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EU-taksonomialla tarkoitetaan luokittelujarjestelmaa, jonka tavoitteena on yhtenaistda ympariston kannalta
kestavan kehityksen maarittelyd Euroopan unionin alueella. Taksonomiaraportointi perustuu erilaisiin teknisiin
arviointikriteereihin, joiden perusteella yritysten toimintojen kestavyytta arvioidaan. Taksonomiaraportointi on
séadetty pakolliseksi suurille porssiyrityksille ja portaittain uuden kestavyysraportointidirektiivin myéta myos
pienempien yritysten tulee raportoida taksonomiatietonsa direktiivin aikataulun mukaisesti. Taksonomia
edustaa pakollisuutensa myotd muutosta aiempaan vastuullisuusraportointiin, joka perustui pitkalti
vapaaehtoisuuteen.

Yleisesti vastuullisuusraportoinnissa sidosryhmateorian mukainen sidosryhmalahestymistapa on noussut
keskeiseksi lahestymistavaksi vastuullisuuskysymysten huomioimisessa ja hallinnassa. Sidosryhmia
pyritdankin usein ainakin jollain tasolla osallistamaan yritysten vastuullisuustydhén. Toisaalta
vastuullisuusraportointi on kerannyt sidosryhmiltd myos kritiikkia, eikd sen ole ndhty soveltuvan riittavalla
tasolla sidosryhmien tarpeisiin. Vastuullisuusraportointiin onkin kaivattu enemman sidosryhmaystavallisia
tyokaluja.

Taman tutkimuksen tavoitteena on kartoittaa sidosryhmien odotuksia energia-alan yritysten
vastuullisuusraportoinnille seka verrata naitd uuden EU-taksonomian Iuomiin mahdollisuuksiin seka
haasteisiin  sidosryhmien odotuksiin vastaamisessa. Energia-ala suuripdastbisend alana valittiin
tutkimuskohteeksi, koska silla on merkittava rooli kestavan kehityksen ja ilmastotoimien edistdmisessa.
Aineistona  hyddynnettiin - kolmen  energia-alan  yrityksen vuoden 2023 vastuullisuus- seka
taksonomiaraportointeja. Tutkimus toteutettin laadullisena tutkimuksena ja analyysimenetelmana
hyddynnettiin teoriaohjaavaa sisallonanalyysid. Ohjaavina teorioina aineiston analysoinnissa kaytettiin
sidosryhmateoriaa sekd@ sidosryhmien luokitteluun ja tunnistamiseen liittyvia malleja aiemmasta
kirjallisuudesta.

Vastuullisuusraporttien perusteella voidaan todeta, ettd tutkittavat yritykset huomioivat ja tunnistivat
sidosryhmidan monipuolisesti. Keskeisind sidosryhmind painottuivat sijoittajat, asiakkaat ja jarjestot.
Sidosryhmien odotukset my®s paaasiassa painottuivat ymparistdvastuun osa-alueisiin, joihin taksonomian
voidaan ndhda vastaavan lahtokohtaisesti hyvin. Odotuksissa nousi esille kuitenkin myds teemoja liittyen
sosiaaliseen ja taloudelliseen vastuuseen, joihin taksonomian voidaan arvioida vastaavan heikommin.
Yleisesti taksonomialla voi olla myds paljon epasuoria vaikutuksia, joita on viela toistaiseksi hankala arvioida.
Pidemman aikavalin tutkimus EU-taksonomian vaikutuksista vastuullisuusraportointiin ja sidosryhmien
odotuksiin vastaamisesta voisikin olla mielekas toteuttaa.
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1 JOHDANTO

1.1 Tutkielman tausta

Vastuullisuusraportointi on muodostunut yha merkittdvimmaéksi osaksi yritysten raportointia ja silla
on yhé hallitsevampi rooli yritysten toiminnassa. Perinteisen voiton maksimoimisen ohella yrityksiltd
vaaditaan yhé suurempaa vastuunkantoa toimintansa eri vaikutuksista ympéristoon ja yhteiskuntaan.
(Kot, 2014) Yritysten on otettava huomioon liiketoiminnassaan yhid uusia ndkokulmia sekd
kiinnitettdva liiketoiminnan vilittdméan tuloksen ohella huomiota myds toiminnan ohessa
muodostuviin vaikutuksiin. Enda ei riitd, ettd yritys menestyy taloudellisesti hyvin, jos samalla yleiset
vaikutukset ympdristoon ovat huomattavan negatiiviset. Vihredt valinnat painottuvatkin yha
enemmaén yritysten pddtoksenteossa ja niilld on myds yhd enenevissd miirin taloudellista merkitysta.
Samalla vihred rahoitus on noussut kriittiseksi vélineeksi ympériston kestdvyyden edistimisessd
tarjoamalla taloudellista etua yrityksille, jotka toiminnallaan tukevat kestévin kehityksen tavoitteita.

