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Yritysvastuu on vakiinnuttanut paikkansa osana yrityksien liiketoimintaa. Aihealueesta
kaytava julkinen sekd akateeminen keskustelu on ollut vilkasta ja timén voidaan odottaa
jatkuvan myos tulevaisuudessa. Yritysvastuuta on ldhestytty ja tutkittu monesta eri
nidkokulmasta. Yhtd yleisesti kdytdssd olevaa méaéritelmad kisitteelle ei ole syntynyt.
Yritysvastuun saama huomion on kuitenkin johtanut siithen, ettd yritykset kertovat
monipuolisesti vuosikertomuksissa ja vapaaehtoisissa raporteissa yritysvastuun
toteutumisesta yrityksien toiminnassa.

Tamén tutkimuksen tavoitteena on selvittdd kuinka yritysvastuu ymmaérretddn energia-
alan yrityksissd. Lisdksi tavoitteena on tutkia, miten yritysvastuun sisdltdmi
ympdristoulottuvuus  vaikuttaa ja huomioidaan yrityksien investointitilanteissa.
Tutkimuksessa pyritddn selvittiméén, onko yritysvastuulla tunnistettavissa oleva rooli
osana yrityksien toimintaa ja investointitilanteita. Tavoitteena on liséti tietoa tutkittavasta
aiheesta, eikd luoda yleistettivdd ohjetta siitd, kuinka yritysvastuu tulee ymmértda ja
miten sen sisdltdmén ympadristoulottuvuuden tulee nikyé osana investointeja. Tutkielma
toteutettiin laadullisena tutkimuksena, jonka aineisto kerdttiin teemahaastatteluiden
avulla. Tutkimusta varten haastateltiin kuutta energia-alalla tyoskentelevii asiantuntijaa
kahdesta eri case-yrityksesta.

Energia-alan yritykset tunnistavat yritysvastuun olevan vahvasti esilli omassa
toiminnassa. Yhteiskunnallisen kehityksen takia yritysvastuu ndhdddn yrityksen
toiminnan perusedellytyksend, eikd panostuksien siithen tunnisteta olevan ristiriidassa
yrityksen taloudellisen suorituskyvyn kanssa pitkdlld aikavililld. Yritykset pyrkivit
tarkastelemaan ympaéristoulottuvuutta ja investointiensa ympéristovaikutuksia myds
investointitilanteissa. Energia-alan yritykset omistavat voimalaitoksia, jotka kuuluvat
vuonna 2005 kdynnistyneen pddstokauppajirjestelmén piiriin. Pddstokauppajirjestelma
muodostaa tdstd syystd ndkyvédn yritysvastuun ympéristdulottuvuuden teeman ja on
mukana vaikuttavana asiana useassa energia-alan investoinnissa.

Tutkimusaineisto kuvaa monipuolisesti energia-alalla olevaa ymmarrystéd yritysvastuun
késitteestd ja ympéristoulottuvuuden roolista investointitilanteissa. Yritysvastuuseen
liittyvien asioiden voidaan ndhdid olevan vahvasti esilld energia-alan yrityksissd ja
ympéristoulottuvuudella on tunnistettavissa oleva rooli yrityksien investointitilanteissa.

Avainsanat: Yritysvastuu, investointitilanne, investointipaddtoksenteko,
ympdéristovaikutukset, padstokauppajirjestelmai, energia-ala.
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1 JOHDANTO

1.1 Tutkielman tausta

Yritysvastuu on nikyvésti esilld nykypdivén yritysmaailmassa ja yrityksien sidosryhmat
kiinnittdvit entistd enemméin huomiota siihen, ettd yritykset toimivat sosiaalisesti,
ympdristollisesti ja taloudellisesti vastuullisella tavalla. Esimerkiksi asiakkaat,
viranomaiset, osakkeenomistajat, tyontekijit, yhteistybkumppanit ja media odottavat
yritysvastuun toteutuvan yrityksien toiminnassa. Odotuksien kasvaminen on johtanut
sithen, ettd yritysvastuun saama huomio on lisdéntynyt ja yritykset pyrkivdt viestid
sidosryhmille yritysvastuun toteutumisesta monipuolisesti erilaisten raporttien avulla.
Asiantuntijaorganisaatio KPMG:n vuonna 2017 julkaiseman yritysvastuukyselyn
mukaan yritysvastuuseen liittyvistd asioista raportoi noin 75 % kyselyyn vastanneista
4900 keskisuuresta ja suuresta yrityksistd. (Guay, Doh & Sinclair 2004, 125-128;
Yritysvastuukysely 2017.)

Yritysvastuusta kiyty akateeminen keskustelu on ollut vilkasta 1950-luvulta alkaen ja
tdimin seurauksena on syntynyt paljon keskenddn ldhelld olevia teorioita,
lahestymistapoja ja madritelmid. Yritysvastuun tutkimuksen laajuudesta kertoo
esimerkiksi De Bakkerin, Groenewegen & Den Hondin (2005) toteuttama tutkimus, jossa
he analysoivat yritysvastuusta olevan yli 500 julkaistua artikkelia viimeisen 30 vuoden
ajalta. Yhtd yleisesti hyviksyttyd mééritelmdd yritysvastuulle ei ole muodostunut ja
athealueen eri tutkimuksissa yritysvastuu ymmérretddn eri tavalla. Yhteistd useiden eri
yritysvastuulle annettujen mééritelmien valilld on, ettd niissd tunnistetaan yritykselld
olevan myos sosiaalisia ja ekologisia vastuita taloudellisen vastuun lisdksi (Garriga &
Mele 2004, 51). Aihealueen tutkimukselle tyypillinen piirre on kuitenkin vahva
sirpaloituminen ja huono vertailtavuus eri tutkimuksien vélilli. Yritysvastuun
tutkimukseen liittyy vield suuria kehityskohteita ja ratkaisemattomia kysymyksid, mistd

syystd akateemisen tutkimuksen voidaan ndhda pysyvin mittavana myds tulevaisuudessa.



Yksi eniten huomiota saaneista yritysvastuun tutkimuksen osa-alueista on yritysvastuun
ja taloudellisen suorituskyvyn vélinen suhde. Tutkimukset ovat pédédtyneet keskendén
ristiriitaisiin lopputuloksiin korrelaation luonteesta ja loppupditelmét vaihtelevat
positiivisen, negatiivisen ja neutraalin yhteyden vililld (McGuire, Sundgren, Schneeweis
1988, 854-856). Koska tidydellistd yksimielisyyttd yritysvastuun ja taloudellisen
kannattavuuden vélisestd yhteydestd ei ole l0ytynyt, voidaan tidmédn osaltaan ndhda
viahentdneen yrityksien motiivia panostaa yritysvastuuseen voimavaroja. 2000-luvun
aikana on kuitenkin vdhitellen vakiintunut ajatus, ettd yritysvastuuseen panostaminen tuo
mukanaan myos liiketoiminnallisia hyotyjé yritykselle. Namai litketoiminnalliset hyddyt
osaltaan auttavat ja mahdollistavat myos paremman taloudellisen kannattavuuden
toteutumisen. (Weber 2008, 248-249). Yritysvastuusta on timén seurauksena kehittynyt
entistd enemmédn strategiassa huomioitava asia. Kiinnittdimélld yritysvastuuseen
huomiota pitkélld aikavélilld ja implementoidessaan sen aidosti osaksi strategiaa,
mahdollistuvat myds yritysvastuun mukanaan tuomat tuotannolliset, innovatiiviset ja

litkketoiminnalliset edut. (Burke & Logsdon 1996.)

Yrityksien toteuttaessa pitkédn aikavilin strategiaansa on investoinneilla merkittdva rooli.
Investoinnit muokkaavat yrityksid ja antavat suunnan tulevaisuuden liiketoiminnalle.
Onnistuneiden investointien avulla yritykset turvaavat kilpailukykynsd, kun taas
epdonnistuessaan investoinnit voivat sitoa yrityksid kannattamattomaan toimintaan
useiden vuosien ajaksi (Arnold & Hatzopoulos 2000, 603). Investointipddtokset ovat
monimutkainen kokonaisuus yrityksille hallittavaksi ja investointipddtoksid tehdessddn

yrityksien on tasapainoiltava monen huomioon otettavan asian kesken.

Yritykset korostavat vuosikertomuksissaan ja vapaaehtoisissa raporteissaan kuinka
yritysvastuulla on tdrked rooli yrityksien toiminnassa. Yrityksien itse tuottamat raportit
eivit kuitenkaan anna puolueetonta kuvaa yritysvastuun todellisesta toteutumisesta
yrityksen toiminnassa. Yritysvastuuseen liittyvien puheiden ja todellisten tekojen vililla
onkin tunnistettu olevan eroavaisuuksia (Malsch 2013). Yritysvastuun rooli
investointitilanteessa muodostaa tistd syystd mielenkiintoisen ja verrattain vihén
huomiota saaneen tutkimusaiheen. Koska yritysvastuu ndhddin nykypdivénd entistd

enemman strategisena tekijdnd, on loogista ajatella sitd integroitavan myds entistd



enemman osaksi pitkdn aikavilin padtoksentekoa. Yritykselld tulisikin olla selked késitys

siitd, mitd yritysvastuu tarkoittaa ja millainen sen rooli on investointitilanteissa.

Laskentatoimen tuottamalla informaatiolla on merkittdvd rooli yrityksien tehdessi
strategisia padtoksidén. Laskentatoimen rooli ei ole enédé historiaan perustuvan tiedon
katsomista, vaan tulevaisuuden skenaarioiden mahdollisimman tarkkaa raportoimista,
analysointia ja esittimistd. Yritysvastuun tirkedn rooli voidaan nihdé sdilyvdn osana
yritystoimintaa my0s tulevaisuudessa. Tidstd syystd on tdrkedd my0Os yrityksen
laskentatoimen tuottaman informaation olevan sellaista, etti se ottaa yritysvastuu
huomioon. Témén pitdd tapahtua my0s investointitilanteissa ja yrityksien tulee varmistua,
ettd investoinneissa taloudellisen kannattavuuden lisdksi esille nousevat myos

yritysvastuun mukanaan tuomat teemat.

1.2 Tutkimuksen tavoitteet ja tutkimuskysymykset

Tutkimuksessa muodostetaan aihealueen aikaisemman kirjallisuuden muodostaman
taustateorian sekd laadullisten puolistrukturoitujen teemahaastatteluiden avulla kuvaus
yritysvastuun nykyisestd roolista. Tutkielman tavoitteena on tutkia kuinka yritysvastuu
ymmarretdédn ja kuinka se vaikuttaa yrityksien investointitilanteissa. Yritysvastuun roolia

investointilanteessa tarkastellaan yritysvastuun siséltimén ympéristoulottuvuuden avulla.

Tutkimus rajataan case-tutkimuksen avulla tarkastelemaan energia-alaa. Energia-ala on
yhteiskunnallisesti erittdin merkittavé, ja samanaikaisesti suuren julkisen tarkastelun alla
yritysvastuulliselle toiminnalle. Tilastokeskuksen julkaiseman tilaston mukaan
energiasektorin osuus Suomen kasvihuonepddstoistd oli noin 75 % vuonna 2017
(Tilastokeskus 2017). Tutkimukseen osallistuvat case-yritykset omistavat molemmat
voimalaitoksia, jotka kuuluvat vuonna 2005 kéynnistyneen pédstokauppajérjestelmén
piiriin  (Paistokauppajirjestelmd 2019). Ympéristoulottuvuuden huomioiminen on
korostuneessa asemassa energia-alalla, mistd syystd niiden voidaan ndhda olevan tirkea
tarkasteltava asia myds investointitilanteessa. Tutkimuksen keskisimpid tavoitteita

ilmennetdin kuviossa 1.



Yritysvastuu energia-

Kuinka yritysvastuu
ymmarretaan
yrityksissi?

Kuinka vaikuttaa ja
huomioidaaan
investointitilanteissa?

Tarkastelu
ympéristoulottuvuuden
avulla

Kuvio 1 Tutkimuksen tavoitteet

Tutkimuksellisena 1dhtkohtana on, ettd yritysvastuun roolin korostuessa yritysvastuun
ja sen sisdltimin ympdéristdulottuvuuden huomioiminen korostuu strategisessa
toiminnassa. Tédstd syystd yrityksien on luonnollista tarkastella ympéristoulottuvuutta
myo0s investointitapahtumassa, koska tdmén avulla yrityksien voidaan nihda pystyvén
toteuttaa kestdvampid investointeja. Tutkielmassa yritysvastuuta ymmarretddn kisitteend,
joka voidaan ottaa huomioon investointipddtoksessd monella eri tavalla. Ennen kuin
yritysvastuu voidaan ottaa huomioon investointipddtoksenteossa, pitdd yrityksessd olla
selked kdsitys siitd, mitd yritysvastuu yrityksen ndkokulmasta tarkoittaa. Tutkielman
paédtutkimuskysymykset muodostuvat tarpeesta tutkia, miten yritysvastuu ymmaérretdén
energia-alan yrityksissé ja millainen on yritysvastuun siséltimédn ympéristoulottuvuuden

rooli investointitilanteessa.
Tutkielman kaksi padtutkimuskysymysti on:
Miten yritysvastuu ymmdrretddn energia-alan yrityksissd?

Miten yritysvastuun sisdltdmd ympdristoulottuvuus vaikuttaa energia-alan

yrityksien investointitilanteissa?



1.3 Tutkimuksen keskeiset kisitteet

Tassd alaluvussa kasitellddn tutkielman kannalta oleellisimmat kasitteet. Tutkielman
kannalta tarkeimmat kédsitteet kdyddan kappaleessa lapi lyhyesti ja késitteitd méaéaritelldan

tarkemmin tutkielman teoriaosuuden yhteydessa.
Yritysvastuu (Corporate Social Responsibility)

Euroopan komission mééritelmidn mukaan yritysvastuullisessa toiminnassa yritykset
integroivat sosiaalisia - ja ympdristollisid ulottuvuuksia osaksi litketoimintaansa ja
toimivat sidosryhmiensd kanssa ldpindkyvissd vuorovaikutuksessa vapaachtoisesti.
Maiiritelmén mukaan yritysvastuu on konsepti, jossa yritykset ovat sitoutuneet toimimaan
kestdvimmin, tasa-arvoisemman ja paremman tulevaisuuden puolesta. (Euroopan

komissio 2019.)
Investoinnit

Investoinneista péittiminen on yksi keskeisimmistd keinoista yrityksien strategian
toteuttamisessa ja merkittdvd osa yrityksen pitkdn aikavélin kilpailukykya.
Yksinkertaistetusti investoinnit ovat rahan kdyttdd, jonka tarkoituksena on suuremman
tulon mahdollistuminen tulevaisuudessa. Onnistuessaan investointi parantaa yrityksen
kilpailukykya, kun taas epdonnistuessaan ne sitovat yrityksen resursseja ei-tehokkaaseen

kayttoon. (Arnold & Hatzopoulos 2000, 603.)
Investointiprosessi

Investointitilanteen etenemistd organisaation sisdlld ldhestytdéin yleensd vaiheittain
etenevin prosessimallin avulla. Investointikirjallisuuteen on syntynyt useita
investointiprosessia kasittelevid malleja. Tyypillisid prosessin vaiheita, jotka toistuvat eri
malleissa ovat investointimahdollisuuden tunnistaminen, sopivien investointikohteiden
etsintd, informaation hankinta, investointikohteen valitseminen, rahoituskysymyksien
ratkaiseminen ja investointiprojektin toteutus. (Jarvenpédd, Lénsiluoto, Partanen &

Pellinen 2010, 377.)



Investointilaskelmat

Eri investointivaihtoehtojen vertailemisessa ja lopullisen investointivalinnan tekemisessi
on investointilaskelmilla tdrked rooli. Investointilaskelmien tarkoituksena on auttaa
yrityksien johtajia padttiméédn investointivaihtoehtojen joukosta lopullinen toteutettava
investointi, joka mahdollistaa suurimmat mahdolliset tuotot yrityksen hyviksyman riskin
rajoissa (Verbeeten 2006, 108). Yleisid investointilaskelmamenetelmid ovat esimerkiksi
nettonykyarvo (Net Present Value, NPV), sisdisen korkokannan menetelma (Internal Rate
of Return, IRR), pddoman tuottoastemenetelmi (Accounting Rate of Return, ARR) ja

takaisinmaksuajan menetelma (payback period). (Alkaraan & Northcott 2006, 151.)
Ympadristoinvestointi

Ympiéristdinvestoinnilla tarkoitetaan pitkdvaikutteista investointia, josta ennakoidaan
tulevaisuudessa  aiheutuvan etua  ympériston  kestdvyydelle tai  yrityksen
ympdristosuorituskyvylle. Ympiristoinvestointien avulla yritys voi pyrkid negatiivisten
ympdristovaikutuksien ennaltachkdisemiseen tai vdhentdmiseen. Investointi voi olla
luonteeltaan  negatiivisia  ympéristovaikutuksia ~ eliminoiva  tai  positiivisia
ympdristovaikutuksia aikaansaava. Ympdiristoinvestoineniksi luokiteltujen investointien
méaérdn voidaan ndhda lisddntyneen yritysvastuun merkityksen korostuessa. Motivaationa
ympdristoinvestointien taustalla voi olla esimerkiksi pyrkimys parantaa yrityksen
mainetta, lain edellyttdmd pakko tai investoinnin mahdollistamat kustannussadistot.

(Maxwell & Decker 2006, 425.)

Ympdiristoinvestoinnit ovat erittdin nakyvésti esilld télld hetkelld myds energia-alalla.
Tutkielma tarkastelee energia-alan investointitilanteita ja kuinka ympaéristoulottuvuus
vaikuttaa ndissd. Se kutsutaanko nditd investointeja ymparistdinvestoinneiksi vai energia-
alalla toteutettavaksi normaaleiksi tuotannollisiksi investoinneiksi ei ole tutkimuksen

kannalta merkittavaa.
Pddistokauppajdrjestelmd

Energia-alalla yrityksien kasvihuonepééstot ja etenkin hiilidioksidipdéstdt ovat suuren
tarkkailun ja keskustelun kohteena télld hetkelld. Energia-alan yritykset kuuluvat vuonna

2005  kdynnistyneen Euroopan laajuisen  pddstokauppajdrjestelmdn  piiriin.



Péastokauppajérjestelmin tarkoituksena on teollisuus- ja energiatuotantolaitoksien sekéa
nykydidn myds Euroopan talousalueen sisdisen lentoliikenteen kasvihuonepdistdjen
vihentdminen. Ideana on hinnoitella yrityksien kasvihuonepdistot ja yritykset tarvitsevat
jokaista paidstimidnsd pddstoyksikkod kohden yhden paidstdoikeuden. Jarjestelméd on
globaalisti suurin padstokauppajérjestelmd ja sen piiriin kuuluu noin 11 000 laitosta.
Jarjestelmdssd on osallisena 31 maata ja se kattaa noin 45 prosenttia Euroopan

kasvihuonepéastdisti. (Padstokauppajirjestelmai 2019.)

1.4 Tutkimuksen rakenne

Tutkimus koostuu kuudesta pddluvusta. Ensimmadisessd luvussa esitellddn tutkimuksen
aithealue, tutkimuksen tavoitteet ja tutkimuskysymys. Luvussa esitelldin my0s
keskeisimpid kasitteitd ja tutkielman rakenne. Johdantoluvun jdlkeen tutkimuksessa on

kaksi teorialukua.

Tutkimuksen toinen luku on teorialuku yritysvastuusta. Luvussa esitelldén yritysvastuun
maédrittelemisen liittyvdd keskustelua ja kolmea yritysvastuun sisdltimdd ulottuvuutta.
Luvussa kdydddn ldpi myds yritysvastuun historiaa, yritysvastuun ja taloudellisen
suorituskyvyn vilistd yhteyttd ja yritysvastuun nykypdivdistd strategista roolia.
Yritysvastuuta késittelevdn teorialuvun lopussa tarkastellaan yritysvastuuseen liittyvaa

puheiden ja todellisten tekojen vilistd eroavaisuutta.

Tutkimuksen kolmas luku on teorialuku investoinneista. Luvun alussa tarkastellaan
reaali-investointien tyypillistd luokittelua. Tédmén jilkeen luvussa kasitellddn
investointiprosessia ja investointilaskelmia. Luvussa késitellddn myos aikaisempaa
kirjallisuutta siitd, kuinka ympéristdulottuvuus voidaan ottaa huomioon investoinneissa.
Investointeja késittelevin teorialuvun lopussa esitellddn péadstokauppajdrjestelmdd ja
tarkastellaan  ympdristovaikutuksien  sisdllyttdmistd osaksi investointilaskemia.
Tutkimuksen neljdnnesséd luvussa esitetdén tutkimuksen metodologia. Luvussa kdyddan
lapi  tutkimusmenetelmd, tutkimuksen laatu ja luotettavuus, tutkimusprosessin
eteneminen ja aineiston keruu, késittely ja analysointi. Neljés luku siséltdd myods energia-

alan ja case-yrityksien esittelyt.



Viides luku pitdd sisédlldédn analyysin tutkimuksen aineistoista ja tutkimustuloksista.
Luvussa kasitellaan tutkimuksessa muodostetun aineiston avulla esille nousseita ajatuksia
yritysvastuusta ja kuinka ymparistdulottuvuus vaikuttaa investoinneissa energia-alalla.
Tutkimuksen kuudennessa eli viimeisessd luvussa analysoidaan aineistoa jo aikaisemmin
esitettyyn kirjallisuuteen perustuen sekd vastataan tutkielman tutkimuskysymyksiin.
Lisdksi luvussa mietitdin mahdollisia jatkotutkimusaiheita. Kuudennen luvun ja
lahdeluettelon jélkeen tutkielman liitteend on aineiston kerddmisessd kaytetty

haastattelurunko.



2 YRITYSVASTUU

Sidosryhmit odottavat yrityksien panostavan yritysvastuulliseen toimintaan ja
yritysvastuusta on tdimén seurauksena muodostunut merkittdvi yrityksien maineeseen ja
kilpailukykyyn vaikuttava tekijd. Lukuisat eri organisaatiot sijoittavat yrityksid
paremmuusjérjestykseen sen mukaan, kuinka yritysvastuun ndhdddn toteutuvan
yrityksissd. Yritykset ovat vastanneet sidosryhmien kasvaneisiin odotuksiin alkamalla
kertoa yritysvastuun toteutumisesta esimerkiksi vuosikertomuksissaan ja valmistelemalla

vapaaehtoisia raportteja aiheeseen liittyen. (Porter & Kramer 2006, 1-5.)

