidosta tai todellisesta nollasta, jossa padstdja ei synny
laisinkaan. Nettonollassa padstdjd voi siten syntyd, mutta ne kompensoidaan muilla tavoin tdysiméérdisesti.
Nettonolla tarkoittaa siten samaa kuin hiilineutraalius. Finnwatch 2023.

190 Finnwatch 2023, Nettonollatavoitteisiin on suhtauduttava kriittisesti.

0T ESMA 2023, s. 32.

102 OECD 2022, 3. Key challenges in transition finance, 3.2.2. Variation in countries’ net-zero commitments and
NDCs
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2.3 Viherpesun taustatekijit

Viherpesu on laaja ilmid, jonka taustalta voidaan 16ytdé useita syitd. Yritykset voivat perustella
toimintaansa muun muassa maineen parantamisella, yhteiskunnan paineilla kuten yrityksen
sisdisillé tekijoillakin. Delmas ja Burbano jakavat viherpesun taustatekijit kolmeen eri tasoon:
tekijoitd ovat muun muassa ei-markkinatoimijat, kuten sddntelyviranomaiset ja
kansalaisjérjestot sekd markkinatoimijat, kuten kuluttajat, sijoittajat ja kilpailijat. Yhdeksi
suurimmaksi viherpesun taustatekijoistd ja mahdollistajista tunnistetaan puutteellinen sééntely
eri maissa. Sddntelyn vaihtelevuus maiden vililld ja maiden vélisten kéytdntdjen
monimutkaisuus  lisddvdt epdvarmuutta sen ympdrilld.! EU:ssa sdintely asettaa
vihimmdiisvaatimukset, jotka jdsenmaiden yritysten odotetaan tdyttivdn. Kuitenkin ilman

asianmukaista valvontaa se voi johtaa viherpesuun.

Yritykset voivat my0s pitdd viherpesusta johtuvia seuraamuksia epdtodennikoisend sédntelyn
epdjohdonmukaisuuden takia. Puutteellisen sdéntelyn liséksi viherpesuun vaikuttavia ulkoisista
tekijoitd ovat kuluttajien, sijoittajien ja kilpailun luomat paineet. Kuluttajat ja sijoittajat
perdankuuluttavat yhd enemmén vastuullisten tuotteiden ja palveluiden perdin ja odottavat
yritysten vastaavan odotuksiinsa. Vastauksena kuluttajien ja sijoittajien paineeseen tarjota
ympéristoystivillisempid tuotteita ja palveluita sekd kestdviin yrityksiin kohdistuvaan
lisddntyneeseen positiiviseen huomioon, yrityksié saattavat antaa itsestidén vastuullisemman ja
kestdvaimmén kuvan kuin mitd ne todellisuudessa ovat.!% Viherpesun motivaattorina saattaa

siten olla markkinaedun saavuttaminen.!%’

Ulkoiset tekijit luovat ympériston, jossa viherpesu on kannattavaa, mutta tekijoitd ei kuitenkaan
tulkita tyhjidssd. Se, miten yritykset vastaavat muun muassa kuluttajien, sijoittajien ja
kilpailijoiden luomiin paineisiin, méédraytyy yrityksen tasolla. Useat organisaatiotason tekijit,
kuten yrityksen ominaisuudet, kannustinrakenne, eettinen ilmapiiri ja yrityksen sisdisen

viestinndn tehokkuus voivat vaikuttaa pédatoksiin yrityksen toimintaan ulkoisten tekijéiden

193 Delmas — Burbano, 2011, s. 4-5.
104 EBA 2023, s. 15.
105 Vos 2009, s. 680.
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luomassa ympéristossd. Esimerkiksi suuriin porssiyrityksiin kohdistuu todenndkoisesti

enemmén painetta sijoittajilta, kuin pienempiin yksityisomisteisiin yhtiihin.!%

Yritysten ominaisuuksien, kuten koon liséksi yritysten kannustinrakenne ja eettinen ilmapiiri
voivat vaikuttaa sithen, harjoittaako yritys viherpesua. Kannustimet, jotka palkitsevat
yritysjohtajia taloudellisten tavoitteiden saavuttamisesta, voivat johtaa epéeettiseen
kayttaytymiseen, jota viherpesukin on. Tdhdn liittyy my0s yrityksen eettinen ilmapiiri: yritysten
tyontekijoiden késitykset ja uskomukset siitd, milld eettisilld kriteereilld padtoksid tehdddn,

vaikuttavat lopputulokseen.!®’

Yritysten henkil6stolld, johtajilla sekd tyontekijoilld, on my0s rooli yritysten kéyttdytymisen
selvittimisessd. Yksiloiden padtoksentekoon viherpesuun liittyvistd asioista voi vaikuttaa
epavarma sddantely-ympéristd. Esimerkiksi epdvarmuus viherpesun seurauksista ja rajalliset
vélineet arvioida kestivyysseikkojen todellisia vaikutuksia voivat vaikuttaa yksildiden
padtoksentekoon.!*® Vilineiden lisdksi rajallinen tai puutteellinen tieto ympéristonsuojelun
tasosta voi my0s johtaa viherpesuun.!? Kdytinnossi eri tasojen tekijit ovat toisiinsa ldheisessé
vuorovaikutuksessa. Esimerkiksi lainsdédddnnon puutteellisuus vaikuttaa viherpesuun suoraan

esimerkiksi rajallisten seurausten vuoksi, mutta my6s epédsuorasti muiden tekijéiden kautta.!!°

2.4 Viherpesun vaikutukset

2.4.1 Vaikutukset yksilotasolla

Viherpesulla yritysten vastuullisuusraportoinnissa voi olla monia haitallisia vaikutuksia.
Viherpesu voi vaikuttaa yksiloiden lisdksi myos itse yritykseen, yhteiskuntaan sekd
ympdristoon. Yksilotasolla yritysten viherpesulla voi olla vaikutuksia kuluttajiin ja

loppusijoittajiin, silli osto- ja investointipddtokset perustuvat harhaanjohtavaan tietoon.!'!!

19 Delmas — Burbano 2011, s. 14.
197 Thid, s. 15-16.

18 Thid, s. 18.

19 EBA 2023, s. 15.

110 Delmas — Burbano 2011, s. 8.
T EBA 2023, s. 40.
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Yritysten positiivinen maine yhteiskuntavastuun osalta kasvattaa kuluttajien halukkuutta ostaa
kyseisen yrityksen tuotteita. Lisdksi se lisdd potentiaalisten tyontekijoiden kiinnostusta
hakeutua yritykseen tdihin ja potentiaalisten sijoittajien taipumusta sijoittaa yritykseen.
Vastaavasti, vaikka yritykselld on hyvd maine esimerkiksi tuotteiden laadun ja kannattavuuden
suhteen, huonot kestavyystiedot voivat heikentdd olennaisten sidosryhmien mielikuvia yritystéd

kohtaan.!!2

Yritysten viherpesu voi johtaa siihen, ettd kuluttajat eivit voi tietdd mitka yritykset tai tuotteet
ovat aidosti ympdristoystivallisid. Epdtietoisuus voi vesittdd sijoittajien luottamusta myds
ympéristoystivillisid yrityksid kohtaan, mikd puolestaan heikentdd sosiaalisesti vastuullisen
sijoittamisen paddomamarkkinoita.!'> Tamén seurauksena yritysten aidot yritykset vahentad
ympéristohaittoja menettdvit mahdollisen kilpailuedun ja yrityksilld on vdhemmaéin

kannustimia ja motivaatiota tuottaa ympéristdystavallisid tuotteita.''*

Kuluttajien ja sijoittajien luottamuksen menettdmiselld on kauas kantavat vaikutukset. Lyhyelld
aikavililld kuluttajat ja sijoittajat saattavat viherpesun vuoksi kohdentaa vihemmédn rahaa
todellisiin kestéviin strategioihin ja irrottautumaan ESG-strategioista, miké voi johtaa pd&oman
vadranlaiseen kohdentamiseen eri omaisuusluokkien, tuotteiden, alojen ja markkinoiden valilla.
Pitkalld aikavililld yritysten viherpesu voi johtaa siihen, ettd luottamus markkinadataan ja
kestdvyystietoihin heikkenee. Kuluttajien halukkuus osallistua kestidvdin rahoitukseen voi

vihentyd, mika heikentdd myos EU:n kestdvén kehityksen politiikan vaikutuksia.!'!>

2.4.2 Vaikutukset yritykseen

Viherpesu voi aiheuttaa merkittdvad haittaa yritykselle itselleen. Yleisin seuraus viherpesusta
on yrityksen uskottavuuden ja maineen vaarantuminen, mikd voi vahingoittaa yrityksen
uskottavuutta sijoittajien keskuudessa. Maineriski on todenndkdisesti yksi merkittdvimmista
riskeistd, jotka liittyvit viherpesuun. Maineriski voi johtua esimerkiksi mediakampanjoista ja

kansalaisjérjestdjen aloitteesta, asiakkaiden huomauttamasta viherpesusta tai tiedoista, jotka

112 Alniacik — Alniacik — Genc 2011, s. 241-242.
13 Delmas — Burbano 2011, s. 3.

14 Furlow 20009, s. 25.

15 EBA 2023, s. 42.
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paljastavat yrityksen ympériston kannalta haitallisen toiminnan.!!'¢ Viherpesusyytokset voivat
vaikuttaa negatiivisesti yhtion maineeseen, vaikka téllaiset syytokset osoittautuisivatkin lopulta
perusteettomiksi.!!” Jo pienikin epdily viherpesusta voi vaikuttaa negatiivisesti organisaation

maineeseen ja uskottavuuteen. !

Viherpesun aiheuttama mainehaitta voi lisdtd myos muita riskejd, kuten liiketoimintariskid,
operatiivista riskid, ja vaikeuttaa yrityksen toimintaa muilla tavoin. Liséksi tietyn yrityksen
viherpesuepdilyt voivat vaikuttaa myods muihin saman alan yrityksiin levidmisvaikutuksen
kautta.!' Yritysten kestdvyysviitteitdi koskevat viherpesuviitteet voivat vaikuttaa yhtion
maineen lisdksi sen taloudelliseen asemaan tai tulokseen.!?° Viherpesuun liittyvé taloudellinen
riski voi myds syntyd maineriskin tai oikeudellisen riskin vuoksi.'?! Taloudellinen riski voi
realisoitua esimerkiksi siten, ettd kuluttajat pidéttdytyvit ostamasta yrityksen tuotteita tai
osakkeen hinta laskee sijoittajien kiinnostuksen vihenemisen vuoksi ja heikentdd sosiaalisesti

vastuullisen sijoittamisen pddomamarkkinoita.'??

2.4.3 Vaikutukset rahoitusmarkkinoihin

Pahimmassa tapauksessa viherpesu yritysten vastuullisuusraportoinnissa voi vaikuttaa
kuluttajien, sijoittajien ja yrityksen liséiksi koko rahoitusjdrjestelmain. Vastuullisuusraporttien
puutteellinen tai harhaanjohtava informaatio voi johtaa padoman véérinallokointiin ja vaikuttaa
sitd kautta koko jirjestelmédén. Viherpesuun liittyvit rahoitusriskit voivat levitd esimerkiksi eri
sektorien sisdlld, niiden vililld tai jopa eri maiden vélilld levidmisvaikutuksen vuoksi. 12 Jos
esimerkiksi rahoitussektorilla viherpesua ilmenisi laajamittaisesti tai viherpesusta johtuva
luottamuksen puute levidisi muihin rahoituslaitoksiin, se voisi vaikuttaa koko

rahoitusmarkkinaan.!?*

116 EBA 2023, s. 33-34.

7 Seele — Gatti, s. 245.

118 Keilmann — Koch, 2023, 5.16.

19 EBA 2023, s. 34.

120 K 3bel — Busch — Jansco 2017, s. 2280.

2L ESMA 2023, s. 14.

122 ESMA 2023, s. 14; Delmas — Burbano, 2011, s. 3.
123 ESMA 2023, s. 16.

124 EBA 2023, s. 38.
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Naéitd riskejd voi pahentaa entisestdén ilmastoon liittyvien riskien arvioinnin riittimaton
avoimuus ja tietojen rajallisuus. Erityisesti yritysten siirtymasuunnitelmien puutteellinen tieto
sekd yritysten ettd koko sektorin tasolla vaikeuttaa viranomaisten kykyé arvioida laajemman
talouden sietokykya tuleville ilmastoon liittyville sokeille.!?* Yritystasolla kestdvyysraporttien
laadukkaat kestidvyystiedot ovat ratkaisevan tarkeitd pddomavirtojen kohdentamiseksi kestéviin

kohteisiin.!2¢

2.4.4 Vaikutukset ympiiristolle

Rahoitusriskien lisdksi viherpesulla voi olla myds ei-taloudellisia, koko jirjestelmdd koskevia
vaikutuksia. Esimerkiksi IPCC on korostanut, etti ilmastoriskien véiristely, joka johtaa
védrinkisityksiin, voi johtaa ilmastonmuutoksen hillitsemistoimien viivistymiseen ja aiheuttaa
merkittdvid hiilidioksidipaéstojd ja arvonsa kadottavaa varallisuutta.'?” Kestivyysraportoinnin
avulla pyritdan vahvistamaan padomavirtoja aidosti vastuullisille yrityksille ja vaikuttavan siten
vélillisesti  esimerkiksi ilmastoon, luonnonmonimuotoisuuteen sekd luonnonvarojen
kayttoon.!?® Jos pddomavirrat kohdistuvat viherpesun vuoksi védrille yrityksille, halutut

positiiviset ympéristovaikutukset jddvit saavuttamatta ja ongelmat voivat jopa lisdéntyé.

2.5 Viherpesun valvonta

Viherpesun kitkemiseksi valvonnan tehostaminen on erittdin tirkedd. Téll4 hetkelld viherpesun
ja yritysvastuusddntelyn valvonta yleisesti on hyvin pirstaleista ja vain pieni osa valvonnasta
tapahtuu viranomaisten, kuten Finanssivalvonnan puolesta. Perinteisen viranomaisvalvonnan
sijaan keskeisessd roolissa ovat yrityseldmiéin rakennetut arvoketjut ja muut toimijat, kuten

aktivistit, kansalaisjdrjestét ja tiedotusvilineet.!” ESMA:n viherpesuraportin mukaan

125 ESMA 2023, s. 16.

126 HE 20/2023 vp, s. 5.

1271PCC 2022, kappale 15.

128 HE 20/2023 vp, s. 22.

129 Vanhala — Ristaniemi — Dahlqvist 2022, s. 84.
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mahdollinen syy viherpesun valvonnan puuttumiseen on puute EU:n laajuisesta yhteisesti

kasityksestd viherpesun kisitteestd ja soveltamisalasta.!3°

Yritystoiminnassa arvoketjuilla on suuri kiytannon rooli normien valvojina. Yritykset toimivat
arvoketjussa, jossa keskeisilld sidosryhmilld on merkittdvd rooli yrityksen kiyttdytymisen
kannalta. Yritykset kuuntelevat esimerkiksi asiakkaidensa toiveita, mutta my0s esimerkiksi
sijoittajiensa odotuksia. Arvoketjuissa tapahtuu paljon suoraa asiakkaiden tekeméé valvontaa
kaytannossd esimerkiksi kyselyin tai paikan péélld tehtdvin tarkastuksin. Lisdksi yritykset
voivat edellyttdd litkekumppaneiltaan esimerkiksi tiettyihin vastuullisuusperiaatteisiin

sitoutumista. T&lloin sopimuksen laiminly6nti voi aiheuttaa myds rahallisia seuraamuksia.'3!