(Khan ym., 2024)

Merkittdva vaikutus téssi kehityksessd on ollut yritysten sidosryhmilld ja ndiden odotuksilla kestidvin
litkketoiminnan  kehittdmisestd. Sidosryhméteorian mukaisesta sidosryhmildhestymistavasta
(stakeholder  approach) onkin  tullut  yksi = merkittdvimmistd  ldhestymistavoista
vastuullisuuskysymysten huomioimisessa ja hallinnassa (Freeman, 2010, 261). Erilaiset
kyselytutkimukset kuitenkin paljastavat, etti monet sidosryhmit pitdvit nykyisid kestdvyyden
mittaamisen ja arvioinnin vélineitd riittimattomind heidén tarpeisiinsa (Silva ym., 2019). Keskeisena
ongelmana on myds ndhty vastuullisuuden mdérittelyn ja  vastuullisuusraportoinnin
jasentyméttdmyys, jolloin vastuullisuuden toteutumista on voinut olla hankala seurata sekéd vertailla

eri yritysten kesken (Schiitze & Stede, 2021).

Samalla yrityksilld on ollut my0s suuri valta siitd, mitd raportoidaan ja miten, jolloin kokonaiskuvaa
yrityksen toiminnasta on voinut olla hankala muodostaa. Yritykset pyrkivdtkin usein antamaan
mahdollisimman hyvén kuvan toiminnastaan riippumatta sen todellisesta luonteesta (Gulko & Hyde,
2022). Esimerkiksi vastuullisuusraportoinnin lukijoita on saatettu pyrkid johtamaan harhaan
epamaédrdisilld ilmauksilla ja epétarkoilla mittareilla (Koh ym., 2023). Onkin tunnistettu tarve luoda

vastuullisuusraportointiin tyokaluja, jotka pohjimmiltaan ovat enemmén sidosryhmaystivallisid
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(Freeman, 2010, 141). EU-taksonomia pyrittiinkin luomaan osittain juuri tdstd nidkokulmasta
yhdenmukaistamaan vastuullisuuden médrittelya ja luomaan selkeyttéd sithen, miké toiminta voidaan

médritelld ympariston kannalta kestéviksi (Euroopan komissio, 2020).

Freeman (2010, 246) kuitenkin painottaa, ettd my0ds védrdnlaisilla tyokaluilla
vastuullisuusraportoinnissa voidaan saada paljon haittaa aikaan, joskus jopa pahentaa tilannetta, ja
siksi tyokalujen suunnittelu vaatii erityistd tarkkuutta. EU-taksonomian kohdalla uudet kriteerit ja
toimintamallit saattavat luoda varsinkin alkuvaiheessa sekavuutta ja niiden soveltamisessa saattaa
ilmetd erilaisia vaikeuksia. Siirtymd sdddellympéddn raportointiin saattaa toisaalta tarjota
sidosryhmien nékokulmasta selkeyttd raportointiin, mutta toisaalta luoda yrityksille painetta pystya

vastaamaan tdhdn muuttuvaan séédntelyyn.

Toisaalta jo vapaachtoisessa raportoinnissa on havaittu ongelmia tuotetun vastuullisuustiedon
merkityksellisyydessé (Laine ym., 2017). Tietoa saatettiin tuottaa monimutkaisesti ja tyolddsti ilman,
ettd johto piti tietoja merkityksellisind. Samalla kuitenkin my0s pakollisia raportointimalleja on
kritisoitu niiden kdytdnnon merkityksen vahyydestd. Onkin mahdollista, ettd yritykset voivat vastata
lakisdéateisiin vaatimuksiin vain pinnallisesti yksinkertaisilla ja itseddn toistavilla raporteilla (Pesci
ym., 2015), jolloin laadukkaan tiedon tuottaminen sidosryhmille jd& toissijaiseksi. Toisaalta on
kuitenkin tunnistettu, ettd vaikka yritykset vastuullisuusraportoinnissaan painottavat lapindkyvyyden
merkitystd, todellisuudessa siithen suhtauduttaisiin yritystasolla tosissaan vain tilanteessa, jossa

raportointi olisi pakollista (Gulko & Hyde, 2022).

1.2 Tutkimuksen tavoite ja tutkimuskysymykset

Tutkimuksen tavoitteena on kartoittaa sidosryhmien odotuksia energia-alan yritysten
vastuullisuusraportoinnille ja verrata nditd uuden EU-taksonomian luokittelujdrjestelmén luomiin
mahdollisuuksiin sekd haasteisiin raportoinnissa. Tarkoituksena on yleisesti myds kartoittaa
sidosryhmévuorovaikutusta energia-alan yrityksissd sekd pohtia EU-taksonomian mahdollisia

vaikutuksia tdhan.

Tutkimuskysymykset:

Mitd odotuksia eri sidosryhmilld on energia-alan yritysten vastuullisuusraportoinnille?
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Miten EU-taksonomiaraportointi vastaa néihin odotuksiin?

1.3 Tutkimuksen rajaukset

Alakohtaisesti energiantuotanto tuottaa huomattavasti eniten kasvihuonepdistdja Euroopassa
(Euroopan parlamentti, 2018). Energia-ala tuottaa suoraan 22 prosenttia Euroopan unionin kaikista
kasvihuonekaasupédstoistd, ja lisdksi ottamalla huomioon muiden alojen energian kiyttd on
kokonaispadstoméaéra 75 % (Euroopan komissio, 2020). Samalla energia-alalla on historiallisesti ollut
huomattavan negatiivisia vaikutuksia ymparistoonsd esimerkiksi ydinvoimaonnettomuuksien,
oljyvuotojen ja kaivosonnettomuuksien muodossa (Karaman ym., 2021). Energia-alan yrityksilla
onkin siten merkittdva rooli kestdvén kehityksen ja ilmastotoimien edistamisessa sekd ylipdénsa suuri
vastuu onnettomuuksien estamisessd ja riskienhallinnassa. Energiayhtiolld on myds merkittdvd asema
yhteiskunnassa mahdollistamassa modernin yhteiskunnan toiminnan ja siksi nédiden yritysten vakaa
toiminta myos tulevaisuudessa on erityisen tirkedd useiden eri sidosryhmien ndkokulmasta. Niisté

syistd energia-ala valikoitui tutkittavaksi alaksi tdhén tutkimukseen.