Yritysvastuuta on tutkittu runsaasti ja yhtd selkedd médritelmaa on yritetty 16ytad. Téssd
ei ole kuitenkaan onnistuttu, vaan yritysvastuu ymméirretddn eri tavalla seki
akateemisessa keskustelussa tutkijoiden, ettd toisaalta yritysmaailmassa eri yrityksien
vélilld (Dahlsrud 2008, 1). Epidselvyyttd maidritelméistd on ollut myds Suomessa ja
athealuetta késittelevissd suomalaisissa tutkimuksissa on paéllekkiin kdytetty esimerkiksi
sanoja yritysvastuu, yhteiskuntavastuu, hyvé yrityskansalaisuus ja kestdvédn kehityksen

mukainen yritystoiminta (Harmaala & Jallinoja 2012, 16).

Tarkan madritelmédn puuttumisen voidaan ndhdd mahdollistavan yrityksille tilanteen,
jossa ne ymmadrtdvdat yritysvastuun yritykselle itselle suotuisimmalla tavalla.
Mairitelmén tdsmallisestd puuttumisesta huolimatta lisdantynyt keskustelu yrityksien
vastuullisuudesta on johtanut siihen, ettd yrityksien on ollut vilttiméatontd integroida
vastuullisuus jollakin tasolla osaksi liiketoimintaa. Vaikka yritysvastuulle ei ole
muodostunut yhtd selkedd miéritelmdd, on yhteiskunnallinen kehitys ajanut yrityksid

tarkastelemaan vastuullisuuteen liittyvid kysymyksié.
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2.1 Yritysvastuun méirittelemisen vaikeus

Tutkimalla aiempaa akateemista keskustelua voidaan huomata kuinka paljon maaritelmat
ja ndkokulmat vaihtelevat tutkijasta ja tutkimuksesta riippuen. Milton Friedman (1970)
ymmérsi yrityksen toimivan vastuullisesti, kun se tuottaa voittoa osakkeenomistajilleen.
Friedman ldhestyi yrityksen vastuuta klassisen talousteorian nédkdkulmasta, jonka
mukaan yrityksen tarkoituksena on yksinkertaisesti osakkeenomistajien varallisuuden
kasvattaminen. Toisessa saman aikakauden artikkelissa Keith Davis (1973) maééritteli
yritysvastuullisesti toimivan yrityksen puolestaan sellaiseksi, joka katsoo toiminnassaan
yli taloudellisten, teknisten ja laillisten ulottuvuuksien. Vaikka edelld esitellyt
nidkokulmat esittdvat keskustelun erdédnlaisia déripditd, voidaan néditdkin esimerkkejd
tarkastelemalla huomata, kuinka paljon nidkemykset yritysvastuusta vaihtelevat jo

varhaisemmassa akateemisessa keskustelussa.

Puolueettoman ja yleisesti hyviksytyn miiritelmén kehittiminen yritysvastuulle on
haastavaa. Dahlsrudin (2008,2) mukaan yhden selkedn maédritelmén syntymisen
yritysvastuulle onkin epdtodennékoistd. Van Marrewijk (2003, 96) puolestaan nékee, ettd
selkedn médritelmén puuttuminen asettaa yritykset hankalaan asemaan, silld jid
yrityksien tehtdvdksi madiritelld mitd yritysvastuu pitdd sisdllddn. Universaalin
madritelmédn puuttuessa, henkilokohtaiset preferenssit ja yrityksen erityislaatuiset

tilanteet voivat vaikuttaa siihen, kuinka ne ymmartivét yritysvastuun.

Carroll (1999) esitteli ja analysoi yli 25 ndkyvyyttd saanutta mééritelmaa yritysvastuulle.
Osa ndistd mééritelmistd tarkastelee yritysvastuuta laajemmasta nidkokulmasta kuin
toiset, mutta my0s samankaltaisuuksia on l0ydettdvissé eri madritelmien valilld. Dahlsrud
(2008, 6) nostaa esille, ettd on tirkedd huomata useiden yritysvastuun maéritelmien valilla
olevan my0s paljon yhdistdvid tekijoitd. Yleinen ldhtokohta yritysvastuun
tarkastelemiseen on ollut jakaa se kolmeen erilliseen vastuun osa-alueeseen:

taloudelliseen -, sosiaaliseen - ja ekologiseen vastuuseen.
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2.1.1 Taloudellinen vastuu

Taloudellinen vastuu kaisittelee sitd, kuinka yrityksen luoma taloudellinen lisdarvo
jakaantuu yrityksen ja sen sidosryhmien vilille. Yleisimpid konkreettisia esimerkkeja
yrityksien taloudellisesta vastuusta ovat palkkojen maksu tyontekijoille, ostot
toimittajilta, verojen maksu ja osingon maksaminen omistajille (Niskala, Pajunen &
Tarna-Mani 2013, 17). Yrityksen aiheuttamat taloudelliset vaikutukset voivat olla
luonteeltaan myds valillisid. Vilillinen taloudellinen vastuu on mukana esimerkiksi
toimintojen sijoittamispdétoksiin liittyvissé valinnoissa. Kun yritys paéttdd uuden tehtaan
sijoittamisesta, voi silld olla merkittavat vélilliset taloudelliset vaikutukset lahialueen

taloudelliseen kehitykseen. (Rohweder 2004, 98.)

2.1.2 Sosiaalinen vastuu

Sosiaalinen vastuu pitdd sisdllddn esimerkiksi tyontekijoiden kohtelemiseen liittyvié
kysymyksid, kuten tyontekijéiden kulttuurin, vapauden ja arvojen kunnioittamista.
Yritykselld on tyontekijoistdnsd huolehtimisen lisdksi sosiaalinen vastuu myds
palveluistaan ja tuotteistaan. Kuten taloudellisen vastuun ulottuvuus, myds sosiaalinen
vastuu on mukana vilillisesti yrityksien investointipddtoksissd. Globaalit monikansalliset
yritykset ottavat kantaa hyvinvoinnin alueelliseen kehittymiseen suurien investointien
vilitykselld. Yrityksien yksi sosiaalisen vastuun keinoista on tukea paikallisuutta
toiminnassaan ja yritykset voivat pyrkid valitsemaan yhteistyokumppaneiksi paikallisia

toimijoita yrityksen ldhialueilta. (Jenkins & Yakovleva 2006, 273; Rohweder 2004, 98.)

2.1.3 Ympiristovastuu

Ympériston kestdvyyden turvaaminen on ajankohtainen osa-alue
yritysvastuukeskustelussa, ja yksi merkittivimpid kysymyksid globaalilla tasolla
ratkaistavaksi. Makrotasolla tarkasteltuna maapallon ekosysteemilld on kédannekohta,
jonka ohitettua se ei voi palata enéé entiselleen (IPCC 2018). Viimeisen vuosikymmenen

atkana  yritykset ovat alkaneet kiinnittdd  huomiota  entisti = enemmén
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ympdéristovaikutuksiinsa ja resurssiensa energiatehokkaaseen kayttoon (Buysse &
Verbeke 2003). Ympéristovastuun kisite kattaa ympéristdongelmien ja -riskien hallintaa
sekd luonnonvarojen kestidvin kiyton. Kestdvd kayttd pitdd sisdllddn ilman, veden ja
maaperdn suojelua, luonnon monimuotoisuuden turvaamista ja ilmaston muutoksen
ehkdisemistd. Yritykset ovat alkaneet sitoutua ympiristovastuun toteutumiseen koko

yrityksen tuotteen elinkaaren ajalta ja lapi yrityksen toimitusketjun. (Rohweder 2004, 99.)

Yrityksien toiminnalla on mittavia vaikutuksia ympéristoon, jonka vuoksi niiden tiytyy
proaktiivisesti tarkastella kuinka pienentdd negatiivisia ja suurentaa positiivisia
ympdristovaikutuksia. Motiiveina tdhin toimivat esimerkiksi lain asettamat vaatimukset,
kustannussddstot tai parempien suhteiden muodostaminen yrityksen sidosryhmien kanssa
(Babiak & Trendafilova 2010, 17). Yrityksien toiminta ympéristovastuuseen liittyen on
mennyt entistdi enemmén suuntaan, jossa yritykset ovat siirtyneet pelkéstd
ympdristoulottuvuuden tunnistamisesta sen esittimiseen numeromuodossa (Jenkins &
Yakovleva 2006, 273). Tdmédn voidaan n&hdd olevan kaivattu kehityssuunta.
Numeromuodossa olevan ympdristdinformaation voidaan ndhdd helpottavan
ympdristdasioiden huomioimista osana pédtoksentekoa. Liséksi ympéristdasioiden
numeromuotoinen esittdminen helpottaa sidosryhmien suorittamaa ympéristovastuun

toteutumisen seurantaa. (Yritysvastuukysely 2017.)

2.2 Yritysvastuun historia

Yritysvastuuta ldhestytddn tutkimuksessa késitteend, jossa yritykset ovat integroineet
sosiaalista -, ympdristollistd - ja taloudellisesta vastuuta osaksi liiketoimintaansa.
Aihealue on nykypédivand suuren huomion kohteena. Aina néin ei ole ollut ja yritysvastuu
on kulkenut ldpi vérikkdén historian ja muovautunut vahvasti eri vuosikymmenini esilla
olleiden ndkokulmien ja uuden informaation mukana. Carroll (1999, 268) toteaa, ettd
yrityksien vastuullisuuteen liittyvit kysymykset ovat olleet yritysmaailmassa esilld yli
vuosisadan, mutta akateeminen kirjallisuus on muodostunut padsaantdisesti 1950-luvulta
alkaen. Tutkimuksen suuren médrén takia kaiken kirjallisuuden ja tutkimustuloksien

lapikdyminen on mahdotonta. Tésséd kappaleessa tarkastellaan paljon ndkyvyyttd saaneita
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athealueen tutkimuksia 1950-luvulta alkaen kronologisessa jarjestyksessd. Yritysvastuun
historian ldpikdyminen auttaa lukijaa ymmaértdmain, kuinka yritysvastuusta on asteittain

muodostunut merkittéva yrityksien toimintaan vaikuttava tekijé.

Ennen eri vuosikymmenien tutkimuksen tarkempaa lapikdymisté tarkastellaan Murphyn
(1978) jaottelua yritysvastuun neljastd aikakaudesta. Aikakautta ennen 1950-lukua
Murphy kutsuu hyvintekevdisyyden aikakaudeksi, koska yritykset ymmarsivét heitd
koskevan vastuullisuuden péédsdéntoisesti hyvéintekeviisyyden vélitykselld tapahtuvaksi
toiminnaksi. Aikakautta vuosien 1953-1967 vilissé Murphy nimedd puolestaan
tietoisuuden aikakaudeksi. Niiden vuosien aikana tietoisuus liittyen yrityksien
vastuuseen kasvoi merkittdvistd uuden informaation mukana. 1968-1973 vilinen
aikakausi on Murphyn jaottelussa ongelmiin puuttumisen aikakausi, jolloin yritykset
alkoivat kiinnittdd huomiota laajojen yhteiskunnallisten ongelmiin ehkdisemiseen. 1974
alkanutta aikakautta Murphy nimedd reagoinnin ja seuraamisen aikakaudeksi.
Aikakaudelle tyypillistd on ollut, ettd yritykset ovat alkaneet kiinnittdd entistd laajemmin
huomiota yritysvastuuseen ja siihen, kuinka yritysvastuu implementoidaan taloudellisesti

kannattavalla tavalla osaksi yritystoimintaan.

Akateemisen keskustelun yritysvastuusta voidaan nahdd alkaneen 1950-luvulla. Yksi
athealueen ensimmadisistd merkittavista julkaisuista oli Howard R. Bowenin vuonna 1953
julkaisema kirja Social Responsibilities of The Businessman. Kirjassa Bowen kaisitteli
suurien yrityksien merkittavyyttd ympéroivad yhteiskuntaa kohtaan. Kirja ei suoranaisesti
késittele yritysvastuuta, mutta toimi erddnlaisena l&htdlaukauksena keskustelulle
yrityksien vastuullisuudesta. Carrollin (1999) mukaan Bowenin kirja on niin merkittava,
ettd sitd voidaan pitdd alkuna modernin yritysvastuun historialle. (Carroll 1999, 269-270;

Rahmanin 2011, 167).

Keskustelu liittyen yritysvastuuseen laajentui merkittavasti 1960-luvulla ja tutkijoiden
mielenkiinto kddntyi miéritelmén kehittdmiseen. On mielenkiintoista huomata, ettd
yritysvastuulle on yritetty muodostaa selkedd maaritelmad 1960-luvulta saakka ja tuo
keskustelu on kdynnissd vield nykypdivdndkin. Keith Davis oli yksi aikakauden
merkittidvid tutkijoita ja médritteli (1960) yritysvastuun teoiksi, joissa otetaan huomioon

muutkin intressit kuin yrityksen taloudelliset tai tekniset. Davis oli myds ensimmaéisid
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tunnistamaan mahdollisuuden korrelaatiosta yritysvastuun ja pitkdn aikavélin
kannattavuuden vililldi. Huomionarvoista Davisin ajatuksissa on, ettd ne olivat
aikakauden yleisid ajatuksia edelld ja hdnen esille nostama ndkemys korrelaatiosta
taloudellisen kannattavuuden ja yritysvastuun vélilld yleistyi tutkimusaiheena vasta
my6hemmin. (Carroll 1999, 270-271; Davis 1960, 70-71; Moura-Leite & Padgett 2011,
528.)

1970-luvulle siirryttidessd yksi merkittivid yritysvastuuta kisittelevid kirjoja oli Harold
Johnsonin (1971) kirjoittama Business in Contemporary Society: Framework and Issues,
missd Johnson esitteli muiden antamia aikaisempia nikemyksié yritysvastuusta. Johnson
muodosti my0s oman nikemyksena yritysvastuusta. Hinen mukaansa yritysvastuullisesti
toimivissa yrityksissd otetaan huomioon monien eri sidosryhmien ajatukset. Johnsonin
mukaan yritys ei tavoittele pelkéstdin suurempia voittoja osakkeenomistajille, vaan ottaa
huomioon myds muut sidosryhmit paitoksenteossaan. 1970-luvulla yritykset alkoivat
vihitellen ohjata entisti enemmén voimavaroja yritysvastuun toteutumiselle. Yrityksien
toimintaan osaltaan vaikuttivat monet uudet lainsdddédntoaloitteet, jotka edellyttivét
yrityksiltd entistd vastuullisempia organisaatiomekanismeja liittyen ympéristoon,
tuoteturvallisuuteen, syrjintdén ja tyontekijoiden turvallisuuteen. (Carroll 1999, 273-274;

Carroll 2008, 28-34; Johnson 1971, 50—73; Moura-Leite & Padgett 2011, 531.)

1980-luvulla yritysvastuun madritelma laajentui entisestidn ja monia rinnakkaisia
késitteitd syntyi. Esimerkiksi Freeman (1984) julkaisi sidosryhmiteoriaa kisittelevin
klassikkokirjan Stakeholder theory and Business Ethics. Vaikka kirja luokitellaan
strategian osa-alueeseen kuuluvaksi, on silld ollut tirked rooli myds yritysvastuun
historiassa. 1980-luvulla julkaistut tutkimukset kasittelivét yritysvastuuta monesta eri
nikokulmasta ja yhden tutkimuksia hallinneen teeman esille nostaminen on téstd syysti

vaikeaa. (Carroll 2008, 34-36.)

1990-luvulta alkaen yritysvastuusta on tullut konseptina melkein kaikkien instituutioiden
universaalisti hyvdksymid ja tukema (Moura-Leite & Padgett 2011, 533). Boli &
Hartsuiker (2001) raportissa (ks. Lee, 2008, 54) analysoitiin 500 suurimman
yhdysvaltalaisen yrityksen vuosikertomuksia vuosina 1977 ja 1990. Vuonna 1977 alle

puolet yrityksistd mainitsivat yritysvastuusta vuosikertomuksissaan. Vuonna 1990
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yritysvastuuta késittelevien yrityksien méérd oli noussut jo 90 %. 1990-luvulla internet ja
muut uudet teknologiat edistivdt yritysvastuun roolin kasvamista. Vastuullisuuden
laiminlydminen ja erilaisien yritysskandaalien levidminen suuremman yleison
tietoisuuteen oli mahdollista uusien teknologioiden vilitykselld (Moura-Leite & Padgett
2011, 534). Globaalin verkostotalouden aikakautena yritysvastuun hallinta
kokonaisuutena onkin korostunut. 1990-luvun aikana yritykset alkoivat perustaa erillisid
osastoja tyOskentelemddn yritysvastuun parissa ja itsendisid kansalaisjdrjestojd syntyi

valvomaan yritysvastuun toteutumista yrityksien toiminnassa. (Carroll 2008, 39.)

Yritysvastuu on vakiinnuttanut asemaansa entisestdin 2000-luvun aikana. Entistd
enemméin huomiota on alettu kiinnittéa sithen, mitd organisaatiot kertovat yritysvastuusta
vuosikertomuksissaan ja kuinka ndmé lupaukset toteutuvat myos kaytdnnossda. 2000-
luvun aikana yritysvastuusta raportoinnista on tullut pakollista monissa maissa ja
organisaatiot julkaisevat myOs vapaaehtoisia raportteja liittyen yritysvastuun
toteutumiseen. (Rahman 2011, 171-173.) Alapuolelle oleva kuvio 1 havainnollistaa,
kuinka yritysvastuu on 1950-luvulta alkaen kehittynyt vuosikymmenittdin nykyiseen

merkittdvain asemaan.
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* Ensimmaiset akateemiset julkaisut yritysvastuusta.
1950 | ° Keskustelu yrityksien vastuullisuudesta kdynnistyy.
N
* Tutkijoiden mielenkiinto yritysvastuun mairitelmén
kehittdmiseen.
1960 J
N
* Implementointi osaksi yrityksien toimintaa alkaa.
1970 | ° Lainsdddantoon tiukentuneita vaatimuksia yritysvastuulle.
J
* Yritysvastuun keskustelu monipuolistuu ja keskendin ldhella
1980 | olevia kisitteitd ja teorioita syntyy.
* Uudet teknologiat avustavat yritysvastuun merkityksen A
kasvamista.
1990 | . drjest0jd syntyy valvomaan yritysvastuun toteutumista. )
N
* Yritysvastuusta globaali megatrendi.
2000 | * Yrityksien raportointi laajaa liittyen yritysvastuuseen.
J

Kuvio 2 Yritysvastuun historia (mukaillen Carroll 2008; Moura-Leite & Padgett 2011)

2.3 Yritysvastuu ja taloudellinen suorituskyky

Sidosryhmit odottavat entistd enemmén panostuksia yritysvastuulliselle toiminnalle.
Taloudellinen kannattavuus on yritystoiminnan jatkuvuuden perusedellytys, mistd syysti
panostukset yritysvastuulliseen toimintaan eivit saa olla ristiriidassa tdmin kanssa.
Yritysvastuun ja taloudellisen kannattavuuden vélinen suhde on kiistanalainen ja paljon

huomiota kerdnnyt aihealue yritysvastuun tutkimuskentélta.

Margolishin ja Walshin (2003,273) artikkeli paljastaa vuosina 1972-2002 ilmestyneen
127 tutkimusta, joissa tutkitaan yritysvastuun ja taloudellisen suoriutumisen vélisti

yhteyttd. Valtaosa yhteyttd kisitelleistd tutkimuksista on tehnyt johtopaatoksen siitd, ettd
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yritysvastuun ja taloudellisen kannattavuuden vélinen yhteys on joko neutraali tai
positiivinen.  Yritysvastuun ja taloudellisen suoriutumisen vélistd positiivista
korrelaatiota tutkimukset selittdvét esimerkiksi silld, ettd panostukset yritysvastuuseen
nostavat yrityksen mainetta sen sidosryhmien keskuudessa. Parantunut maine lisda
puolestaan yrityksen asiakastyytyvidisyyttd, mikd mahdollistaa yrityksen kannattavuuden
parantumisen. Yritysvastuuseen panostaminen on tutkimuksissa nihty johtavan lisdksi
my0s henkisen pddoman kehittymiseen, innovatiivisuuden lisdéntymiseen ja

yrityskulttuurin parantumiseen (Surroca, Tribdé & Waddock 2010, 482).

Osa yritysvastuun ja taloudellisen kannattavuuden vélistd suhdetta késittelevista
tutkimuksista on kuitenkin tullut loppupéétokseen, ettd yritysvastuulle kohdennetut
kustannukset voivat olla suuria verrattuna sen avulla saavutettuihin taloudellisiin
hyotyihin osake- tai tuotemarkkinoilla. Vogel (2006,12—13) nostaa esille, ettd ristiriitaiset
tutkimustulokset voivat saada yritysvastuun piirissd tyoskentelevdt henkil6t
kyseenalaistamaan yritysvastuun liiketoiminnallisen motiivin. Osa yrityksistd on
aikaisemmin jéttdnyt kasvaneen sidosryhmien paineen pienemmalle huomiolle vedoten
sithen, ettd panostukset eivét ole korrelaatiossa yrityksen perimmadisen tavoitteen kanssa
maksimoida osakkeenomistajien varallisuus. Epdvarmuus yritysvastuuseen panostamisen
taloudellisista vaikutuksista on jéttdnyt yrityksien johtohenkil6itd haastavaan

tilanteeseen. (Mcwilliams & Siegel 2000, 603.)

Yritysvastuuseen panostaminen tuo mukanaan lisdkustannuksia. Ndméa kustannukset
voivat olla luonteeltaan kertaluonteisia tai jatkuvia. Yritysvastuun aiheuttamista
kustannuksista esimerkkejd on uuden ympéristoystdvillisin kaluston ostaminen tai
tarkempien turvasdéntdjen implementointi osaksi yrityksen toimintaa. Koska
yritysvastuu aiheuttaa kustannuksia, tulee sen ldhtokohtaisesti mahdollistaa myos
suuremmat tuotot tulevaisuudessa. Yrityksen ei pitkdlld aikavélillda kannata panostaa
vapaachtoisesti resursseja toimintaan, jonka aiheuttamat kustannukset ovat merkittavasti

sen aiheuttamia tuottoja suuremmat. (Tsoutsoura 2004, 5-6.)