EBA:n mukaan télla hetkelld pankkialalla useimmista viherpesutapauksista raportoivat ulkoiset
sidosryhmét, kuten kansalaisjirjestdt ja lehdistd kuluttajien, asiakkaiden tai pankkien
sijoittajien sijasta. Suurin osa raportoiduista tapauksista ilmenevét yrityksen tai
litketoimintastrategian tasolla, joka johtuu luultavasti siitd, ettd ulkopuoliset sidosryhmét saavat
helpommin todisteita julkisesti saatavilla olevista ldhteistd, kuten vastuullisuusraporteista,

verrattuna esimerkiksi tuotetason tietoihin.!32

Arvoketjujen ulkopuoliset, epdsuorat valvojat, kuten kansalaisjdrjestdt, media ja aktivistit,
harjoittavat puolestaan pddasiassa ei-oikeudellista valvontaa. Sakkojen sijasta laiminlyonneisti
ja puutteista seuraa péidasiassa mainehaittaa.!’® Kansalaisjérjestdjen rooli vastuullisuuden

valvojana ja yritysvastuun edistdjdnd on koettu merkittdviksi.!3*

Kansalaisjérjestot
yritysvastuun valvojan roolissa nostavat esiin epakohtia, pyrkivét herdttiméén keskustelua sekd

vaativat ja ehdottavat muutosta ja toimia tilanteen korjaamiseksi.!*>

Suomessa esimerkiksi Finnwatch perehtyy eri yritysten toimintaan ja julkaisee raportteja

havaitsemistaan puutteista, joilla he pyrkivdt luomaan painetta ja saamaan aikaan muutosta

6

yrityksen toiminnassa.!’® Esimerkiksi helmikuussa 2021 Finnwatch julkaisi raportin

Myrkytetty kansa, Outokummun arvoketjun vaikutukset Brasilian Amazonin alueella, jossa

130 ESMA 2023, s. 68

131 Vanhala — Ristaniemi — Dahlqvist 2022, s. 91.
132 EBA 2023, s. 32.

133 Vanhala — Ristaniemi — Dahlqvist 2022, s. 92.
134 K oipijérvi — Kuvaja 2017, s. 143,

135 Ibid, s. 147.

136 Vanhala — Ristaniemi — Dahlqvist 2022, s. 92.
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esitelldin suomalaisen terdsyhtid Outokummun raaka-ainetoimittajan toimintaa sekd sen

ympdristollisid ja sosiaalisia vaikutuksia Amazonilla.'3’

Aktivistien, kansalaisjdrjestojen ja tiedotusvilineiden asettama paine pyrkii hillitsemédn
yrityksid viestimdstd harhaanjohtavasti ympéristonsuojelustaan. Kuluttajien, yleison ja
sijoittajien kiinnostuksen lisdéintyessd ympdristoasioista ymparistoaktivistiryhmét vahvistuvat
ja voivat kohdistaa enemmén vaikutusvaltaa ja painostusta yrityksiin. Kuluttajien, sijoittajien
ja suuren yleison lisdéntynyt kiinnostus ymparistdasioita kohtaan on néin ollen vahvistanut
aktivistiryhmien ja tiedotusvilineiden roolia yritysten valvojana.!*® Vastuullisen liiketoiminnan
ndkokulmasta kansalaisjérjestojen tehtdviksi ndhdéan ennen kaikkea epékohtien nostaminen

julkisuudessa.'*®

137 Finnwatch 2021.
138 Delmas — Burbano 2011, s. 12.
139 K oipijérvi — Kuvaja 2017, s. 144,
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3 Kestavyysraportointisdiantelyn kehitys viherpesun

nakokulmasta

3.1 Komission suositus ja modernisointidirektiivi

Yhteiskuntavastuu-késite on ollut olemassa jo vuosikymmenia ja sen piiriin kuuluu monenlaisia
teemoja.!*’ Jo 1970-luvulta ldhtien julkisen paineen vuoksi sekd yritysten hallinnossa etté

t 141

raportoinnissa on noussut esiin eri sidosryhmien intressi Keskeinen ajatus

kestidvyysaiheiden raportoinnissa oli yrityksen ja sen sidosryhmien vilinen tilivelvollisuus ja

2

sen tdyttdminen avoimella raportoinnilla.!*? Kéaytinnossd tdma ndkyi ensivaiheessa

pyrkimyksend raportoida yrityksen toiminnan yhteiskunnallisista ja ympéristollisistd

vaikutuksista.!*3

Raporteissa painotettiin voimakkaasti ympéristollisia vaikutuksia, silld
ympéristondkokohtia, kuten saastunutta ilmaa, saastunutta maata tai veden kéyttoa oli helpompi
esittdd raporteissa konkreettisin luvuin.!** Erilliset ympéristoraportit tdyttivét sidosryhmien
tietotarpeet, jotka yritysten tilinpdatokset ja toimintakertomukset tiyttdvat vain osittain. Tdmén
vuoksi komission tavoitteena oli erillisten ymparistoraporttien seké yritysten tilinpdétdsten ja

toimintakertomusten laatiminen johdonmukaisemmiksi, yhtendisemmiksi ja toisiinsa

ldheisemmin liittyviksi.!4>

Ensimmadisid ohjeita ympdristdasioiden raportoimisesta tilinpddtoksessd oli vuoden 2001
komission suositus ympéristdasioiden kirjaamisesta, laskennasta ja julkistamisesta yritysten
tilinpddtoksissd ja toimintakertomuksissa.!*® Suosituksen tavoitteena oli varmistaa, ettd
tilinpadtoksiin ja toimintakertomuksiin sisdllytetdin ympéristotietoja siten, ettd ne tdydentdvét
erillisid ympéristoraportteja, jotka olivat sisélloltédan tarkempia ja kattavampia.'*’ Raportoinnin

tehtdvdnd on pidetty erityisesti sidosryhmien, kuten sijoittajien pédédtoksentekoa avustavan

140 Szabd — Serensen 2015, s. 311.

14 Mahonen 2020, s.1.

142 Niskala — Palmuaro 2023, s. 14.

143 Mihonen 2022, s. 128-129.

144 Herremans 2020, s. 27.

145 K omission suositus 2001, johdantokappale 11.

146 Komission suositus, annettu 30 pdivind toukokuuta 2001, ympdristoasioiden kirjaamisesta, laskennasta ja
julkistamisesta yritysten tilinpaatoksissi ja toimintakertomuksissa (2001/453/EY).

147 K omission suositus 2001, johdantokappale 11.
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informaation tuottamista.!#®

Tilinpdétoksessd ja toimintakertomuksessa tuli ilmoittaa
ympdristotiedot siltd osin kuin ne liittyivdt olennaisesti raportoivan yhteison taloudelliseen
tulokseen tai asemaan.!*® Jos yritys julkisti erillisen ympéristoraportin, joka sisilsi

yksityiskohtaisempaa tietoa ympéristosté, se oli mainittava toimintakertomuksessa.'>°

Yritysten kestdvyystietoihin liittyvét tiedonantovaatimukset laajenivat ja ne kirjattiin lakiin
modernisointidirektiivin (2003/51/EY) myo6td. Modernisointidirektiivi velvoitti yritykset
analysoimaan yrityksen kehityksen, tuloksellisuuden ja tilan ymmaértdmisen kannalta
merkityksellisid ~ ympéristondkokohtia  sekd  sosiaalisia  ja  muita  nédkokohtia
toimintakertomuksissaan. Analyysin tuli sisdltdd yhtion kehityksen, tuloksen tai aseman
ymmairtdmisen kannalta tarvittaessa muut kuin taloudelliset tulosindikaattorit, jotka ovat
merkityksellisid yhtion liiketoiminnalle, mukaan lukien tiedot ympéristod ja tyontekijoitd
koskevista seikoista. Tdmdn odotettiin johtavan yhtion kehityksen, tuloksellisuuden ja tilan
kannalta merkityksellisten ympéristondkokohtien, sosiaalisten ja muiden nédkdkohtien

analysointiin.'>!

Suomessa  modernisointidirektiivin -~ sddnndkset ~ implementoitiin  kirjanpitolakiin.
Modernisointidirektiivin raportointivaatimus pysyi ehdollisena ja melko epidmaéirdisend, mika
johtui osittain  yritysten yhteiskuntavastuun raportoinnin = kypsyméttomyydestd ja
pitkdaikaisesta kdsityksestd, jonka mukaan yritysten yhteiskuntavastuuta ei tulisi sdannella.!>2
Vaatimuksia ei mydskaén tuettu sitovilla raportointistandardeilla tai ei-sitovilla ohjeilla, joten
niilld ei ollut sijoittajien ja muiden sidosryhmien toivomaa vaikutusta yritysten harvoin

raportoidessa muista kuin taloudellisista seikoista.!3

Modernisointidirektiivin mukaisessa raportoinnissa havaittiin useita puutteita, jotka liittyivét
sekd raportoinnin maédrddn ettd laatuun. Esimerkiksi vuonna 2013 n. 94 % EU:n suurista

yhtidistd eivét raportoineet ei-taloudellisia tietojaan.!>*

Laadun osalta julkaistujen raporttien
tietoja ei pidetty wusein riittdvin olennaisina, tasapainoisina, oikea-aikaisina tai

vertailukelpoisina. Erityisen ongelmallisena pidettiin sitd, ettd yritykset keskittyivét

148 Niskala — Palmuaro 2023, s. 14.

149 K omission suositus 2001, 4. Tietojen julkistaminen.

130 Komission suositus 2001, 4. Tietojen julkistaminen, toimintakertomuksessa ja konsolidoidussa
toimintakertomuksessa ilmoitettavat tiedot.

151 Modernisointidirektiivin johdantokappale 9, Muutettu 46 artikla.

152 Szab6 — Serensen 20135, s. 312. Euroopan komissio vield vuonna 2001 méritteli yhteiskuntavastuun ksitteend,
jossa yritykset integroivat sosiaaliset ja ympéristondkokohdat liiketoimintaansa ja vuorovaikutukseensa
sidosryhmiensi kanssa vapaaehtoisesti, eiké niihin pitéisi soveltaa sitovaa sdantelyd. KOM(2001) 366 lopll., s. 6.
153 Szabd — Serensen 2015, s. 312.

154 SWE(2013) 127 final, s. 10.
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raporteissaan vain positiivisiin suorituksiinsa, raportit olivat epdjohdonmukaisia tai raportteja
ei julkistettu vuosittain. Lisdksi suorituskykyyn liittyvid tietoja ei raportoitu tai olennaisia
negatiivisia ulkoisvaikutuksia ei julkistettu. Raportoinnissa oli puutteita myds sidosryhmien
osalta, silld raportit eivdt sisdltdneet nidkokohtia, joilla olisi ollut merkitystd sisidisille tai
ulkoisille sidostyhmille etenkdin riskienhallintandkdkulmasta, ihmisoikeuksien tai korruption
osalta. KPI-mittareiden (key performance indicators) kéyttd raportoinnissa nihtiin myds
puutteelliseksi, jonka lisdksi ulkopuolisen varmennuksen puute vidhensi raportoinnin
luotettavuutta.!>> Raportointi koettiin monessa tapauksessa ensisijaisesti mainoskampanjaksi

yrityksen todellisen yritysvastuun tason sijasta.!>

Kokonaisuudessaan modernisointidirektiivin mukaisen raportoinnin tiedon laatutaso ei
vastannut kdyttdjien tarpeita. Raportoinnin méirén ja laadun puutteista johtuvan avoimuuden
riittdmattomyyden katsottiin johtuvan sekd markkina- ettd sddntelyhairiostd. Markkinat eivét
tarjonneet yrityksille riittivid kannustimia ei-taloudellisen tiedon julkaisemiseen. Kun
sidosryhmét eivit tienneet yritysten muista kuin taloudellisista vaikutuksista, yrityksilld ei ollut
tarpeeksi kannustimia mukauttaa toimintaansa ja ottaa muita kuin taloudellisia
ulkoisvaikutuksia asianmukaisesti huomioon pédatoksenteossaan, saati sitten raportoinnissaan.

Seurauksena sijoittajien ja yhteiskunnan vaatimukset jaivit tayttamatta. !>’

Sdéntelyn osalta kirjanpitolain kirjoitusasua pidettiin ongelmallisena, silld sen katsottiin
epdonnistuneen antamaan selvdn oikeusohjeen. Sanamuodot “tarvittaessa” sekd “yhtion
kehityksen, tuloksen tai aseman ymmaértdmisen kannalta tarvittavassa laajuudessa” johti siihen,

ettd suurin osa yhtidistd piti raportointivelvollisuutta vapaaehtoisena.'®®

Kestivyystietojen
puutteellisuuden katsottiin vaikuttavan tiettyihin sidosryhmiin, eritysesti yrityksiin seki tiedon
kayttdjiin, kuten sijoittajiin, kansalaisjérjestoihin ja viranomaisiin. Avoimuuden puute voi
vaikuttaa esimerkiksi yritysten tuloksellisuuteen, silld yritykset eivit vélttdmétté sisallytd muita
kuin taloudellisia riskejd ja mahdollisuuksia tdysiméérdisesti liiketoimintaansa ja
strategioihinsa. Lisdksi se vaikuttaa yritysten vastuullisuuteen, koska ne eivit tdytd

yhteiskunnan tiedonsaantivaatimuksia sekéd padomamarkkinoiden tehokkuuteen, silld sijoittajat

eivit saa kaikkia olennaisia tietoja paatoksentekoa varten.!>

155 SWE(2013) 127 final., s. 11.

156 Harmaala — Jallinoja 2012, s. 222-223.

157 SWE(2013) 127 final., s. 11-12.

158 [bid., 5. 11-12.

159 SWE(2013) 127 final s. 12; KOM(2013) 207 loplL., s. 2.
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Lopulta aikaisempi ndkemys yhteiskuntavastuusta vapaaehtoisena osana yrityksen toimintaa
véistyi. Komissio esitti uuden yhteiskuntavastuun miéritelmén yritysten yhteiskuntavastuuta
koskevassa uudistetussa strategiassa vuonna 2011. Uuden, nykyaikaisen tulkinnan mukaan
yhteiskuntavastuu tarkoittaa yritysten vastuuta omista yhteiskunnallisista vaikutuksistaan.!®°
Lihestymistavan muutoksen taustalla vaikutti osaltaan finanssikriisi ja sen yhteiskunnalliset
vaikutukset, joiden myo6td kuluttajien luottamus yrityksiin oli jossain midrin murentunut ja
huomio kohdistui yritysten toiminnan sosiaalisiin ja eettisiin ndkokohtiin. Uudella
strategiallaan komissio pyrki luomaan suotuisat olosuhteet kestdville kasvulle, vastuulliselle

I Komission mietinndn mukaisesti

yritystoiminnalle ja vakaalle ty6llisyyskehitykselle.!®
tavoitteiden saavuttamiseksi tulisi saattaa voimaan sddntelyd avoimuuden edistdmiseksi,
vastuullisen  yritystoiminnan palkitsemiseksi sekd yritysten selontekovelvollisuuden

varmistamiseksi.'2

3.2 Ei-taloudellista raportointia koskeva direktiivi (NFRD)

Vuonna 2014 annettiin ei-taloudellista raportointia koskeva direktiivi (Non-Financal Reporting

163 Ensimméiinen NFRD:n mukainen

Directive, NFRD), jolla muutettiin tilinpaatosdirektiivia.
selvitys oli annettava tilikaudesta 2017. Direktiivin tavoitteena oli yritysten ldpindkyvyyden
lisddminen ja ei-taloudellisten tietojen merkityksellisyyden, johdonmukaisuuden ja
vertailukelpoisuuden parantaminen tiukentamalla ja selkeyttdmélld raportointivaatimuksia

kestdvyystiedoista.!®*

Avoimuuden lisddmisen ajateltiin tuovan monia hydtyjd eri
sidosryhmille. Sen odotettiin auttavan yrityksié hallitsemaan muita kuin taloudellisia riskeji ja
mahdollisuuksia paremmin ja siten parantamaan ei-taloudellista tulostaan. Kansalaisjarjestot ja
muut sidosryhmédt puolestaan kéyttavit ei-taloudellisia tietoja arvioidessaan yrityksen

toimintaan liittyvid vaikutuksia ja riskejd. Sijoittajat voivat yritysten raportoimien

160 KOM(2011) 681 lopll,, s. 7.

161 Ibid, s. 5.

162 Tbid, 5.8-9.

163 Buroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/95/EU, annettu 22 pdivdni lokakuuta 2014, neuvoston
direktiivin 2013/34/EU muuttamisesta tietyiltd suurilta yrityksiltd ja konserneilta edellytettdvien muiden kuin
taloudellisten tietojen ja monimuotoisuutta koskevien tietojen julkistamisen osalta.

164 KOM(2013) 207 lopll,, s. 3.
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kestdvyystietojen avulla ottaa paremmin huomioon kestdvyysnakokohdat seké pitkén aikavélin

suorituskyvyn sijoituspadtoksissaén. '

Suomessa NFRD:n sddnnokset selvityksestd muista kuin taloudellisista tiedoista
implementoitiin kirjanpitolain 3 a lukuun, joka kumottiin lopulta 21.12.2023 wuusien
kestdavyysraportointisddnnosten myotd. NFRD:n 19 a artikla:n mukaan yleisen edun kannalta
merkittdvin suuren yhteison (PIE)!%¢, jonka tyontekijdmaéra tilikauden aikana oli keskiméarin
yli 500 henkilod, oli sisdllytettivd toimintakertomukseen selvitys my0s muista kuin
taloudellisista tiedoista. Arvioitaessa luvun soveltuvuutta oli arvioitava ensin, ylittyyko kaksi
seuraavista raja-arvoista: liikkevaihto 40 miljoonaa euroa, tase 20 miljoonaa euroa, henkilkunta
keskimiérin 250. Jos kaksi kolmesta raja-arvosta tayttyi, varmistettiin, ettd 500 henkilon méara

ylittyi.!6

Yleisen edun kannalta merkittdvid yrityksid ovat KPL:n 1 luvun 9 §:n mukaan pdorssiyhtiot,
luottolaitokset sekd vakuutusyhtiot. Velvoite koski hieman alle sataa suomalaista yleisen edun
kannalta merkittdvad yhteisod.!®® Vastuullisuudesta raportoivien porssiyhtididen méaard
Suomessa kasvoi vuosina 2015-2021 19 %:sta 60 %:iin, joista jokainen yritys raportoi GRI-
standardien mukaisesti.!®® NFRD:n myotd yritysten julkistamien kestdvyystietojen maéré
kasvoi siten merkittdvésti. Samalla sijoittajien kiinnostus yritysten kestavyystiedosta lisdéintyi

ja muun kuin taloudellisen tiedon asema sijoituspdétoksissd vahvistui.!”®

3.2.1 Ei-taloudellisten tietojen sisilto ja muoto

NFRD:n my6td raportointivaatimukset laajentuivat modernisointidirektiiviin verrattuna.
Muiden  kuin taloudellisten  tietojen = yhdenmukaistamiseksi ja  muuttamiseksi
vertailukelpoisemmiksi direktiivisséd otettiin kdyttoon oikeudellinen vihimmadisvaatimus, joka

koski niiden tietojen laajuutta, jotka yritysten olisi asetettava yleison ja viranomaisten saataville

165 KOM(2013) 207 lopll., s.2.

166 PIE on lyhenne kisitteesti Public Interest Entities. PIE-yhtiot ovat yleisen tai julkisen edun kannalta merkittévid
yrityksid.

167 HE 208/2016 vp, s. 11.

168 Niskala — Palmuaro 2023, s. 20.

169 Gullkvist 2023, s. 36. NFRD:n my®té yritykset alkoivat julkaista enemmén vastuullisuusraportteja, vaikka ne
eivit kuuluneetkaan direktiivin soveltamisalaan.

170 EY 2017, Summary.
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EU:ssa. NFRD:ssd yksiloitiin kuusi kestdvyysaihetta (ympdéristdasiat, sosiaaliset asiat ja
henkildstoasiat, ihmisoikeuksien kunnioittaminen sekd korruption ja lahjonnan torjunta), ja
ndiden aiheiden osalta yhtididen edellytettiin julkistavan tietoja liiketoimintamallistaan,
toimintatavoistaan, tuloksistaan, riskeistd ja riskien hallinnasta seké liiketoiminnan kannalta

keskeisisté suorituskykyindikaattoreista (KPT). !"!