EU-taksonomia on Euroopan unionin jésenvaltioiden yritysten vastuullisuusraportointia koskeva
asetus, ja siitd raportoivat kdytdnndssd vain Euroopan unioniin kuuluvien maiden yritykset.
Tutkimuksessa olisikin siis voitu tarkastella soveltamista koko EU:n tasolla, mutta tdssa
tutkimuksessa  keskityttiln  Suomen yrityksiin, jotta maiden véliset mahdolliset erot
vastuullisuusraportoinnissa eivét hiiritsisi aineiston tulkintaa. Tutkimus rajattiin suurin yrityksiin,
jotka todennédkdisimmin raportoivat vastuullisuudestaan laajemmin ja soveltavat myds EU-
taksonomiaa osana raportointia. Yrityksiksi valikoitui kolme suurta energiayhtiétd: Fortum Oyj,

Pohjolan Voima Oyj ja Helen Oy, jotka raportoivat vastuullisuus- ja taksonomiatiedoistaan kattavasti.

1.4 Tutkielman rakenne

Tutkielmassa  késitelldin ~ ensin  teoreettista ~ viitekehystd  sidosryhméteoriaan  ja
vastuullisuusraportointiin liittyen ja perehdytdén tarkemmin EU-taksonomiaan. Teoriaosuudesta
siirrytddn menetelméosuuteen, jossa esitelldén tutkimusaineisto ja analyysimenetelmd. Seuraavaksi
on analyysiosuus, jossa analysoidaan valittujen yritysten sidosryhmavuorovaikutusta ja EU-
taksonomiaraportointia teoreettisen viitekehyksen kautta. Tutkielman viimeisend osuutena esitelldin

tutkimuksen johtopéétokset.



2 EU-TAKSONOMIA OSANA SIDOSRYHMAVIESTINTAA

Téssd kappaleessa kdydddan ldpi tutkimuksen teoreettinen viitekehys. Viitekehys koostuu
sidosryhmaéteoriasta ja vastuullisuusraportoinnin teoriasta, jotka osiltaan liittyvit myds vahvasti
toisiinsa. Sidosryhméteorian méérittelyn yhteydessa esitelldan ylipdénsa sidosryhmén késite, erilaisia
tapoja luokitella sidosryhmid seké kdydéén 14pi sidosryhmévuorovaikutuksen merkitysté yrityksille.
Vastuullisuusraportoinnista mééritellddn vastuullisuuden ja sen raportoinnin kédsite sekd pohditaan
sen merkitystd energia-alan yrityksille. Kappaleen lopussa perehdytdédn tarkemmin EU-

taksonomiaan.

2.1 Sidosryhmiteoria

Muutokset maailmalla loivat pohjan sidosryhméteorian kehitykselle. Esimerkiksi globalisaation
kasvu, informaatioteknologian kehitys, yritysten omistusrakenteiden muutokset ja yleisen
tietoisuuden lisdéintyminen monimutkaistivat perinteisiéd késityksid yritysten toiminnasta ja talouden
toimintamalleista. Sidosryhméteoria luotiin silloisen ajattelutavan vastapainoksi ratkaisemaan tai
ainakin uudelleenkisitteellistiméddn ongelmia liittyen muun muassa arvonluontiin, etiikkaan ja

hallintoon. (Freeman, 2010, 3—6)

Sidosryhmi késitteend on monitulkintainen eikd sille ole vakiintunut yhtd selkedd mééritelmaa.
Riippuen kontekstista ja silld, mitd késitteelld on haluttu ilmaista, onkin sidosryhmiksi voitu
maédritelld hyvin erilaisia asioita. (Miles, 2017) Yksi tunnetuimpia mééritelmid sidosryhmaille on
Freemanin maiéritelmd vuodelta 1984, jonka mukaan organisaation sidosryhmi on mikd tahansa
ryhma tai yksilo, joka voi vaikuttaa tai johon voi vaikuttaa organisaation pddméérien saavuttaminen
(Freeman, 2010, 207). Timén mééritelmdn mukaan sidosryhmiksi voidaankin mééritelld laajasti eri
toimijoita yritysten toimintaympéristostd. Esimerkiksi omistajat, asiakkaat, henkildsto, alihankkijat
ja tavarantoimittajat voidaan mairitelld yrityksen sidosryhmiksi. Sidosryhmit voivat olla myds
yrityksen vilittdmaistd toiminnasta kaukaisia ja siksi yritysten on tirkeéd tarkastella vaikutuksiaan
koko arvoketjunsa osalta, jotta sidosryhmaét voidaan tunnistaa mahdollisimman kattavasti. (Juutinen,

2016, 125-126)