Yritysvastuun on tunnistettu tuovan mukanaan paljon litkketoiminnallisia hydtyjé ja tasta
syystd olevan my0ds osakkeenomistajien intressien mukaista. Suurimpana ongelmana

voidaan ndhdé olevan se, ettd yritysvastuun aiheuttamat liiketoiminnalliset hyddyt voivat
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ndkyd vasta pitkélld aikavélilld, kun taas yritysvastuun aiheuttamat kustannukset tulevat
maksettavaksi yritykselle ja sen omistajille vélittomésti. Weber (2008, 248-249) listasi
artikkelissaan yritysvastuun mukanaan tuomia litketoiminnallisia hyotyjd. Weberin esille

nostamat viisi suurinta hyotyé ovat:

1. Yritysvastuulla on positiivinen vaikutus yrityksen maineeseen ja imagoon
sidosryhmien silmissé.

2. Tyontekijoiden motivaatio ja sitoutuminen organisaatiota kohtaan lisdéntyy.
Liséksi uusien tyontekijoiden rekrytointi voi helpottua.

3. Yritys voi saavuttaa kustannussddstojd esimerkiksi materiaalisddstdjen tai
pienentyneen regulaation vélityksella.

4. Yrityksen tuotot voi lisddntyéd esimerkiksi parantuneen brindikuvan seurauksena
tai uuden vastuullisemman tuotteen kehittdmisen vélityksella.

5. Vastuullisuuteen liittyvit yritysriskit pienenevit.

Weberin listaa tarkastellessa voidaan todeta yritysvastuulla olevan seké rahallisia etti ei-
rahallisia liiketoiminnallisia hy&tyjd. Rahallisia hyotyjd ovat esimerkiksi tuottojen
lisddntyminen, kustannuksien vdhentyminen ja brdndin arvon kasvaminen. Weberin
listauksesta tdrkedd on huomata, ettd sen mukaan yritysvastuu voi mahdollistaa myds
kustannussddstdjd. Yritysvastuuseen liittyvédt kustannukset ovatkin moninainen asia
yrityksille. Toisaalta panostukset yritysvastuuseen lisddvat yrityksien kustannuksia
investointien vilitykselld, mutta ndmd investoinnit voivat myods mahdollistaa
kustannussddstot tulevaisuudessa. Ei-rahallisista hyddyistd Weberin (2008,248-249)
listauksessa esimerkkind on parantunut tyontekijéiden motivaatio. Myos ei-rahallisista
hyddyistd voi aiheutua taloudellisia hyotyjd, mutta ndma hyoddyt eivét ole yhtd helposti
madriteltdvissd. Esimerkiksi parantunut tyOntekijoiden motivaatio voi johtaa
tyontekijoiden tehokkuuden lisddntymiseen. Lisddntynyt tyontekijoiden tehokkuus
mahdollistaa puolestaan tyon laadun parantumisen ja kustannuksien védhentymisen

yritykselle.

Vaikka tutkimustulokset viittaavat yritysvastuun aiheuttavan monia liiketoiminnallisia
hyotyjd, ei yksimielisyyttd yritysvastuun ja yrityksen taloudellisen kannattavuuden
vilisestd korrelaatiosta ole saavutettu. McWilliamsin ja Siegelin (2000,604) mukaan

yritysvastuun ja taloudellisen suorituskyvyn vilistd yhteyttd on tutkittu pddsidintdisesti
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kahdella eri tavalla. On tukittu lyhyen aikavélin epdnormaaleja tuottoja, kun yritys on
panostanut vastuullisuuteen poikkeuksellisen suuria rahaméérid. Nididen tutkimuksien
tulokset ovat olleet ristiriitaisia. Esimerkiksi Wright ja Ferris (1997) 16ysivét negatiivisen
yhteyden, kun taas Posnikoff (1997) péityi positiivisen korrelaation yritysvastuun ja

lyhyen aikavilin tuottojen valilla.

Toisaalta on tarkasteltu yritysvastuun ja taloudellisen suoriutumisen vilistd yhteyttd
pidemmin aikavélin ndkokulmasta kéyttden apuna kirjanpidollisten tunnuslukujen
kehittymistd (Mcwilliams & Siegel 2000,604). Myds nama tutkimukset ovat raportoineet
ristiriitaisia tuloksia. Aupperle, Carroll ja Hatfield (1985) eivit 10ytineet merkittdvaa
yhteyttd yritysvastuun ja yrityksien riskipainotettujen tuottojen vililli. Toiseen
loppupditelmédn paityivit Waddock ja Graves (1997), kun he 10ysivit merkittivan
korrelaation yritysvastuun ja taloudellisen suoriutumisen vélilli. Tutkimuksessa
yrityksen sijoitetun pddoman tuotot olivat poikkeuksellisen suuria seuraavana vuonna,

kun yritys oli sijoittanut paljon voimavaroja yritysvastuuseen.

Orlitzky, Schmidt & Rynes (2003) toteuttivat meta-analyysin yritysvastuun ja
taloudellisen suoriutumisen vélisestd yhteydestd. Meta-analyysi sisélsi 52 tutkimusalueen
kvantitatiivista tutkimusta ja yli 33 000 havaintoa yritysvastuun ja taloudellisen
suoriutumisen vélisestd yhteydestd. Analyysin mukaan yritysvastuulla ja taloudellisella
suoriutumisella voidaan ndhdé olevan positiivinen yhteys, vaikkakin erittdin maltillinen
sellainen. On mahdollista, ettd yritysvastuun ja taloudellisen suoriutumisen vélistd
moninaista suhdetta ei pystytd ikind tdysin luotettavasti tutkimuksilla selittdmaén.
Tutkimustulokset ovat epdjohdonmukaisia ja aiheen polymorfisuuden takia tutkijat
voivat muotoilla tutkimuksiin haluamansa lopputuloksen. (Grewatsch & Kleindienst,

2017.)

Yrityksien johtajat joutuvat tekemiddn péadtoksid siitd, kuinka suuri painoarvo
yritysvastuulle tulisi antaa litketoiminnassa. Strategisten valintojen tekemisestd on tullut
entistd monimutkaisempi kokonaisuus hallittavaksi, koska yrityksille ei riitd pelkastddn
taloudellisten odotuksien tdyttdiminen (Waddock & Graves 1997,303). Yritysvastuun
roolista on muodostunut tdmén seurauksena strateginen asia. Seuraavassa kappaleessa

esitellddn tarkemmin yritysvastuun nykyistd strategista roolia yrityksissd ja esitetddn
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kirjallisuudessa esille nousseita asioita siitd, mitd yrityksien tulee ottaa huomioon

implementoidessaan yritysvastuuta osaksi strategiaa.

2.4 Yritysvastuu ja strategia

Strategia on yrityksen toiminnan punainen lanka ja strategiassa onnistuminen on
kannattavan toiminnan perusedellytys. Porter & Kramer (2006,91) nostavat strategian
arvonluonnin perustaksi. Yritysvastuun kasvaneen merkityksen takia tulee silld olla
selked rooli myoOs yrityksen strategiassa (Waddock, Bodwell & Graves 2002, 145).
Implementoidessaan yritysvastuun osaksi strategiaa mahdollistuu tilanne, missd sekd
yhteiskunta ettd yritys hydtyvidt. Esimerkiksi energian, veden ja muiden
luonnonmateriaalien vdhdisempi kdyttd on yhteiskunnan kestdvyyden kannalta tirkeds,

mutta mahdollistaa my6s kustannussééstot yritykselle.

Mcwilliams ja Siegel (2001) esittelivét artikkelissaan teorian strategiselle yritysvastuulle.
Artikkelissa kirjoittajat osoittivat, miten kustannus-hyotyanalyysid voidaan kayttad
tyokaluna yritysvastuun implementoinnissa ja oikean yritysvastuullisen tason
16ytdmisesséd. Soveltaakseen tydkalua tehokkaasti, johtajien on késiteltdva yritysvastuuta
kuin normaalia hyodykettd ja analysoida sen kohtaamaa kysyntdd. Taman jilkeen tulee
miettid paljon kustannuksia tdhdn kysyntddn vastaaminen yritykselle maksaa.
Analysoimalla yritysvastuuseen liittyvdd kysyntdd ja tarjontaa, johtajat voivat tehda
strategisesti  ja  taloudellisesti  jirkevid paatoksid yritysvastuuseen liittyen.
Tapauskohtaisia muuttujia, joista oikea yritysvastuun strateginen taso riippuu, ovat
tutkimus- ja kehityskulut, markkinoinnin laajuus, asiakkaiden tulot, tyomarkkinoiden

regulaatio ja yrityksen elinkareen vaihe. (McWilliams & Siegel 2001.)

Rohweder (2004, 130) mukaan yritysvastuun rooli yrityksissd voidaan jakaa neljdén
luokkaan. Ensimmadisen luokan muodostavat yritykset, jotka ymmaértévit yritysvastuun
lakien ja sdddoksien noudattamiseksi. Toisen luokan yritykset puolestaan toimivat yli
lakien ja sdddoksien puhtaasti taloudellisten kannustimien takia. Kolmannessa luokassa
yhtend yritykselle tirkeimpénd paddmddrand on yritysvastuullisten periaatteiden

noudattaminen toiminnassa: taloudelliset kannustimet eivét ole ainoa syy yritysvastuulle.
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Viimeisessa eli neljannessa luokassa yritysvastuusta on muodostunut tirkeé osa yrityksen
strategiaa. Yritysvastuu koetaan yhd enemmén pitkdn aikavilin menestystekijani ja
kolmanteen tai neljanteen luokkaan kuuluvien yrityksien médrd on lisddntynyt.
Alapuolella oleva kuvio 3 havainnoi Rohwederin (2004) jaottelua yritysvastuun roolista

yrityksissa.

Térkea osa
startegiaa

Yritysvastuu tunnistettu
yhdeksi paamairiksi

Panostuksia yli lakien, jos niilla
taloudellinen kannustin

Yritysvastuu ymmirretiin lakien ja siddoksien
noudattamisena

Kuvio 3 Yritysvastuun rooli yrityksissd (mukaillen Rohweder 2004, 130)

Jotta yritysvastuu voi olla strategista, tulee yrityksen panostaa sithen voimavaroja
sadnnollisesti ja pitkdlld aikavdlilld.. Tangin, Hullin & Rothenbergin (2012, 1297-1298)
mukaan yrityksien panostuksien yritysvastuulle ollessa epédsddnnéllisid, jadvét
yritysvastuun  mahdollistamat liitketoiminnalliset hyddyt usein saavuttamatta.
Epdsddnnollinen ldhestymistapa heikentdd heiddn mukaansa myds yritysvastuuseen
liittyvdd oppimisprosessia. Yrityksen johtajien on strategisessa yritysvastuussa pystyttavi
tarkasti maarittdmain, miten heiddn johtamat yritykset voivat tulla sosiaalisesti
vastuullisemmiksi, ekologisesti kestdvimmiksi ja taloudellisesti kilpailukykyisemmiksi

(Orlitzky, Siegel & Waldman 2011, 7).
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Yritykselld tdytyy olla selked késitys mihin yritysvastuuseen liittyviin kysymyksiin se
vastaa strategiallaan. Strategia pitdd aina siséllddn valintoja ja kaikkea yritysvastuun
liittyvdd yrityksen ei kannata yrittdd siséllyttdd osaksi strategiaa. Strategisessa
yritysvastuussa yritysvastuu sisdltdd asioita, jotka ovat tirkeimpid yrityksen
ainutlaatuinen tilanne huomioon ottaen. Yritykselld tiytyy myds olla mahdollisuus
vaikuttaa strategiassa yritysvastuulle annettuihin tavoitteisiin ja sen tulee aktiivisesti

tarkastella, kuinka se on néissé tavoitteissa onnistunut. (Porter & Kramer 2006, 84.)

Yritysvastuun roolin korostuessa entistd enemmén strategisena asiana, on lisdéntynyt
myds yrityksien suorittama vapaaehtoinen raportointi liittyen yritysvastuuseen. Etenkin
suuret yritykset kisittelevit laajasti merkittdvimpid yritysvastuuseen liittyvid asioita
vuosikertomuksissaan. Yrityksien itse tuottamat vastuullisuuteen liittyvit raportit eivit
kuitenkaan ole ongelmattomia. Porter & Kramer (2006, 81) toteavat, ettd yritykset
saattavat vuosikertomuksissaan kertoa jonkun yksikon pédstoihin liittyvaé informaatiota,
mutta ei yritystason informaatiota piéstoistd kokonaisuudessaan. Strategisen
yritysvastuun pukeminen vuosikertomuksissa numeromuotoon totuudenmukaisesti ja
selkedsti voi olla hankalaa, eikd yrityksilld saata olla tdhdn edes intressejd (Porter &
Kramer 2006, 83). Yritysvastuuseen liittyvdn raportoinnin ja todellisten tekojen vélilla

onkin tunnistettu kirjallisuudessa olevan erovaisuuksia (Milne & Gray 2013).

2.5 Yritysvastuun puheet ja todelliset teot

Yrityksien sidosryhmien odottaessa entistd vastuullisempaa ja kestdvampéé toimintaa, on
ollut yrityksien intressien mukaista my0s raportoida entistd laajemmin yritysvastuuseen
liittyvistd asioista. Vuonna 2013 Fortune-500 listauksen 250 suurimmasta yrityksesti 93
% julkaisi vapaaehtoisia raportteja liittyen yritysvastuun toteutumiseen yrityksessi
(Yritysvastuukysely 2017). Yritysvastuun raportoinnin suosio on nousussa myos
Suomessa. Vuonna 2017 PWC:n kyselyyn vastanneista yrityksistdi 65 % raportoi
yritysvastuusta osana vuosikertomuksiaan ja 54 % yrityksistd julkaisi erillisen

yritysvastuuraportin (Yritysvastuubarometri 2018).

22



23

Yrityksien julkaisemat vapaaechtoiset raportit ovat merkittdvd tietoldhde yrityksen
sidosryhmille. Yritysvastuun raportoinnin tarkoituksena on, ettd yrityksien toiminnasta
tulee entistd ldpindkyvampad ja avoimempaa. Yrityksen julkaisemien raporttien tulee olla
sellaisia, ettd ne antavat riittdvdn ja oikean kuvan yritysvastuun toteutumisesta
yrityksessd. Jos raportointi liittyen yritysvastuuseen ei ole totuudenmukaista, on
yrityksien sidosryhmien mahdotonta varmistua yrityksen toiminnan olevan heidén
arvojen ja odotuksien mukaista. Yritysvastuun ollessa sidosryhmien silmissa tarked asia,
on yrityksille kuitenkin tunnistettu syntyvdan houkutus muodostaa vapaaehtoisen
raportoinnin avulla todellisuutta parempi kuva yritysvastuun toteutumisesta. (Cho, Laine,

Roberts, Rodrigue 2015; Milne & Gray 2013.)

Yrityksien kdyttdmistd menetelmistd ja ajatuksista yritysvastuun raportoinnin taustalla
tiedetddn vield vahdn (Bebbington, Unerman & O Dwyer 2014.) Vaikka yritykset ovat
lisdnneet vapaachtoista yritysvastuun raportointia, on paljon kiistelty lisddntyneen tiedon
luotettavuudesta ja relevanttiudesta. Koska yritysvastuuseen liittyvd raportointi on
padsdantoisesti vapaaehtoista, on yrityksien ndhty tarkastelevan yritysvastuuta
raporteissa  lilan  puolueellisesti ja  yksipuolisesti.  Yrityksien on tutkittu
yritysvastuuraporteissaan kiinnittdvéin huomiota sellaisiin asioihin, joiden esittdminen on
yrityksen etujen mukaista ja jéttdvan huomioimatta yritysvastuuseen liittyvét todellisesti
tarkedt asiat. Ongelman luonnetta kuvaa esimerkiksi Chon, Robertsin & Pattenin (2010)
tutkimustulos siitd, ettd mitd enemmin kuvia, videoita ja muuta interaktiivista materiaalia
yritysvastuun raportteihin liitetddn, sitd paremmin sidosryhmadt nédkevit yritysvastuun
toteutuvan yrityksissd. Yritykset pystyvét ndita keinoja kayttden luoda raportteihin kuvaa
yritysvastuusta, vaikka todelliset teot liittyen yritysvastuuseen olisivat vdhiisid. (Adams

2004, 749-750.)

Yritysvastuuraporteissa yrityksien on tunnistettu tekevdn perusteettomia véitteitd ja
muodostavan raporttien avulla todellisuutta parempaa kuvaa yritysvastuun
toteutumisesta. Erovaisuus yrityksen puheiden ja todellisten tekojen vélilld on tunnistettu
vaikuttavaksi tekijaksi my0s muilla yrityksen osa-alueilla (Laine, Jarvinen, HyvOonen &
Kantola 2017,594). Christensen, Morsing & Ole Thyssen (2013) mukaan
yritysvastuuseen liittyvd puheiden ja todellisten tekojen vélinen ristiriita ei valttimatta

olekaan niin suuri ongelma kuin yleisesti ndhddan. Vaikka puheiden ja tekojen valilla
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olisi ristiriitaa, voi yritys silti pyrkid kohti paremman yritysvastuun toteutumista yrityksen
toiminnassa. Laine, Jirvinen, Hyvonen & Kantola (2017) tulivat tutkimuksessaan
vastaavaan loppupiditelméddn. Yritysvastuuraportin tuottaminen voidaan ndhda
oppimisprosessina, jonka avulla yritysvastuuseen liittyviat kysymykset nousevat esille.
Tamain oppimisprosessin vaikutukset yrityksen kayttdytymiseen voivat olla merkittivia,
vaikka yritykset eivit tiydellisesti kaikkea raporteissaan ja puheissaan lupaamaansa

toteuttaisi. (Adams 2004; Bebbington, Higgins & Frame 2009; Laine ym. 2017.)

Vapaaehtoisen yritysvastuun raportoimisen on ndhty védhentdvin yrityksen pddoman
kustannuksia ja houkuttelevan samalla uusia institutionaalisia sijoittajia yrityksiin
(Dhaliwal, Li, Tsang & Yang 2011). Onnistuneen yritysvastuun raportoimisen ollessa
keino yritykselle pienentdd pddoman kustannuksia, on epédtodenndkoistd yrityksien
vapaaehtoisesti nostavan esille negatiivisia asioita yritysvastuun toteutumisesta.
Yritysvastuun raportointiin vaikuttaa tdmén lisdksi my0s esimerkiksi yrityksen
ammattitaito ja tyontekijoiden asenteet. Yrityksessa tyoskentelevit ihmiset valmistelevat
aina lopulta yrityksien julkaisemat yritysvastuuraportit. Raportit pitdvit siis sisdllddn
yrityksen tyontekijoiden tekemid pddtoksid siitd, mitd raporteissa esitetddn ja milld

tavalla. (Malsch 2013, Laine ym. 2017, 594-595.)

Yritysvastuuseen suhtautuminen vaihtelee paljon eri yrityksien vililli. Porterin &
Kramerin (2006, 79—-80) mukaan yritysvastuu on ndhty organisaatioiden keskuudessa
enemmankin markkinointikampanjana ja todellisia vaikutuksia on ollut vaikea tunnistaa
strategisessa toiminnassa. Yritysvastuuseen liittyviin kysymyksiin tulisi kuitenkin
perehtyd samalla tarkkuudella ja analyyttisyydelld kuin mihin tahansa yritystoiminnan
suureen strategiseen péddtokseen. Yksi merkittivimmistd keinoista strategian
toteuttamisessa on yrityksien toteuttamat investoinnit. Yritysvastuun merkityksen ollessa
nykydén suuri, voidaan olettaa olevan yrityksen etujen mukaista integroitavan sitd myds

osaksi investointitilanteita.

Yritykset kiinnittdvit paljon huomiota yritysvastuun raportointiin, mutta yritysvastuun
todellinen vaikutus yrityksien toimintaan on vield epéselvdd. Yritysvastuun
kirjallisuudessa onkin esitetty toivomuksia tutkimuksille, jotka tarkastelevat

yritysvastuun roolia yrityksien todellisessa toiminnassa (ks. Archel, Husillos, Larrinaga
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& Spence 2009; Laine ym. 2017). Tamid tutkimus osallistuu tdhdn keskusteluun
tutkimalla, millainen on yritysvastuun siséltimén ympéristoulottuvuuden rooli ja
vaikutus yrityksien investointitilanteissa energia-alalla. Seuraavaksi tutkimus etenee
investointeihin liittyvén akateemisen kirjallisuuden ldpikdymiseen, jonka jdlkeen alkaa

tutkimuksen empiirinen osuus.
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3 INVESTOINNIT

Investoinneista paittdiminen on yksi keskeisimmistd keinoista yrityksen strategian
toteuttamisessa ja tirked osa yrityksen pitkdn aikavilin kilpailukykya. Investoinnit ovat
olleet merkittdvan empiirisen tutkimuksen kohteena 1950-luvulta alkaen (Huikku
2009,11). Yksinkertaistetusti investointien voidaan ndhda olevan rahan kayttod, jonka
tarkoituksena on suuremman tulon tuottaminen tulevaisuudessa. Investointeja voidaan
luokitella usealla eri tavalla. Yksi yleisimpié tapoja on luokitella investoinnit finanssi-
investointeihin ja reaali-investointeihin. Finanssi-investoinnit liittyvdt raha- tai
osakemarkkinoilla tehtyihin investointeihin (Jarvenpdda ym. 2010,373). Finanssi-
investoinnit on rajattu timédn tutkimuksen ulkopuolelle. Tdssd tutkimuksessa sanalla

investointi tarkoitetaan jatkossa reeali-investointeja, jotka ovat Jarvenpdd ym. (2010)

Onnistuessaan investointi parantaa yrityksen kilpailukykya, kun taas epdonnistuessaan ne
sitovat yrityksen resursseja ei-tehokkaaseen kdyttoon. Sitomalla pddomaa kohteisiin,
jotka tuottavat vihemmain kuin sen aiheuttamat kustannukset ovat, yrityksen kilpailukyky
voi vaarantua. Investoinneissa voidaan epdonnistua my0s, jos yritykseltd jdd
tunnistamatta investointimahdollisuus, jossa investoinnin aiheuttamat tuotot ylittdisivét

sen aiheuttamat kustannukset. (Arnold & Hatzopoulos 2000, 603.)