Direktiivissd ei méadritelty kestdvyysaiheita sen enempéd, mutta direktiivin johdanto-osassa
kuvattiin osaa aiheista tarkemmin. Ympéristdasioiden osalta selvitykseen tuli liittdd
yksityiskohtaiset tiedot yrityksen toiminnan senhetkisisti ja ennakoitavissa olevista
vaikutuksista ympdristddn ja tarvittaessa terveyteen ja turvallisuuteen, uusiutuvien ja/tai
uusiutumattomien energiamuotojen kayttoon, kasvihuonepééstdihin sekd veden kdyttdon ja
ilman saastumiseen. Sosiaalisista ja henkildstdasioista mainittiin muun muassa tiedot
sukupuolten tasa-arvon varmistamiseksi ja ihmisoikeuksista sekd korruption ja lahjonnan
vastaisista toimista puolestaan tiedot ihmisoikeusloukkausten ehkéisemisestd ja kéytossd

olevista vilineistd korruption ja lahjonnan torjumiseksi.!”?

Yrityksille jétettiin paljon tilaa arvioida itse, miten kestdvyysaiheiden raportointi oli
tarkoituksenmukaista toteuttaa. Kirjanpitolautakunnan antaman suosituksen mukaan antamalla
tilanteeseensa ja olosuhteisiinsa ndhden tarkoituksen mukaiset kuvaukset ja muut tiedot
kirjanpitovelvollinen tdytti NFRD:n vaatimukset. Sisdllon tuli kuitenkin perustua

kirjanpitovelvollisen olosuhteisiin ja tilanteisiin ja sen tuli olla aina todenmukaista.'”®

NFRD:n myo6td yritysten kestdvyystietoja alettiin esittdd kaksinkertaisen olennaisuuden
periaatteen mukaisesti. NFRD:n 19a artiklan mukaan yritysten oli julkistettava
kestdvyystietojaan “kehityksen, tuloksen, aseman ja sen toiminnan aiheuttamien vaikutusten
ymmaértdmisen edellyttdméssi laajuudessa”, toisin sanoen raportointi perustui kaksinkertaiselle
olennaisuudelle. Kaisitettd kaksinkertainen olennaisuus kéytetdéin kuvaamaan vaatimusta
yrityksille raportoida seké vastuukysymyksistd, jotka vaikuttavat niiden tulokseen, asemaan ja
kehitykseen (outside-in-ndkdkulma) ettd niiden vaikutuksista ihmisiin ja ympéristoon (inside-

out-nikokulma).!”*

Viittaus vaikutuksiin” oli merkittivd uudistus modernisointidirektiiviin verrattuna ja

kaksinkertaisen olennaisuuden periaate on lahtokohtana myos uudessa

171 NFRD, johdantokappaleet 5-7.

172 Tbid, johdantokappale 7.

173 Kirjanpitolautakunnan suositus 2017, kohta 4.4. ja 4.5.
174 KOM(2021) 189 loplL., s. 1.
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kestdvyysraportointidirektiivissd.!”> NFRD:ll4 ei kuitenkaan muutettu tilinpadtosdirektiivin 2
artiklaa, jossa maéadritellddn olennaisuuden kdsite. Direktiivin mukaan olennaisuudella
tarkoitetaan tiedon asemaa silloin, kun sen pois jittdmisen tai vdérin ilmoittamisen voidaan
kohtuullisesti odottaa vaikuttavan péétoksiin, joita tiedon kiyttdjat tekevidt yrityksen
tilinpadtoksen perusteella. Direktiivi méérittelee siten olennaisuuden késitteen tilinpadtoksen

taloudellisten tietojen yhteydessé, eiké siind viitata muihin kuin taloudellisiin tietoihin.!”¢

Jos yritys ei joiltain osin noudattanut edelld mainittuja toimintaperiaatteita suhteessa NFRD:ssé
maédriteltyihin kestdvyysaiheisiin, yrityksen oli selvityksessd perusteltava syy noudattamatta
jattamiselle.!”” Sddnndstd kutsutaan ns. noudata tai selitd -periaatteeksi (engl. comply or
explain). Yrityksilld oli siten paljon liikkkumavaraa raportoidessaan kestdvyysaiheista
direktiivin mukaisesti ja noudata tai seliti -periaate heijasti sddntelyn joustavuutta

vastuullisuusséddntelyn ja liiketoiminnan ldpindkyvyyden vililla.

NFRD ei vaatinut tietyn raportointistandardin kidyttdmistd. Selvityksen antamisessa
kirjanpitovelvollinen sai halutessaan noudattaa kansallisia, Euroopan unionin taikka
kansainvalisid toimintakehyksid. Télloin oli kuitenkin ilmoitettava, mité toimintakehyksid on
selvityksen laatimisessa noudatettu. Toisin kuin tilinpdatosinformaation osalta, joka perustuu
Euroopassa tilinpdétosdirektiiviin ja kansainvilisiin tilinpdédtdsstandardeihin, muun kuin
taloudellisen tiedon raportointiin sovelletaan monia, toisiaan tdydentdvid ja toistensa kanssa
paéllekkaisid raportointistandardeja.!”® Sekd NFRD:ssé ettd komission tiedonannossa muiden
kuin taloudellisten tietojen raportointia koskevissa suuntaviivoissa!” luetellaan useita
vaihtoehtoja  kéytettdville raportointistandardeille. ~Raportointistandardien kdytén ja

ilmoittamisen ajateltiin lisddvéan selvitysten selkeyttd ja vertailtavuutta. '3

Johtava raportointistandardi selvityksissd oli Global Reporting Initiative (GRI) -jdrjeston
asettaman Global Sustainability Standards Board (GSSB) -lautakunnan antamat GRI-

standardit.'®! GRI on laajimmin kéytetty raportointistandardi ja sitd pidetddn

2

kestdvyysraportoinnin tosiasiallisena standardina.'® GRI perustettiin  vuonna 1997

175 SWD(2021) 150 final, s. 4.

176 1bid, s. 109.

177 NFRD 19a artikla.

178 Mi#honen 2022, s. 131.

17 Buroopan komissio, komission tiedonanto muiden kuin taloudellisten tietojen raportointia koskevat
suuntaviivat (muiden kuin taloudellisten tietojen raportointimenetelma) (2017(C 2015/01).

130 Tbid, kappale 5 Raportointikehykset.

181 M#honen 2022, s. 137.

182 M#honen 2020, s. 8.
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yhdistdimédn useat aiemmat eritasoiset suositukset ymparistovaikutusten sekd sosiaalisten ja
taloudellisen vastuun raportoinnista. GRI:1lda on ollut suuri rooli kestdvyysvaikutuksiin
liittyvien raportointikdytintdjen kehittymisessdé monien vuosien ajan, ja niiden luomat
standardit ovat toimineet pohjana Euroopan unionin kestévyysraportointidirektiivin mukaisten

standardien laadinnassa.!®3

Asemastaan huolimatta GRI-standardeja on kuitenkin kritisoitu muun muassa siité, ettd se on
viline yritysten kestdvan kehityksen, maineen ja brandin hallintaan.!®* GRI ei ole esimerkiksi
médritellyt vastuullisuuden, kestdvin kehityksen tai vastuullisuuden periaatteita, joka on
aiheuttanut huolta siihen, ettd yritykset ovat voineet julkaista raportteja merkkind
vastuullisuudestaan olettaen, ettd kaikki viittaukset taloudellisiin, sosiaalisiin ja ympéristoon
liittyviin nékokohtiin ja niiden integrointiin ovat johdonmukaisia vastuullisuuden kanssa.!8>
Kéaytdnnossd siis vastuullisuus ja kestdvin kehityksen viitekehys oli kunkin yrityksen itse

tulkittavissa. '8¢

NFRD:n mukaisen selvityksen sai julkaista yhdessd toimintakertomuksen kanssa tai
toimintakertomuksena  erillisend  selvityksend, jos se julkaistiin samanaikaisesti
toimintakertomuksen kanssa. Vaihtoehtoisesti selvitys voitiin myds julkaista yrityksen
verkkosivuilla kuuden kuukauden kuluessa tilinpdédtospéivistd, jos sithen viitattiin
toimintakertomuksessa. Selvitystd muista kuin taloudellisista tiedoista ei vilttimatta pidetty
siten osana tilinpddtostd ja toimintakertomusta eivdtkd ne luoneet yhtendistd
informaatiokokonaisuutta yrityksen sidosryhmille. Mdhonen kuvaa titd annettavien tietojen

siiloutumiseksi.!87

NFRD vaatii kuitenkin jdsenvaltioiden varmistavan, ettd lakisddteinen tilintarkastaja tai
tilintarkastajayhteiso tarkistaa tilinpdédtoksen lisdksi, onko muita kuin taloudellisia tietoja
koskeva selvitys annettu tai erillinen selvitys annettu. Selvityksen tarkistukseen kuului siten
ainoastaan se, onko selvitys annettu, eiki siiné otettu kantaa sen sisdltoon. NFRD:n mukaisesti
EU:n jdsenvaltiot pystyivit vaatimaan varmuuden antamista my0s ilmoitettujen
kestdvyystietojen siséllostd. Suomi ei ottanut kdyttoon kyseistd vaihtoehtoa, mutta kolme muuta

jésenvaltiota, Italia, Espanja ja Ranska, ottivat kiyttoon NFRD:n mahdollistaman kdytdnnon. 88

183 Niskala — Palmuaro 2023, s. 15-16.

134 Brown — de Jong — Lessidrenska 2009, s. 579.
135 Milne — Gray 2012, s. 19

186 Kurittu 2018, s. 25.

187 Mihonen 2022, s. 131, 137.

188 SWD(2021) 150 final, s. 4.
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Yritykset pystyivit kuitenkin vapaaehtoisesti varmentamaan selvityksidén laajemminkin, ja osa
ndin tekikin, silld riippumattoman ulkoisen varmennuksen on véitetty olevan tirkein vélinen

tapa osoittaa selvityksen uskottavuus ja avoimuus sidosryhmille. '8’

NFRD loi EU:n tasolla kehyksen yritysten kestdvyysraportoinnille ja toi yhd useammat
yritykset raportoinnin piiriin. Kaksinkertaisen olennaisuuden periaate, tarkempi rakenne ja
yksityiskohtaisemmat vaatimukset pyrkivdt luomaan yhd johdonmukaisempaa ja
vertailukelpoisempaa kestévyystietoa sidosryhmille. Samalla NFRD on omaksunut joustavan
ja yrityksid haittaamattoman lahestymistavan.! NFRD:n mukaisesti yritykset ovat itse voineet
paittdd  yritysten  raportoimien  tietojen  julkaisupaikasta,  raportointikehyksesti,
raportointistandardien valinnasta ja raporttien varmentamisen kédyttoonotosta.!®! Juuri niméi

seikat osoittautuivatkin ongelmallisiksi erityisesti viherpesun kannalta.

3.2.2 NFRD:n ongelmat

NFRD:n soveltamisalaan kuuluvat yritykset raportoivat muita kuin taloudellisia tietoja
ensimmadistd kertaa vuonna 2018 vuoden 2017 tiedoista. Nopeasti uuden sddntelyn
soveltamisen jdlkeen huomattiin, ettd sddntely ei ole tarkoituksenmukainen eikd tdytd
tavoitteitaan ja se mahdollistaa yritysten viherpesun kestdvyysraportoinnissaan.!*> Komissio
julkaisi kaksi ohjetta liittyen NFRD:n mukaiseen raportointiin vastatakseen sdidnndsten
soveltamisen haasteisiin. Vuonna 2017 julkaistiin NFRD:n 2 artiklan mukaisesti yrityksille ei-
sitovat raportointiohjeet!®® ja 2019 tiydentdvét ohjeet erityisesti ilmastoon liittyvien tietojen

194

raportoinnista.’”* Komission julkaisemat ohjeistukset eivit kuitenkaan parantaneet riittdvéasti

yritysten julkistamien kestivyystietojen laatua.'®?

Jo vuoden 2018 kestdvin kasvun rahoitusta koskevassa toimintasuunnitelmassaan komissio

ryhtyi tarkastelemaan NFRD:n tarkoituksenmukaisuutta ja toimivuutta.'* Komissio nosti esille

189 Cohen — Simnett 2014, s. 11.
19 KOM(2011) 207 loplL., 5. 2-3.
91 Gullkvist 2023, s. 30.

192 M4honen 2020, s. 27.

199 KOM(2017) 4234 lopll.

194 K OM(2019) 4490 lopll.

195 KOM(2021) 189 loplL., s. 1.

196 KOM(2018) 97 loplL, s. 10-12.
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huolen siitd, ettd nykyiset sddnnokset eivdt tue kestdvyyden huomioon ottamista sijoituksia
koskevassa  pddtoksenteossa.  Toimintasuunnitelmassaan  komissio  piti  tirkednd
kestdvyystietojen luotettavuutta esimerkiksi sijoituspddtoksissd ja tasapainoa raportoinnin
joustavuuden ja standardoinnin vilille sellaisten tietojen julkistamisen osalta, joita tarvitaan

7 Toimintasuunnitelmassa toimi 9 velvoittaa vaatimaan yrityksiltd

sijoituspdétoksissa.
enemmin kestdvyystietoja ja tietoja tilinpddtdOsnormistostaan ja asettaa kuusi tavoitetta
raportointisddntdjen uudistamiseksi, joihin kuuluu esimerkiksi yritysraportointia koskevan

EU:n lainsddddnnon toimivuustarkastus, joka kattoi NFRD:n.!%3

Komission 2018 jdrjestimissd kuulemismenettelyssd hieman yli puolet vastaajista uskoi, etti
NFRD tehostaa yritysten vastuullisuutta, kun taas hieman harvempi uskoi, ettid se tehostaisi
pddomamarkkinoita tai yritysten suorituskykyd. Useat sidosryhmét katsoivat, ettd NFRD:n
yleinen tehokkuus on rajallinen, silld siind ei aseteta tiettyd raportointikehysti ja jatetdéin paljon
joustovaraa seka jasenvaltioille ettd yrityksille. Osa vastaajista kokivat, ettd direktiivin yleisti
tehokkuutta rajoitti se, ettei siind ole vahvaa varmennus- ja todentamisvaatimusta. Useat
sidosryhmét olivat myo0s sitd mieltd, ettd direktiivissd ei médritelld riittdvisti olennaisuuden

kasitettd. !

Kuulemisessa kévi selkedsti ilmi, ettd yritysten julkistamien muiden kuin taloudellisten tietojen
laatu ja méédrd olivat edelleen alhaiset. Sidosryhmét eivét tdysin luottaneet yritysten
julkaisemien raporttien sisdltoon, vaan ne uskoivat, ettd yritykset ilmoittavat todellisia tai
mahdollisia kielteisid kestdvyysvaikutuksia liian vdhin eli toisin sanoen yritykset valikoivat
julkaistavaksi my0onteisid tietoja ja jéttivit pois yrityksen kannalta haitallisia tietoja antaakseen
yrityksen kestdvyydestd positiivisemman kuvan raportoinnissaan. Kuulemiseen vastanneet
suhtautuivat myonteisesti oikea-aikaiseen tietojen julkaisemiseen, mutta NFRD:n ei koettu

parantaneen raporttien vertailukelpoisuutta.?%°

Edelleen komission vuonna 2020 jarjestimissd avoimessa kuulemismenettelyssi NFRD:a
pidettiin yleisesti riittimattoméina raportointikdytinnon yhtendistamiseksi ja merkityksellisen
kestdvyysinformaation saamiseksi. Suurimmiksi ongelmiksi koettiin noudata tai selitd -

periaate, jonka mukaan yritys pystyi poiketa NFRD:n mukaisen tiedon julkistamisesta

7 KOM(2018) 97 lopll,, s. 10.

198 Ibid, s. 11.

199 Summary Report of the Public Consultation on the Fitness Check on the EU framework for public reporting by
companies 2018, s. 13.

200 Ibid, s. 14.
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edellyttiden, ettd poikkeamiselle esitetddn perustelu sekd kestdvyystietojen varmentamisen
puutteesta.?’! Yrityksilld oli siis raportointivelvoite mutta toisaalta melko vapaat kédet

velvoitteiden toteuttamiseen.2%2

NFRD:n keskeinen ongelma oli kuitenkin vertailukelvottomuus: kun raportointia koskeva
velvollisuus voitiin tdyttdd mitd erilaisimpia ohjeistoja noudattaen yritysten antamien
kestdvyystietojen vertailukelpoisuus oli vihéinen ja sisélto pahimmillaan 1dhes tyhjd.?%> NFRD
el méadrittele yksityiskohtaisesti tietoja, jotka yritysten tuli julkistaa, eikd yritysten vaadittu
kayttavén tiettyd raportointistandardia. Komission antamat ohjeistukset eivit olleet sitovia, eikd
niissd annettu yrityksille riittdvén yksityiskohtaisia ohjeita, pois lukien ilmastoraportointia
koskevat ohjeet. Yrityksilla oli siten liian paljon harkintavaltaa kestévyystietoja julkistaessaan

ja olennaisuusperiaatetta soveltaessaan.?%*

Isoimmat ongelmat NFRD:n mukaisessa raportoinnissa olivat kéyttdjien ndkokulmasta se, etti
yritykset, joilta raporttien kayttdjét halusivat kestdvyystietoja, eivdt raportoineet kyseisid
tietoja. Toisaalta yritykset, jotka raportoivat kestdvyydestddn, eivdt kuitenkaan raportoineet
kaikkea kayttédjien tarvitsemaa tai haluamaa merkityksellistd tietoa. Lisdksi raportoidut tiedot
eivit olleet riittdvan vertailukelpoisia ja tieto ei ollut riittdvén luotettavaa. My0s raportoitujen
kestdvyystietojen 10ytdminen ja sen hyddyntdminen koettiin hankalaksi. Namé yksiloidyt
ongelmat NFRD:n mukaisessa raportoinnissa johtivat siihen, ettd raporttien kiyttdjilld ei ollut
riittdvasti tietoa siitd, miten vastuullisuusasiat voivat vaikuttaa yrityksiin, tai siitd, miten yritys

itse vaikuttaa yhteiskuntaan ja ymparistoon.2%

Kestivyystietojen kiyttdjien mukaan ongelmien seuraukset vaihtelivat. Sijoittajat eivit
pystyneet kayttiméddn kestdvyystietoja hyvékseen riittdvésti arvioidessaan riskejd ja
mahdollisuuksia sijoituspditoksissddn, miké voi aiheuttaa jérjestelmériskejé, jotka puolestaan
uhkaavat rahoitusvakautta. Sijoittajat eivdt myOskddn pystyneet kohdentamaan tehokkaasti
rahoitusresursseja yrityksille, jotka toimivat vastuullisesti. Valtiosta riippumattomat jérjestot,
ammattiliitot ja muut sidosryhmét puolestaan eivét pystyneet saattamaan yrityksid vastuuseen
niiden vaikutuksista ympiristoon ja yhteiskuntaan. Yleisend seurauksena on, etti Euroopan

sisimarkkinoiden mahdollisuuksia edistdd Euroopan vihreédn kehityksen ohjelman tavoitteiden

201 Summary Report of the Public Consultation on the Review of the Non-Financial Reporting Directive 2020, s.
8; HE 20/2023, s. 10.