Sidosryhmiteorian keskeinen oletus on, ettd yrityksen arvon maksimointi osakkeenomistajille voi

olla kannattavaa vain tiettyyn pisteeseen asti ilman sidosryhmien huomioimista. Teoria tunnistaa



yritykset sosiaalisina yksikoind, jotka siten vaikuttavat my0s yhteiskuntaan monin tavoin.
Esimerkiksi yritykset voivat positiivisesti vaikuttaa ympéristoonsd luomalla tyOpaikkoja ja
talouskasvua. Toisaalta yritykset voivat myds negatiivisesti vaikuttaa ympéristoonsé, esimerkiksi
saastuttamalla tai tuhoamalla luonnon monimuotoisuutta. Siksi sen liséksi, ettd yritys pyrkii voiton
maksimoimiseen liiketoiminnassaan, on sen oltava vastuussa toiminnastaan myos sen ympéaristossa.
Tédmin mydta yritystoiminnan jatkuminen ja menestys ovat riippuvaisia ympariltd tulevien odotusten
noudattamisesta sekd hyviksynnén ja tuen saamisesta toiminnan jatkamiselle. (Manzurul, 2006, 208—
209) Ylipdansad siis oletus siitd, ettd yritykset ovat vastuussa toiminnastaan eri toimijoille on
lahtdoletuksena keskeinen sidosryhméteorialle (Freeman, 2010, 253), joka osaltaan on luonut pohjan

esimerkiksi vastuullisuusraportoinnin kehitykselle.

Perinteisesti yrityksen roolin on katsottu olevan arvon tuottaminen sen omistajille. Tésté ajatustavasta
poiketen sidosryhmdteorian mukaan yritysten tulisi tuottaa arvoa kaikille sen sidosryhmille.
(Freeman, 2010, 206) Freeman (2010, 206) kuitenkin painottaa, ettd vdittely osakasteorian
(shareholder theory), eli teorian, jossa painotetaan arvon tuottamista osakkaille, ja sidosryhméteorian
(stakeholder theory) vililld on sidosryhméiteorian vdédrin ymmartdmistd. Sidosryhmaéteorian ei ole
tarkoitus olla liiketoiminnan sivuuttava eettinen malli tai yhden sijaan useamman tahon huomioiva
malli, vaan sen perimmaéisend tarkoituksena on avata keskustelua yrityksen toiminnasta eri tahojen
vililld. Hinen mukaansa tdmin keskustelun tarkoituksena on vastata kahteen kysymykseen ”"Miki on
yrityksen tarkoitus?” ja ’Kenelle johtajat ovat vastuussa?” ja pyrkid siten avaamaan uusia ndkdkulmia

yrityksen toimintaan. (Freeman, 2010, 206)

2.2 Sidosryhmien luokittelu

Sidosryhmiteoriassa keskeisend seikkana painotetaan sidosryhmien huomioimista yrityksen
toiminnassa. Sidosryhmien mééritelmd on kuitenkin monitulkintainen ja riippuen siitd, miten
sidosryhmén késitettd kiytetddn ja missd kontekstissa, voidaan sidosryhmiksi maédritelld hyvin
erilaisiakin tahoja. Samalla sidosryhmien huomioimisessa ongelmaksi usein muodostuu se, milld
tavoin ja milld painoarvolla eri sidosryhmat tulisi huomioida. Sidosryhmien intressit saattavatkin olla
keskendén ristiriitaisia, jolloin voi olla hankala maarittd4, mitkd sidosryhmét tulisi eniten ottaa
huomioon yrityksen toiminnassa. Samalla yritysten resurssit sidosryhmien kayttdytymisen
seuraamiseen ja suhteiden hallintaan ovat rajalliset, joten rajauksia sidosryhmien priorisoinnissa on

yritysten johdon kannalta pakollista tehdé. (Mitchell ym., 1997)



Mitchell ym. (1997) tunnistavat sidosryhmistd kolme piirrettd, joiden mukaan niitd voidaan
ryhmitelld: valta, legitimiteetti ja kiireellisyys. Ndiden kolmen piirteen voidaan osaltaan ndhda
lisddvédn johdon ndkokulmasta tietyn sidosryhmén tirkeyttd tai keskeisyyttd. Mallin mukaan yksi
sidosryhmé voi samanaikaisesti osua useampaan ndisté piirteistd, mutta mikédli jokin taho ei sovi
mihinkd4n niistd piirteistd, sitd ei ndhdd tirkednd sidosryhménd tai sidosryhmind yritykselle
lainkaan. Samalla mitd useampaan ndista piirteistd sidosryhma osuu, sitd tarkeampana mallin mukaan
sidosryhmé néhdain. Siksi sidosryhmén osuessa yhteen ndista piirteistd tulisi sen pyrkid vastaamaan
my0s jompaakumpaa toista piirrettd tai ndistd molempiin, jotta se kasvattaisi tirkeyttddn johdon
silmissd. Esimerkiksi sidosryhmén tuodessa esille kiireellisen tarpeen, ilman valtaa tai legitimiteettid

sidosryhma tirkeysjérjestyksessd saatetaan sivuuttaa. (Mitchell ym., 1997)

Clarkson (1995) taas jdsensi sidosryhmédn késitettd jaottelemalla sidosryhmit priméérisiin eli
ensisijaisiin ja sekundéérisiin eli toissijaisiin. Primédrisidosryhmiksi maéiritellddn ne, joita ilman
yritys ei voisi jatkaa toimintaansa. Téllaisiksi sidosryhmiksi voidaan méaaritelld esimerkiksi asiakkaat,
osakkaat ja tyontekijit. Sekundairiset sidosryhmét taas ovat sellaisia tahoja, jotka eivit ole suoraan
olennaisia yrityksen olemassaololle, mutta joilla on vaikutusvaltaa yleiseen mielipiteeseen yrityksestd
hyvéssi tai pahassa. Néitd sidosryhmié ovat esimerkiksi media ja erilaiset etujirjestot. Clarksonin
(1995) mukaan yrityksen ensisijainen tavoite on tuottaa arvoa primédrisidosryhmille pyrkien
parhaansa mukaan ratkomaan eri tahojen intressiristiriitoja, missd vaaditaan eettisid valintoja sekd
arvostelukykyd. Téten Clarksonin mukaan etiikka nivoutuu erottamattomaksi osaksi yritysten

strategista padtoksentekoa ja on yrityksille olemassaolon kysymys.