Investoinnit voidaan luokitella my0s operatiivisiin ja strategisiin investointeihin.
Operatiiviset investoinnit ovat investointeja, jotka rahoitetaan tulorahoituksen avulla.
Néiden investointien tarkoituksena on ylldpitad yrityksen nykyinen liiketoiminnallinen ja
taloudellinen asema. Strategiset investoinnit ovat puolestaan investointeja, jotka
muuttavat litketoiminnan luonnetta ja vaikuttavat yrityksen toimintaa useiden vuosien
aikana. Tyypillisid esimerkkejd strategisesta investoinnista ovat yritysostot, uuden
tuotantolinjan lanseeraus, uuden valmistusprosessin implementointi ja uutta teknologiaa

kayttavit valmistuskoneet (Alkaraan & Northcott 2006, 150). Strategisten investointien
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sisdltdmd merkittdvyys ja monimutkaisuus aiheuttavat yritysjohtajille haasteita, kun he
yrittdvdt  10ytdd  parhaiten strategiaa tukevan investoinnin  useiden  eri

investointivaihtoehtojen vélilta. (Jarvenpdd ym. 2010, 373.)

Investointi on monimutkainen ja haastava prosessi yrityksille hallitavaksi. Investoinnissa
yritys pééttdd mihin se sijoittaa rajallisia resurssejaan tulevaisuuden tuottoja silmalla
pitden. Koska tulevaisuus on aina epidvarmaa, tulee investointeja tehdessd olla
mahdollisimman paljon merkityksellistd informaatiota eri investointivaihtoehdoista ja
tulevaisuuden kehityksestd. Investoinnin kannalta epéoleellinen informaatio pitdd myos
pystyd sulkemaan paitoksenteon ulkopuolelle. Tatd yrityksien kannalta elintirkedd
paitoksentekotilannetta selkeyttdmiin on vuosien saatossa kehittynyt monia erilaisia ja
laajasti kdytossd olevia laskentamenetelmié ja tyokaluja kuten nettonykyarvo, sisdisen

korkokannan menetelmi, takaisinmaksuaika ja tuottoprosentti.

3.1 Reeali-investoinnit

voidaan tarkastella niiden mahdollistaman hyddyn mukaisesti. Jarvenpdidn ym.

(2010,374) jaottelussa reaali-investoinnit on jaettu neljdén luokkaan:

1. Tehokkuusinvestoinnit: Strategisia investointeja, jotka kohdistuvat joko nykyisen
kapasiteetin lisddmiseen tai yrityksen laajentumiseen uudelle markkina-alueelle.

2. Korvausinvestoinnit: Tuotantovilineiston uusimista, joka toteutetaan kulumisen,
vahingoittumisen, taloudellisen pitoajan pddttymisen tai teknologisen
vanhentumisen seurauksena. Tuotantovilineistdon uusimista tehdessd voi olla
luontevaa vaihtaa myds tehokkaampaan vilineistdon, joten jaottelu korvaus- ja
tehokkuusinvestointeihin ei ole aina ongelmatonta.

3. Pakolliset lainmddrddmat investoinnit: Voivat liittyd esimerkiksi yritysvastuun
toteuttamiseen.  Yritysvastuullinen  toiminta  edellyttdd  investointeja
vastuullisuuden eri osa-alueille. Investointien ldhtokohtana lainsdddénnén ja
litketoimintatapojen muutokset ja hyvén yritysvastuun ylldpitdmiseen liittyvit

asiat.
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4. Tutkimus — ja tuotekehitysinvestoinnit: Tarkoituksena saavuttaa investointien
avulla tulevaisuudessa uusia innovaatioita. Investointien vaikutus voi olla

yritykselle vilillinen tai suora.

On tdrked muistaa, ettd eri luokkiin kuuluvia investointeja toteuttaessa
investointiprosessin eteneminen ja lopullisen péddtdksenteon kriteeri voi vaihdella. Jos
kyseessd on esimerkiksi lainméddrddma pakollinen investointi, yrityksen on
lahtokohtaisesti pakko toteuttaa investointi ja motiivia tarkastella investointia
yksityiskohtaisesti ei vilttdméttd ole. Toisaalta yritykselld voi olla tilanne, missi velvoite
investoinnille tulee lainsdddédnndstd, mutta yritykselld on useita vaihtoehtoisia tapoja
toteuttaa tdmid investointi. Tdmén kaltaisessa tapauksessa voidaan ndhdd olevan

suositeltavaa ldhestyd my0s pakollisia investointeja tarkan investointiprosessin avulla.

3.2 Investointiprosessi

Investointitapahtumaa ja sen etenemistd organisaation sisdlli voidaan tarkastella
vaiheittain etenevdnd prosessina. Useat teoreetikot ovat sitd mieltd, ettd huolellinen
investointiprosessi on onnistuneen investoinnin edellytys. Prosessin avulla voidaan
varmistua, ettd investointi on  yrityksen strategian mukainen, kaikki
investointivaihtoehdot tulevat analysoiduiksi ja sattumaan perustuvilta padtoksiltd
véltytddn. Suurissa ja pitkddn kestdvissd investoinneissa on tidrked muistaa prosessin
jokaisessa vaiheessa, mikd on yrityksen strategia ja kuinka investointi auttaa timén

toteuttamisessa. (Farragher, Kleiman & Sahu 1999, 137.)

Investointiprosessin etenemistd kuvaavia malleja on useita ja mallit eroavat toisistaan
vaiheiden nimien, keston ja madrin perusteella. My0s yhtdldisyyksid on 16ydettdvissd
useista eri investointiprosessin malleista. Tyypillisid vaiheita, jotka toistuvat
investointiprosessien malleissa ovat investointitarpeen tunnistaminen, sopivien
investointikohteiden etsintd, informaation hankinta, investointikohteen valitseminen,
rahoituskysymyksien ratkaiseminen ja investointiprojektin toteutus. (Farragher ym. 1999,
140-141.) Alapuolella oleva kuvio 4 havainnollistaa tyypillisen investointiprosessin

etenemistd organisaation sisalla.
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Investointitarpeen tunnistaminen ja
analysointi

Tarpeen muokkaaminen vaihtoehdoiksi ja
vaihtoehtojen kannattavuustarkastelu

Rahoituskysymyksien analysointi ja
ratkaiseminen

Investointipdatds

Investoinnin toteuttaminen ja jalkiseuranta

Kuvio 4 Investointiprosessin eteneminen (mukaillen Jirvenpaa ym. 2010, 377 )

Investointiprosessin edetessd organisaatiossa eri osastoilla ja tasoilla tyOskentelevit
thmiset tuottavat ja jakavat uutta informaatiota. Uusi informaatio voi muuttaa
alkuperdistd suunniteltua prosessia ja esimerkiksi investoinnin sitomat kustannukset
voivat muuttua. Monissa yrityksissd on osastoille ja niiden johtajille osoitettu
pddomarajoituksia investointeihin liittyen. Kun investoinnin arvo ylittdd jonkin arvon,
tulee se viedd ylemmaille portaalle péitettdviksi (Harris & Raviv 1996, 1140). Tamén
avulla yrityksissd pyritddn varmistua siitd, ettd suurissa ja dynaamisissa
investointiprosesseissa lopullinen pédatoksenteko ja kontrolli pysyvét aina johtajien

vastuualueen piirissa.

Investointiprosessin etenemisestd organisaation sisélld on esitetty vaihtoehtoisia teorioita.
Toisen luokan teoriat ldhtevidt litkkeelle ajatuksesta, ettd investointiprosessi etenee
konemaisesti organisaatiossa ja sille on muodostunut selkedt rutiinit. Tilanne on
mahdollinen yrityksissd, jotka toimivat toimi-aloilla, jossa investoinnit toistuvat
samanlaisina jatkuvasti. Investointien toistuva luonne mahdollistaa yritykseen
muodostuvan selkedn ja vahvassa kontrollissa olevan investointiprosessin. Mintzberg
(1983) nimitti ndin etenevdd investointiprosessia koneelliseksi byrokratiaksi. (Butler

1993,2.)
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Toisen ndakokulman mukaan investointiprosessin etenemisessd auktoriteetit ja kontrollit
eivit ole niin merkittdvid, vaan prosessin etenemiseen vaikuttaa enemmaén esimerkiksi
ihmisten argumentit ja taipumukset (Butler 1993,2.) Adlerin (2000, 21) mukaan
investoinnista vastuullisien henkiléiden omakohtaiset preferenssit vaikuttavat vahvasti,
kuinka investointiprosessi lopulta etenee yrityksessd. Investointien muodostaessa niin
monimutkaisen ja suuren kokonaisuuden, onkin todenndkdistd yrityksien todellisessa
investointiprosessissa olevan ulottuvuuksia sekd Mintzbergin (1983) koneellisesta

byrokratiasta sekd Adlerin (2000) ndkokulmasta joustavammin etenevini prosessina.

Tulevaisuuteen kohdistuvissa investoinneissa epdvarmuus on merkittdvd asia.
Epavarmuus nékyy investoinnissa kahdella eri tavalla - se on osa investointien toteutusta
ja lopputulemaa. Huolellisella investointiprosessin suunnittelulla voidaan pienentii tata
epdvarmuutta, mutta sitd ei ikind voida poistaa kokonaisuudessaan. Toiseksi my0s
investointiprosessin aikana hyddynnettivdt menetelmit, kuten investointilaskelmat
sisdltivat aina epdvarmuutta. (Butler 1993,6.) Eri investointivaihtoehtojen
vertailemisessa ja lopullisen investointivalinnan tekemisessd on erilaisilla
investointilaskelmilla merkittdva rooli. Seuraavassa kappaleessa késitellddan yleisempid
investointilaskentamenetelmid, joita yritykset kédyttdvdit apunaan lopullisen

investointipddtoksenteon tekemisessé.

3.3 Investointilaskelmamenetelmit ja investointien jalkiseuranta

Investointilaskelmien tarkoituksena on auttaa yrityksien johtajia péadttimadn
investointivaihtoehtojen joukosta se lopullinen investointi, joka mahdollistaa suurimmat
hyodyt yrityksen hyviaksymén riskin rajoissa (Verbeeten 2006, 108). Yleisimpié kdytossd
olevia investointilaskentamenetelmid ovat nettonykyarvo (NPV), sisdisen korkokannan
menetelmi (IRR), pddoman tuottoastemenetelmd (ARR) ja takaisinmaksuajan menetelma
(payback return). Nama menetelmaét voidaan luokitella kahteen ryhméén: yksinkertaisiin
menetelmiin ja diskonttaukseen perustuviin kehittyneempiin laskentamenetelmiin. (Haka

1987).
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Yksinkertaiset investointilaskentamenetelmét eivédt ota huomioon rahan aika-arvoa ja
riskid. Téhidn luokkaan kuuluvia investointilaskentamenetelmid ovat esimerkiksi
takaisinmaksuaika ja pddoman tuottoaste. Takaisinmaksuaika voidaan kuitenkin laskea
myos korollisena, jolloin aika-arvo tulee mukaan laskelmiin diskontattujen kassavirtojen
avulla. (Jarvenpda ym. 2010, 380). Adler (2000, 16) nostaa esille, ettd yksinkertaistettuja
laskentamenetelmid on kritisoitu niiden kapea-alaisuuden takia. Laskentamenetelmét
korostavat kritiikin mukaan liikaa lyhyen aikavélin hyotyjé pitkédn aikavilin tavoitteiden
kustannuksilla. Esimerkiksi takaisinmaksuaika ei huomioi investoinnin vaikutuksia

ollenkaan sen jélkeiseltd ajalta, kun investointi on jo maksanut itsensd takaisin.

Diskonttaukseen perustuvissa laskentamenetelmissd, kuten nettonykyarvossa ja sisdisen
korkokannan menetelmissi, huomioidaan investoinnin kassavirrat, riski ja rahan aika-
arvo.  Investointeihin  sisédltyvd  riksi  tulee  huomioiduksi  laskelmissa
diskonttokorkotekijan avulla. Mitd enemmain riskid investointi sisdltdd, sitd suurempaa
korkotekijdd tulevaisuuden kassavirtojen diskonttauksessa kéytetddn. Myo0s
diskonttaukseen perustuvat laskentamenetelmit ovat kohdanneet kritiikkid ja niidenkin
on ndhty suosivan lyhyen aikavilin investointeja, joiden hyddyt ovat helposti
tunnistettavissa Lisdksi diskonttaukseen perustuvat laskelmat menettdvit helposti
merkityksensd, jos menetelmid kiyttdessd tehdddn védrid olettamuksia tulevaisuuden
kassavirroista tai laskelmissa epdonnistutaan diskonttokoron maiérittelemisessa.

(Alkaraan & Northcott 2006, 152).

Erityisesti yksinkertaiset investointilaskentamenetelmat tarjoavat helposti ymmaérrettavaa
informaatiota ja ovat timén takia suosittuja menetelmié yrityksien keskuudessa. Lefleyn
(1994) toteuttamassa tutkimuksessa kaikki yritykset nostivat
takaisinmaksuajanmenetelmén eniten tai toisiksi eniten painoarvoa pditdksenteossa
saavaksi investointilaskentamenetelméksi. Arnold ja Hatzopoulos (2000) puolestaan
16ysivit eniten kdytdssd olevien menetelmien olevan diskonttaukseen perustuvia. Heiddn
kyselyyn vastanneista suurista yrityksistd 97 % kéytti nettonykyarvon menetelméa, 84 %

sisdisen korkokannan menetelméé ja 64 % takaisinmaksuajan menetelmaa.

Alkaraan & Northcott (2006, 151) toteavat tutkimuksien antavan ristiriitaisen ja

epdjohdonmukaisen kuvan eri laskentamenetelmien suosiosta.
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Investointilaskentamenetelmien suosio vaihtelee paljon eri tutkimuksien vélilld ja
menetelmien todellisista suosioista on vaikea muodostaa aukotonta kuvaa
investointikirjallisuutta lapikdymaélla. Investointilaskentamenetelmét paljastavat erilaista
informaatiota investointeihin liittyen. Suurin hyoty voidaankin ndhdd saavutettavan
silloin, kun apuna investointipddtoksenteossa kidytetddn useampaa kuin yhtd
investointilaskentamenetelmii. Alkaraan & Northcottin (2006, 160) kyselytutkimukseen
vastanneista  yrityksistd =~ 98 %  kéyttivdtkin = useampaa  kuin  yhtd

investointilaskentamenetelméé apuna investointitilanteissa.

Taloudellista kannattavuutta tarkastelevien investointilaskelmien tdrkeyttd strategisissa
investoinneissa ei voi kiistdd ja niiden saama painoarvo investointipddtoksenteossa on
perusteltua. Chakravarthy (1986, 445) toteaa artikkelissaan, ettd pelkkien taloudellista
kannattavuutta tarkastelevien investointilaskentamenetelmien kiytolld on kuitenkin
selkeitd puutteita. Ndmad menetelmét keskittyvét liikaa taloudelliseen lopputulemaan
muiden investoinnin vaikutuksien kustannuksella. Investoinnin suorituskykya
tarkastellessa pitdd muistaa tarkastella sen vaikutuksia eri mittareiden ja
laskentamenetelmien avulla: taloudellisten ja ei-taloudellisten. Butlerin (1993) mukaan
investointipdédtoksenteossa taloudelliset tekijdt, tarkasteltiin niitd minkd tahansa
laskentamenetelmédn avulla, olivat toissijaisia vastaajien mielestd. Tarkedmmiksi
investointien vaikutuksiksi nousivat investoinnin mahdollistama laadun paraneminen
yrityksessd, yhteensopivuus strategian kanssa ja investoinnin vaikutukset markkina-

asemaan kehittymiseen (Butler 1993.)

Taloudellisilla investointilaskentamenetelmilla on tarked rooli osana investointiprosessia
ja tdmén voidaan ndhdé jatkuvan myos tulevaisuudessa. Investointilaskentamenetelmat
ovat  kuitenkin  aina  erittdin  yksinkertaistettuja  kuvia  todellisuudesta.
Investointitapahtumassa mukana olevan monimutkaisuuden ja suuren riskin takia
yksinkertaiset ja helposti todellisuutta numeromuodossa esittdvit laskelmat voidaan
ndhdi perusteltuina. Investointilaskentamenetelmien tarkoituksena on tiivistda ja esittda
monimutkainen todellisuus ymmarrettivdssd numeromuodossa. Tatd todellisuutta
yksinkertaistaessaan  investointilaskemat antavat péatoksentekijdlld  perusteen

paétoksenteon tueksi ja ndin helpottavat lopullista investointipddtoksentekoa.
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Tarked osa investointeja on niiden toteutumisen seuraaminen investoinnin kdynnistyttya.
Jalkiseurannan avulla varmistutaan, ettd investointilaskelmissa arvioidut taloudelliset
kannattavuudet toteutuvat myos oikeasti. Jalkiseurannalla on tutkittu myds olevan vahva
yhteys organisaation oppimisen kanssa ja onnistuneen jdlkiseurannan avulla
tulevaisuuden investointien tehokkuutta voidaan parantaa (Alkaraan & Northcott 2006).
Vaikka jdlkiseurannan hyodyt tunnistetaan, vaihtelee sen taso vield huomattavasti eri
yrityksien viélilld. Huikku (2009) keskusteli viitoskirjassaan investointeihin liittyvén
jéalkiseurannan tasosta Suomessa ja analysoi jdlkiseurantaa 30 Suomen suurimmassa
teollisuusyrityksessé. Jélkiseurannan tasossa voidaan tutkimuksen avulla ndhdi olevan
vield kehitettdvad. Huikun (2009) aineiston yrityksistd kymmenen ei verrannut todellisia

investoinnin tuottamia kassavirtoja budjetoituihin arvoihin. (Huikku 2009, 34.)

3.4 Ympiristovastuu osana investointeja

Lisdantynyt tietoisuus ilmastonmuutoksesta, luonnonvarojen vihenemisesté ja jéitteiden
vaikutuksista on saanut yritykset kiinnittdméaén huomiota omiin ympéristovaikutuksiinsa.
Myés investoinnit energiatehokkuutta parantaviin ympéristdteknologioihin ovat
lisddntyneet (Shrivastava 1995). Schaltegger & Burritt (2000,30-31) nostivat esille kaksi
erityisen tirkedd syytd, minka takia yrityksien johtajien on alettava kiinnittdd huomiota

ympdristovaikutuksiin osana pédatoksentekoa;

1. Lisdantynyt sidosryhmien paine.

2. Ympiristovaikutuksien atheuttamien kustannuksien nousu.

Listauksessa toisena kohtana oleva kustannuksien nousu on tirked huomio. Aikaisemmin
ongelmana voidaan ndhdid olleen, ettd yritykset eivdt olleet itse vastuullisia omista
ympéristovaikutuksistaan. Téstd syystd yritykselld ei ollut todellista motiivia
negatiivisten ympdristovaikutuksien véahentdmiseen uusien investointien avulla.
Lisdantynyt regulaatio on kuitenkin muuttanut asetelmaa ja ympéristovaikutuksien
kustannuksia on siirtynyt yritykselle itselle maksettavaksi. Kun yritykset maksavat itse
ympdéristotekojensa kustannukset, on lisddntynyt myos yrityksien motiivi negatiivisten

ympdristovaikutuksien minimointiin investointien vélityksella.
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Ympiristokustannukset ovat muuttuneet suuremmaksi kustannuserdksi ja niiden
todenmukaisesta mittaamisesta on tullut lisdksi helpompaa. Ympéristdasioiden
merkittdvyydestd, uhkista ja mahdollisuuksista huolimatta ymparistdinformaation
kerddmisessd on vield puutteita. Ympéristovaikutuksien mittaamisen laadun paranemisen
on tulevaisuudessa tirkedd, koska tdmédn avulla yritykset voivat tunnistaa paremmin
ympéristoulottuvuuden mukanaan tuomia markkinamahdollisuuksia ja kustannuseria.
Kun ympdristoulottuvuutta tarkasteleva laskentatoimen tuottama informaatio kehittyy
tarkemmalle tasolle, voidaan ympéristoasioiden huomioimisen néhda olevan yrityksien
nikokulmasta helpompaa myds osana investointitilannetta. (Schaltegger & Burritt 2000,

36-37).

3.4.1 Paiastokauppajirjestelma

Yksi paljon télld hetkelld esilld olevista yrityksien ympéristovaikutuksista on niiden
aiheuttamat kasvihuonepédstdt. Euroopan Unionin energia- ja ilmastopolititkan
tavoitteena on kasvihuonepaistdjen vihentdminen 40 prosenttiin vuoteen 2030 mennessi
vuoden 1990 péistdarvoihin verrattuna. Vuonna 2005 kdynnistynyt Euroopan Unionin
laajuinen pédstokauppajérjestelmd (EU ETS) on keskeinen ohjauskeino tdhin
tavoitteeseen pyrittiessd. Jirjestelma on globaalisti suurin padstokauppajirjestelmai ja sen
piiriin kuuluu noin 11 000 laitosta. Jarjestelméssd osallisena on 31 maata ja se kattaa noin

45 % Euroopan kasvihuonepiistoistd. (Pddstokauppajirjestelmé 2019)

Paistokaupan tarkoituksena on teollisuus- ja energiatuotantolaitoksien sekd nykyéddn
myo6s Euroopan talousalueen sisdisen lentolitkenteen kasvihuonepiistdjen vihentdminen.
EU:n paistokauppa on laajentunut vaiheittain ja kattaa tilld hetkelld hiilidioksidipaastot
(co2-paistot) energian ja ldmmontuotannosta, energiaintensiivisestd teollisuudesta ja
kaupallisesta lentoliikenteestdi EU:n sisdlld. Lisdksi padstokaupan piirissd ovat
typpidioksidipadstot (N>O) erdistd tuotantoprosesseista sekd PFC-fluoriyhdisteet
alumiinin tuotannosta. Energia-alan yritykset kuuluvat pdédstokauppajérjestelméan piiriin,
mistd syystd péddstokauppajérjestelmén voidaan olettaa olevan esilli myds yrityksien

investointitilanteissa. (Pddstokauppajirjestelmi 2019)
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Péastokauppajérjestelmin ideana on hinnoitella yrityksien kasvihuonepaistot ja yritykset
tarvitsevat jokaista pddstoyksikkod varten yhden péédstdoikeuden. Pédstooikeuksia
yritykset saavat ilmaiseksi, viranomaisten jarjestdmistd huutokaupoista sekd
markkinoilta. Pééstooikeuksien jakaminen ilmaiseksi perustuu pédédstokaupan piirissa
olevien toimialojen hiilivuotoriskiin. Hiilivuotoriskilla tarkoitetaan, ettd ilman ilmaiseksi
jaettavia oikeuksia yritykset saattaisivat siirtdd toimintaansa padstokaupan seurauksena

maihin, joissa ei ole kdytossd padstokaupan kaltaista jarjestelmii. (Energiavirasto 2019)

Paistooikeuksia voi myds ostaa EU:n laajuisilta markkinoilla. Euroopassa on useita
porssejd, joissa kdydddn kauppaa pédidstdoikeuksilla. Padstdoikeuden hinta muodostuu
markkinoilla samaan tapaan kuin muidenkin hyddykkeiden kaupassa. Jos markkinoilta
saatavat pédstdoikeudet ovat halvempia kuin omassa tuotannossa tehtivit padstojen
leikkaukset, on yritykselle kannattavampaa hankkia paastooikeuksia lisdd markkinoilta.
Jos piistooikeuden hinta on kalliimpi kuin omat tuotannolliset véhentdmistoimet
padstdjen vidhentdmiseksi, kannattaa yrityksen investoida véhentdmistoimiin.