202 Vanhala — Ristaniemi 2022, s. 59.

203 Mihonen 2022, s. 133.

204 SWD(2021) 150 final, s. 12.

205 Ibid, s. 8-10.
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saavuttamista ei hyddynnetd tiysimédrdisesti.’’® NFRD ei siten pystynyt vastaamaan jo
modernisointidirektiivin aikana havaittuihin isoimpiin ongelmiin yritysten

vastuullisuusraportoinnissa.

200 SWD(2021) 150 final, s. 8-10.
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4 Uuden Kkestivyysraportointidirektiivin (CSRD) uudistukset

viherpesun ehkaisemiseksi kestivyysraportoinnissa

Kestdvyysraportointidirektiivi (EU 2022/2464, CSRD) on osa EU:n Vihredn kehityksen
ohjelmaa (engl. European Green Deal), johon komissio sitoutui tiedonannossaan 2019. Uusi
kestidvyysraportointidirektiivi korvaa vuonna 2014 annetun muun kuin taloudellisen tiedon
raportointia koskevan direktiivin ja silld pyritdén edistimidn tehokkaammin padomavirtojen

ohjautuista kestdviin sijoituskohteisiin.?®’

Tavoitteen saavuttamiseksi yritysten tulee julkaista
kattavampaa ja laadukkaampaa tietoa kestdvyyteensd liittyen. Uuden kestdvyysraportoinnin
avulla yritykset pyrkivét tarjoamaan luotettavia, tarkkoja, vertailukelpoisia ja laadukkaita
kestdvyystietoja rahoitusmarkkinoiden toimijoille ja muille sidosryhmille.?’8 Sijoittajien lisdksi
yritysten vastuullisuus kiinnostaa kuluttajia, kansalaisjdrjestdjd, tyontekijoitd ja muita
sidosryhmid.?®® Lisdksi kestivyysraportoinnin uusien vaatimusten tavoitteena on nostaa
yritysten kestdvyystietojen kirjaaminen, laskenta ja julkistaminen samalle tasolle kuin
tilinpadtostietojen raportointi.?!® Esimerkiksi NFRD:n ilmaisua “muut kun taloudelliset tiedot”
on pidetty epétarkkana siksi, ettd siitd saa kisityksen, ettei kyseisilld tiedoilla ole taloudellista
merkitystd. NFRD:n termin sijasta monet alan organisaatiot, aloitteet ja toimijat ovat alkaneet

viittaamaan kyseisen termin sijasta ’kestidvyystietoihin”, joten termimuutos otettiin huomioon

direktiivii laadittaessa.?!!

CSRD itsessddn luo viitekehyksen uudenlaiselle kestidvyystietojen raportoimiselle.
Kestdvyysraportin  sisdllon ja laatimisen ndkokulmasta ensisijaisia ovat kuitenkin
eurooppalaiset kestidvyysraportointistandardit (ESRS-standardit), joiden
tiedonantovaatimukset ilmentévét direktiivin vaatimuksia tarkemmalla tasolla.?!? CSRD
edellyttdd, ettd suuret yritykset, porssinoteeratut pienet ja keskisuuret yritykset sekd suurten
konsernien emoyritykset sisdllyttidvit toimintakertomukseensa erillisen kestdvyysraportin.

Kestavyysraporttiin sisédllytetdédn tiedot, jotka tarvitaan antamaan riittdva ja tasapainoinen kuva

207 HE 20/2023 vp, s. 5.
208 Niskala — Palmuaro 2023, s. 13.
209 HE 20/2023 vp, s. 5.
210 Niskala — Palmuaro 2023, s. 13.
211 CSRD:n johdanto-osan 8 kohta.
212 Niskala — Palmuaro 2023, s. 51.
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yrityksen liiketoiminnan vaikutuksista kestdvyystekijoihin ja niihin liittyvien olennaisten
riskien ja mahdollisuuksien vaikutuksesta yhtion tulokseen, taloudelliseen asemaan ja

liikketoimintaan. 2!3

4.1 Kestavyysraportointidirektiivin implementointi ja soveltamisala

Uusi kestivyysraportointidirektiivi edellyttdd kansallista implementointia tullakseen voimaan
EU:n jasenmaissa. Jasenmaiden on saatettava direktiivin edellyttimdt sddnnokset voimaan
viimeistddn 6.7.2024. Seikkaperdiset tiedonantovaatimukset siséltdvit ESRS-standardit
annetaan puolestaan komission delegoidulla asetuksella (2023/2772, raportointiasetus)®!'4, joten
ne tulevat yrityksid velvoittavaksi sellaisenaan, ilman kansallista implementointia.
Kestavyysraportointidirektiivi  implementoidaan  Suomessa useampaan lakiin, joista
tairkeimmait tdmén tutkielman kannalta ovat kirjanpitolaki (1336/1997), tilintarkastuslaki
(1141/2015), osakeyhtidlaki (624/2006), Finanssivalvonnasta annettu laki (878/2008) seka
kaupparekisterilaki (564/2023). Kestavyysraportointidirektiivin sisdltovaatimukset
implementoitiin kirjanpitolain uuteen 7 lukuun ja osakeyhtidlain 6 lukua osakeyhtion johdosta
ja  edustamisesta  tdydennettiin  kestdvyysraportointia  koskevilla  sdinndksilla.
Tilintarkastuslakia tdydennettiin useilla kohdilla kestdvyysraportoinnin varmentamisen osalta.
Finanssivalvonnasta annettu laki ja kaupparekisterilaki sisédltavét puolestaan valvontavaltuudet

sekd seuraamusmaksun kestdvyysraportin myohdstymisesté.

Uuden kestévyysraportointidirektiivin 19a artiklan myd6ta kestdvyysraportoinnin soveltamisala

laajenee merkittivisti. Kirjanpitolain 7 luvun 1§:n mukaan luvun sdinnoksid sovelletaan

213 Niskala — Palmuaro 2023, s. 32.
214 Komission delegoitu asetus 2023/2772, annettu 31 péivind heindkuuta 2023, Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2013/34/EU taydentédmisesté kestdvyysraportointistandardien osalta.
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suuryritykseen?!s, porssilistattuun pienyritykseen?!® ja porssilistattuun keskikokoiseen?!”
yritykseen. Euroopan komissio, Euroopan parlamentti sekd EFRAG ovat arvioineet, etti jopa
50 000 EU-alueen yritysté tulee kuulumaan uuden sdintelyn piiriin. Tdémé on merkittdva kasvu
verrattuna aikaisempaan sddntelyyn NFRD:iin, jonka soveltamisalaan kuului noin 11 700
yritystd Euroopassa.’!® Suomessa NFRD:n soveltamisalaan kuului noin 100 yritystd.?!?
Soveltamisalan laajentumisen myotd kestavyysraportointivelvollisuus tulee koskemaan
Suomessa ldhes 1300 yritystd, joista vain noin 10 % on listattuja yrityksid. Suuri osa
raportoinnin piiriin tulevista yrityksistd ei ole koskaan raportoinut kestivyystiedoistaan.??°
Soveltamisalan laajentuminen lisdd kestdvyysraportoinnin kattavuutta ja ldpindkyvyytta.
Samalla toimialalla toimivien yritysten vertailu keskenédédn helpottuu ja viherpesun mahdollinen

tunnistaminen helpottuu vertailun myotd. Tamé auttaa sidosryhmid arvioimaan yritysten

kestavyystietoja luotettavammin.

Kaikki soveltamisalaan kuuluvat yritykset eivit kuitenkaan aloita raportointia samanaikaisesti,
vaan uuden direktiivin voimaantulo on porrastettu. Direktiivin mukainen kestdvyysraportointi
alkaa vuodesta 2024, jolloin yleisen edun kannalta merkittavét yhteisot, joiden palveluksessa
on keskimédrin yli 500 tyOntekijad, eli yhtiot, jotka ovat jo raportoineet kestdvyydestdin
NFRD:n mukaisesti muista kuin taloudellisista tiedoistaan, raportoivat vuoden 2023
kestivyysvaikutuksistaan.??! Yleisen edun kannalta merkittdvien yhteisdjen ja suuryritysten
liséksi raportointivelvollisuus laajenee listattuihin pieniin ja keskikokoisiin yrityksiin, pieniin
ja rakenteeltaan yksinkertaisiin luottolaitoksiin sekd vakuutusalan kytkdsyrityksiin 1.1.2026
alkaen.??? Pienet ja keskisuuret yritykset, joiden arvopaperi on otettu kaupankaynnin kohteeksi

sadnnellylla markkinalla, saavat poikkeuksellisesti laatia toimintakertomuksensa ilman

215 Kirjanpitolain 1 luvun 4 ¢ §:n mukaan suuryritykselld tarkoitetaan kirjanpitovelvollista, jolla seké padttyneelld
ettd sitd vélittomasti edelténeelld tilikaudella ylittyy vahintdén kaksi kolmesta raja-arvosta tilinpaéatospdivana: 1)
taseen loppusumma 20 000 000 euroa; litkevaihto 40 000 000 euroa; 3) tilikauden aikana palveluksessa
keskimiirin 250 henkilod. Komissio on kuitenkin ehdottanut edelld mainittujen raja-arvojen muuttamista siten,
ettd uusi raja taseen loppusummalle on 25 000 000 euroa ja liikevaihdolle 50 000 000 euroa. N4itd sddnnoksid on
sovellettava 1. tammikuuta 2024 tai sen jidlkeen alkaviin tilikausiin. Jdsenvaltioiden on kuitenkin saatettava
direktiivin edellyttimit muutokset voimaan erikseen. C(2023) 7020 final, s. 10-11.

216 Kirjanpitolain 1 luvun 4 a §:n mukaan pienyritykselld tarkoitetaan kirjanpitovelvollista, jolla seké padttyneelld
ettd vélittomasti sitd edeltdneelld tilikaudella ylittyy enintddn yksi seuraavista kolmesta raja-arvosta
tilinpdatospdivina: 1) taseen loppusumma 6 000 000 euroa; 2) litkevaihto 12 000 000 euroa; 3) tilikauden aikana
palveluksessa keskimédrin 50 henkil6a.

27 Kirjanpitolain 1 luvun 4 ¢ §:n mukaan keskikokoisella yritykselli tarkoitetaan kirjanpitovelvollista, jolla seki
paéttyneelld ettd sitd valittomasti edeltdneelld tilikaudella ylittyy vahintddn 1 edelléd mainituista suuryrityksen raja-
arvoista.

218 HE 20/2023 vp, s. 16.

29 1bid, s. 9.

220 Silvola— Peill- Aspholm — Kaisanlahti 2024, 1.1.1. Kestidvyysraportointi tulee pakolliseksi — miti se tarkoittaa?
21 HE 20/2023 vp, s. 54.

22 1bid, s. 54.
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kestdvyysraporttia edellyttden, ettd toimintakertomuksessa ilmoitetaan syy kyseiselle

menettelylle. Poikkeusmahdollisuus koskee ennen 1.1.2028 alkavia tilikausia.???

4.2 Uudet eurooppalaiset Kkestavyysraportointistandardit (ESRS-

standardit)

Uuden kestévyysraportointidirektiivin 19 b artikla velvoittaa komission antamaan delegoituina
asetuksina kestdvyysraportointistandardit kestdvyysraportoinnin  yhdenmukaistamiseksi.
Kestévyysraportointistandardit annetaan 49.3b artiklan mukaisesti delegoituina sdddoksin 29b
ja 29¢ artiklan nojalla.?** Kirjanpitolain 7 luvun 14 §:ssd sdddetddn kestdvyysraportoinnin
muodosta ja raportointistandardin ensisijaisuudesta. 14§:n mukaan kestdvyysraportti on
laadittava kestdvyysraportointistandardien mukaisesti ja standardi on ensisijainen, jos
kirjanpitolain 7 luvussa sdéddetty tiedonantovelvollisuus on ristiriidassa raportointistandardin
kanssa. CSRD:n nojalla European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) nimettiin

Euroopan komission tekniseksi neuvonantajaksi ESRS-standardiluonnosten laatimiseksi.

Ensimmaéiset ESRS-standardit annettiin komission delegoidulla asetuksella, joten ne tuli
velvoittavasti voimaan sellaisenaan, ilman kansallista implementointia 22.12.2023. ESRS-
standardin yleiset vaatimukset ovat raportointiasetuksen liitteessd 1 ja ESRS-standardeissa
kiytetyt lyhenteet ja madritellyt termit esitetddn liitteessd I1. Liitteen I standardeissa médritetdén
tiedot, jotka yritysten on annettava olennaisista vaikutuksistaan, riskeistddn ja
mahdollisuuksistaan, jotka liittyvdt ympdristoon, yhteiskuntaan ja hallintotapaan liittyviin
kestdvyysseikkoihin. Yritykset antavat tietoja ainoastaan niistd aiheista, jotka se arvioi
olennaisiksi. Siten standardin mukaan laadittujen kestdvyysraporttien kéyttdjét saavat parhaassa
tapauksessa kattavan kuvan yrityksen olennaisista vaikutuksista ihmisiin ja ympéristoon sekd

kestdvyysseikkojen olennaisista vaikutuksista yrityksen kehitykseen, tulokseen ja asemaan.??>

223 HE 20/2023 vp, s. 55.
224 Ibid, s. 8.
225 Raportointiasetus, Liite I, ESRS 1 Yleiset vaatimukset, kohta 1.
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Uusien kestdvyysraportointistandardien mukaisesti laaditun kestédvyysraportin kokonaisuus ja
siséltd madrdytyy olennaisuusarvioinnin sekd pakollisten tiedonantovaatimusten perusteella.?2®
ESRS-standardit koostuvat monialaisista standardeista ja aihekohtaisista standardeista
(ympdristd-, yhteiskunta- ja hallintotapastandardit) sekd toimialakohtaisista standardeista.
Monialaiset standardeja ja aihekohtaisia standardeja sovelletaan kaikkiin direktiivin
soveltamisalaan kuuluviin yrityksiin riippumatta siitd, milld alalla yritys toimii.??” Monialaiset

standardit ESRS 1 Yleiset vaatimukset ja ESRS 2 Yleiset tiedot koskevat kaikkia

kestivyysseikkoja, joita kdsitelldéin aihekohtaisissa ja alakohtaisissa standardeissa.??®

Aihekohtaisissa ESRS-standardeissa kisitelldédn eri kestdvyysaiheita, jotka on jaoteltu aiheiden
ja osa-aiheiden mukaan.??® Alakohtaisia standardeja sovelletaan taas kaikkiin tietyn alan
yrityksiin ja standardeissa késitellddn vaikutuksia, riskejd ja mahdollisuuksia, jotka ovat
todennikoisesti olennaisia erityisesti jonkin tietyn alan yrityksille. Alakohtaiset standardit ovat
hyvin vertailukelpoisia ja ne mahdollistavat saman alan yritysten keskindisen vertailun.?*°
Monialaisten, aihekohtaisten ja alakohtaisten standardien liséksi yritysten on annettava myds
yrityskohtaisia tietoja, jos ESRS-standardit eivit kata riittdvélla tasolla jotain vaikutusta, riskid

tai mahdollisuutta, joka on olennainen yrityksen kestdvyyteen liittyen.?*!