Thijssens ym. (2015) tutkivat nditd piirteitd sidosryhmissd energia-alalla kohdistaen huomion
sekundidrisiin sidosryhmiin ja arvioiden ndiden tarkeyttd johdolle perusten valtaan, legitimiteettiin
ja kiireellisyyteen. Tutkimuksen perusteella arvioitiin, ettd nédistd kolmesta piirteestd legitimiteetti oli
eniten vaikuttava seikka tdrkeyden arvioimisessa, ja vallan sekd kiireellisyyden vaikutukset ndhtiin
epédsuorina. Valta ja kiireellisyys saattoivat osaltaan nostaa sidosryhmin tirkeyttd, mutta vain jos
sidosryhma oli jo arvioitu hyvéksytyksi ja oikeutetuksi. Lisdksi tutkimus tarjosi niukkaa empiiristd
ndyttod siitd, ettd ensisijaisten sidosryhmien ohella toissijaisilla sidosryhmilld on vaikutusvaltaa

johdon péitoksenteossa energia-alalla.
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2.3 Sidosryhmévuorovaikutus

Vastuullisuuden késite on rakentunut padosin sidosryhmien vaatimusten my6td (Herremans ym.,
2016) ja siten yritysten vastuullisuustyOssd sidosryhmét ovat usein aktiivisesti mukana.
Sidosryhmiteorian perusajatuksena on, ettd ottaessaan huomioon sidosryhmit yritystoiminnassaan
yritys voi ajan myo6td luoda lisdarvoa myos itselleen. Kuitenkin suotuisten ja tuottavien
sidosryhmésuhteiden kehittiminen ja ylldpitiminen ovat olennaisia osia tdssd arvon luomisessa.
(Kujala ym., 2017) Koipijérven ja Kuvajan (2020, 166) mukaan onnistuneessa vuorovaikutteisessa
sidosryhmétydssd  korostuu kolme piirrettd: joustavuus, nikemyksellisyys ja dialogisuus.
Joustavuutta tarvitaan kykyné reagoida sidosryhmien odotuksiin, ndkemyksellisyyttd tunnistamaan
yritys osana ympdaristddin ja dialogisuutta valmiutena ja haluna osallistua keskusteluun sidosryhmien
kanssa. Onnistuneessa vuorovaikutuksessa yritys siis seké vastaanottaa tietoa sidosryhmiltd, mutta

myos vilittdd tietoa sidosryhmille, ja toimii ndiden tietojen pohjalta.

Herremans ym. (2016) esittelevit kolme sidosryhmdvuorovaikutustasoa: tiedottava, reagoiva ja
osallistava riippuen tasosta, jolla sidosryhmiéd pyritdén sitouttamaan ja osallistamaan. Alimmalla
tasolla eli tiedottavalla tasolla yritys ei aktiivisesti pyri hyStymédin sidosryhmien osallistamisesta,
vaan tyydytdin epdsuoraan viestintiin, jossa usein myos sidosryhmien tunnistaminen ja luokittelu on
vajavaista. Suoraa palautetta kerdtddn my0s vihédn. Seuraavalla tasolla eli reagoivalla tasolla liikutaan
kohti osallistavampaa sidosryhmivuorovaikutusta. Téll4d tasolla viestinti on suorempaa, mutta
rajoittunutta. Sidosryhmistd muutama ensisijainen ryhmid on selkedsti médritelty ja palautetta
kerétdén jonkin verran suorasti ja epdsuorasti. Ylipddnsé sidosryhmii osallistetaan keskinkertaisella
tasolla  ja sidosryhmévuorovaikutuksesta pyritddn  jonkin verran hy6tyméén.
Sidosryhmidvuorovaikutuksen kolmannelle tasolla eli osallistavalla tasolla sidosryhmid pyritdén
perusteellisesti sitouttamaan ja osallistamaan yrityksen toimintaan. Sidosryhmistd ensisijaiset ja
toissijaiset sidosryhmét on laajasti ja selkedsti maédritelty, ja ne on kattavasti otettu yrityksen

toiminnassa huomioon.

Toisaalta osallistamisentaso ja vaikutusvalta tietyn sidosryhmén kohdalla voidaan ndhda riippuvan
siitd, kuinka tirkednd yritys pitdd tiettyd sidosryhmdi. Esimerkiksi perustuen kiireellisyyteen,
legitimiteettiin ja valtaan, sidosryhmd Mitchellin ym. (1997) mallin mukaan luokitellaan
tarkeysjérjestyksessa tietyn arvoiseksi. Perustuen tidhan tarkeysjérjestykseen erilaisilla sidosryhmillé

on titen eri ldhtdkohdat, joilla vaikuttaa sidosryhméavuorovaikutuksen osana (Mitchell ym. 1997).