(Paastokauppajérjestelma 2019; Tyd ja elinkeinoministerié 2019)

Paistokauppajirjestelmin tarkoituksena on lisdtd ja kannustaa yrityksien investointeja
kasvihuonepédstdjd vihentdviin teknologioihin. Klassen & Vachon (2003, 338) mukaan
pédstdjen vihentdmistd tavoittelevat investoinnit voivat olla luonteeltaan kolmenlaisia.
Ensimmiisen luokan investoinnit ovat rakenteellisia investointeja, joihin liittyy
merkittdvid tuotantoprosessin muutoksia. Materiaalien vdhentdminen tai korvaaminen
ympdristoystivillisemméksi on ensimmaéisen luokan investointien tarkoituksena. Toisen
luokan investointien avulla vdhennetddn nykyisten prosessien pddstdja. Prosessia ei
muuteta kokonaan, vaan sithen lisdtddn elementti, jolla pédstdjd saadaan leikattua
pienemmiksi. Kolmas keino on investoida laajemmin yrityskulttuurin kehittimiseen eli
yritysvastuun huomiomiseen yrityksen toiminnassa. Investoinnit tyontekijoiden
koulutukseen tai uusi johtamisjirjestelmd ovat esimerkkejd kolmannen Iluokan
investoinneista. Nédiden investointien aiheuttamat vaikutukset pééstoihin ovat
luonteeltaan vilillisié ja niiden ndkyminen paistdjen vihenemisessd voi viedd enemméin
aikaa kuin kahden muun luokan investointien. Alapuolella oleva kuvio 5 havainnollistaa

kolmea erilaista investointitapaa pdéstdjen vihentamiseksi.
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Kokonaan uudet
prosessit (koneet

yms.)
Yrityksen Nykyisten
kulttuuriin prosessien
muokkaus muovaaminen

\/

Kuvio 5 Pédstdjen leikkaamiseen tdhtddvit investoinnit (mukaillen Klassen & Vachon

2003, 338).

3.4.2 Ymparistovaikutukset investointilaskelmissa

Kéytossa olevat yleisimmat investointilaskentamenetelmit ovat vakiintuneet yrityksien
kdyttoon paljon ennen kuin ymparistovaikutuksista muodostui yrityksien toiminnassa
huomioon otettava elementti. Ympdiristovaikutuksien aiheuttamien tuottojen ja
kustannuksien  sisdllyttiminen  investointilaskelmiin ~ voi  olla  hankalaa.
Ympéristovaikutuksien aiheuttamat kustannukset ovat kuitenkin lisddntyneet, misté
syystd niiden jonkin asteinen arvioiminen investointilaskelmissa on suositeltavaa.
Yrityksien johtajat ja omistajat tarvitsevat luotettavaa numeraalista tietoa myos

ympéristovaikutuksien aiheuttamista kustannuksista ja tuotoista paatoksentekonsa tueksi.

Ympiéristovaikutuksien sisédllyttdminen osaksi investointilaskelmia on ndhty vaikeana.
Yhtend keinona investointien ympdéristovaikutuksien tarkastelemiseen, on nostettu
investointien vaikutuksien pidempdd tarkasteluaikaa. Tdtd on perusteltu silld, ettd

ympéristoulottuvuuden aiheuttamat hyddyt saatavat nékya yritystoiminnassa vasta pitkdn
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ajan paastid. Kun investoinnin vaikutuksien tarkastelu on tarpeeksi pitkilld tasolla, voivat
sen  aiheuttamat  ympéristovaikutukset nousta myds  paremmin  esille

investointipadtoksenteossa. (Schaltegger & Burritt 2000,140)

Ympiristovaikutuksien vaikean arvioimisen ja strategisen luonteen takia nettonykyarvo
tai muut yleiset investointilaskentamenetelmat eivit vilttdmattd ole parhaita keinoja
niiden tarkastelemisessa. Alkaraanin & Northcottin (2006) artikkelin mukaan
investointilaskelmia on kritisoitu kapea-alaisuudesta ja siitd, ettd ne korostavat lyhyen
aikavilin voittoja pitkdn aikavdlin hyotyjen kustannuksella. Ympéristtehokkuutta
parantava investointi voi olla strategisesti tirked yritykselle, vaikka perinteiset
investointilaskelmamenetelmdt eivit titd ndyttdisi. Uuden saasteita vidhentidvin
teknologian lisddminen osaksi investointia voi aiheuttaa negatiivisen nettonykyarvon
diskonttaukseen perustuvassa investointilaskentamenetelméssé. Investointi mahdollistaa
kuitenkin my0s strategisen hyddyn ja nopeamman joustavuuden tulevaisuudessa, jos

ympéristoon liittyvé regulaatio tiukkenee.

Yleinen kehityssuunta on tdlld hetkelld vahvasti sellainen, ettd yritykset pyrkivit
tarkastella ~omia  ympdristovaikutuksia entisti enemméin numeromuodossa.
Ideaalitilanteessa kaikki mahdolliset ympdristovaikutukset otettaisiin  huomioon
yrityksen toiminnassa ja investointitilanteissa. Todellisuudessa voi olla kuitenkin vaikeaa
tunnistaa investointien kaikki ympdéristovaikutukset ja esittdid ne numeromuodossa
investointilaskelmissa. Ympadristovaikutuksien numeraalinen esittiminen onkin uusi ja
vield kehitysvaiheessa oleva laskentatoimen osa-alue. Laine ym. (2017) tarkastelivat
ympdristoinformaation roolia case-tutkimuksen avulla suomalaisessa energia-alan
yrityksessd. Tutkimuksen case-yrityksessd tunnistettiin ympéristoinformaation tarkeys ja
laskentatoimen  tyOntekijdt kayttivdt paljon resursseja  ympéristdinformaation
numeromuotoiseen esittimiseen. Vaikka ympdristdinformaation numeromuotoiseen
esittimiseen kéytettiin paljon aikaa, ei silli kuitenkaan ndhty olevan roolia osana

yrityksen padtoksentekoa. (Jenkins & Yakovleva 2006, 273.; Laine ym. 2017, 606—609.)

Ympiéristoulottuvuuden tarkasteleminen osana investointipddtoksentekoa muodostaa

tdstd syystd mielenkiintoisen tutkimusalueen. Seuraavaksi tutkimuksessa kdydddn ldpi
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tutkimuksen metodologiaan liittyvid kysymyksid. Aineiston analysointi ja

johtopaitoksien tekeminen seuraa tutkimuksessa metodologian ldpikymisen jilkeen.
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4 TUTKIMUKSEN METODOLOGIA

4.1 Tutkimusmenetelmé

Yleinen tapa metodologioiden jaottelemiseen tieteellisessd tutkimuksessa on jakaa ne
kvalitatiiviseen ja kvantitatiiviseen tutkimukseen. Téssd tutkimuksessa yritysvastuun
roolia energia-alan yrityksissd ja ympdristoulottuvuuden vaikutusta
investointipddtoksenteossa tutkitaan kvalitatiivisen metodologian avulla. Kvalitatiivisen
tutkimuksen tarkoituksena on todellisen eldmdn kuvaaminen ja tutkimukselle on
tyypillistd kohteen tutkiminen kokonaisvaltaisesti. Kvalitatiiviselle tutkimuksessa
kohdejoukko valitaan yleensd tarkoituksenmukaisesti ja ihmistd suositaan tiedonkeruun
instrumenttina. Kvalitatiivinen tutkimus perustuu tilanteen ainutlaatuisuuteen ja tutkijan

tulee tulkita aineistoa sen mukaisesti. (Hirsjdrvi, Remes & Sajavaara 2009, 164.)

Tarkemmin méériteltynd tdmé tutkimus on laadullinen case-tutkimus. Case-tutkimus
tarjoaa yksityiskohtaista tietoa joko yksittdisestd tapauksesta tai pienesti joukosta toisia
suhteessa olevia tapauksia (Hirsjarvi ym. 2009, 134). Case-tutkimus tarjoaa tydkalun
monimutkaisen ilmion tutkimiselle ja mahdollistaa tdmén tutkimisen luonnollisessa
ympaéristossd. Tutkimuksessa voidaan kdyttdd apuna erilaisia tietoldhteitd ja se voi olla
luonteeltaan selittdvd, kartoittava, kuvaileva tai ennustava. Case-tutkimusta ei pida
kuitenkaan sitoa tiukasti johonkin kategoriaan vaan tutkimus voi sisdltdd ulottuvuuksia

useammasta eri kategoriasta. (Yin 2003)

Aineistonkeruumenetelména tutkielmassa on kaytetty puolistrukturoituja
teemahaastatteluja. Teemahaastattelu keskittyy ennalta valittuihin teemoihin, mutta sen
kysymysten muotoa ja esittimisjérjestysti ei ole méadritelty tarkasti (Hirsjarvi ym. 2009,
208). Teemahaastattelussa tutkijalle tarjoutuu mahdollisuus tarkentaa kysymyksié
haastateltavan vastauksiin perustuen (Sarajarvi & Tuomi 2002, 88). Teemahaastattelu

valikoitui tutkielman menetelmiksi, koska haastateltujen asiantuntijoiden haluttiin
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kertovan vastauksia myds sellaisiin asioihin, joihin ei haastattelukysymyksié
suunniteltaessa osattu kiinnittdd huomiota. Haastatteluun valittuihin teemoihin haluttiin
saada myOs haastateltujen eri asemista johtuvia erilaisia tulokulmia. Tutkimuksessa
haastateltavien omien ajatuksien, ndkokulmien sekd kokemuksien esiin tuominen oli
ensisijaisen tdrkedd. Kun haastateltavat kuvaavat omia nidkemyksiddn tarkemmin,

mahdollistaa tima myds tutkijalle paremman ymmaérryksen muodostumisen.

Tutkimukseen valikoitui lopulta kaksi erillistd case-yritystd energia-alalta. Kaksi case-
yritystd valikoitui tutkielmaan, koska timéd mahdollistaa syvillisemmin ymmarryksen
muodostumisen energia-alan vallitsevista kdytdnndistd. Kaksi case-yritystd mahdollistaa
my0s sen, ettd yrityksid on pystytty analysoimaan tarkasti. Haastatteluja on toteutettu
case-yrityksissd niin monta, ettd kaikki haastatteluiden avulla saavutettavissa oleva
informaatio on noussut esille. Enempéé kuin kahta case-yritystd tutkielmaan ei valittu,

koska Pro gradu -tutkielman rajallisuus huomioiden tdmén ei katsottu olevan jarkevéaa.

4.2 Laatu ja luotettavuus

Tutkimuksen luotettavuuden tarkastelua on yleisesti ldhestytty termien validiteetti ja
reliabiliteetti avulla. Termit ovat alkujaan syntyneet kvantitatiivisen tutkimuksen
tarkastelemiseen, mutta niitd voidaan harkitsevuutta noudattaen kayttdid myds
kvalitatiivisen tutkimuksen parissa. Perdkyldn (1997,202) mukaan késitteet saavat
kuitenkin erilaisia muotoja kvalitatiivisissa menetelmissd. Reliaabelius ymmaérretddn
tutkimuksen kykyni antaa ei-sattumanvaraisia tuloksia ja se voidaan todentaa monella eri
tavalla. Tutkielman validius tarkoittaa puolestaan tutkielmamenetelmén kykyéd mitata
sitd, mitd on ollut tarkoitus. Vaikka reliabiliteetin ja validiteetin termien sopivuudesta
kvalitatiivisen tutkimuksen arvioimisessa ei ole yksimielisyytd, tulee kvalitatiivisen
tutkimuksen laadun ja luotettavuuden arviointi toteuttaa monipuolisesti ja huolellisesti.

(Hirsjérvi ym. 2009, 232.)

Téssd tutkielmassa haastattelutilanteisiin on osallistunut haastattelijan roolissa tutkielman
kirjoittajan lisdksi laskentatoimen professori Tampereen yliopistosta. Molemmat

haastatteluithin  osallistuneista  haastattelijoista  pédtyivit  yhteisymmarrykseen
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haastattelujen onnistuneisuudesta ja tdrkeimmisti esille nousseista teemoista. Kun kaksi
aineiston arvioitsijaa padtyvit samaan lopputulokseen, lisdd tidmid myds laadullisen

tutkimuksen reliaabeliutta. (Hirsjirvi & Hurme 2014, 185).

Tutkimuksen luotettavuutta lisdd myos, ettd tutkijalla ei ole ollut aikaisempaa yhteyttad
kumpaankaan haastatteluun osallistuneista case-yrityksistd, eikd tutkielmassa
tarkasteltavaan energia-alaan. Ennakko-oletukset kiytdntdjen toimivuudesta ei ole
ohjannut tutkijaa tutkimusprosessin aikana. Tutkielmaan ei ole mydskéén saatu rahoitusta
tutkielmassa tarkastelluista yrityksistd, minkd voidaan myds ndhdid lisddvin tutkijan

neutraalisuutta tutkittavaa aihetta kohtaan.

4.3 Tutkimuksen eteneminen

Kvalitatiivisessa tutkimuksessa on varauduttava tutkimusprosessin muuttumiseen tutkielman
edetessd (Hirsjarvi ym. 2009, 164). Tdméan tutkimuksen tutkimusprosessi on myos
muuttunut alkuperdisestd suunnitelmasta tutkimuksen edetesséd ja tdmi on vaikuttanut
tutkimuksen lopulliseen sisdltoon. Tutkimusprosessi alkoi syyskuussa 2018 aiheen
ideoimisella.  Kiinnostus yritysvastuuseen ja  ympdristdasioiden vaikutuksiin
investointitilanteessa Pro gradu -tutkielman mahdollisena aiheena herési syksylld 2018
kdynnistyneelld laskentatoimen kurssilla. Kurssilla kisiteltiin yritysvastuun kasvavaa
roolia ja kuinka timédn muutos tulee nidkymididn myos yrityksen laskentatoimen

tuottamassa informaatiossa.

Tamén tutkimuksen aihealuetta esiteltiin ensimmadisen kerran seminaarissa lokakuussa.
Aihealueeseen liittyvén kirjallisuuden todellinen ldpikdynti alkoi timén jalkeen. Marras-
joulukuun aikana tutkielma eteni aikataulun mukaisesti ja tutkimussuunnitelma oli valmis
joulukuun aikana. Tutkimussuunnitelmassa méériteltiin tutkimuksen tutkimuskysymys,
tutkimusmenetelma ja tutkimuksen tavoitteet. Samaan aikaan tehtiin myds lopullinen
padtos, ettd tutkielma sidotaan case-tutkimuksen avulla tarkastelemaan asioiden
toteutumista yhdelld toimialalla. Kokoluokaltaan suuret, pitkdn vaikutusajan investoinnit,

tunnistettiin tarkeimmaksi kriteeriksi tutkittavalle toimialalle.
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Energia-ala valikoitui tutkittavaksi toimialaksi lopullisesti tammikuun aikana. Toimialan
voidaan katsoa olevan perusteltu, koska alalla tehddén sdénnoéllisesti investointeja joiden
aikajanne on pitka. Liséksi toimiala on suuren yhteiskunnallisen tarkastelun kohteena ja
paine ottaa ympéristondkokulmat huomioon péaédtdksenteossa on merkittdva. Toimialaan
lopulliseen valintaan vaikutti opponoivilta opiskelijoilta, graduohjaajalta ja Tampereen
yliopiston akatemiatutkijalta saadut ndkdkulmat energia-alan sopivuudesta tutkielmassa
tarkasteltavaksi toimialaksi. Tammikuun aikana varmistui myds puolistrukturoitujen
teemahaastatteluiden valinta aineistonkeruun menetelméksi. Tutkielman aiheen ollessa
tutkittavana ilmiond melko uusi, ndhtiin teemahaastattelun sopivan menetelméksi

parhaiten.

Haastattelujen sopiminen alkoi maaliskuun aikana sdhkdpostin vilitykselld. Sopivia
haastateltavia energia-alan yrityksid etsittdessd apuna kdytettiin energiaviraston listaa
suomalaisista voimalaitoksista. Haastateltavia yrityksid selvitettdessd korostui myds
yrityksien ~maantieteellinen sijainti ldhelle tutkimuksen toteuttamiskaupunkia
Tamperetta. Tdma ei muodostunut ongelmaksi, koska tutkielmaan soveltuvia energia-
alan yrityksid 10ytyi Tampereen ldhialueilta ja lopulta niisté kaksi valikoitui tutkimuksen
case-yrityksiksi. Kaikki tutkimuksen kuusi haastattelua toteutettiin maalis-huhtikuun
aikana. Aineiston keruuta, késittelyi ja analysointia kiyddan tarkemmin lépi seuraavassa

kappaleessa 4.4.

Empiriaosuuden kirjoittaminen sujui nopeasti, kun aineiston keruu ja analysointi oli saatu
valmiiksi. Haastatteluissa nousi selkedsti esille teemoja, joita empiriaosuudessa oli
luonnollista késitelld. Empiriaosion valmistuttua aikaisemmin kirjoitettua teoriaosuutta
tarkennettiin. Tdmén avulla varmistuttiin, ettd teoriaosio muodostaa empiriaosion kanssa
yhtenevin kokonaisuuden. Lopullinen Pro gradu -tutkielma palautettiin ohjaajalle
tutkielman esittimisen ja viimeisten kommenttien avulla tehtyjen muutoksien jilkeen

kesakuussa.
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4.4 Aineiston keruu, Kisittely ja analysointi

Tutkielman  empiirinen  aineisto  kerdttiin ~ kuudella  puolistrukturoidulla
teemahaastattelulla kahdesta eri energia-alan yrityksestid. Tutkielmaan valikoituneiden
case-yrityksien valinnassa painoi etenkin se, ettd molemmat yritykset ovat tehneet
merkittdvdt voimalaitosinvestoinnit l&hivuosien aikana. Toisesta tutkielmaan
valikoituneesta case-yrityksesti tutkielmaan osallistui kaksi asiantuntijaa ja toisesta nelja
asiantuntijaa. Molempien case-yrityksien tapauksessa yrityksistd haastateltiin niitd
henkilditd, jotka case-yritykset katsoivat jérkeviksi tutkimuksen aihealue huomioon

ottaen.

Alastalon ja Akermanin (2010, 373) mukaan asiantuntijoita haastatellessa sopivien
henkildéiden valinta voi tapahtua joko henkilon institutionaalisen aseman tai hinen
osallisuutensa tutkittavaan ilmioon perusteella. Haastateltavia valitessa molempia osa-
alueita pidettiin tirkeind ja haastateltaviksi valikoitui asiantuntijoita investointiprosessin
eri vaiheista. Jokaisella haastateltavalla on erilainen vastuualue yrityksissd ja molemmista
tutkielman case-yrityksistd haastateltavaksi valikoituivat ne henkildt, jotka ovat tyonsd
kautta tekemisissd sekd yritysvastuun ettd investointien kanssa. Haastattelutilanteissa
painotettiin hieman eri osa-alueita sen mukaan, mistd teemasta haastateltavalla
asiantuntijalla oli eniten tietimystd. Haastateltavat reflektoivat tutkimuksen aihetta
omasta ndkokulmastaan ja pddpainopiste haastatteluissa haluttiin pitdd haastateltavien
henkilokohtaisissa  kokemuksissa. Haastateltavia pyydettiln  puhumaan oman

asiantuntijuuden nidkokulmasta.

Haastateltaville ldhetettiin haastattelun runko sdhkopostitse ennen haastatteluja, joten
haastateltavilla oli mahdollisuus halutessaan valmistautua haastattelutilanteeseen.
Haastattelurunko on tutkielman lopussa liitteend 1. Viisi haastattelua toteutettiin
haastateltavien omissa toimipaikoissa maaliskuun ja huhtikuun vélisend aikana. Yksi
haastattelu toteutettiin Skype-haastatteluna huhtikuun lopussa. Haastattelut olivat
kestoltaan 20—60 minuuttia. (Katso taulukko 2.) Haastattelut nauhoitettiin digitaalisella
nauhurilla ja litteroinnit suoritettiin aina haastatteluja seuraavana pdivand. Tutkielman
ajankohtaisuuden takia haastateltavilla oli paljon sanottavaa aiheeseen liittyen. Aineisto

litteroitiin sanatarkasti, mutta tdytesanat ja muut tutkielman kannalta epédolennaiset
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kohdat jétettiin litteroinnin ulkopuolelle. Haastattelujen litteroimisen aloittaminen
haastatteluprosessin aikana auttoi tutkijaa tunnistamaan térkeitd teemoja mydhempid
haastatteluita varten. Myohemmissé haastatteluissa uudelta asiantuntijalta case-yrityksen
sisdlld pystyttiin kysyd mielipidettd aikaisemmassa haastattelussa esille nousseista

asioista.

Haastateltavien lainaukset esitetddn tutkimuksen empiriaosiossa anonyymeind ja
tunnisteena kdytetddn kirjainnumeroyhdistelmdi. Haastateltavan tunnisteena kaytettava

kirjainnumeroyhdistelmad muodostuu seuraavalla tavalla:
Ensimmaiinen merkki

e H=Haastattelu
Toinen Merkki

e Jos merkki on A edustaa haastateltava case-yritystd, jossa haastattelut toteutettiin
ensimmadisend. Merkin ollessa B edustaa haastateltava case-yritystd, jossa

haastattelut toteutettiin tdmén jilkeen.