ESRS-standardien aihekohtaiset standardit ryhmitellddn ympéristd-, yhteiskunta- ja
hallintotapastandardeihin ja jokainen yksittdinen standardi késittelee yhtd kestdvyysaihetta.
Ympiristoon liittyvid aihekohtaisia kestidvyysseikkoja ovat ilmastonmuutos (ESRS El),
pilaantuminen (ESRS E2), vesivarat ja merten luonnonvarat (ESRS E3), biologinen
monimuotoisuus ja ekosysteemit (ESRS E4) ja resurssien kéytto ja kiertotalous (ESRS ES5).
Yhteiskunta-aiheisia kestdvyysseikkoja on oma tyovoima (ESRS S1), arvoketjun tyontekijét
(ESRS S2), vaikutusten kohteena olevat yhteis6t (ESRS E3) ja kuluttajat ja loppukayttd;at
(ESRS S4). Hallintotapaan liittyvé standardi on liiketoiminnan harjoittaminen (ESRS G1).2*2

Yritysten raportoimien kestdvyystietojen standardointi on keskeinen osa uutta oikeudellista

kehitystd ja erittdin merkittdva uudistus viherpesun estimisen kannalta.?*? Kaikille yrityksille

226 Silvola— Peill- Aspholm — Kaisanlahti 2024, 7 Mitd tietoja (olennaisista) kestivyysseikoista on ESRS-
standardien mukaan raportoitava.
227 Raportointiasetus, Liite I, ESRS 1 Yleiset vaatimukset, kohta 4.
228 Ibid, kohta 5.
229 Ibid, kohta 8.
230 Ibid, kohta 10. Titd tutkielmaa kirjoittaessa alakohtaisia standardeja ei ole vield julkaistu.
231 Raportointiasetus, Liite I, ESRS 1 Yleiset vaatimukset, kohta 11.
22 [hid, lisdys A.
233 Niskala — Palmuaro 2023, s. 13.
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yhteisten pakollisten raportointistandardien luominen oli tarpeen, jotta kestévyystiedoilla voisi
olla taloudellisten tietojen asemaan verrattavissa oleva asema.** ESRS-standardien myoté
yritykset eivédt voi endd valita raportoitavaa kokonaisuutta omien etujensa mukaisesti. Yritysten
kannalta olennaiset tiedot ovat raportoitava siitd huolimatta, ovatko ne yrityksen kannalta
hyodyllisid. Padasiassa yritysten on raportoitava kaikki yrityksen kestivyyden kannalta

olennaiset tiedot, jos ne tayttavit laadulliset ominaisuudet.?*>

Kestdvyysraportointidirektiivin  keskeisend tavoitteena on edesauttaa standardisoitujen,
yhdenmukaistesti ja johdonmukaisesti laadittujen ja laajasti kestdvyysvaikutukset kattavien
tietojen antamista EU:n alueella toimivien yritysten toiminnasta.’?® Kestdvyystietojen
standardoitu esitystapa myds mahdollistaa yritysten vilisen kestévyystietojen vertailun.?*’
Standardoidun esitystavan myotd voidaan kustannustehokkaasti arvioida yrityksid ja niiden

toimintaan liittyvia riskejé kilpailijoihin ja vaihtoehtoisiin rahoituskohteisiin nihden.?8

4.2.1 Raportoitavan tiedon laadulliset vaatimukset

ESRS 1 Yleiset vaatimukset -standardin lisdyksessd B kuvataan kestdvyysraportissa
esitettdvien tietojen laadullisia vaatimuksia, joiden mukaisia standardien mukaisesti laaditussa
kestdvyysraportissa esitettyjen tietojen on oltava. Kestivyysraporttia laatiessa yrityksen on
otettava huomioon raportoitavan tiedon merkityksellisyys, todenmukainen esittdminen seké
parannettava tiedon laadullisia ominaisuuksia eli vertailtavuutta, todennettavuutta ja
ymmarrettavyyttd.?3® ESRS-standardien laadulliset vaatimukset ovat tirked uudistus, silld
NFRD:n mukaisesti raportoiduissa kestdvyysselvityksissd tietojen laatua kritisoitiin ja se oli

yksi tarkeimmisté ja merkittdvimmisté syistd sddntelyn uudistamiseen.

Kestavyysraportissa ilmoitettujen tietojen on ensinnékin oltava merkityksellisid. Tiedot ovat
merkityksellisid, kun ne voivat vaikuttaa raportin kiyttdjien paatoksentekoon kaksinkertaisen

olennaisuuden periaatteen mukaisesti. Kestdvyystiedot voivat vaikuttaa paatoksentekoon, jos

234 Kestdvyysraportointidirektiivi, johdanto-osa, kohta 37.

235 Silvola— Peill- Aspholm — Kaisanlahti 2024, 5.5 Voiko olennaisia tietoja jéttéd raportoimatta?

236 Niskala — Palmuaro 2023, s. 42.

237 HE 20/2023 vp, s. 16.

2% GSilvola- Peill- Aspholm — Kaisanlahti 2024, 3.1 Kestidvyysraportointi osana yritysten lakisédteisi
informointivelvoitteita

239 Raportointiasetus, Liite I, ESRS 1 Yleiset vaatimukset, kohta 19.
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niilld on joko ennakoivaa tai vahvistavaa arvoa tai molempia.?*® Tiedon merkityksellisyyden
lisdksi sen on todenmukaisesti kuvattava niiden ilmididen siséltdd, joita sen vditetdén
edustavan. ESRS-standardien todenmukainen esittiminen edellyttdd tietojen tdydellisyyttd,
neutraaliutta sekd tarkkuutta. Raportoitava kestdvyystieto on tdydellinen, jos se siséltda kaikki
olennaiset tiedot, joita raportin kayttdjit tarvitsevat saadakseen kokonaiskuvan seikan

vaikutuksista, riskeistd ja mahdollisuuksista.?*!

Tiedon neutraalius puolestaan edellyttdd tietynasteista puolueettomuutta raportoitavien
kestdvyystietojen valinnassa ja antamisessa. Kestdvyystiedon katsotaan olevan neutraalia, jos
se el ole arvioivaa eikd niitd ei ole muokattu sen vuoksi, ettd raportin kayttdjat suhtautuisivat
niihin suotuisammin tai epdsuotuisammin. On tdrkedd, ettd raportissa esitettévit tiedot kattavat
sekd positiiviset ettd negatiiviset ndkokohdat. Kestivyystietoja annettaessa tulee noudattaa
myo0s varovaisuutta tehtidessd pddtoksid epdvarmoissa olosuhteissa. Kestdvyystietoja ei saa
muun muassa nettouttaa tai kompensoida, eikd mahdollisuuksia saa yliarvioida tai puolestaan

riskejd aliarvioida.?*

Kestavyystiedot voivat kuitenkin olla totta ja paikkaansapitivid, vaikka ne eivét olisi kaikilta
osin tdysin tarkkoja. Kestidvyysraportointi vaatii arvioita madréllisistd ja jélkikdteen
todennettavista tiedoista sekd ennakoivista ja laadullisista seikoista (CSRD 29 b.3 art).
Paikkaansapitdvyys viittaa ennemminkin siihen, ettd yritys on ottanut kayttoon
tarkoituksenmukaiset prosessit ja sisdiset kontrollit olennaisten virheiden ja virheellisyyksien
vilttamiseksi.?** Kestdvyysraportissa voidaan esimerkiksi edellyttdd tunnuslukuja tai tietoja,
joita yritys ei pysty mittaamaan vaan korkeintaan arvioimaan. Kohtuullisten oletusten ja
arvioiden kéyttd on kestdvyysraportoinnille ominaista, eikd se vilttimattd heikennd annettujen
kestdvyystietojen luotettavuutta ja hyodyllisyyttd olettaen, ettd oletukset ja arviot kuvataan

riittdvin kattavasti ja tarkasti ja niiden kiytosté kerrotaan lapindkyvésti. 244

Erityisesti arvoketjuja koskevien tietojen osalta yritykselld voi olla hankaluuksia keréta kaikkia
tarvittavia tietoja. Esimerkiksi télldin raportoimatta jattdimisen sijasta tiedot on arvioitava.

Lisdksi esimerkiksi tulevaisuuteen liittyviin arvioihin, kuten nettonollaan, voi liittyd

240 Raportointiasetus, Liite I, ESRS 1 Yleiset vaatimukset, lisdys B, QC 1-2.

241 Tbid, lisdys B, QC 5-8.

242 Ks. Esim. Summary Report of the Public Consultation on the Fitness Check on the EU framework for public
reporting by companies 2018, s. 14.

243 Raportointiasetus, Liite I, ESRS 1 Yleiset vaatimukset, lisdys B, QC 9.

244 Silvola— Peill- Aspholm — Kaisanlahti 2024, 5.5.1 Arvioiden ja estimaattien kiytto.
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mittausepdvarmuutta, jolloin arviointitapaan on kiinnitettiva erityistd huomiota.?*> Yritys voi
esimerkiksi ilmoittaa pitdvinsi ennakoivia tietoja epdvarmoina.?*® Laadullisten ja ennakoivien
tietojen esittdmisessd subjektiivinen harkinta on kestidvyysraportoinnissa vaistimatta
suurempaa kuin tilinpddtostietojen osalta.?” Tima nostaa myds viherpesun uhkaa, jonka vuoksi
laadullisten  kriteerien  noudattamisen tidrkeys korostuu entisestddn luotettavan

kestdvyysraportin laatimisessa.

Merkityksellisyyden ja todenmukaisuuden lisdksi kestévyystietojen tulee olla vertailukelpoisia,
todennettavia sekd ymmaérrettidvid. Raportin tiedot ovat vertailukelpoisia, jos niitd voidaan
verrata yrityksen omiin aikaisemmin annettuihin tietoihin ja muiden yritysten antamiin
tietoihin.?*® Tiedon todennettavuus tarkoittaa sité, ettd yritys pystyy vahvistamaan antamansa
tiedot tai tiedon tuottamiseen kaytetyt tiedot. Lisdksi asiantuntevien ja puolueettomien

kayttdjien on padstavd samaan lopputulokseen ja todettava, ettd tiedot ovat todenmukaisia.

Tulevaisuuteen suuntautuvia tietoja on hankala todentaa etukiteen, mutta téllaisia tietoja
voidaan perustella esimerkiksi yrityksen strategialla, suunnitelmilla ja riskianalyyseilld. 2+
Yrityksen on pystyttivd perustelemaan ndkemyksensd tarvittavalla luotettavuudella ja
tosiasioihin perustuen.?®® Esimerkiksi nettonollan kdytossd vilitavoitteiden maéérittely on
olennaista, jotta nettonollatavoitteella olisi vélitontd vaikutusta yrityksen pééstoihin. Jos
raportoinnista puuttuu strategia, suunnitelmat ja konkreettiset toimet, on vaarana, ettd
nettonollatavoitteen asettaminen jid kertaluonteiseksi julistukseksi tai markkinointivélineeksi

eli viherpesuksi, jota ei kuitenkaan tuoda osaksi yrityksen toimintaa.?!

Tiedon ymmarrettivyys on keskeistd kestidvyysraportin luettavuuden kannalta. Ymmaérrettavat
kestdvyystiedot ovat selkeitd ja ytimekkditd ja parhaassa tapauksessa auttavat kiyttdjaa
omaksumaan kestdvyystiedot helposti. Kestdvyystietojen esittddkseen ytimekkéaésti on muun
muassa viltettdvé vakiotekstejd, jotka eivit koske yritystd, viltettdva tarpeetonta informaatiota
ja kiytettavd selkedd kieltd ja rakentaa raportti jdsennellysti. Tieto on esitettdva
johdonmukaisena kokonaisuutena, jossa selitetdéin seikkojen asiayhteys ja tietojen véliset

suhteet.?>? Tiedon esittimiseen liittyvéit vaatimukset ovat térkeitd kestdvyysraportoinnin

245 Silvola— Peill- Aspholm — Kaisanlahti 2024, 5.5.1 Arvioiden ja estimaattien kiytto.
246 Raportointiasetus, ESRS 2 Yleiset tiedot, kohta 12.

247 HE 20/2023 vp, s. 26.

248 Raportointiasetus, Liite I, ESRS 1 Yleiset vaatimukset, lisdys B, QC 10.

24 Tbid, lisdys B, QC 13-15.

250 Ibid, lisdys B, QC 13-15.

25! Finnwatch 2023, Nettonollan tarkempi méérittely.

252 Raportointiasetus, Liite I, ESRS 1 Yleiset vaatimukset, lisdys B, QC 16-17, 19.
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vaikuttavuuden kannalta. Jos kestdvyystiedot esitetddn epdtarkasti tai huolimattomasti, se

voidaan tulkita harhaanjohtamiseksi.

ESRS-standardien edellyttimat esitettdvien kestivyystietojen laadulliset vaatimukset ovat
tarkeitd viherpesun estdmisen kannalta. Ne asettavat selkeit ja tarkat kriteerit raportoitavalle
tiedolle ja antavat myds kestdvyysraportin varmentajalle suuntaviivat esitetyn tiedon
arvioimiseksi. Standardien vaatimukset auttavat my0s kestidvyysraportin laatijoita tuottamaan
tarkoituksenmukaista tietoa. Yleisesti laadulliset suuntaviivat auttavat varmistamaan, ettd
yritysten kestdvyysraportin siséltdimd informaatio on luotettavaa, vertailukelpoista ja

lapindkyvidd, mikd vdhentdd jo osaltaan mahdollisuuksia viherpesuun.

4.2.2 Kaksinkertaisen olennaisuuden periaate kestivyysraportoinnin perustana

Monet yritykset, erityisesti sddnnellylld markkinalla toimivat yritykset raportoivat jo valmiiksi
kestdvyystietojaan yhden tai useamman vapaaehtoisen raportointistandardin mukaisesti.
Suurimmat erot uusien eurooppalaisten kestdvyysraportointistandardien ja muiden
raportointistandardien vililldi ovat olennaisuuden mééritelmé, koko arvoketjua koskevat
raportointivaatimukset, alojen = mahdollisia  haasteita ja  kilpailuetuja  koskevat

raportointivaatimukset sekd sisdisid prosesseja koskevat raportointivaatimukset.?>

Olennaisuuden madritelmd on yksi tdrkeimmisté eroista vapaaehtoisten standardien ja uusien
kestdavyysraportointistandardien viélilld. Olennaisuuden késitteelle on useita toisistaan hieman
eroavia méaritelmid riippuen raportointistandardista ja tietojen kdyttotarkoituksesta.?>* Laajasti
kiytetyt GRI-standardit maédrittelevdt olennaisiksi aiheet, jotka edustavat yrityksen
merkittdvimpid vaikutuksia talouteen, ympdristoon ja ihmisiin, mukaan lukien vaikutukset
heidin ihmisoikeuksiinsa.?>> [FRS:n standardeissa puolestaan yritysten on esitettivi olennaiset
tiedot kestdvyyteen liittyvistd riskeistd ja mahdollisuuksista, joiden voidaan kohtuudella

odottaa vaikuttavan yhteisén tulevaisuuden nikymiin.?>

233 CEPS 2022, s. 61.

254 Silvola— Peill- Aspholm — Kaisanlahti 2024, 6.1 Olennaisen tiedon tunnistamisen prosessi kiytinnossa.

255 Consolidated Set of the GRI Standards, s. 31.

256 [FRS Sustainability Disclosure Standard, S1 General requirements for disclosure of sustainability-related
financial information, 17.
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Uudessa kestdvyysraportointistandardissa kestdvyystietojen tiedoksi antamisen perusteena on
kaksinkertainen olennaisuus, kuten edeltdjassddn NFRD:ssékin. Yritysten on raportoitava
kestdavyysseikoista kaksinkertaisen olennaisuuden periaatteen mukaisesti. Periaatteen mukaan
kaksinkertaisella olennaisuudella on kaksi ulottuvuutta: vaikutusten olennaisuus ja
taloudellinen olennaisuus. Asia voi olla yritykselle olennainen joko toisen tai kummankin

257

perusteella.”’ Asia on vaikutusten kannalta olennainen, kun se liittyy yrityksen olennaisiin

todellisiin tai mahdollisiin, my0nteisiin tai kielteisiin vaikutuksiin ihmisiin tai ympéristoon

258

lyhyelld, keskipitkdlld ja pitkéllda aikavalilla. Taloudellisen olennaisuuden laajuus

kestdvyysraportoinnissa on laajennus olennaisuuden laajuuteen, jota kdytetddn médrittdessd,

9 Asia on taloudellisen

mitkd tiedot olisi sisdllytettdva yrityksen tilinpddtokseen.?
olennaisuuden ndkdkulmasta olennainen, jos se aiheuttaa tai saattaa aiheuttaa olennaisia
taloudellisia vaikutuksia yritykselle. Ndin on esimerkiksi silloin, kun se aiheuttaa tai voi
aiheuttaa riskejd tai mahdollisuuksia, jotka vaikuttavat olennaisesti tai todenndkoisesti
vaikuttavat olennaisesti yrityksen kassavirtaan, kehitykseen, tulokseen, asemaan,
pddomakustannuksiin tai rahoituksen saatavuuteen lyhyelld, keskipitkélld ja pitkalla

aikavililld.2®0

Kaksinkertainen olennaisuus sisdltdd siten laajemman sidosryhméanékdkulman ja se kattaa sekd
vaikutukset yritykseen ettd yrityksen vaikutukset ulospdin.?$! Kestdvyysraporttien
olennaisuusmédrittelyn pohjana toimii olennaisuusanalyysi. Olennaisuusanalyysissd pyritdin
selvittimidn, mitkd kestdvyysaiheet ovat yritykselle olennaisia, joita koskevat tiedot
raportoidaan vastaavaan aihekohtaiseen ESRS-standardiin siséltyvien tiedonantovaatimusten
mukaisesti.?> Olennaisuusanalyysin huolellinen toteuttaminen on tarkedd, silld se maérittad

raportoinnin sisaltoa.

257 Niskala — Palmuaro 2023, s. 47-48.

258 Raportointiasetus, Liite I, ESRS 1 Yleiset vaatimukset, s. 11.

259 Kirjanpitolain 3 luvun 2 a §:ssd sdddetédn olennaisuudesta yleisend tilinpdétosperiaatteena. Tilinpadtoksessi
esitettdva seikka on olennainen silloin, kun sen pois jéttdmisen tai vdérin ilmoittamisen voidaan kohtuullisesti
odottaa vaikuttavan paétoksiin, joita tiedon kayttédjat tekevét tilinpdatoksen perusteella.