11

Téhin perustuen, vaikka yritys aktiivisesti osallistaisi sidosryhmiddn ja monipuolisesti tunnistaisi
nditd, pienen vaikutusvallan sidosryhmét ovat lahtokohtaisesti heikommassa asemassa yrityksen
toimintaan vaikuttamisessa. Hossain ym. (2023) toisaalta esittavit, ettéd eri sidosryhmaét voivat nostaa
vaikutusvaltaansa toimimalla yhteisen pddmddrdn hyviksi ja muodostamalla verkostoja eri
sidosryhmien kesken. Néiden sidosryhmidverkostojen avulla sidosryhmit voivat yhdessd nostaa
vaikutusvaltaansa, jolla vaikuttaa yritykseen. Hossain ym. esittdvitkin, ettd useamman tahon
vaatiessa yritykseltd toimia liittyen samaan asiaan, yrityksen on vaikeampaa sivuuttaa néitd

odotuksia.

Majdi ym. (2023) osoittavat tutkimuksessaan, ettd Mitchellin ym. (1997) mallin attribuuteista
sidosryhmien vallalla on merkitysti yritysten kestdvén kehityksen tiedonantostrategioihin. Majdi ym.
mukaan sidosryhmien vallan voi havaita varsinkin tavasta, jolla sidosryhmét mainitaan tai jolla niistd
raportoidaan vastuullisuusraportoinnissa.  Tutkimuksessa havaittiin, ettd varsinkin tyontekijét,
yhteisot ja media néhtiin vaikutusvaltaisina sidosryhmind ja ndiden odotukset vastuullisuudesta myds
todenndkoisesti huomioitiin. Néiden tunnistaminen tirkeiksi sidosryhmiksi myds osaltaan nosti
vastuullisuusraportoinnin  tasoa. Toisaalta havaittiin, ettd sidosryhmistd sijoittajat eivét

padsdantoisesti kdyttineet valtaansa yrityksissd vastuullisuuskysymysten edistdmiseen.

2.4 Vastuullisuusraportointi

Vastuullisuusraportointi on jatkuvan kehityksen kohteena ja siksi késitteend silld ei ole yhté selkedd
médritelmad (Zrni¢ ym., 2020). Yleisesti vastuullisuusraportoinnin tavoitteena voidaan todeta olevan
lapindkyvi viestintd yrityksen sidosryhmille ja muille ulkoisille kdyttdjille yrityksen toiminnasta
olennaista tietoa, jolla ohjata toimintaa kohti vastuullisuutta. (White, 2016, 13)
Vastuullisuusraportoinnin perustana siis on, ettd organisaatio tunnistaa ja priorisoi sen vaikutukset
talouteen, ympdristoon ja ihmisiin, ja on ldpindkyvd niistd raportoidessaan. Vastuullisuuden
médrittelyn monitulkintaisuus on kuitenkin johtanut useiden eri asioita painottavien
vastuullisuusraportoinnin késitteiden muodostumiseen. Siew (2015) esittelee synonyymeiné
vastuullisuusraportoinnille muun muassa yhteiskuntavastuuraportoinnin  (Corporate social

ympéristdon, sosiaaliseen vastuuseen ja hyvéén hallintotapaan perustavan raportoinnin.
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Némai vastuullisuusraportoinnin késitteet ovat lahtdkohdiltaan hieman erilaisia riippuen siitd, miti
asioita vastuullisuuden méarittelyssé painotetaan. Esimerkiksi triple bottom line mallissa painotetaan
sosiaalisten vaikutusten ja ympéristovaikutusten liséksi taloudellista ndkokulmaa (Norma &
MacDonald, 2004), kun taas ESG-tekijoind on ymparistotekijoiden ja sosiaalisten tekijoiden lisdksi
kolmantena tekijand hyva hallintotapa (Bradley, 2021, luku 1). ESG liitetdén usein vastuulliseen
sijoittamiseen ja ESG:n kolmea tekijaé kédytetién eritysesti riskienhallinnan viitekehyksena yritysten
arvioinnissa, jolloin punnitaan nididen tekijoiden vaikutusta yrityksen tulokseen ja siten omistaja-
arvoon (Bradley, 2021, luku 1). Triple bottom line taas on ldhtokohdiltaan enemmaén yrityksen
johdolle suunnattu tydkalu vastuullisuuden edistimisessd yrityksen toiminnoissa ja sen keskeisend
ideana on mitata yrityksen menestystdi huomioimalla taloudellisten nédkokulmien lisdksi
ympdristolliset ja sosiaaliset ndkokulmat. TBL-malli painottaakin keskeisesti sidosryhmien
huomioimista  yrityksen menestyksen edellytyksend. (Norma & MacDonald, 2004)
Yhteiskuntavastuu perustuu taas ajatukseen siitd, ettd yritykset ovat taloudellisten asioiden liséksi
vastuussa myos vaikutuspiirissddn olevien ihmisistd ja ymparistostd (Harmaala & Jallinoja, 2013,
17). Samalla siis my6s yhteiskuntavastuussa on keskeisti sidosryhmien huomioiminen

litketoiminnassa seké péédtoksenteossa (Bradley, 2021, luku 1).