Kolmas Merkki

e Haastateltavat jéarjestyksessd. Numero 1 tarkoittaa ensimmadistd haastateltavaa,
numero 2 toisena haastateltua ja nédin edelleen. Numerot 1-2 ovat haastateltu case-

yrityksestd A ja numerot 3-6 case-yrityksestd B.
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Case-yritys | Haastateltava | Rooli Haastateltu | Kesto
A 1 Tekninen johtaja 15.3.2019 47:16
A 2 Talousjohtaja 28.3.2019 46:17
B 3 Energiayksikon johtaja | 29.3.2019 55:57
B 4 Ymparistopaillikko 4.4.2019 30:14
B 5 Hankeryhmén vetdja 4.4.2019 29:33
B 6 Talousjohtaja 26.4.2019 22:33

Taulukko 1 Haastateltavat tutkimuksessa

Case-yritykset esitellddn tarkemmin kappaleissa 4.4.2 ja 4.4.3. Tutkielmassa ei missdén
kohtaan mainita case-yrityksien nimid, eikd haastateltavien henkildiden nimid. Ennen
jokaisen haastattelun alkamista haastateltaville varmistettiin tutkimuksen anonyymisyys
sekd tiedon ettd informaation luotettava késitteleminen. Perusteluna aineiston
anonyymiydelle on, ettd tutkimuksen empiriaosuuden tavoitteena on muodostaa
yleisluonteinen kuvaus yritysvastuun roolista ja ympdéristoulottuvuuden vaikutuksesta

investointipddtoksessé energia-alalla.

Aineisto analysoitiin kdyttien sisdllonanalyysid, jota on Sarajdrven ja Tuomen (2009, 91)
mukaan mahdollista kdyttdd analyysimenetelménd jokaisessa perinteisesséd laadullisessa
tutkimuksessa. Sisdllonanalyysi eteni Sarajarven ja Tuomen (2009, 92) kuvaamalla
tavalla eli wvalittiin tutkimuksen tutkimuskysymysten kannalta merkittaviat kohdat
litteroidusta aineistosta. Haastattelujen avulla muodostetun aineiston analysoimisessa
kéytettiin apuna my0s teemoittelua. Teemoittelu on hyddyllinen menetelma, kun useiden
haastatteluiden vililtd halutaan tunnistaa esille nousevia yhteisid teemoja. Yhteisten
teemojen esille nouseminen auttaa tutkijaa muodostamaan kuvaa haastattelussa esille

nousevasta suuremmasta kokonaisuudesta. (Hirsjarvi & Hurme 2014)
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4.4.1 Energia-alan esittely

Energia-ala on yhteiskunnallisesti erittdin merkittdvi toimiala ja sen tdrkeyden voidaan
ndhdd kasvavan entisestddn tulevaisuudessa. Energia-alan tidrked tehtivd on tuottaa
energiaa yhteiskunnan kéytettdvdksi sdhkon ja ldmmon muodossa. Energia-alan
yrityksien palveluita ovat esimerkiksi energian tuotanto, hankinta, siirto ja myynti.
Sahkod ja 1ampod yritykset tuottavat voimalaitoksissa eri puolilla maata kiyttiden useita
eri tuotantomuotoja, joita ovat esimerkiksi ydinvoima, vesivoima, kivihiili ja turve.
Bioenergiaan hyodyntévit yritykset tuottavat energiaa biomassasta, kuten puusta ja

peltokasveista. (Energiateollisuus 2019.)

Molemmat case-yritykset ovat energia-alan yrityksii, jotka ovat toteuttaneet mittavat
investoinnit ldahivuosien aikana. Case-yritys A:n liitkevaihto on kokoluokassa 70-90
miljoonaa euroa. Yrityksen investointi on ollut kokoluokaltaan 20—40 miljoonaa euron
vilissd. Case-yritys B:n vuosittainen litkevaihto on puolestaan 130—150 miljoonaa euroa

ja investointi on ollut kokoluokaltaan 50—70 miljoonan euron vélissa.

Case-yritykset ovat toiminnassaan sitoutuneet ISO 14001 -ympdristosertifikaatin
noudattamiseen. Kriteerit ymparistosertifikaatin saamiseksi ovat ymparistdlainsdddannon
noudattaminen toiminnassa ja organisaation aiheuttamien ympéristovaikutuksien
tunnistaminen. Yrityksien tulee aktiivisesti asettaa pddmidrid ja tavoitteita
ympdristovaikutusten pienentdmiseksi. Yritykset ovat myos sitoutuneet kasvattamaan

henkil6ston ympéristdosaamista, -tietoisuutta ja -asennetta. (Standardisoimisliitto 2019.)

4.4.2 Case-yritys A

Case yritys A on suomalainen energia-alan yritys, jonka liiketoiminta koostuu
kaukoldmmon ja sdhkon tuottamisesta. Lisdksi yritys myy ja jakaa kaukoldmpdid ja
maakaasua. Yrityksen litketoiminnan pddpaino on kaukoldmmon puolella ja asiakkaina
silli on esimerkiksi asunto-osakeyhtiditd, julkishallinnollisia organisaatioita ja
teollisuuslaitoksia. Yrityksen hierarkiarakenne on kevyt. Toimitusjohtajan lisdksi
yrityksen johtoryhmidén kuuluu neljd henkil6d. Molemmat haastatteluun osallistuneista

henkil6ista kuuluvat yrityksen johtoryhmaéén.
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Yritys viestittdd ympéristoasioiden olevan merkittdvd osa yrityskulttuuria ja tavoitteena
on toimia ympéristoulottuvuudessa jatkuvan parantamisen periaatteiden mukaisesti.
Ympéristdasiat ovat my0s osa strategiaa ja yritys viestittdd sitoutuneensa kehittdmiin
toimintaansa kasvattamalla biopolttoaineiden osuutta tuotannossa. Energiatehokkuuden
parantaminen on myos tdrked strateginen lahtokohta yritykselle. Yritys viestii tdhtddvéansa
investointien  viélitykselld  jatkuvaan  parantamiseen  energiatehokkuudessa,

ympéristoystavillisyydessd ja kustannustehokkuudessa.

4.4.3 Caseyritys B

Case-yritys B tuottaa ja tarjoaa energiaa ja energiapalveluita. Yrityksen palvelut kattavat
sdhkon  myyntid ja  jakelua,  kaukoldmpopalveluja,  tuulivoimapalveluja,
vesivoimapalveluita ja teollisuuden energiaratkaisuja. Yrityksen oma energiantuotanto
perustuu padosin sahkon ja lammon yhteistuotantoon, jossa kotimaisilla biopolttoaineilla
valmistetulla energialla korvataan raskaan polttodljyn kayttod. Yrityksestd osallistui
haastatteluun  nelja  henkildd:  energiayksikon  johtaja,  ympéristopéaéllikko,

investointihankeryhmén vetéjé ja talousjohtaja.

Yrityksen suurimmat investoinnit ovat kohdistuneet viime vuosina voimalaitoksien
modernisointiin. Yritys viestil ottavansa kaikessa toiminnassa huomioon vaikutukset
ympérdivadn luontoon ja kehittdvinsd ympéristohaittoja vihentdvia ratkaisuja jatkuvan
parantamisen periaatteen mukaisesti. Tatd yritys kertoo toteuttaneensa seki investointien

ettd oman toiminnan kehittdmisen kautta.

Molempien case-yrityksien esittelykappaleissa kéytettiin 1dhteind yrityksien kotisivuja ja

haastattelutilanteissa esille noussutta informaatiota.
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5 ENERGIA-ALAN INVESTOINNIT JA VASTUULLISUUS

Téssé luvussa esitetddn tutkielman empiirisen osuuden analyysi. Laajassa mittakaavassa
oli mahdollista tunnistaa tutkielman kannalta térkeitéd esille nousseita padteemoja. Luku
on jaettu alalukuihin kuvaamaan ja analysoimaan tutkielman aineistosta selkeimmin
esille nousseita suurimpia teemoja. Alaluvut ovat jirjestyksessd 5.1 Yritysvastuun
merkityksen muuttuminen, 5.2 Investoinneille tyypillisid ominaisuuksia energia-alalla,
5.3 Investointilaskelmat  péédtoksenteon tukena, 5.4  Ympdiristovaikutuksien
tarkasteleminen ja 5.5 Pddstokaupan vaikutus ja huomioiminen investoinneissa. Luku
lahtee liikkeelle yrityksien ndkemyksistd liittyen yritysvastuuseen. Témén jilkeen
esitellddn energia-alan investoinneille tyypillisimpid ominaisuuksia. Luvun lopussa katse
kddnnetddn kysymykseen, miten ympéristdulottuvuus vaikuttaa investointilanteessa.
Néin pyritddn mahdollisimman selkedlld ja johdonmukaisella tavalla vastata tutkielman

alussa esitettyihin tutkimuskysymyksiin.

5.1 Yritysvastuun merkityksen muuttuminen

Viime vuosikymmenien aikana haastateltavat ndkevét tapahtuneen merkittivin
yritysvastuun roolin kasvamisen. Energia-alan n@hdddn olevan alana melko
konservatiivinen ja muutoksien tapahtuvan verrattain hitaasti. Yritysvastuu on kuitenkin
kasvanut merkittdvdin rooliin ja sithen panostetaan voimavaroja kasvavissa maédrin.
Toisaalta lakisdéteiset velvoitteet ovat ajaneet yritykset ottamaan vastuullisuuden
huomioon toiminnassa, mutta myods lisddntyneilld sidosryhmien odotuksilla on ollut
merkityksensd. Asiakkaat vaativat ja odottavat energia-alan yrityksiltd nykypdivani
vastuullista toimintaa. Yrityksilldi on kasvava motivaatio viestittdd ja néyttdd
asiakkailleen, kuinka vastuullista toiminta on kauttaaltaan. Yritysvastuun merkityksesta

kertoo esimerkiksi se, ettd haastateltavat nostavat esiin tilanteita, missd sopimuksien
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saaminen asiakkailta on helpottunut, koska yritys on pystynyt kertomaan asiakkaalle

yritysvastuun olevan merkittdvé asia yritystoiminnassa.

Yritysvastuun kisite ymmarretddn laajana ja sen tarkka mdiéritteleminen muutamalla
lauseella koetaan olevan vaikeaa. Méadritelmaét vaihtelevat myos eri henkildiden valilla.
Yhteistd eri henkildiden ndkemyksissd on, ettd henkilot kokevat yritykselld olevan
nykypdivini taloudellisen vastuun lisdksi my0s sosiaalisia ja ymparistollisid vastuita.
Sosiaalinen vastuu ymmaérretddn esimerkiksi yrityksen vastuuna tyontekijoistd ja
urakoitsijoista. Esille nousevia vahvoja sosiaalisen vastuun teemoja ovat
tyoturvallisuuteen ja tydterveyteen liittyvét asiat. Yritysvastuun halutaan kulkevan
mukana lépi yrityksen toiminnan ja yritykset kiinnittivdt huomiota myos siihen, etti
niiden yhteistyokumppanit téyttdvat vastuullisuudelle annettavat kriteerit. Tdémi on
yritykselle keino suojata itseddn asiakkaiden silmissd, koska yrityksen
yhteistyOkumppanit ovat myds sitoutuneita noudattamaan yritysvastuun periaatteita.
Case-yritykset nostavat esille my0s paikallisuuden ja l&hialueen toiminnan tukemisen
tirkeyden. Energia-alan  yritykset ovat tyypillisesti merkittivid toimijoita

lahiympaéristolleen, mistd syysté niiden viélilliset vaikutukset voivat olla huomattavat.

“Me ollaan laskettu, ettd esimerkiksi meiddn voimalaitoksella on noin 50 henkilod
tyossd, mutta koko tdmd polttoainehuolto tyéllistdda sen lisdksi 150 henkilod

valillisesti.” HA 1

Taloudellinen vastuu ymmarretdin verojen asianmukaisella hoitamisella ja kilpailullisen
palkan maksamisena tyontekijoille. Taloudellinen vastuu omistajille pdin on omistajien
varallisuuden kasvattamista. Omistajat ovat alkaneet mitata yrityksien toimintaa myos
muiden mittareiden avulla. Yhteiskunnallisen kehityksen seurauksena on ollut omistajien
intressien mukaista lisdtd my0s sosiaalista ja ympéristollistd suorituskykyd mittaavia
arviointikriteereitd taloudellisten mittareiden vierelle. Case-yrityksissd omistajien
kayttdmid yrityksen arviointikriteereitd ovat esimerkiksi uusiutuvien polttoaineiden
lisddntymiseen yritystoiminnassa, tyotapaturmien vdheneminen ja tydterveyden

parantuminen ldpi yrityksen.

Ympdiristovastuu on energia-alalla vastuun osa-alueista eniten huomiota osakseen saava

julkisessa keskustelussa. Ympdristoulottuvuuteen liittyvét asiat nostetaan esille myos
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haastateltavien kesken yritysvastuun osa-alueista tdrkeimpind. Yrityksen sidosryhmit
ovat tulleet entistd tietoisemmiksi yrityksien ympdaristovaikutuksista ja timan ndhdéén
vaikuttaneen muutokseen yrityksien voimalaitoksien polttoainepohjassa. Case-yrityksien
tarkeimpédnd ympéristoon liittyvéna tavoitteena on yritystoiminnan kehittyminen kohti
uusiutuvia polttoainemuotoja. Tdmé tarkoittaa turpeen ja fossiilisten polttoaineiden,
kuten 6ljyn ja kivihiilen kdyton minimointia. Alapuolella oleva kuvio 6 tiivistdd

haastatteluissa esille nousseita ajatuksia yritysvastuun eri osa-alueista.

Sosiaalinen vastuu Taloudellinen Ympiristovastuu
vastuu
* Tyoturvallisuus * Lapindkyva * Uusiutuvat
« Tyontekijoiden verojen maksu energiamuodot
terveys * Kilpailullinen ja * Pdistdjen
e Paikallisuus reilu palkka vahentdminen
* Riittiava voitto * Energiatehokkuus
omistajille

Kuvio 6 Yritysvastuun osa-alueet energia-alalla

Lisdéntyneestd ympéristoulottuvuuden merkityksestd kertoo myos se, ettd yrityksissd on
ympdristoasioihin erikoistuneita henkil6itd. Esimerkiksi ympdéristolainsdddantd on
nopeasti muuttuvaa ja yritykset kokevat sen olevan vililld liian monimutkaista.
Ympéristdasioista vastaavan henkilon tehtdvdnd on varmistaa, ettd yritykseltd ei ole
jaanyt jotakin ympdaristdlainsdddantoon liittyvad asiaa huomioimatta. Ymparistdasioihin
erikoistuneiden henkil6iden tehtdviand on kdydd myds keskustelua viranomaisten kanssa

ja tuoda niissé keskusteluissa esille yrityksen ndkemys ymparistoulottuvuuteen liittyen.

Yritysvastuun ja yritystoiminnan taloudellisen kannattavuuden vélilld ei ndhdéd olevan
suurta ristiriitaa. Kun toiminta on lépi yrityksen vastuulista, niin ndhdddn sen tuovan
mukanaan my0s liiketoiminnallista ja taloudellista hyotyd. Lyhyelld aikavililld
yritysvastuuseen uhratut kustannukset néhdddn paikoittain nousevan korkeaksi. Kun

asiaa tarkastellaan pitkén aikavidlin ndkokulmasta, ovat ndmé kustannukset kuitenkin
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perusteltuja. Haastateltavat tunnistavat panostuksien yritysvastuuseen olevankin useassa

tapauksessa pitkén aikavilin strategisia panostuksia.

"WIN-WIN hyétyjd. Kylld liiketalous niistd hyotyy, mutta toisaalta niin kuin sanoin,
ettd joku hybridildmmitys vie meiltd kaukolimpod. Mutta kaiken kaikkiaan nden,

ettd kylld me hyédytddn ja muut osapuolet hyotyvit myés.” HAI

Yritysvastuun roolin n@hddin muuttuneen entistd strategisemmaksi. Esimerkiksi
investoinnit ovat muuttuneet merkittavésti yritysvastuun seurauksena ja 20 vuotta sitten
energia-alan investointimaailma on ollut paljon yksinkertaisempi. Kun vanha kalusto on
tullut kiyttdikdnsd péddhdn, on tilalle hankittu samanlainen kalusto mahdollisimman
edullisesti. Nykyédn jokaisella investoinnilla pyritdén parantamaan esimerkiksi yrityksen
energiatehokkuutta. Aikaisemmin motiivia energiatehokkuuden parantamiseen tai
ympdristoystivillisempdin toimintaan ei ole tullut lainsddddnnon eikd myodskéddn

sidosryhmien puolelta.

“Asiakkaat tosiaan ilmoitti, ettd tullaan asiakkaaksi. Ei minkddnlaista tyotd

asiakkaiden eteen tarvinnut tehdd. Ei tarvinnut olla houkutteleva.” HAI

5.2 Investoinneille tyypillisid ominaisuuksia energia-alalla

Investointitilanteet vaihtelevat paljon energia-alalla ja investointiprosessi vaihtelee
investoinnin luonteesta riippuen. Talouden tunnistetaan olevan aina térked kriteeri, kun
lopullista investointipddtostd tehdddn. Yritykset joutuvat tiukentuneen lainsddddnnon
takia toteuttamaan my0s investointeja, joiden taloudellinen kannattavuus on
kyseenalainen. Energia-alan investointien analysoimisessa case-yritykset kdyttavit apuna
investointien luokittelemista erilaisiin luokkiin. Case-yrityksisséd investointeja jaotellaan
lainmidradamiin ~ pakollisiin  investointeihin,  kunnossapitoinvestointeihin  ja

tehokkuusinvestointeihin.
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“Yks on lakisddteiset pakolliset investoinnit eli esimerkiksi pddstorajat
nousevat...Sit tulee tdillaiset kunnossapito investoinnit eli uusitaan jo olemassa
olevaa tekniikkaa. Sit kolmas ja ehkd se kiinnostavin on tehokkuusinvestoinnit,

milld haetaan uutta hyétyd ja parannusta nykyisiin jdrjestelmiin.” HA2

Pakolliset investoinnit

Kunnossapito-

Tehokkuusinvestoinnit investoinnit

Kuvio 7 Energia-alan investointien luokittelu

Lainsddddnnolld on suuri merkitys energia-alalla ja motiivi monelle suurelle
investoinnille viime vuosikymmenien aikana on ollut vastaaminen Kkiristyneeseen
ympdristolainsdddantoon. Lainsdddannon velvoittamat pakolliset investoinnit voivat
erota merkittdvasti tehokkuus- ja kunnossapitoinvestoinneista. Pakollisten investointien
tapauksessa investointiprosessin eteneminen ja apuna kdytetty investointilaskelma voivat
olla yksinkertaista. Yrityksissd on ollut kuitenkin myds tilanteita, missd sen on ollut
pakko investoida kiristyneen lainsdddidnnon takia. Yritykselld on ollut useita erilaisia
investointivaihtoehtoja, miten kiristyneeseen lainsddddntoon on voitu vastata. Naissd

tilanteissa myds pakollisia investointeja analysoidaan tarkan investointiprosessin avulla.
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”Meilldkin pyorii investointeja mitkd tehdddn ihan puhtaasti sen takia, ettd on tamd
ympdristokysymys. Kukaan ei saa niitd kannattavaksi. Todetaan et teillid on
tdllainen kuluerd, muka investointi, mutta kuluerd mikd on pakko tehdd. Koska

ympdristovaatimukset tulevat tdllaisissa vastaan.” HB3

Kunnossapito- ja tehokkuusinvestoinnit kdyvét aina ldpi tarkan investointiprosessin.
Kunnossapitoinvestoinneissa investointitarpeen tunnistaminen tapahtuu yleensd
operatiivisen toiminnan puolella. Energia-alan yrityksille on ominaista, ettd suuri méaara
niiden varallisuudesta on jo koneiden ja kaluston muodossa yrityksien omistuksessa.
Tdmén omaisuuden kuntoa seurataan aktiivisesti ja jos esimerkiksi hdirididen huomataan
lisddntyneen  merkittdvasti, voi  yritykselle olla  ajankohtaista  toteuttaa
kunnossapitoinvestointi. Omaisuuden ja sen kunnon aktiivinen seuraaminen nihdiin

yleisend tapana tunnistaa investointimahdollisuuksia energia-alan yrityksissa.

Tehokkuusinvestoinnit kdynnistyvdt puolestaan yleensd keskushallintovetoisesti eli
investointimahdollisuuksien tunnistaminen ja investointiprosessin kdynnistiminen ovat
yrityksen johtoryhmidn vastuulla. Energia-alalla panostetaan télld hetkelld paljon
resursseja investointeihin, joiden tavoitteena on yrityksen toiminnan muuttaminen kohti
uusiutuvia energiamuotoja. Tehokkuusinvestoinneissa yrityksien johtohenkildt miettivit
varautuvatko ne nykyisen kysynndn jatkumiseen vai voidaanko kysynndn ndhda
kasvavan tulevaisuudessa. Tehokkuusinvestointien vilitykselld yritykset pyrkivit
varmistua, ettd niilldi on kédytossd toimintatavat ja -jdrjestelmit, joiden avulla

yhteiskunnan ja asiakkaiden odotuksiin pystytddn vastata tulevaisuudessa.

Investointiprosessi kokonaisuudessaan ndhdddn muuttuneen energia-alalla viime
vuosikymmenien aikana ja siitd on tullut monimutkaisempi kokonaisuus yrityksille
hallittavaksi. Aikaisemmin investointiprosessi on vienyt vdhemmin aikaa, koska
huomioon otettavia asioita on ollut vihemmin. Nykyéddn investointiprosessissa on
mukana talousasioiden lisdksi myds yritysvastuun ympéristondkokulmaan liittyviad
asioita. Haastateltavat ndkevit kehityssuunnan positiivisena, mutta myontdvit vield

esimerkiksi 1990-Iuvulla tilanteen olleen todella erilainen.
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“Investointiprosessista on muuttunut monimutkaisempi kokonaisuus. Aikaisemmin
yrityksille riitti, ettd yritys teetti vanhan laitoksen tilalle samanlaisen. Koko
business muuttunut, ettd joudutaan ottamaan huomioon myés yhteiskunnan ja

asiakkaiden odotukset.” HA 1

Molemmat tutkielman case-yritykset ovat toteuttaneet viime vuosien aikana suuret
voimalaitosinvestoinnit. Néiden investointien avulla yrityksien voimalaitoksia on
paivitetty nykypédivin odotuksia vastaavaksi. Voimalaitosinvestoinnit ovat olleet
kokoluokaltaan niin merkittidvié, ettd investointiprosessin eteneminen on ollut erittiin
tarkkaa ja hitaasti etenevdd. Voimalaitoksien uusimiseen liittyvdt investoinnit ovat
harvinaisia investointeja yrityksille, joten investointiprosessin normaalia pidempi
huolellinen ldpikdyminen on néhty perusteltuna. Liséksi voimaloiden investointitarve on
tunnistettu molemmissa yrityksissé ajoissa, mistd syystd investoinnin toteuttaminen ei ole
ollut tiaydellisen akuuttia. Tastd  johtuen esimerkiksi investoinnin
esisuunnitteluvaiheeseen on voitu kéayttdd runsaasti aikaa. Suurissa investoinneissa
esisuunnittelun merkitys korostuu energia-alalla. Investoinnit muokkaavat yrityksen
energiantuotantoa vuosikymmeniksi eteenpdin  ja kaikki mahdolliset
investointivaihtoehdot halutaan kdydd ldpi. Case-yrityksien tapauksissa suurissa
voimalaitosinvestoinneissa  esisuunnitteluvathe  on  ollut  vuosia  kestinyt

investointiprosessin vaihe.