260 Raportointiasetus, Liite I, ESRS 1 Yleiset vaatimukset, s. 12.

261 Niskala — Palmuaro 2023, s. 48.

262 Silvola— Peill- Aspholm — Kaisanlahti 2024, 6.6. Tulosten kisittely ja raportointi.
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4.2.3 Raportointi yrityksen arvoketjusta

CSRD:n 19(a) artiklassa ja 29(a) artiklassa edellytetéén, ettd kestdvyysraportin tiedot liittyvét
yrityksen omaan toimintaan seké sen tuotantoketjun alku- ja loppupéén arvoketjuihin, mukaan
lukien yrityksen tuotteet, palvelut, liikesuhteet ja toimitusketju. Arvoketjuista raportointi on
implementoitu kirjanpitolain 7 luvun 7§:44n, jonka mukaan kestdvyysraportissa on esitettava
kuvaus merkittdvimmistd tosiasiallisista tai mahdollisista haittavaikutuksista, jotka liittyvit
kestdvyysraportointiyrityksen omiin toimintoihin ja sen arvoketjuun. Kuvaukseen on
siséllytettdva tiedot kestdvyysraportointiyrityksen liikesuhteista ja sen toimitusketjusta,
haittavaikutusten tunnistamiseksi ja seuraamiseksi toteutetuista toimista sekd muista
haittavaikutuksista, jotka kestdvyysraportointiyritys on tunnistanut tdyttddkseen Euroopan
unionin lainsddddnndén vaatimukset kestdvyysvaikutusten huomioonottamisesta. ESRS-
standardien mukaan yrityksen on annettava olennaiset arvoketjua koskevat tiedot, jos se on
tarpeen, jotta kestdvyysraportin kayttdjilldi on mahdollisuus ymmaértdd yrityksen olennaiset
vaikutukset, riskit ja mahdollisuudet ja/tai yritys voi tuottaa tietoa, joka tdyttdd annettavien

tietojen laatuvaatimukset.?%3

Arvoketjulla tarkoitetaan kirjanpitolain 7 luvun 2§:n 1 kohdan mukaan toimitusketjun ja
kestdvyysraportointiyrityksen tuottamien hyddykkeiden ja palvelujen asiakkaille toimittamisen
edellyttimdd suhteiden kokonaisuutta. Yrityksen arvoketjuun kuuluu kaikki yrityksen
liiketoimintamalliin ja ulkoiseen toimintaymparistdon liittyvit toiminnat, resurssit ja suhteet.?64
ESRS-standardien mukaan arvoketjuun kuuluu toimijoita, jotka toimivat ketjussa ennen
yritystd ja sen jidlkeen. Ennen yritystd toimivia toimijoita ovat esimerkiksi toimittajat, jotka
tarjoavat tuotteita, joita kdytetddn yrityksen omien tuotteiden tai palveluiden kehittimiseen.
Yrityksen jélkeen arvoketjussa sijoittuvat yritykset, kuten tuotteiden jakelijat ja asiakkaat, jotka

vastaanottavat yritykseltd tuotteita tai palveluita.?®

Raportointi ~ yrityksen arvoketjuista on merkittivdi ero muihin  vapaaehtoisiin

raportointistandardeihin ~ verrattuna  kaksinaisen olennaisuuden periaatteen lisdksi.

263 Raportointiasetus, Liite I, ESRS 1 Yleiset vaatimukset, kohta 65.

264 Niskala — Palmuaro 2023, s. 73

265 Raportointiasetus, Liite 1I, ESRS 2 Yleiset tiedot, taulukko 2, s. 282. Arvoketjusta on syyti erottaa
kasitteellisesti toimitusketju, johon siséltyy kaytanndssa arvoketjun alkupéissi olevat yhteisot, joihin yritykselld
on suora suhde (esim. toimittajat), ja yhteisot, joiden kanssa yritykselld on vilillinen liikesuhde. Toimitusketju on
siten osa arvoketjua. EFRAG IG 2: Value chain implementation guidance 2023, s. 8.
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Kestavyysraportointi laajenee kattamaan olennaiset kestdvyysvaikutukset liiketoimista ja
litkesuhteista arvoketjun alku- ja loppupéddssd. Koko arvoketjun ja sen kestivyysvaikutusten
médrittdminen ja arviointi tulee olemaan tidrked osa yrityksen olennaisuusarvioinnin
prosessia.?®  Arvoketjusta raportoiminen koettiin tirkednd, silli raportoivan yrityksen
suurimmat kestavyysvaikutukset ja riskit ilmenevit usein tuotantoketjun alku- tai loppupddssa
eivitkd niinkddn sen omassa toiminnassa. Siten tietojen antaminen ainoastaan yrityksen omasta
toiminnasta antaisi vain osittaisen kuvan yrityksen toimintaan, tuotteisiin ja palveluihin

liittyvistd ihmisiin ja ympéristoon kohdistuvista vaikutuksista.?¢’

Uudistus laajentaa raportoinnin kattamaan myds sellaiset yritykset, jotka eivdt vélttimatta
kuulu uuden kestdvyysraportoinnin soveltamisalaan. Arvoketjun olennaisia vaikutuksia
arvioidessa tarkastellaan esimerkiksi yrityksen EU:n ulkopuolella sijaitsevia alihankkijoita, jos
ne ovat olennaisia. Yritykselli voi olla esimerkiksi p#dstdjd tuottava tehdas EU:n
ulkopuolisessa maassa, joten arvoketjun liiketoimien vaikutusten tuominen kestivyysraporttiin

268 T4llaisen tiedon

on kriittistd oikean kuvan antamiseksi yrityksen toiminnan vaikutuksista.
jattdminen pois kestdvyysraportista voisi antaa harhaanjohtavan kuvan yrityksen
vastuullisuudesta. Yrityksen arvoketjusta raportointi laajentaa raportointivelvollisuutta
huomattavasti verrattuna muihin vapaaehtoisiin standardeihin. Yrityksen arvoketjun raportointi
tarjoaa avoimuutta ja ldpindkyvyyttd niiden toiminnasta, joka voi vdhentdd viherpesua

vastuullisuusraportoinnissa usealla tavalla.

Arvoketjun raportointi esimerkiksi mahdollistaa sen, ettd yritysten tulee pystyd seistd
toimintansa ja sen vaikutusten takana, mikd luo painetta uudistaa ja noudattaa vastuullisia
kdytént6ja tiedon ollessa julkista. Lisdksi avoimuus arvoketjusta voi vaikuttaa sithen, milld
perusteella yritys valitsee alun perinkin toimittajansa ja alihankkijansa. Kun raportointi tulee
pakolliseksi, yritykset tulevat luultavasti tietoisemmiksi siitd, keitd yhteistyokumppaneiksi
valitsevat. Lisdksi avoin raportointi arvoketjusta mahdollistaa sidosryhmien osallistamisen
yrityksen toimintaan ja valvontaan. Sidosryhmien on helpompi tunnistaa epéselvyyksid

yrityksen toiminnassa ja painostaa niitd muuttamaan toimintatapojaan.

Uudet kestdvyysraportointistandardit vaativat aikaisempia raportointistandardeja suurempaa

tarkkuutta, vaativat raportoinnissa kéytettyjen metodologioiden madrittelemistd ja

266 Niskala — Palmuaro 2023, s. 76.
267 Draft EFRAG IG 2: Value chain implementation guidance 2023, s. 9.
268 Niskala — Palmuaro 2023, s. 48—49.
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tdsmentdmistd, joiden lisdksi ne kattavat laajemmin erilaisia ympéristdosa-alueita.s’

Raportointistandardien soveltamisen odotetaan vaikuttavan yritysten toimintaan ja
kayttaytymiseen erityisesti yrityksissd, joissa ei aikaisemmin raportoitu kestdvyystietoja.
Raportointistandardien myotd kestédvyyteen liittyvit asiat tulevat vikisinkin ajankohtaisiksi ja
kisiteltdviksi yhd useammassa yrityksessd ja monet yritykset odottavat myos, ettd osastojen
vélinen sisdinen yhteistyd sekd ulkoinen yhteistyd arvoketjussa paranee. Vaikutukset nékyvét
luultavasti myds yritysten sisdisissd toimintatavoissa sekd due diligence -prosesseissa.
Muutokset yritysten toiminnassa edistdvdt samalla yritysten vastuullisuutta, erityisesti
ympdristoasioissa.?’® Kaksoisolennaisuuteen perustuvaa raportointia on kuitenkin myds
kritisoitu esimerkiksi raportoinnista johtuvista kasvaneista suorista kustannuksista seka siité,
ettd raportointi voi johtaa kilpailuhaittaan suhteessa yrityksiin, joiden ei tarvitse raportoida

kestdvyystietojaan.?’!

4.3 Kestavyysraportoinnin varmentaminen ja julkaiseminen

Ennen uuden kestévyysraportointidirektiivin voimaantuloa ei ollut erillistd kansallista sddntelya
vastuullisuustietojen varmentamisesta.?’> Varmentamisen vapaaehtoisuudesta huolimatta n. 40
prosenttia suomalaisista vastuullisuusraportin julkistaneista yrityksistd on varmennuttanut
vastuullisuusraporttejaan  ulkopuolisella taholla viime vuosina.?’”® Kuitenkin uuden
kestdvyysraportoinnin 3 artiklan myoti kestdvyysraportin varmentaminen tulee pakolliseksi ja
kestdvyystietojen todenperdisyys on aina annettava riippumattoman tahon varmennettavaksi.?’*
Kestavyysraportoinnin riippumattomia varmentajia voivat olla tilintarkastusyhteisot ja
vastuullisuusraportointiin erikoistuneet konsultointi- tai insinddritoimistot.?”> Velvollisuus
varmentaa kestdvyysraportti on implementoitu tilintarkastuslain 2 luvun 2 a §:d4n, jonka
mukaan kestdvyysraportointiyrityksen on valittava kestdvyysraportointinsa varmentajaksi

kestdvyysraportointitarkastaja. Varmentaja arvioi kestdvyysraportin antavaa kokonaiskuvaa ja

269 CEPS 2022, s. 101

270 Ibid, s. 107

271 Ibid, s. 62

272 Suomen Tilintarkastajat 2021, s. 8.
273 Gullkvist 2023, s. 37.

274 HE 20/2023 vp, s. 5.

275 Gullkvist 2023, s. 32.
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tekee arvion siitd, ettei raportin informaatio ole harhaanjohtavaa ja ettd raportissa on esitetty
tietoja selkedsti ja riittdvissd madrin. Tdssd yhteydessd varmentaja arvioi, ettd raportti ei ole
harhaanjohtava esimerkiksi tietojen poisjittdmisestd tai liioitellusta painotuksesta tiettyihin
kayttdjaryhmiin, aihepiireihin ja/tai tiettyyn informaatioon ndisté aiheista. Lisdksi arvioidaan,

vastaako kestdvyysraportti kohdekayttéjien informaatiotarpeisiin.?’®

Varmentamiselle ei kuitenkaan aseteta ainakaan heti yhtd tiukkoja vaatimuksia kuin mitka
koskevat tilinpadtoksen tarkastamista. Tarkoituksena on taata kestdvyysraportin lukijalle vain
’rajoitettu varmuus” (engl. limited assurance) raportoitujen tietojen oikeellisuudesta, kun taas
tilinpadtosinformaation kohdalla edellytetddn “kohtuullista varmuutta” (engl. reasonable
assurance).?’”” Rajoitetun varmuuden antavissa varmennusraporteissa varmentaja toteaa, etti
tehdyn tyon perusteella ei ole 10ytynyt seikkoja, jotka antaisivat olettaa, ettd tiedot eivét kaikilta
olennaisilta osiltaan antaisi tasapainoista ja asianmukaista kuvaa tarkastuksen kohteena olleesta

toiminnasta.?’®

Accountacy Europe, eurooppalaisten tilintarkastajien etuyhteisd, on esittdnyt yhteenvedon
toimenpiteistd, jotka ovat merkityksellisid rajoitetun varmuuden saavuttamiseksi. Néihin
toimenpiteisiin siséltyy yrityksen kdyttoon ottamien raportointiperiaatteiden puolueettomuuden

79 Aikaisemman tutkimuksen

ja tdydellisyyden arviointi viherpesuriskin torjumiseksi.?
perusteella riippumattoman ulkoisen varmennuksen on viitetty olevan tirkein viline, jolla
voidaan osoittaa vastuullisuusraporttien uskottavuus ja avoimuus sidosryhmille ennen

pakollista vastuullisuusraportointia.?*°

Kestavyysraportin pakollinen varmentaminen on yksi tdrkeimmistd ja tehokkaimmista
keinoista viherpesun torjumiseksi yritysten kestdvyysraportoinnissa. Varmentaminen lisdd
kestdvyysraportin luotettavuutta ja uskottavuutta. Ulkopuolisen varmentajan sinetti
kestdvyysraportin tietojen ja véitteiden tueksi liséd sijoittajien, sidosryhmien seké kuluttajien
luottamusta yritykseen. Ulkopuolinen varmentaja varmistaa raportin vditteiden objektiivisen
arvioinnin, joka auttaa estdméén yrityksid esitteleméstd védristeltyjé tai harhaanjohtavia tietoja

kestdvyysraportissa. Lisdksi varmentaminen asettaa yritykset vastuuseen kestivyysvéitteistdén

276 Suomen Tilintarkastajat 2021, s. 17.

27T HE 20/2023 vp, s. 9.

278 Gullkvist 2023, s. 33.

279 Accountacy Europe 2022, s. 4.

280 Gullkvist 2023, s. 33. PwC:n 2022 tekemiin tutkimukasen mukaan sijoittajat arvostavat varmennusta keinona
antaa heille luottamusta yritysten kestavyysraportointiin. Sijoittajat haluavat tietdd kestavyysraporteista, etté yritys
on todella tehnyt sen, mitd se sanoo tehneensd, ja ettd kestdvyysraportointi on valitun raportointikehyksen
mukaista. PwC’s Global Investor Survey 2022, s. 5.
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ja toiminnastaan. Varmentajan havaitessa virheitd tai epéselvyyksié raportissa, yrityksen on
korjattava ne ja selvitettidvi syyt niiden esiintymiseen. Toisaalta paine tietojen julkaisemisesta
voi vaikuttaa positiivisesti my0s yrityksen toimintaan, sen kehittimiseen ja vastuullisuuteen.
Yleisesti  kestdvyysraporttien ~ varmentaminen  lisdd  ldpindkyvyyttd  yritysten
vastuullisuustyohon. Varmentamisen myotd sidosryhmét pystyvdt paremmin luottamaan
yritysten antamiin tietoihin ja tekeméén perusteltuja padtoksid tietojen pohjalta, joka voi johtaa

varojen ohjautumiseen vihreisiin sijoituskohteisiin.

Uuden kestivyysraportointidirektiivin 19d artiklan myo6td yritysten tulee lisdksi kéyttdd
yhdenmukaista sdhkdistd raportointimuotoa edesauttaakseen sidosryhmien tiedontarpeita.?s!
Kirjanpitolain 7 luvun 22 ja 24 §:ssé saddetadn kestévyysraportin ja toimintakertomuksen sekd
tilintarkastuskertomuksen ja kestévyysraportoinnin varmennuskertomuksen digitaalisuudesta.
Kestavyysraportin julkaiseminen digitaalisessa muodossa tehostaa tiedonsaantia ja se
edesauttaa kestdvyystietoja kerddvien ja vilittdvien yritysten toimintaa informaation
hyddynnettéviksi saattamiseksi finanssimarkkinatoimijoille.?®? Finanssimarkkinatoimijoiden
lisdksi useammat sidosryhmat, kuten kansalaisjérjestot voivat tutustua sdhkdisesti julkaistuun
kestdvyysraporttiin helpommin. Digitaalisessa muodossa julkaistua raporttia voidaan myos

vertailla ja tarkastella helpommin ja sidosryhmit voivat hyddyntdd laajemmin erilaisia

tyokaluja raporttien analysointiin, joka voi osaltaan helpottaa viherpesun tunnistamista.

4.4 Tiedonantovelvollisuuden viranomaisvalvonta

Yritysten kestdvyysraportointia ei ole juurikaan valvottu aikaisemmin viranomaisten toimesta.
Avoimuusdirektiivissd (2004/109/EY) asetetaan kansallisten valvontaviranomaisten tehtdvéksi
valvoa  sddnnellylld  markkinalla ~ toimivien  yritysten  raportointivaatimuksia.
Avoimuusdirektiivin 4 artiklassa sdddetddn vuositilinpdatoksestd, mutta siind ei kuitenkaan
viitata NFRD:iin, joka edellytti muita kuin taloudellisia tietoja koskevan selvityksen laatimista.
Témin vuoksi useilla jésenvaltioilla ei ole ollut toimivaltaa valvoa NFRD:n mukaisesti

laadittuja kestavyysselvityksid, erityisesti jos ne on julkaistu erillisend vuositilinpadtoksest.?s3

B1HE 20/2023 vp, s. 8.
282 Ibid, s. 6.
283 CSRD, johdantokappale 79.
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NFRD:n mukaisesti laadittujen kestidvyysselvitysten valvonta Euroopassa on perustunut
periaatepohjaiselle sdintelylle ja ei-sitoviin ohjeisiin, jonka takia valvonnan syvyys on
vaihdellut maittain eikd raportoitujen tietojen vertailu ole useilta osin ollut mahdollista

yhtididen vélilla.?84

Kestévyysraportointidirektiivin myo6ta Finanssivalvonnasta annettua lakia muutetaan siten, ettd
Finanssivalvonnan tehtéviksi tulee EU:n kestdvyysraportointistandardien valvominen ja
Finanssivalvonnalle annetaan valvontavaltuudet KPL 7 luvun 1 §:n 3 momentin mukaisille
valvottaville.?®® Kestdvyysraportoinnin valvontaa yhdenmukaistetaan myds Euroopan tasolla ja
ESMA on antamassa ohjeet kansallisille viranomaisille valvonnan menettelytavoista. Ohjeiden
laatimisen apuna on hyddynnetty ohjeita tilinpddtostietojen valvonnasta, joten

kestévyysraportoinnin valvonta tulee olemaan yhdenmukaista IFRS-valvonnan kanssa.?%¢

Valvonta koskee siten ainoastaan yleisen edulta kannalta merkittivid yrityksia.
Finanssivalvonta itse nosti lainsdédidntovaiheessa lausunnossaan esiin listaamattomien suurten
yritysten valvonnan puutteen ja sen ongelmallisuuden. Finanssivalvonta korostaa
lausunnossaan, ettd suurilla yrityksilld voi olla toimintojensa luonteen ja laajuuden vuoksi olla
merkittdvad yhteiskunnallista ja ymparistoon liittyvad merkitystd, mutta ne eivit kuulu minkédan
valvovan viranomaisen piiriin. Kestivyysdirektiivin tavoitteiden mukaisesti muiden
toimijoiden tdytyy voida luottaa yritysten tarjoamaan tietoon viherpesun estdmiseksi.?8’
Muiden kuin yleisen edun kannalta merkittdvien yritysten valvonta kulminoituu
kestdvyysraporttien varmentamiseen sekd muiden sidosryhmien tekemdidn vapaaehtoiseen

valvontaan.