Riskienhallinta on yrityksille usein vastuullisuusraportoinnin taustalla yksi eniten vaikuttavista
sekoista ja vastuullisuusraportoinnin onkin konkreettisesti havaittu vihentévin yritysten riskitasoa
(Kim ym., 2021). Vastuullisuuden taso ja siitd raportointi saattavat vaikuttaa esimerkiksi rahoituksen
saantiin, yhteistyokumppanuuksiin tai toimittaja- ja viranomaissuhteisiin (Harmaala & Jallinoja,
2013, 60). Samalla vastuullisen toiminnan on todettu my0s sitouttavan tyontekijoitd sekid lisddvin
tyontekijoiden tyytyvaisyyttd (Lopez-Concepcion ym., 2022). Vastuullisuusraportointi voikin toimia
tarkednd sidosryhmésuhteiden vahvistajana luoden yrityksestd avoimen ja ldpindkyvin kuvan.
Toisaalta vastuullisuusraportoinnin epdonnistuessa voi yritykselle aiheutua merkittdvia mainehaittaa,
jos sidosryhmien nékdkulmasta yrityksen toiminta on ristiriidassa véitetyn vastuullisuuden kanssa.

(Harmaala & Jallinoja, 2013, 72)

Karaman ym. (2021) tutkimuksen mukaan vastuullisuusraportointi koetaan energia-alalla yritysten
ndkokulmasta hyddyllisend. Raportoinnin avulla pyritddn estimididn muun muassa viherpesuun
liittyvid syytoksid sekd ennakoivasti sdilyttimadn sosiaalinen hyvéksyntd toiminnalle. Raportointi
koetaan myos tdrkednd apuvilineend operationaalisten riskien huomioimisessa esimerkiksi
ydinvoimalaonnettomuuksien ennaltachkdisemisessa. (Karaman ym., 2021) Vastuullisuusraportointi

on my0s yleisesti ndhty tirkedmpénd suuremman riskin toimialoilla verrattuna pieniriskisiin (Gulko
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& Hyde, 2022). Varsinaista taloudellisen menestyksen parantumista vastuullisuusraportoinnin myata
ei energia-alalla Shahbaz ym. (2020) tutkimuksessa havaittu. Tutkimuksessa kuitenkin 16ydettiin
yhteys parempaan vastuullisuuden tasoon silloin, kun yrityksen hallituksessa oli vihemman yrityksen
johtajistoa, joka osaltaan ehkd viestii siitd, pyrittiinkd yrityksissd lopulta tuottamaan arvoa

sidosryhmaéteorian mukaisesti kaikille sidosryhmille vai vain omistajille.

2.5 EU-taksonomia

Vastuullisuusraportointia on yleisesti kritisoitu siitd, ettei se tarjoa tiyttd kuvaa yrityksen toiminnan
sosiaalisista ja ympdristollisistd vaikutuksista (Rodrigue ym., 2015). Varsinkin aiemmin raportoinnin
perustuessa tdysin vapaaehtoisuuteen oli yrityksilldi my0s suuri valta siitd, mitd ja miten
vastuullisuuteen liittyvisté seikoista viestittiin. Vastuullisuusraportoinnin nykyisend trendind voidaan
kuitenkin pitdéd sen keskittymistd yhd enemmaén erilaisiin raportointistandardeihin ja viitekehyksiin
(Laine ym., 2020). My0s lainsdddédnnon osalta ja varsinkin EU-tasolla yritysten vastuullisuus on yha
enemman pinnalla. Vuonna 2018 Euroopan unioni julkisti toimintasuunnitelman, jonka tavoitteena
oli tuoda kestdvd rahoitus osaksi Euroopan taloutta. Toimintasuunnitelman péétavoitteena oli
yhtendistdd kestdvdn rahoituksen maédrittelyd sekd luoda selkeyttd ja ldpindkyvyyttd

rahoitusmarkkinoille ja yritysten vastuullisuusraportointiin. (Euroopan komissio, 2018)

Toimintasuunnitelman pohjalta luotiin EU-taksonomia, joka astui voimaan heindkuussa 2020.
Yleisesti EU-taksonomialla tarkoitetaan luokittelujarjestelmds, jonka tarkoituksena on luoda
yhtendinen malli ja kriteerit kestdvélle rahoitukselle. Taksonomian tarkoitus on tukea EU:n vihredn
kehityksen ohjelmaa ohjaamalla investointeja vihreédksi luokiteltuihin kohteisiin. Samalla pyritdan

lisddmadn lapindkyvyyttd ja siten valttimadn viherpesun mahdollisuutta. (Euroopan komissio, 2020)

Taksonomiaraportointi sdddettiin pakolliseksi yleisen edun kannalta merkittéville yrityksille seka yli
500 henkilod tyollistaville porssiyhtidille eli muun kuin taloudellisen tiedon raportointidirektiivin
(Non-Financial Reporting Directive, NFRD) alaisiin yrityksiin vuodesta 2022 alkaen. Vuoden 2022
aikana niiden yritysten tuli raportoida véhintddn toimintansa taksonomiakelpoisuudestaan ja
vuodesta 2023 alkaen toiminnan taksonomiamukaisuudesta. (Euroopan komissio, 2021)
Raportointivelvollisuus tulee kuitenkin laajentumaan uuden kestdvyysraportointidirektiivin
(Corporate Sustainability Reporting Directive, CSRD) myoté, jolloin portaittain myds pienempien