“Meilld on isoimmissa investoinneissa strukturoitu prosessi. Eli ensiksi tehdddn
esisuunnittelu. Eli ihan aluksi ideoidaan mitd kaikkea voisikaan tehdd ja sehdn
tdaytyy tehdd jo pitkdlld aikajdnteelld. Eli me nédhdddn, ettd viiden vuoden pddstd

tarvitaan jotakin ja ldhdetddn ideoimaan aikaisessa vaiheessa.” HAI

“Monista syistd johtuen ensimmdiset ideat sithen (voimalainvestointi) tuli jopa

kymmenen vuotta sitten.” HAI
"Kylld se monta kertaa se tdrkein tyo tehdddn sielld esisuunnittelussa.” HB4

Usean investoinnin tapauksessa lopullinen péétds eri vaihtoehtojen véliltd tehdddn
taloudellisen kannattavuuden perusteella. Myds muille asioille annetaan kuitenkin

painoarvoa lopullisessa pédatoksenteossa. Yritykset tarkastelevat olemassa olevaa
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tuotantokokonaisuutta ja kuinka investointi sopii osaksi sitd. Nykypdivdnd pelkén
taloudellisen kannattavuuden tarkastelemisen ei katsota riittdvan, vaan asioita pyritddn

tarkastella mahdollisimman monesta eri ndkdkulmasta.

“Investoinnin pitdd olla taloudellisesti kannattava. Taloudesta peruste. Sitten
tekniikan pitdd tukea strategiaa mikd meilld on. Lisdtddn uusiutuvaa ja niin
edespdin. Sitten tulee namd ympdristokysymykset ... Eli talous, asiakkaat, ympdristo

Jja tekniikka.” HB1

5.3 Investointilaskelma piitoksenteon tukena

“Tietenkin se laskentaldhtokohta on, ettd minkdlaiseen markkinatilanteeseen se
investointi tulee...esisuunnittelussa nditd erindkdisid vaihtoehtoja laskettiin.
Prosessilaskentaa, eli miltd ne ndyttdisi prosessissa, investointikustannuksia ja

investointilaskelmaa niiden perusteella...” HA1

Energia-alan case-yritykset kéyttavdat investointipddtoksenteossa apuna yleisempid
laskentamenetelmid, kuten esimerkiksi nettonykyarvoa ja sisdisen korkokannan
menetelmdd. Vastuu investointilaskelmien tekemisestd on yrityksissd liitketoiminnan
puolella tydskentelevilld henkil6illd. Téatd case-yrityksissd selitetddn silld, ettd
laskelmissa tulee kdyttdd apuna informaatiota, joka on helpommin liiketoiminnan

puolella tyoskentelevien henkildiden saatavilla.

“Meilld on isoimmissa investoinneissa yksi kokenut projektipddllikko, joka laskee
ndiden investointien kustannukset. Eli Idhtien siitd, ettd hankitaan tontti,
rakennuskustannukset, mitkd ovat kattilan kustannukset, paljo tarvitaan erilaista
ympdryslaitetta, sdhkod, automaatiota ja timmoistd. Sitten meilld on
prosessiasiantuntija, joka sen itse prosessin muutokset eli polttoaineet. Eli jos
tehdddn tdllainen, niin paljonko polttoainetta kdiytetddn. Ja mitd muutakaan sieltd
muuttuukaan. Ja sitten mind (tekninen johtaja) tyypillisesti teen sen

kassavirtalaskelman heiltd saaduilla tiedoilla.” HA 1
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Energia-alan yritykset ovat perustaneet hankeryhmid, joiden vastuulla investointien
lapivieminen ja my0s investointilaskelmien tekeminen on. Taloushallinto tarkastaa
laskelmat ja on ndin mukana myds investointilaskelmissa. Investointeihin liittyva tarked
taloushallinnon tehtdvd on rahoituksen hankkiminen ja varmistaminen investointiin.
Esimerkiksi case-yrityksien toteuttamat voimalainvestoinnit ovat yrityksien liitkevaihtoon
nidhden todella suuria investointeja, mistd syystd edullisen lainarahan saaminen on

investoinnin onnistumisen kannalta tarkeas.

“Tietysti joku rahoitussuunnittelu on taloudella...Kesti puoltoista vuotta (saada
rahoitus edelliseen investointiin), rahoittajalle tehtiin selvityksid ja muuta. Mutta
nyt se on halvempaa ja juostavampaa rahaa. Namd laskelmat ovat ihan talouden

hommia.” HB1

Case-yritykset nikevit, ettd investointilaskelmien tekeminen laskentaohjelmien avulla on
yksinkertaista. Molemmat  yritykset kéyttdvdit apuna toimivaksi koettuja
laskentaohjelmia, jotka laskevat automaattisesti yleisimpid investointilaskelmia.
Laskelmissa riski tulee huomioiduksi herkistdméilld laskuja erilaisten skenaarioiden
avulla. Laskentamenetelmistd diskonttaukseen perustuvat nettonykyarvo ja sisdisen
korkokannan menetelmé tunnistetaan eniten painoarvoa saaviksi. Se kumpi ndistd
kahdesta saa lopullisessa investointipddtoksessd enemmdn painoarvoa vaihtelee eri

investointien valillad

2

PV on monesti mddrddvdampi kuin IRR. Se antaa kuitenkin enemmdn euroja,
varsinkin kattilakoko jutuissa. Meilld on yleensd kaksi erikokoista kattilaa ja
lasketaan kummalla tulee isompi NPV. Sitten riski huomioidaan laskelmissa

tietenkin.” HA2

"Kylld se on ldhinnd se sisdinen korkokanta eli IRR (merkitsevin). Tietyt ohjearvot

on erityyppisille investoinneille mikd sen sisdisen korkokannan tulisi olla” HB4

Energia-alan investointien vaikutusaika on joidenkin investointien tapauksessa todella
pitkd. Esimerkiksi suurien voimalaitosinvestointien vaikutusaika voi olla jopa 2040
vuotta. Investointien pitkén vaikutus- ja laskenta-ajan takia investointilaskelmat siséltévat

suuren ~ madrdn  riskid.  Huolellisella  investointilaskennalla ~ ja  tarkalla
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diskonttokorkotekijin valitsemisella pyritddn pienentiméédn tdtd riskid. Laskelmissa
kaytettdva diskonttokorko vaikuttaa merkittdvasti investointilaskelmien esittiméén
investoinnin kannattavuuteen. Energia-alan case-yrityksissd hallitus péattdd mitd
diskonttokorkoa yritykset laskelmissa kéyttdvdat. Investointiesitystd hallitukselle
pidettdessd, omistajat myoOs varmistavat diskonttokoron olevan laskelmissa sovitulla

tasolla.

“Sieltd tarkastellaan ettd on kannattava ja kdytetidn yhdessd sovittua

laskentakorkoa ja tarkasteluaikaa.” HB3

“Joo laskelmat tehddcdn itse, mutta sitten ndmd pddolettamat ovat sellaisia, joka kerta
kun omistajalle ldhtee esittdd investointia niin ne varmistavat et olemme kdyttdneet sitd

samaa diskonttokorkoa.” HA2

Vastuu investointilaskelmien tekemisestd energia-alan yrityksissd on usein
projektihenkildiden puolella. MyOs investointien jilkiseuranata tapahtuu enemmén
projektin puolella. Varsinaisten jélkilaskelmien tekeminen on case-yrityksissd vahdista.
Kun investointipddtoksenteko on tehty, luovutetaan investointi projektitiimille
toteutettavaksi. Projektin puolella tydskentelevit henkilot seuraavat karkeasti, kuinka
investointi toteutuu ajallisesti ja rahallisesti verrattuna budjetoituihin arvioihin.
Yksinkertaisimmillaan investointeihin liittyvdn jédlkiseurannan n#@hdddn olevan
suunnitellun budjetin ja todellisen toteuman viélistd vertailua. Investointiin on budjetoitu
kayttdvan tietty méaérd resursseja, mutta todelliset kdytetyt méérit saattavat poiketa néista.
Jos investoinnin todellinen toteuma eroaa merkittdvasti budjetoiduista, pdivitetddn

tulevien investointien lahtdolettamia uuden informaation avulla.

"Erillisid jdlkilaskelmia ei ole tehty, mutta sitd ettd se luvattu kannattavuus tulee,

sitd seurataan normaalin vuosittaisen budjetin avulla.” HB2

Case-yritykset pyrkivdat oppia jokaisesta investoinnista. Yritykset kuitenkin myds
myontdvit, ettd investointeithin liittyva jélkiseuranta voisi olla tarkemmalla tasolla.
Jalkiseurannan ndhdddn olevan haastavaa, koska niin moni asia voi todellisuudessa

muuttua verrattuna investointien péaédtoksentekovaiheen olettamiin. Motivaatiota
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investointien jélkilaskelmien tekemiselle osittain ndhddén védhentdvén, ettd omistajat

eivit vaadi jélkilaskemia nihtéviksi.

5.4 Ympiristovaikutuksien tarkasteleminen

Energia-alalla yritykset seuraavat investointiensa ympdristovaikutuksia jo puhtaasti
tiukentuneen lainsddddnnoén takia. Ympdaristolainsdddannon merkittdvyys energia-alalla
on huomattava ja tiukentuneen lainsdddédnnon tunnistetaan pakottaneen yrityksid myos
investoimaan. Ympéristolainsddddnnon ndhdddn olevan joissakin tilanteessa vield liian
monimutkaista ja vaikeasti tulkittavaa. Esimerkiksi ympéristoluvan saaminen
investoinnille voi olla useita kuukausia kestdva prosessi. Osa investoinneista voidaan
aloittaa ennen kuin lopullinen ympéristdlupa investoinnille on saatu, mutta joissakin
investoinneissa aloittamista joudutaan venyttimédn lupaprosessin késittelyn loppumiseen

saakka.

"Kylldhdn niissd (ympdristéluvat) on kehitettdivdd, mutta kylld ne pakottavat
investoimaan. Olemme investoineet tosi paljon sen takia, kun ympdristéluvat

tiukentuu. "HB2

Suurissa investoinneissa jokaisen ympadristovaikutuksen tunnistaminen on vaikeaa ja
ympdristovaikutuksia tarkastellaan investointitilanteessa melko karkealla tavalla.
Toisessa case-yrityksessd maééritellddn investointipddtoksentekovaiheessa, minkd
osuuden investoinnista voidaan katsoa kuuluvan ympaéristéinvestoinniksi. Tarkoituksena
on maddiritelld se osuus investoinnista mikd parantaa yrityksen ympéristoon liittyvaa
suorituskykyd. Investointi voi esimerkiksi pienentdd yrityksen hiili- tai vesijalanjélked.
Ymparistovaikutuksien tarkka tunnistaminen n&hddidn haastavana, mutta yritykset

pyrkivét ldpi investointiprosessin keskustelemaan ja analysoimaan néita.

"Sielld on investointiraportissa rastit 0 prosenttia, 33 prosenttia, 66 prosenttia ja

100 prosenttia ympdristoinvestointia.” HB3
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Ympiristovaikutuksien huomioimista investointipddtoksenteossa vaikeuttaa esimerkiksi
sen madritteleminen, mitkd kustannukset luokitellaan  kuuluvaksi  osaksi
ympéristokustannuksia. Joidenkin investointien tapauksessa timi voi olla selkedd, mutta
esimerkiksi case-yrityksien toteuttamissa suurissa voimalainvestoinneissa timd on
aitheuttanut haasteita. Yritykset pyrkivdt kuitenkin vuosittaisella tasolla seurata
ympéristdasioiden hoitamisesta aiheutuvia kustannuksia. Ymparistokustannuksien
mittaamisen lisdksi vaikeana n#hddin myods se, kuinka paljon nidmé kustannukset
mahdollistavat lisdtuottoja yritykselle. Téstd syystd ympdaristdasiat huomioidaan joissakin
investointitilanteessa sanallisesti, eikd niitd edes yritetd sisdllyttdd varsinaisesti

investointilaskelmiin.

“Me seurataan vuosittain just nditd ympdristokustannuksia, ettd paljon niihin on
sijoitettu rahaa. Semmoisena ympdristokustannuksena ei ole kuitenkaan myoskddn

tuloslaskelmassa sellaista rivid. Se hajautuu sinne muualle.” HB3

“Me tehtiin paljon investointeja sen takia, ettd pystyttiin vastata ndihin (tiukentunut
sddntely). Et sit jdlkikdteen ne on laskettu tdllaisiksi legal-ympdristokustannuksiksi

erikseen.” HAI

Ympiristovaikutuksien huomioiminen investointitilanteessa ymmaérretdén yrityksissi
niin, ettd investointien ympdiristovaikutukset pyritddn tunnistamaan mahdollisimman
kokonaisvaltaisesti. Tdmén jidlkeen ymparistovaikutukset viedddn investointilaskelmiin,
jos sen ndhdddn olevan jdrkeviélld tavalla toteutettavissa. Ymparistovaikutukset
vaihtelevat kuitenkin merkittdvdsti investoinnin luonteen mukaan ja investoinnin
ympdristovaikutus voi liittyd esimerkiksi oman sdhkon kdyton vdhentdmiseen, oman
kayttoveden vidhentdmiseen, kayttoveden lampotilan laskemiseen tai ldmmon
tehokkaampaan talteenottoon. Tastd syystd investoinnin luonteen mukaan vaihtelee
voidaanko ympaéristdasioita viedd laskelmien tasolle vai tyydytddnko niitd tarkastelemaan

vain sanallisesti osana investointipaatosta.

"Kdytdnnossd ympdristolaskelmalla mind ymmdrrdn sitd, ettd siind ei mietitd
pelkdstddn talousasioita, vaan on myds katsottu ettd mitd tidmd mahdollinen
investointi vaikuttaa yrityksen rikkipddstoihin, typen oksidi-pddstoihin ja

hiilidioksidipdcdstéihin. Tai mahdollisesti kemikaalien kéiyttéon.” HB2
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Yksi energia-alalla erittdin nidkyvé teema ja useassa investointitilanteessa mukana oleva
asia on kasvihuonepaistot. Padstokauppajirjestelmin seurauksena etenkin co2-pééstdt on
mahdollista huomioida investointitilanteessa. Monella muulla ympéristovaikutuksella ei
ole rahallista arvoa, mistd syystd niiden huomioiminen investointipddtoksenteossa on

epatdsmallisemmalla tasolla.

"Kaikillehan noille ympdristojutuille ei tule rahallista arvoa...co2-pddstot on ainut
kuitenkin mille maailmalaajuinen tai Euroopan laajuinen hinta. Se on mukana
Jjokaisessa laskelmassa. Typpi ja rikki mainitaan ainoastaan investointilaskelmissa

ainoastaan silloin, jos laitoksella on tiukat pddstérajat ndiden osalta.” HA2

Myds investointien ympdristovaikutuksia  pyritddn = seuraamaan investoinnin
toteuttamisen jilkeen. Investointien ymparistovaikutuksien jalkiseuraamista helpottaa se,
ettd oletettujen ympéristohyotyjen todellinen toteutuminen ndkyy melko vilittdmasti
yritykselle. Jos investoinnin avulla on tavoiteltu esimerkiksi péddstdjen vdhentdmistd,
pystytdén siind onnistuminen laskea tarkasti todellisen polttoainejakauman avulla.
Voimalaitosinvestointeja tehdessd yrityksien ympdéristdasiantuntijat maééarittelevit
odotukset tulevaisuuden polttoainejakaumasta ja téitd kautta co2-pédstdistd. Jos todellinen
voimalaitoksen fossiilisten polttoaineiden kdyttd on arvioitua kdyttdd pienempéd, nikyy
tdma yritykselli odotuksia pienempind pddstdind. Fossiilisten polttoaineiden kayttoa
voidaan joutua joissakin tilanteessa kuitenkin myods lisddmddn verrattuna odotettuihin
arvioihin. Kesidlld, kun yrityksien voimalaitokset kohtaavat minimikuorman
energiantuotannossa, voi timi olla mahdotonta toteuttaa uusiutuvien polttoaineiden

avulla ja yritykset joutuvat turvautua fossiilisiin polttoaineisiin.

"Koska mitddn kattilaa ei 365 pdivdd vuodessa voida kdyttdda. Kaikilla on joku
minimikuorma, milloin ne joudutaan sammuttamaan ja sitten tehdd jollain
korvaavalla. Korvaava on yleensd aina fossiilinen. Parilla paikkakunnalla menty
siihen ettd kesdaikana, kun kuorma menee pddkattilalle mikd pyrkii aina olemaan
uusiutuvaa. Niin se kuorma menee niin alhaiseksi, ettd jossain kohtaan touko-
kesdkuussa joudutaan sammuttaa ne. Se tavallaan piiputtaa. Vihdn kun

autollakaan ei voi ajaa puolta kilometrid tunnissa.” HB2
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5.5 Paistokaupan vaikutus ja huomioiminen investoinneissa

“Mitd ympdristolaskelmia ymmdrréin meiddn puolelta, niin on co2 -laskelma.” HA 1

Molemmat tutkimukseen osallistuneet case-yritykset omistavat voimalaitoksia, jotka
kuuluvat paédstokauppajérjestelmén piiriin. Yritykset valvovat paistokauppaan liittyvad
keskustelua aktiivisesti. Energiateollisuus ry on energia-alan yrityksien edustuslaitos ja
yritykset ovat mukana edustuslaitoksen valitykselld seuraamassa
padstokauppajirjestelmén kehittymistd. Yritykset pyrkivét arvioimaan kuinka paljon
padstokauppaan liittyvid ilmaisoikeuksia ne tulevat saamaan vuoteen 2030 mennessi.
Péastokauppaan liittyvéssd ilmaisoikeuksien madrdssa odotetaan tapahtuvan leikkauksia
lahivuosien aikana. PddstOkaupan tulevaisuuden toimivuuteen sisdltyy vield paljon
kysymysmerkkejd. Tulevaisuuden ennakointi ja seuraaminen on tarkalla tasolla

molemmissa case-yrityksissa liittyen padstokaupan kehittymiseen.

Péaastokaupan seurauksena hiilidioksidille on muodostunut hinta. Tastd syystd sen
huomioiminen investointitilanteessa ja investointilaskelmissa on helpompaa kuin monen
muun ympdristovaikutuksen. Yritykset pystyvit hiilidioksidin hinnan avulla laskemaan,
kuinka paljon pédstot aiheuttavat kustannuksia yritykselle. Padstokaupan perimmaéisend
tarkoituksena on ohjata yritykset investoimaan pddstOvapaisiin  uusiutuviin
energiamuotoihin. Paédstooikeuden hinta on kuitenkin vaihdellut paljon ja hinta on ollut
niin matalalla tasolla, ettd jirjestelmd on menettinyt paikoin ohjaavan vaikutuksena

kokonaan.

”Se pddstooikeuden hinta on meilld sisdlld muussa investointilaskelmassa.
Kdsitellddn tuloslaskelmassa myés omana rivinddn. Namd pddstooikeudet, se on
vksiselitteisempi. Sitd seurataan ja saadaan kannattavuutta laskettua lisdd... Se on
ndkynyt jo pidempddn ja aikaisemmin, kun laskettiin skenaarioita, ettd se
pddstooikeuden hinta ldihtee sieltd nousuun, mutta sit se ei ldhtenyt, niin vdlilld
oltiin ettd ei se ole ohjaavana vaikutuksina. Mutta ihan hyvd et on sielld laskelmissa

mukana.” HB3

Padstooikeuden tulevaisuuden hinnankehitysté pyritddn arvioida ja case-yritykset ostavat

ulkopuolisilta  palveluntarjoajilta  erilaisia  hintaskenaarioita  pédstdoikeuden
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tulevaisuuden hinnasta. Yritykset tiedostavat, kuinka vaikeaa tulevaisuuden
péaéstdoikeuden hinnan arvioiminen on ja tiedostavat erilaisten hintaskenaarioiden
pitdvén sisdlladn merkittdvan mééran riskid. Ulkopuoliset palveluntarjoajat valmistelevat
yrityksille pdédstooikeuden hintaskenaarioita jopa 15-30 vuoden padhin tulevaisuuteen.
Yleensd yritykset kéyttdvdat vain yhden palveluntarjoajan palveluita. Suurissa
investointitilanteissa hintaskenaario hinnankehityksestd saatetaan ostaa useammalta
yritykseltd. Eri palveluidentarjoajien hintaskenaarioiden néhdain olevan kuitenkin niin
lahelld toisiaan, ettd case-yritykset kokevat saavansa riittdvin varmistuksen yhden

palveluntarjoajan hintaskenaarioiden avulla.

"Ndmd investoinnit ovat niin pitkdn pitoajan investointeja, niin se et onko se
pddstooikeuden hinta siind skenaariossa kymmenen euroa vai 25 euroa, niin se

muuttaa aika paljon laskelmia.” HB1

Case-yritykset myontdvit tdimédn hetkisen paistdoikeuden hinnan olevan liian matala
ollakseen sen aidosti merkittiva tekijé yrityksille. Hiilidioksidin paéstdoikeuden hintaan
liittyy vield paljon nousemisvaraa yrityksen nékokulmasta tarkasteltuna. Esimerkiksi
case-yritys A:n toteuttamassa voimalaitosinvestoinnissa pédstokaupan aiheuttamien

kustannuksien osuus on kokonaiskustannuksista pieni.