284 Finanssivalvonta, Listayhtidtilaisuus 2022, kalvo 57.
285 HE 20/2023 vp, s. 53.

286 Finanssivalvonnan Markkinat-tiedote 4/2023, s. 3
287 Finanssivalvonnan lausunto, s. 6.
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4.5 Vastuu ja seuraukset tiedonantovelvollisuuden rikkomisesta

4.5.1 Johdon vastuu tiedonantovelvollisuuden rikkomisesta

Kestavyysdirektiivin nojalla kunkin jésenvaltion tulee sddtdi, ettd yrityksen hallinto-, johto- ja
valvontaelimet ovat kollektiivisesti vastuussa kestdvyysraportoinnista. Suomessa ndilld elimilla
tarkoitetaan hallitusta ja toimitusjohtajaa ja vastuu on samanlainen kuin mikd koskee
tilinpddtostietoja.?®® Vastuusdénnds on implementoitu kirjanpitolain 7 luvun 27 §:én, jossa
saddetddn vastuusta kestdvyysraportista ja konsernikestévyysraportista. Sdannoksen mukaan
vastuu on sama kuin 3 luvun 7 a §:ssd sdddetyssd vastuusta tilinpddtoksestd ja
toimintakertomuksesta. Yrityksen hallituksella on osakeyhtidlain (624/2006, OYL) 6 luvun 2
§n 1 momentin mukaan yleistoimivalta ja se vastaa siitd, ettd yhtion kirjanpito on
asianmukaisesti jédrjestetty. 6 luvun 17 §:n 1 momentin mukaan toimitusjohtajalla on myds
yleistoimivalta ja vastuu yhtién kirjanpidon lainmukaisuudesta ja siitd, ettd varainhoito on
luotettavalla tavalla jérjestetty. Hallituksen jdsenen, hallintoneuvoston jésenen ja
toimitusjohtajan, eli yrityksen johtohenkilon vahingonkorvausvastuusta sdddetdin OYL:n 22
luvun 1 §:ssd. Johtohenkilon on korvattava vahinko, jonka hidn on tehtivissdin
huolellisuusvelvoitteen vastaisesti tahallaan tai huolimattomuudesta aiheuttanut yhtiolle.
Lisdksi on korvattava vahinko, jonka johtohenkild on tehtdvéssdéin muuten osakeyhtiolakia tai
yhtidjérjestystd rikkomalla tahallaan tai huolimattomuudesta aiheuttanut yhtidlle,

osakkeenomistajalle tai muulle henkildlle.

OYL 22:1 nojalla syntyvd vahingonkorvausvastuu edellyttdd sitd, ettd johtohenkild on
yhtidoikeudellisessa toimessaan aiheuttanut vahingon.?®® Vastuuta ei siten synny sellaisista
toimista, jotka yrityksen hallituksen jdsen tai toimitusjohtaja tekee muussa ominaisuudessa kuin
juuri hallituksen jdsenen tai toimitusjohtajan tehtivissdén.?”® Rajanveto voi olla hankalaa
silloin, kun henkild on osa yrityksen johtohenkildstdd ja toimii samalla muussa roolissa

yrityksessé. 2°! Toisin kuin toimitusjohtaja, hallituksen jésen voi olla tydsuhteessa yhtioon ja

28 HE 20/2023 vp, s. 9, 12
289 Savela 2015, s. 12.

290 Tbid, s. 20.

21 Ibid, s. 12.
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vaikuttaa Kestévyysraportointiin jopa johtoasemassa.?®> Vahingonkorvausvastuu ei ole
kollektiivista, vaan se edellyttdd johtohenkilon henkilokohtaista myotévaikutusta asiaan.
Jokaisen johtohenkilon kohdalla on siten erikseen selvitettdvd, onko kyseinen henkild
osallistunut kestédvyysraportoinnin laiminlyontiin. Liséksi vahingonkorvausvastuu edellyttéa
tuottamusta. 2°° Yrityksen kirjanpidon laiminlydminen itsessién ei vilttimattd aiheuta vélitonté
vahinkoa. Kuitenkin, jos kirjanpito joudutaan esimerkiksi jdlkikdteen laatimaan ja sen
kustannukset olisivat suuremmat kuin mitd sen laatimisesta olisi ollut alun perin, tdimi erotus

on vahinko, joka on korvattava.?%*

4.5.2 Seuraamukset tiedonantovelvollisuuden rikkomisesta

Tilinpdatosdirektiivin 51 artiklan mukaan jasenvaltioiden on sdddettdvd seuraamuksista, joita
sovelletaan sddannosten rikkomiseen ja toteutettava kaikki tarvittavat toimenpiteet seuraamusten
taytdntdonpanon varmistamiseksi. Artikla korostaa, ettd sdaddettyjen seuraamusten on oltava
tehokkaita, oikeasuhtaisia ja varoittavia. Tilinpdédtoksen osalta rikosvastuu on kirjattu rikoslain
30 lukuun, jonka 9 §:ssd sdddetdén kirjanpitorikoksesta, 9 a §:ssé torkedstd kirjanpitorikoksesta
ja 10 §:ssd tuottamuksellisesta kirjanpitorikoksesta. Kirjanpitorikokset koskevat sekéd
kirjanpitoa ettd tilinpaédtosdirektiivin mukaista tilinpdatostd. Sddnndsten ensisijainen tavoite on

5

kirjanpidon oikeellisuuden turvaaminen sindnsd.”*> Kirjanpitorikokseen —syyllistyminen

edellyttdd, ettd teko, kuten harhaanjohtavien tai védrien tietojen kirjaaminen, vaikuttaa oikean
ja riittdvdn kuvan saamista yrityksen toiminnan tuloksesta tai taloudellisesta asemasta.?®
Tilinpadtokseen ei kuitenkaan kuulu toimintakertomus, jonka osaksi kestdvyysraportti uuden

kestdvyysraportointidirektiivin myata tulee.

Maaliskuussa 2023  annetussa  hallituksen  esityksen  luonnoksessa  ehdotettiin
kestdvyysraportointivelvoitteen tehostamiseksi kestivyysraportointirikoksen ja
kestévyysraportointirikkomuksen lisddmisté rikoslain 30 lukuun.?®’ Kestévyysraportointirikos

koski ainoastaan kirjanpitolain 7 luvun 1 §:ssd tarkoitettuja yrityksid, eli suuryrityksid,

292 Savela 2015, s. 22.
293 Ibid, s. 12.
24 Tbid, 5. 123-124.
295 Lappi-Seppili et al 2004, sdéinndksen tavoite.
2% 1bid, oikea ja riittdvé kuva.
297 HE-luonnos 2023, s. 93.
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porssilistattuja yrityksid, luottolaitoksia, vakuutusyhtioité ja eldkesdétioitd sekd elédkekassoja.
Kestavyysraportointirikoksesta olisi ehdotuksen mukaan tuomittava sakkoon tai vankeuteen
enintddn kahdeksi vuodeksi, jos yritys, tdmdn edustaja tai yrityksessd tosiasiallista
médrdysvaltaa kdyttavad laiminlyd kestdvyysraportin laatimisen kokonaan tai olennaisilta osin,
tai merkitsemalld kestdvyysraporttiin védrid tai harhaanjohtavia tietoja olennaisesti vaikeuttaa
oikean kuvan saamista yrityksen vaikutuksista kestidvyysseikkoihin tai niiden vaikutuksesta
yritykseen. Kestivyysraportointirikkomuksesta puolestaan syyllistyy, jos
kestdvyysraportointirikos on kokonaisuutena arvostellen vdhéinen tai kestdvyysraportille

saddetyn rekisterdintivelvollisuuden tai séilytysvelvollisuuden laiminlyd.

Uudet rangaistussddnnokset néhtiin HE-luonnoksessa tarpeelliseksi raportointivelvoitteen

vahvistamiseksi.2”8

HE-luonnoksen mukaan tilinpddtosdirektiivin 51 artikla sallii sekd
rikosoikeudellisen  ettd  hallinnollisen  seuraamusjérjestelmén  kdyttdmisen, jolloin
seuraamusjdrjestelmin valinta on jdsenvaltioiden péadtettivissd. HE-luonnoksessa todetaan
kuitenkin, ettd hallinnollinen seuraamusjdrjestelmd ei ole Suomessa tarkoituksenmukainen,
silld se johtaisi eriytymiseen tilinpddtoksen ja kestdvyysraportin vililld ottaen huomioon, ettd

molemmissa on tavoitteena oikean informaation antaminen sidosryhmien kayttoon.2”?

Myo6hemmin kevidilld 2023 jérjestetylld HE-luonnoksen lausuntokierroksella useat pitivét
rikosvastuuta  kestdvyystiedoista  kuitenkin  epétarkoituksenmukaisena.’?®  Nékemysté
perusteltiin muun muassa silld, ettd kestdvyysseikat késitteend on lilan epdmdiérdinen
kiytettdviksi ehdotetussa rikoslain sddnnoksessd ja siten se ei tdytd rikoslain
epatdsmallisyyskiellon vaatimuksia.’®! Lisdksi esimerkiksi Elinkeinoeldman keskusliitto
lausui, ettd kestdvyystiedot eivdt ole verrattavissa tilinpddtosinformaation tirkeyteen ja
kiistattomaan olennaisuuteen yrityksen informaatioluokkana,  jonka vuoksi
tiedonantovelvollisuuden rikkomiseen tulisi soveltua hallinnolliset seuraamukset. Huolta

aiheuttivat myos lainsdddannon uutuus ja sen tulkinnan epédvarmuus.®%?

Toisaalta osa vastaajista, kuten Suomalaiset kehitysjdrjestot Fingo ry, piti rikosoikeudellista
vastuuta perusteltuna.’®® Lopulta lausuntopalautteen my6td hallituksen  esityksen

jatkovalmisteluissa luovuttiin rikosoikeudellisia seuraamuksia koskevista ehdotuksista ja

298 HE-luonnos 2023, s 39.

299 Ibid, s. 17.

300 T ausuntoyhteenveto (2023), s. 4.
301 Tbid s. 15.

302 Ibid, s. 21.

303 Ibid, s. 110-111.
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paddyttiin - myohdstymismaksuun, joka siséllytettiin kaupparekisterilain 25  §:44n.3%
Kestavyysraportin myohdstymismaksu miérdtadn, jos raportoiva yritys ei ole ilmoittanut

raporttiaan rekisterditdvéksi kahdeksan kuukauden kuluessa tilikauden péaattymisesta.

Valintaa perusteltiin silld, ettd kestivyysraportoinnin sisdltdvaatimukset ovat luonteeltaan
erilaisia kuin tilinpaatokselle sdddetyt vaatimukset. Kestidvyysraportoinnin sisdltimien tietojen
mittaaminen on hankalampaa kuin kirjanpitotiedon, ja tiedot siséltivit sekd madrillisid ja
jélkikdteen todennettavia tietoja ettd ennakoitavia ja laadullisia seikkoja. Myds tietojen
kerdédmisessd arvoketjuissa voi olla hankaluuksia. Olennaisena seikkana hallinnollisiin
seuraamuksiin pdityessd oli olennaisuusharkinta. Kestévyysraporteissa esitetidn KPL 7:3:n
mukaan tiedot, jotka ovat merkityksellisid oikean kuvan antamiseksi raportoivan yrityksen
vaikutuksista kestdvyysseikkoihin sekd tiedot, jotka ovat merkityksellisid oikean kuvan
antamiseksi siitd, miten kestdvyysseikat vaikuttavat raportoivan yrityksen kehitykseen,
tulokseen ja asemaan (kaksoisolennaisuus). Olennaisuuskriteeri ja sithen liittyvé harkinta on
suuressa osassa tulevassa kestdvyysraportoinnissa, jolloin raportoinnissa korostuu myos
yrityksen oma harkinta sen kestdvyyteen liittyvistd osa-alueistaan ja olosuhteistaan, toisin kuin

tilinpadtosraportoinnissa.>?>

3% HE 20/2023 vp, s. 27, 57.
395 Ibid, s. 25-26.
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S Johtopaiatokset

Tutkielmassa on ollut tarkoituksena selvittda viherpesun ilmiota,
kestdvyysraportointisidéntelyd ja sitd, miten ne kytkeytyvit toisiinsa. Tutkielman toisessa
luvussa, ensimmdiisessd késittelyluvussa, kisiteltiin ~ viherpesua ilmiond. Luvun
tarkoituksena oli vastata ensimmdiseen tutkimuskysymykseen, miten viherpesu ilmenee
yritysten kestdvyysraportoinnissa ja miksi se on haitallista. Tutkimuskysymykseen
vastaaminen vaatii kuitenkin viherpesun ilmion taustoittamista. 2.1 luvussa tarkasteltiin
viherpesun késitettd ja huomattiin, ettd viherpesulla ei ole yksiselitteistd mééritelmad, vaan

se kattaa useita ndkokulmia ja mééritelmid kontekstista riippuen.

Viherpesussa tunnistettiin kaksi eri tasoa, yritystason viherpesu ja tuotetason viherpesu ja
todettiin, ettd tdssd tutkielmassa keskitytddn yritystason viherpesuun. Eri viherpesun
kisitteen méadritelmien perusteella todettiin, ettd viherpesun kidsite merkitsee ennen kaikkea
epdjohdonmukaisuutta ympéristoon liittyvien sanojen ja tekojen valilld, ja silld pyritddn
saavuttamaan etuja virheellisid tietoja julkaisevalle yritykselle. Vastuullisuusraportoinnissa
yritys viherpesee antamalla harhaanjohtavan kuvan toiminnan vaikutuksistaan
kestivampdnd kuin se todellisuudessa on, jotta se voisi saavuttaa etuja sidosryhmiensd

silmissd. Edut voivat liittyd yrityksen maineeseen tai esimerkiksi rahoituksen saantiin.

Viherpesu voi ilmetéd yritysten vastuullisuusraportoinnissa monin eri tavoin. Viherpesun
ilmenemisen muodoiksi yritysten vastuullisuusraportoinnissa tunnistettiin tietojen valikoiva
julkaiseminen, tietojen pois jéttdminen, kestdvyystietojen liioittelu sekd tietojen
epdjohdonmukaisuus. Viherpesu voi olla siten aktiivista tai passiivista. Aktiivisessa
viherpesussa tietoja julkaistavia kestévyystietoja joko keksitdén tai muokataan, kun taas

passiivinen viherpesu liittyy usein tietojen poisjédttdmiseen.

Vastuullisuusraportoinnille ominaiset tulevaisuuteen suuntautuvat tiedot, kuten
nettonollasitoumukset, nostettiin esiin erityisen alttiina viherpesulle niiden luonteen vuoksi.
Tulevaisuustavoitteiden arvioinnin ja perustelemisen vaikeudet, kompensaatiomahdollisuus
sekd valvonnan puute vaikuttavat viherpesulle altistumiseen. Laadullisten ja ennakoivien

seikkojen esittdmisessd muutenkin subjektiivinen harkinta on védistdméttd suurempaa kuin
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tilinpddtostietojen osalta, kun otetaan huomioon olennaisuuskriteerin korostettu asema.?%
Kestédvyysraportointi vaatii raportointistandardeista huolimatta ja ansiosta arvioita
médrillisistd ja jdlkikdteen todennettavista tiedoista myOs ennakoivista ja laadullisista
seikoista (29 b.3 art). Olennaisuusharkinnassa korostuu yrityksen subjektiivinen harkinta

yksildllisissd olosuhteissaan, joka altistaa myds viherpesulle.

Viherpesun taustalla on useita syitd, kuten yrityksen maineen parantaminen, yhteiskunnan
paineet ja yrityksen sisdiset tekijidt. Voidaan todeta, ettd viherpesu on monisyinen ilmio,
johon vaikuttavat sekd ulkoiset ettd sisdiset tekijdt. Yksi suurimmista viherpesun
mahdollistajista viherpesun taustalla on kuitenkin puutteellinen sddntely. Aikaisempi
kestdvyysraportointisdéntely tai sen puute on jittinyt yrityksille melko paljon liikkumavaraa
kestdvyystietojen raportoinnissa, jonka lisdksi raportoinnin valvonta on ollut pitkalti

ainoastaan kansalaisjéirjestdjen harteilla.

Viherpesulla vastuullisuusraportoinnissa voi olla haitallisia vaikutuksia yksildiden lisdksi
myos itse raportoivaan yritykseen, rahoitusmarkkinoihin ja ympéristoon. Viherpesun vuoksi
yksilot, kuten loppusijoittajat eivét voi tietdd, mitkd yritykset ovat aidosti vastuullisia.
Epétietoisuus ja luottamuksen puute yhtd yritystd kohtaan voi levitd myds esimerkiksi
muihin saman alan yrityksiin. Viherpesun paljastuessa yritys voi kérsid mainehaitasta ja siti
kautta kokea myds taloudellista vahinkoa, jos esimerkiksi osakkeen hinta laskee sijoittajien
epdluottamuksen myotd. Puutteellisten tai harhaanjohtavien kestévyystietojen vuoksi
viherpesu voi vaikuttaa rahoitusmarkkinoihin esimerkiksi siten, ettd pddoma allokoituu
védrin todellisuudessa ei-vastuullisiin yrityksiin. Liséksi pddoman ohjautuessa véddrin halutut

positiiviset ympdristovaikutukset voivat jaddéd saavuttamatta.