"Silld pitdisi minun mielestd olla 20-30 prosentin osuus siihen investoinnin
kustannuksiin, niin voisi sanoa ettd se oikeasti ohjaa. Mutta kun silld on 3-5

prosenttia vaikutus, niin se nyt on normaali riski yrityksen ndkokulmasta.” HAI

Paistooikeuden tulevaisuuden hinnankehitykseen liittyvd epdvarmuus ohjaa kuitenkin
yrityksien ~ toimintaa.  Pddstokauppajdrjestelmd on  vaikuttanut  esimerkiksi
voimalaitosinvestoinneissa sithen millainen wuusi ldmpdkattila ja polttoainepohja
laitoksiin on rakennettu. Energia-alan yritykset ndkevit, ettd on erittdin tarkedd yrityksen
omistavan sellaisia koneita ja kalustoa, joiden avulla yritykset voivat joustavasti muuttaa
toimintaansa tulevaisuuden toimintaympaéristdssa tapahtuvien muutoksien mukana. Case-
yrityksien toteuttamat investoinnit ovatkin viime vuosien aikana olleet padsdantoisesti
vanhan kaluston uusimista nykypdivin odotuksia vastaavaksi. Pddstdoikeuden hintaan
liittyvistd ongelmista huolimatta, yritykset ovat investointiensa vilitykselld vieneet

toimintaa kohti uusiutuvia energiamuotoja.
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"Niin, tietysti nyt jos puhutaan vaikka sitten vesivoimainvestoinneista. Se ei
sindllddn ole pddstokaupasta riippuvainen. Se on pddstotontd, se on uutta.
Halutaan satsata ndihin energiamuotoihin. Eikd korvata fossiilista jollain muulla
(fossiilisella). Kasvetaan sellaiselle polulle mikd on kestdvimpdd. Ei johdu suoraan

pddstékaupasta, mutta on silld vaikutus siind... ”"HB2

”Kun pddstddn sinne puunpoltto suuntaan, niin ei olla endd pddstékaupan piirissd
niin paljon. Tai voimalaitos on pddstékaupan piirissd, mutta meilld on sielld sitten

mahdollisuus uusiutuvaan.” HB3

Yritykset uskovat, ettd hiilidioksidipdistéjen viheneminen olisi tapahtunut myds ilman
paistokauppajirjestelmii. Energia-alan  kohtaama julkinen paine piistojen
viahentdmiselle on ollut suurta jo ennen padstokaupan mukanaan tuomaa keskustelua.
Péastokauppa on kuitenkin nopeuttanut prosessia ja muodostanut yrityksille aikatauluja,

joihin mennessd investointeja paistdjd vihentdviin tekniikkaan on ollut pakko tehda.

Péastdoikeuden hinnan ennustetaan ldhtevin nousuun tulevaisuudessa. Tdmin yritykset
nikevit lisddvin motiivia padstdjen vidhentimiselle entisestddn. Euroopan laajuisen
padstokauppajérjestelmén yritykset ovat ndhneet epdonnistuneen etenkin siind, ettd
ilmaisia paédstdoikeuksia on jaettu yrityksille liian paljon. Téstd syystd padstooikeuden
hinta on markkinoilla jdényt halvaksi. Ohjausmekanismin olisi pitdnyt olla alusta asti
huomattavasti jyrkempi, ettd padstokauppajarjestelmén vaikutuksia voitaisiin ndhda vield
enemman yritystoiminnassa. Koska case-yrityksien tuotanto on jo korkealla tasolla
uusiutuvia energialdhteitd hyddyntdvdd, suojaa tdmé yrityksid pédstdoikeuden

korkealtakin hinnan nousemiselta.
"Vaikka pddstooikeuden hinta kaksinkertaistuisi, niin ei olisi maailmanloppu.” HB3

Yritykset kohtaavat pddstokaupan takia kasvavaa painetta olla hiilineutraali. Case-
yritykset suhtautuvat kuitenkin varauksella liian nopeaan muutokseen kohti tdydellistd
hiilineutraalisuutta. Joissakin tilanteissa hiilen ndhdddn olevan ainoa mahdollinen
polttoaine energiantuotantoon. Haastateltavat muistuttavat myds, ettd pelkka energia-ala
el pysty saamaan koko yhteiskuntaa hiilineutraaliksi. Téll4 hetkelld keskustelun ndhdéén

olevan todella paljon energia-alalle painottunutta.
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"Kun se pddstokeskustelu on tdilld hetkelld niin energiapuolen keskeistd, niin
muiden poyddn tahojen kannalta me ratkaistaan kaikki ndmd ongelmat ja muiden

el tarvitse tehdd mitddn.” HB3

Péaastokauppajérjestelmd on laajentunut véhitellen koskettamaan my6s muitakin
kasvihuonepééstoja kuin co2-padstoja (Paastokauppajarjestelma 2019).
Hiilidioksidipddstot saavat kuitenkin selkeédsti eniten huomiota ja padstokaupan
mukanaan tuoman keskustelun ndhddén olevan liikaa co2-pddstoihin keskittynytta.
Esimerkiksi typpidioksidipdéstot (N2O) kuuluvat péddstdkaupan piiriin vain harvoissa
tuotantoprosesseissa. Yritykselle ei ole motiivia kirjoittaa investointiesitykseen, mitka
ovat investoinnin vaikutukset typpidioksidipédéstoille, jos kukaan ei ole néisti

kiinnostunut.

"Ehkd se mikd tdassd pddstokaupassa hdiritsee eniten, on kun se keskittyy vdlilld

pelkdstddn hiilidioksidiin. On unohdettu kaikki muut kasvihuonekaasut.” HB3

Alapuolella olevassa taulukossa 2 tiivistetdin yhteen padstokauppajirjestelmin tarkoitus

ja haastatteluissa esille nousseita case-yrityksien nikemyksié liittyen padstokauppaan.
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Paistokaupan

tausta

Vuonna 2005 kdynnistynyt jdrjestelma, jonka
tavoitteena on asettaa kasvihuonepédstoille
hinta.

Voimalaitokset tarvitsevat yhden
paistooikeuden  jokaista pddstotonniansa

vastaan.

Ohjaava vaikutus

Péaastokauppa yhdessd muiden tekijoiden
kanssa on ohjannut yrityksid investoimaan
uusiutuviin energiamuotoihin.

Hinnan ollessa matala menettinyt osittain
vaikuttavuutensa, mutta epavarmuus
tulevaisuuden hinnannoususta on vaatinut

yrityksiltd toimia.

Paastooikeuden

nykyinen hinta

Hinta on liilan matalalla tasolla ollakseen
merkittdvi kustannuserd yritykselle.

Hinnassa onkin vield paljon nousemisvaraa
yrityksien ndkokulmasta.

Hinnan odotetaan nousevan yrityksissd

merkittavasti.

Muut huomiot

Hiilidioksidipadstojen olisi uskottu vihenevéin
my0s ilman péaédstokauppajarjestelmaa.
Péaastokauppa on nopeuttanut piéstdjen
vihentdmisen prosessia.
Paastokauppajarjestelma on keskittynyt litkaa

hiilidioksidipééstoihin.

Taulukko 2 Case-yrityksien ajatuksia padstokaupasta
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6 JOHTOPAATOKSET

Tamidn Pro gradu -tutkielman tarkoituksena oli tarkastella kuinka yritysvastuu
ymmaérretddn energia-alan yrityksissd ja millainen sen rooli on yrityksien
investointitilanteessa.  Yritysvastuun vaikutusta investointitilanteessa tarkasteltiin
yritysvastuun sisdltdmidn ympdristdulottuvuuden avulla. Tutkielman teoriaosuudessa
kaytettiin yritysvastuun ja investointien tieteellistd kirjallisuutta. Kirjallisuuden avulla
pyrittiin luomaan mahdollisimman tarkat kuvaukset yritysvastuun ja investointien
akateemisesta kirjallisuudesta ja nostaa esille tutkimuksen kannalta térkeitd asioita.
Haastatteluissa esille nousseet asiat vahvistavat tutkielmassa késiteltyd kirjallisuutta,
mutta esille  nousi  myods uusia  mielenkiintoisia ~ ndkokulmia  ja

jatkotutkimusmahdollisuuksia.

6.1 Yritysvastuun ymmarrys energia-alan yrityksissa

Yritysvastuun lisddntynyt merkitys tunnistetaan energia-alan yrityksissé ja yritysvastuun
toteutumiseen on alettu panostaa entisti enemméin voimavaroja. Energia-alalla
yritysvastuun mukanaan tuoma muutos liiketoiminnassa ndhdddnkin erittdin
merkittdvand. Carroll (2008, 28—-34) mukaan yrityksien voidaan ndhdi alkaneen panostaa
voimavaroja yritysvastuulle 1970-luvulta ldhtien. Energia-alalla kehitys kohti
yritysvastuuta on tapahtunut titd myohemmin ja vield esimerkiksi 1990-luvulla
yritysvastuun rooli osana liitketoimintaa ndhdédn pienend. Nykypéivdnid yritysvastuu on
kuitenkin tidrked huomioon otettava asia ja silld on selked ja tunnistettavissa oleva rooli
yrityksissd. Esille nousseita konkreettisia esimerkkejd yritysvastuun merkityksen
kasvamisesta on erilaiset koulutukset liittyen yritysvastuuseen ja omistajien kéayttamat
yritysvastuun  toteutumista  tarkastelevat  mittarit  yrityksien  onnistumisen

arviointikriteerein4.

Yritysvastuun kirjallisuudessa on yleisesti ldhestytty yritysvastuun késitettd jakamalla se
kolmeen erilliseen vastuun osa-alueeseen. Tétd luokittelua tapahtuu myds energia-alan

case-yrityksissd ja yritykset késittdvét yritysvastuun pitdvan sisélldén taloudellisen,
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sosiaalisen ja ympdristollisen vastuun osa-alueen. Yritysvastuun késitteen tarkka
ymmairtiminen vaihtelee haastateltavien henkildiden vililld ja jokainen katsoo
yritysvastuuta hieman omasta ndkokulmastaan. Kirjallisuudessa esille nostetut ongelmat
yritysvastuun tarkalle méadrittelemiselle on tunnistettavissa myos energia-alan yrityksissa
(Van Marrewijk 2003). Haastateltavat ndkevét yritysvastuun olevan enemmén strateginen
kuin operatiivinen asia. Suurimmat yritysvastuun mukanaan tuomat hyddyt ndhdéén
mahdollistuvan kirjallisuuden mukaisesti silloin, kun yritysvastuu on integroidu osaksi

yrityksen strategiaa (Waddock, Bodwell & Graves 2002, 145).

Weber (2008, 248-249) mukaan panostukset yritysvastuuseen tuovat mukanaan myds
litkketoiminnallisia hyotyjd yritykselle. Suurin hyoty minkd yritysvastuun ndhdéén
mahdollistavan energia-alan yrityksissd, on kokonaisvaltainen yrityksen aseman
paraneminen sidosryhmien silmissd. Kyky viestittdd ja ndyttdd asiakkaille toiminnan
olevan yritysvastuullista on nykypdiviand todella tirkedd. Lisdéntyneilld sidosryhmien
odotuksilla on ollut tirked rooli toiminnan muuttumisessa energia-alalla entisti
yritysvastuullisemmaksi. Toisena tirkeéna tekija yritysvastuun korostumisen taustalla on
tiukka ympaéristdlainsdddantd. Yritysvastuu onkin mielenkiintoisesti energia-alan
yrityksissi toisaalta keino luoda kilpailuetua, mutta my6s vahvasti jo lain velvoittamana
pakollinen toimi. Motiiveina yritysvastuun ja ympéristoasioiden huomioimisen taustalla
toimivat lain asettamat vaatimukset, kustannussdidstot ja parempien suhteiden

muodostaminen yrityksen sidosryhmien kanssa (Babiak & Trendafilova 2010, 17).

Yritysvastuun ja taloudellisen suoriutumisen vélilld ei ndhdd olevan ristiriitaa
yritystoiminnassa, vaikka lyhyelld aikavililld yritysvastuuseen uhratut kustannukset
voivat nousta korkeiksi. Yritysvastuun mukanaan tuomat hyddyt ndkyvitkin toiminnassa
vasta pitkélld aikavaililld, mutta kustannukset tulevat maksetuksi yritykselle heti (Weber
2008.) Osittain tdtd ongelmaa energia-alan yrityksissd pienentdd se, ettdi omistajat
arvioivat yrityksid myo6s muiden kuin taloudellisten mittareiden avulla. Téstd syystd
yrityksen voidaan ndhdd olevan helpompi toteuttaa investointeja ja panostuksia
yritysvastuuseen. Yrityksien ndkokulmasta omistajien kayttimét mittarit ovat vahva
signaali sille, ettd yrityksen tulee panostaa yritysvastuun toteutumiseen yrityksissd ja

ottaa yritysvastuun sisdltdima ympaéristoulottuvuus huomioiin paatoksenteossa.

67



68

6.2 Ympiristoulottuvuus energia-alan investoinneissa

Ympiristoulottuvuus korostuu energia-alalla. Yritykset ndkevat ympéristovastuun olevan
yritysvastuun osa-alueista eniten huomiota saava osa-alue sekd sidosryhmien silmissa etté
osana yrityksen pédtoksentekoa. Ympéristoulottuvuudella ja ympéristovaikutuksien
tarkastelemisella on my0s selked rooli yrityksien suurissa investointitilanteissa.
Negatiivisten  ympdristovaikutuksien, kuten pédédstdjen vdhentdmisen merkitys
yritystoiminnassa on noussut, mistd syystd siitdi on muodostunut tarkasteltava asia
monessa investointitilanteessa. Eri investointien ympéristovaikutukset vaihtelevat
kuitenkin merkittédvisti erilaisten investointien vélilld. Joidenkin investointien
tapauksessa ympdaristovaikutuksien tarkasteleminen ndhdéddn yksinkertaisena, kun taas

joidenkin investointien kohdalla ympéristovaikutuksen tunnistaminen voi olla vaikeaa.

Yrityksien toiminta on mennyt entisti enemmaén siihen suuntaan, ettid yritykset ovat
siirtyneet  pelkdstd  ympdristdulottuvuuden  tunnistamisesta sen  esittimiseen
numeromuodossa (Jenkins & Yakovleva 2006, 273). Myos energia-alalla yritykset
pyrkivdt ottamaan ympdiristdasiat huomioon numeromuodossa aina, kun timd on
mahdollista. Laajoissa investoinneissa jokaisen mahdollisen ympéristovaikutuksen
tunnistaminen ja sen esittdminen numeromuodossa aiheuttaa kuitenkin ongelmia. Tésta
syystd energia-alalla ympdristovaikutuksien tarkasteleminen voi investointitilanteessa
tapahtua vield sanallisesti eikd niitd edes yritetd pukea numeromuotoon. Yritykset
tarkkailevat ympiristovaikutuksiensa kehittymistd tarkasti, koska ympéristoregulaation
tiukentumisella voi olla nopeita ja merkittdvid vaikutuksia ympaéristovaikutuksien
atheuttamien  kustannuksien = nousuun.  Ympdéristoulottuvuuden  aiheuttamien
kustannuksien ja tuottojen arvioiminen ndhdddn vaikeana, koska tulevaisuuden

teknologiat, regulaatio ja sidosryhmien odotukset eivit ole tiedossa.

Vuonna 2005 kéynnistyneen piddstOkauppajirjestelemédn seurauksena etenkin
hiilidioksidipédéstoille on muodostunut hinta. Tdméd voidaan siséllyttdd osaksi
investointilaskelmia, mistd syystd hiilidioksidipddstojen huomioiminen on helpottunut
investointitilanteessa. Pdédstokauppa on todella suuri teema energia-alalla ja se on osana
melkein jokaista investointitilannetta tilla hetkelld. Péaastooikeuden hinta on kuitenkin

tilld hetkelld vield case-yrityksien ndkokulmasta matalalla tasolla ja se sisdltda
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huomattavasti nousemisvaraa. Koska pdastdoikeuden hinta on ollut aikaisemmin vield
alhaisemmalla tasolla, on esimerkiksi suurien voimalainvestointien tapauksessa
paidstokauppajirjestelmidn muodostamien kustannuksien osuuden laskettu olevan vain

noin 2-5 % investointien kokonaiskustannuksista.

Vaikka péastooikeuden hinta on ollut liilan matalla tasolla ollakseen merkittdva
kustannuserd yritykselle, tunnistetaan pédstokauppajérjestelmian silti ohjanneen
yrityksien toimintaa ja vauhdittaneen yrityksien investointeja pddstdjd vdhentdviin
teknologioihin. Koska tdydellistd varmuutta paidstokauppajirjestelmin kehityksestd ja
paidstooikeuden tulevaisuuden hinnasta ei ole, ovat yritykset varautuneet toiminnassaan
padstooikeuden jyrkkddnkin hinnannousuun. Laaja yhteiskunnallinen kehitys ja
sidosryhmien odotukset hiilineutraalia energia-alasta, ovat tdrkeimmait motivaatiotekijét
investointien taustalla, jotka ohjaavat yrityksid kohti uusiutuvaa ja padstotonta
energiantuotantoa. Pédstokauppajédrjestelmd on kuitenkin nopeuttanut prosessia ja

muodostanut investoinneille aikarajoja.

Péaastooikeuden  hintaan  liittyvdt  ongelmat ovat  olleet esilld  myo0s
viranomaiskeskustelussa ja padstokauppajarjestelmddn liittyvd markkinavakausvarasto
(MSR, Market Stability Reserve) on kidynnistynyt tammikuussa 2019.
Markkinavakausvaraston mekanismin tarkoituksena on lisdtd padstokaupan joustavuutta
ja parantaa viranomaisten keinoja hallita litkkkeelld olevien paistdoikeuksien méaraa.
(Paastokauppajérjestelmd 2019.) Markkinavakausvaraston vaikutuksia on vield
mahdotonta nidhdd energia-alan yrityksissid. Aineistosta esille nousseiden tuloksien
perusteella markkinavakausvaraston kaltaisen uudistuksen voidaan n#dhdd olevan

tervetullut lisd padstokauppajirjestelméén.

6.3 Tutkimuksen kontribuutio ja mahdolliset jatkotutkimusaiheet

Tutkimus on lisdnnyt tietoisuutta siitd, kuinka yritysvastuu ymmarretddn energia-alan
yrityksissd Suomessa. Tdmaén lisdksi tutkimuksen avulla voidaan muodostaa kuva siité,
miten yritysvastuun siséltdimd ympdéristdulottuvuus vaikuttaa investoinneissa energia-

alalla. Investointien ympaéristovaikutuksien tarkastelussa padstokaupan mukanaan tuoma
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teema nikyy todella suurena energia-alan yrityksissd. Koska padstokauppajérjestelmin
seurauksena hiilidioksidipadstoille on muodostunut hinta, on hiilidioksidipadstdjen
siséllyttiminen osaksi investointitilannetta ja investointilaskelmia mahdollista. Yritykset
pyrkivit tunnistamaan muita myos ympadristovaikutuksiaan. Muilla
ympdéristovaikutuksilla ei ole hintaa, joten niiden tarkasteleminen ei ole kuitenkaan yhta
systemaattisella tasolla investoinneissa kuin hiilidioksidipdistojen. Investointien
ympéristovaikutukset voivat olla luonteeltaan niin monenlaisia, etté jokaisen mahdollisen

ympdéristovaikutuksen tunnistaminen investointitilanteessa ndhdéaén lisdksi vaikeana.

Yritysvastuuseen liittyvien puheiden ja todellisten tekojen vililld on kirjallisuudessa
tunnistettu olevan erovaisuuksia (Malsch 2013). Tutkimus osallistuu tdhén keskusteluun
ja ei tunnista tdmédn kaltaisen eroavaisuuden olemassa oloa energia-alalla. Energia-alan
yritykset puhuvat yritysvastuusta paljon vuosikertomuksissa ja kotisivuillaan.
Yritysvastuulla on kuitenkin my6s ympéristdulottuvuuden muodossa tunnistettavissa
oleva rooli osana investointitilanteita. Tutkielmassa muodostettiin yleiskuvaus siiti,
kuinka yritysvastuu ymmaérretddn energia-alan yrityksissd ja miten sen sisdltima
ympdristoulottuvuus vaikuttaa osana investointeja. Koska paistokauppajirjestelma nousi
tutkimuksessa  esille  investointitilanteissa  vaikuttavana asiana, muodostaisi
mielenkiintoisen jatkotutkimuskohteen tutkia, miten péadstokauppajérjestelmiin
liittyvien kéytdntdjen toimivuus koetaan energia-alan yrityksien nédkokulmasta.
Tutkittavana ndkokulmana voi esimerkiksi olla millaisia toimenpiteitd ja lisdkustannuksia

padstokauppajirjestelmén kayttdonotto on tuonut mukanaan energia-alan yrityksille.
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LIITE 1: HAASTATTELURUNKO

Taustakysymykset:
e Kuinka monta vuotta olette tyoskennelleet yrityksessi?
e Asema ja tydnkuva? Suurimmat vastuualueet?
e Kuinka monessa investointipidtoksentekotilanteessa olette olleet mukana?
e Millaisia ndma investoinnit ovat olleet? Mitké ovat yleisimpié investointityyppeja

yrityksessdnne?
Mité koette olevan tarkeimpid huomioon otettavia asioita investointeja tehdessa?

Yleisid kysymyksié investoinneista:

Millainen on investointiprosessi? Kuvailkaa investointiprosessin etenemisti
mahdollisimman tarkalla tasolla?

Miki on toteuttamienne investointien tyypillinen aikajdnne?

Millaisia laskentamenetelmid yrityksessdnne kéytetddn? Kuka laskelmat
valmistelevat? Kuinka laskelmia kdytetddn hyoddyksi investointiprosessin eri
vaiheissa?

Millaisia erilaisia paitoksentekokriteereitd olette kiyttdneet apuna lopulliseen
paatoksentekoon?

Yleisesti yritysvastuusta:

Miten ymmarrétte kdsitteen yritysvastuu? Entd ymparistovastuu?

Millainen rooli yritysvastuulla on yrityksessédnne?

Onko yritysvastuun rooli mielestési tirkedmpi osana operatiivista vai strategista
paitoksentekoa?

Millaisia hy6tyjd uskot yritysvastuun noudattamiselle saavutettavan? Entd mitka
ovat sen suurimmat haasteet?

Investoinnit ja ympéristdlaskelmat

Millaisia ympéristolaskelmia yrityksessdanne on kaytossa?

Millainen on ympéristolaskelmien aikajinne?

Millaisia jélkilaskelmia yrityksessdnne on kéytossd? Kuinka tarkastelette sitd,
onko investoinnille asetetut ymparistdtavoitteet saavutettu.

Minka tyyppisen tiedon perusteella valmistatte ympéristdlaskelmat?

Kenen vastuulla ympéristdlaskelmien tekeminen on?

Onko yrityksessdnne kdytossa ei-rahaméddriisid mittareita investoinneille?

Milld tavalla  huomioitte pddstokaupan ja  CO2-pddstdjen  hinnan
investointitilanteessa? Onko kéytossdnne skenaariolaskelmia liittyen CO2-
padstdjen hintakehitykseen?
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