Viherpesu on monimutkainen ja merkityksellinen ilmi6 vastuullisuusraportoinnin kannalta.
Viherpesulla ei ole yksiselitteistd méadritelmdd ja se ilmenee eri tavoin yritysten
vastuullisuusraporteissa. Oli viherpesu tahatonta tai tahallista, sen vaikutukset ovat laajat ja
vaikuttavat laajimmillaan monessa eri tasossa. Viherpesun riski on tunnistettu Suomessa
myos yritysten tasolla, ja yritykset pyrkivét vihentdimédn viherpesun riskid muun muassa

huolehtimalla siitd, ettd raportoitavat kestdvyystiedot ja kdytdnnon toimenpiteet ovat

3% HE 20/2023 vp, s. 25-26.
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luotettavia. Liséksi riskid mitigoidaan kouluttamalla henkildstdd ja asettamalla tieteeseen

perustuvat kestévin kehityksen tavoitteet. 397

Viherpesuun suhtaudutaan vakavasti EU:n tasolla ja EU on parhaillaan sddtdmissd myos
muuta vastuullisuuteen ja viherpesuun liittyvii lainsdddantdd. Komissio ei valmistele uutta
lainsdddintod kestdvdn rahoituksen toimintaohjelman alla vaan ne ovat erillisid
lainsdddéntohankkeita, jotka siséllollisesti kuitenkin liittyvét yritysten toimintaan.
Esimerkiksi Green Claims -viherpesudirektiivi*®® yrittdd puuttua yritysten markkinoinnissa
tapahtuvaan viherpesuun. Kestdvyysraporttien kestdvyystietoja ja varmennusta voidaan
hyodyntdd my0s yritysten markkinoinnissa esitettyjen vditteiden todentamisessa,

esimerkiksi tuotteiden pakkausmerkintdjen ympéristoviitteissa. 3%

Tutkielman toisen tutkimuskysymyksen avulla on tarkasteltu kestdvyysraportointisiddntelyn
historiaa vastaamalla kysymykseen, miten vastuullisuusraportointisdéintely on kehittynyt
viherpesun nédkokulmasta ja miksi sddntelyd on ollut tarvetta uudistaa. Ensimmdisten
vastuullisuusraporttien  ilmestyessd  raportointi  keskittyi  yrityksen  toiminnan
yhteiskunnallisiin ja ympéristollisiin vaikutuksiin ja avoimuuden lisddmiseen yrityksen ja
sidosryhmien vdlilld. Raportit olivat erillisid tilinpadtosinformaatiosta ja julkaistu
itsesdéntelyn nojalla. Vuonna 2001 komissio antoi ensimmadisii ohjeita ymparistdasioiden
raportoimisesta tilinpadtoksesséd, tavoitteena erillisten ympéristoraporttien ja yritysten
tilinpddtosten laatiminen yhtendisemmiksi ja johdonmukaisemmiksi. Tietojen oli tarkoitus

taydentda erillisid ympéristoraportteja, jotka laadittiin sisélloltddn kattavammiksi.

Yritysten tiedonantovelvollisuudet laajenivat modernisointidirektiivin myd6ta, joka velvoitti
yritykset yrityksen kehityksen, tuloksellisuuden ja tilan ymmaértimisen kannalta
merkityksellisid ~ ympéristondkokohtia  sekd  sosiaalisia ja  muita nékdkohtia
toimintakertomuksissaan. Modernisointidirektiivin ~ vaatimuksia pidettiin  kuitenkin
ehdollisena ja epdmdiérdisend, mikd johtui osin vanhasta kisityksestd, jonka mukaan
yrityksen yhteiskuntavastuuta ei tulisi sddnnelld. Tdma johti siithen, ettd monet yritykset
raportoivat vain vihdisessd médrin ei-taloudellisista tiedoista ja raportit keskittyivit usein

vain positiivisiin ndkdkulmiin ja jéttivit negatiiviset toiminnan vaikutukset raportoimatta.

307 Finanssivalvonnan Markkinat-tiedote 4/2023, s. 20

308 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi nimenomaisten ympiristoviitteiden perustelemisesta ja
esittdmisestd (viherviitteitd koskeva direktiivi). KOM(2023) 166 final.

309 Silvola— Peill- Aspholm — Kaisanlahti 2024, 10.3 EU:n muita tulevia lakihankkeita.
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Yritysten tiedonantovelvollisuus Kkiristyi, kun vuonna 2014 annettiin ei-taloudellista
raportointia koskeva direktiivi, jonka tavoitteena oli ei-taloudellisten tietojen
merkityksellisyyden, = johdonmukaisuuden ja  vertailukelpoisuuden parantaminen
tiukentamalla ja selkeyttdmalld raportointivaatimuksia. Yritysten tuli raportoida kuudesta eri
NFRD:n yksiloiméstd kestdvyysaiheista ja nédiden aiheiden osalta yritysten edellytettiin
julkistavan tietoja liiketoimintamallistaan, tuloksistaan, riskeistd, riskienhallinnasta seka
litketoiminnan kannalta keskeisistd suorituskykyindikaattoreista. NFRD vaati yrityksid
raportoimaan kaksinkertaisen olennaisuuden periaatteen mukaisesti, joka osaltaan lisési
raportoinnin kattavuutta ja tarkkuutta. Yritykset pystyivit valita vapaasti raportoinnissa
kiytettdvdn raportointistandardin, mikd johti siihen, ettd yritykset kdyttivdit monia eri

standardeja, jotka vaativat kestévyystietojen raportoimista eri ndkokulmista.

Vaikka joustavuus raportointistandardin valinnassa edesauttoi raporttien mukautumista
yrityskohtaisiin tarpeisiin, se myos hankaloitti viherpesun havaitsemista, silld eri yritysten,
ja jopa saman alan yritysten, kestidvyysraporttien vertailukelpoisuus ja yhtendisyys karsivit.
Témin liséksi noudata tai selitd -periaate antoi paljon litkkkumavaraa raportoinnissa ja johti
sithen, ettd yritykset saattoivat haluamiansa tietoja ilman selkeitd seuraamuksia. Tiedon
luotettavuutta pyrittiin lisddméén tietojen varmennuksen vaatimisella. Varmennus kohdistui

kuitenkin vain raportin olemassaoloon, mutta ei sisaltoon.

NFRD ei téyttdnyt tavoitteitaan yritysten kestdvyystietojen laadun ja vertailtavuuden
parantamisessa. Puutteet havaittiin nopeasti direktiivin implementoinnin jélkeen. NFRD:n
joustavuus ja tarkkojen raportointivaatimusten puute johtivat siithen, ettd yrityksilld oli
kdytannossd liikaa harkintavaltaa selvityksid laatiessaan ja julkistaessaan. Komission
NFRD:n implementoinnin jdlkeen julkaisemista ohjeista huolimatta raporttien laatu ei
parantunut riittdvasti ja nopeasti sddnndsten kayttdonoton jélkeen komissio ryhtyi
tarkastelemaan NFRD:n toimivuutta. [Isoimmiksi puutteiksi todettiin jdlleen selvitysten laatu
ja vertailukelpoisuus. Ongelmat johtivat siihen, ettd sijoittajat eivdt pystyneet kiyttdmédn
selvitysten antamia tietoja hyvékseen tarkoituksenmukaisesti, miké heikensi osaltaan tiedon

hyodyllisyyttd padtoksenteossa.

Kestavyysraportointisddntelyn kehityksessd on pyritty lisddméén yritysten avoimuutta,
mutta sddntelyn mahdollistama liiallinen joustavuus raportointistandardien valinnassa,
raportoitavien tietojen valinnassa (noudata tai selitd -periaate) ja tietojen julkaisemisessa

heikensivdt raporttien luotettavuutta ja vertailukelpoisuutta. Yrityksid velvoittavat
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avoimuussddnnokset ovat vilttdmittomid, jotta EU:n tasolla voidaan varmistaa
sijoittajansuoja seki rahoitusvakaus ja samanaikaisesti antaa yhteiskunnan organisaatioille
sekd muille sidosryhmille mahdollisuus saattaa yritykset vastuuseen ympdristoon ja
yhteiskuntaan kohdistuvista vaikutuksistaan. Liséksi yhtendisilld kestdvyystiedoilla
varmistetaan tasapuoliset toimintaedellytykset eri jdsenvaltioihin sijoittautuneille

yrityksille.31°

Raportoitujen tietojen vertailukelpoisuus antaa mahdollisille sijoittajille ja muille
kestdvyysraporttien kayttédjille mahdollisuuden vertailla yrityksid paremmin yli valtion
rajojen. Ndin ollen se vertailtavuus on tirkedd myds pddoman vapaan litkkuvuuden ja
pddomamarkkinaunionin kannalta, erityisesti kun otetaan huomioon kestidvyystietojen
kasvava merkitys sijoituspddtoksissd, ja toisaalta my0s siksi, ettd kansalaisyhteiskunnan
muut sidosryhmét voivat helpommin vertailla yritysten vaikutuksia eri EU: jasenmaissa ja

saattaa ne paremmin vastuuseen niiden toiminnan vaikutuksista.>!!

Tutkielman neljannessd luvussa on tarkasteltu uuden kestévyysraportointidirektiivin tuomia
uudistuksia viherpesun ehkdisemiseksi kestdvyysraportoinnissa. Luvussa on pyritty
vastaamaan  kolmanteen  tutkimuskysymykseen, = mitd  uudistuksia  uudessa
kestavyysraportointidirektiivissd on viherpesun estdmisen kannalta. Uudistuksista nostetaan
esiin erityisesti laajentunut soveltamisala, eurooppalaiset kestdvyysraportointistandardit,
kestdvyysraportin varmentaminen ja julkaiseminen, viranomaisvalvonta sekd vastuu- ja
seuraamussddnnokset.  Soveltamisalan laajentuminen lisdd  kestdvyysraportoinnin
kattavuutta sekd lapindkyvyyttd, mikd helpottaa sidosryhmien mahdollisuuksia arvioida ja

vertailla yritysten kestdvyystietoja.

Uudet eurooppalaiset kestdvyysraportointistandardit ovat keskeinen osa CSRD:n viherpesua
ehkdisevien uudistusten toteuttamisessa. =~ ESRS-standardit tarjoavat  yrityksille
yksityiskohtaiset tiedonantovaatimukset, jotka yritysten on tdytettdvd. ESRS-standardit ovat
yksityiskohtaisemmat ja sisédltdvit enemmaédn raportoitavia aiheita kuin NFRD. Lisdksi
standardi ei salli yritysten jéttdd raportoimatta tietoja noudata tai selitd -periaatteen

mukaisesti, vaan yrityksen on julkistettava sen toiminnan kannalta kaikki olennaiset tiedot.

310 SWD(2021) 150 final, s. 14-15.
31 Ibid, s. 15.
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Yrityksen omaan toimintaan liittyvien tietojen lisdksi raportointi ulottuu sen tuotantoketjun
alku- ja loppupéén arvoketjuihin. Arvoketjusta raportoiminen on térked uudistus viherpesun
kannalta, silld yritysten suurimmat kestdvyysvaikutukset- ja riskit ilmenevit usein

arvoketjussa.>!?

Koko arvoketjun sisdltdva raportointi antaa kattavimman kuvan yrityksen
toiminnan vaikutuksista. Siséllollisten vaatimusten lisdksi ESRS-standardit asettavat
yrityksien julkaisemille kestdvyystiedoille tiukat laadulliset vaatimukset, jotka siséltavét
tiedon merkityksellisyyden, todenmukaisen esittimisen, vertailtavuuden, todennettavuuden
ja ymmirrettivyyden. Standardoitu raportointikehys sekd sisdllolliset ja laadulliset

vaatimukset auttavat varmistamaan, ettd yritysten raportoimat kestdvyystiedot ovat

luotettavia ja vihentédvét yritysten mahdollisuuksia viherpesuun.

Julkaistavien kestidvyysraporttien luotettavuutta ja avoimuutta lisdd myds huomattavasti
myos raportin pakollinen varmentaminen ja se on yksi tirkeimmistd keinoista viherpesun
torjumiseksi yritysten kestdvyysraportoinnissa. Ennen uuden kestdvyysdirektiivin
voimaantuloa osa suomalaisista yrityksistd varmensi kestdvyysraporttejaan myo0s
vapaaehtoisesti, mutta uudistus tulee muuttamaan tilannetta merkittavésti tekemailla
kestdvyysraportin varmentamisesta pakollista. Varmentamisen toivotaan vihentdvin
yritysten mahdollisuuksia antaa harhaanjohtavia tai liioiteltuja tietoja toimintansa
vaikutuksista, mikd on keskeistd viherpesun estimisessd kestdvyysraportoinnissa.
Riippumattomat kestdavyysraportointitarkastajat tarkastavat raportissa annetut tiedot

tarkoituksena taata lukijalle rajoitettu varmuus kestévyystietojen oikeellisuudesta.

Varmentamisen myotd sidosryhmien luottamus kestévyystietojen oikeellisuuteen ja
todenmukaisuuteen lisddntyy. Lisdksi paine tietojen varmentamisesta ja julkaisemisesta voi
kannustaa yrityksid kehittdméén yrityksen toimintaa kestdviampéédn suuntaan. Luotettavat ja
julkisesti saatavilla olevat tiedot yrityksen kestdvyysvaikutuksista ovat tirkeitd sijoittajille
ja yhteiskunnalle laajemmin.*!* Velvoite julkaista kestdvyysraportit digitaalisessa muodossa
tehostaa sidosryhmien tiedonsaantia ja helpottaa raporttien vertailua ja analysointia ja sité

kautta viherpesun tunnistamista.

Aikaisemmin todettiin vastuullisuusraportoinnin sééntelyn puutteen, erityisesti valvonnan

osalta, olevan yksi suurimmista syistd viherpesun taustalla. Valvonta on Euroopassa

312 Draft EFRAG IG 2: Value chain implementation guidance 2023, s. 9.
313 CEPS 2022, s. 105.
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perustunut periaatepohjaiselle sééntelylle ja ei-sitoviin ohjeisiin, ja valvonta on kdytdnnossa
tapahtunut  kansalaisjdrjestdjen kautta. Uusi kestdvyysraportointidirektiivi  antaa
Finanssivalvonnan tehtdvéksi valvoa valvottaviensa kestdvyysraportointia. Lisdksi
kestdvyysraportoinnin valvontaa yhdenmukaistetaan EU:n tasolla, mikd parantaa myos
raporttien vertailtavuutta ja luotettavuutta eri maiden vélilla. *'* Ongelmalliseksi koettiin
kuitenkin valvonnan keskittyminen ainoastaan Finanssivalvonnan valvottaviin.>!> Tamai voi
johtaa esimerkiksi tilanteeseen, jossa kahdesta saman alan yrityksestd vain toisen
kestdvyysraportointia ~ valvotaan  Finanssivalvonnan toimesta. Toisaalta uuden
kestdvyysraportointidirektiivin  my6td kestdvyysraportit varmennetaan, jonka lisdksi

sidosryhmit valvovat yritysten raportointia viranomaisvalvonnan puutteesta huolimatta.

Uusi  kestdvyysraportointidirektiivin - my6td  kirjanpitolakiin  kirjattiin  vastuusdannos
yrityksen  hallinto-,  johto-, ja  valvontaelinten  kollektiivisestd  vastuusta
kestdvyysraportoinnista. Suomessa ndmi elimet tarkoittavat kiytdnnossd hallitusta ja
toimitusjohtajaa. Vastuu kestdvyysraportoinnista on samanlaista kuin mikd koskee
tilinpddtostietoja. Vastuu sddnndsten tehostamiseksi jdsenvaltioiden tulee implementoida
my0s seuraamuksista, joita sovelletaan kestdvyysraportointivelvoitteiden rikkomiseen.
Kestavyystietojen luonteen vuoksi rikosoikeudellista rangaistusta ei pidetty lopulta
tarkoituksenmukaisena.  Kestdvyystietojen  ennakoivat ja  laadulliset  seikat,
olennaisuuskriteerin korostettu sekd mahdolliset ongelmat tietojen kerddmisessd néhtiin

ongelmallisiksi rikosvastuun kannalta.’!®

Rikosoikeudellisten ~seuraamusten sijaan
paddyttiin hallinnollisiin seuraamuksiin, kdytdnndssd myohastymismaksuun. Seuraamukset
yleisesti  kannustavat yrityksid noudattamaan raportointivelvoitteita ajallaan ja
asianmukaisesti, mikd vdhentdd osaltaan viherpesun riskid. Myohdstymismaksujen uhka

toimii pelotteena, joka lisdd yritysten sitoutumista oikea-aikaiseen raportointiin.

Uusi kestivyysraportointidirektiivi siséltdd monia uudistuksia, joiden voidaan odottaa
ehkéisevin viherpesua yritysten kestdvyysraportoinnissa. Direktiivin mukaisen raportoinnin
odotetaan lisddvdn yritysten kestdvyystietojen saatavuutta, luotettavuutta sekd

vertailukelpoisuutta ja vidhentdvdn siten viherpesun riskid.’!” Uudistukset pyrkivit siten

314 Finanssivalvonnan Markkinat-tiedote 4/2023, s. 3.

315 Esim. Suomalaiset kehitysjérjestt Fingo ry:n lausunto 2023, s. 2. Finanssivalvonta valvoo mm. pankkeja,
vakuutus- ja eldkeyhtiditd, sijoituspalveluyrityksid, rahastoyrityksié sekd porssilistattuja yhtidita.

316 HE 20/2023 vp, s. 25-26.

317 Finanssivalvonnan Markkinat-tiedote 4/2023, s. 20.
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vastaamaan NFRD:n soveltamisessa havaittuihin ongelmiin. Uudistusten todelliset
vaikutukset viherpesuun kestdvyysraportoinnissa ndhddan kuitenkin vasta raportoinnin

alkaessa porrastetusti.
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