yritysten tulee raportoida taksonomiatietonsa vuodesta 2025 alkaen (Euroopan komissio, 2022).
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Taksonomialle on asetettu kuusi tavoitetta, joita sen on tarkoitus edistda: ilmastonmuutoksen hillinté,
ilmastonmuutokseen sopeutuminen, vesivarojen ja merten luonnonvarojen kestava kéytto ja suojelu,
siirtyminen kiertotalouteen, ympériston pilaantumisen ehkdiseminen ja vidhentdminen sekd
biologisen monimuotoisuuden ja ekosysteemien suojelu ja ennallistaminen. Jotta yrityksen toimintoa
voidaan pitdd luokittelujirjestelmidn mukaan ympériston kannalta kestdvéni, sen on: hyoddytettava
merkittdvisti yhtd tai useampaa kuudesta ympdristotavoitteista, olla tuottamatta merkittdvaa haittaa
muille mainituille ympaéristotavoitteille (do no significant harm, DNSH-periaate) ja oltava linjassa
YK:n, OECD:n ja ILO:n ty6- ja ihmisoikeusperiaatteiden kanssa eli sen on noudatettava sosiaalisia
vihimmaissuojatoimia (minimum social safeguards). Néihin suojatoimiin kuuluu teemoja liittyen
muun muassa ihmisoikeuksiin, korruptioon, oikeudenmukaiseen kilpailuun ja verotukseen.

(Euroopan komissio, 2020)

Taksonomiaraportoinnissa seurataan kolmea tunnuslukua: liikevaihtoa, investointimenoja (Capital
Expenditure, CapEx) ja toimintamenoja (Opereting Expense, OpEx), joiden perusteella arvioidaan
kestdvyyttd ympdriston kannalta. Taksonomiakelpoisuutta arvioitaessa ndistd tunnusluvuista
yritykset raportoivat niiden toimintojen osuudet, jotka ovat taksonomiakelpoisia eli
yksinkertaistettuna méérittelevdt ne toiminnot, jotka sopivat taksonomian piiriin. Taksonomian
mukaisuuden arvioinnissa taas arvioidaan tunnuslukujen perusteella, kuinka yrityksen toiminnassa
toteutuvat taloudellisiin toimintoihin kohdistetut tekniset arviointikriteerit sekd sosiaaliset
vihimmadiissuojatoimet.  Energia-alalla  tekniset  arviointikriteerit  liittyvdt  esimerkiksi
energiatehokkuuteen, kasvihuonepdistoihin ja uusiutuvan energian kayttoon. Kriteerien avulla
médritellddn, kuinka toiminto vastaa taksonomian kuuteen ympéristdtavoitteeseen. Jos toiminta
kriteerien perusteella hyodyttdd merkittdvasti vihintdédn yhtd ympdristotavoitteista, ei tuota
merkittdvad haittaa viidelle muulle tavoitteelle sekd noudattaa sosiaalisia vihimmaissuojatoimia,

voidaan sen katsoa olevan taksonomiamukainen. (Euroopan komissio, 2021)

Toimintojen arviointi tapahtuu toimenpidekohtaisesti, mutta toimet on jaoteltu toimialakohtaisesti.
Toimialojen kisittely on aloitettu suuripdéstdisisté ja ilmastonmuutoksen hillinndssd merkittévista tai
siirtymdd mahdollistavista toimialoista. Esimerkiksi energia-ala on késitelty taksonomiassa
kokonaan, mutta pienempipdéstoisid aloja on toistaiseksi késitelty vain osittain tai jétetty kokonaan
kisittelemattd. Tulevaisuudessa taksonomian kehityksessd tavoitteena on laajentaa taksonomian
soveltamisalaa my0s vaikutuksiltaan pienempiin toimialoihin seké jatkuvasti kehittdd jo olemassa

olevia kriteerejd, jotta kestdvyyden méérittely pysyy mielekkadnd. (Euroopan komissio, 2020)
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Norang ym. (2023) tutkivat norjalaisten yritysten sidosryhmien varhaista suhtautumista
taksonomiaan. Yleisesti taksonomia néhtiin pddosin positiivisena tydkaluna vastuullisuudesta
raportointiin. Monet sidosryhmét painottivat tarvetta yhtendiselle tavalle méaaritelld vastuullisuutta,
ja tdhdn taksonomian ndhtiin soveltuvan. Pddosin sidosryhmét my0s uskoivat taksonomian ohjaavan
paddomia vastuullisempiin kohteisiin, mutta uskoivat yleisen vastaanoton taksonomialle lopulta
méidrittdvan sen, onnistuuko se tavoitteissaan vai ei. Onnistumisen suurimpana esteend nihtiin
yleinen sekaannus ja epdvarmuus taksonomian ymparilld. Osa sidosryhmistd myds oli huolestunut

taksonomian tavoitetasoista ja siitd, ovatko ne liian korkeat.

Tettamanzi ym. (2023) myds painottavat, ettd taksonomian kriteereiden suunnittelun pitdd olla
erityisen tarkkaa ja ndkevitkin riskin siini, ettd uudella tyokalulla on mahdollista saada vain uusia
ongelmia aikaan, jos suunnittelua ei tehdd oikein tai riittdvasti. He kritisoivat my0ds taksonomian
taménhetkistd painotusta ympdéristdasioithin ja sosiaalisen puolen huomioimisen viahyyttd
vastuullisuuden méérittelyssd. He tuovat esille myds huolen siitd, ettd vastuullisuustoimien myd6té
yritykset voivat joutua nostamaan hintojaan, jotka voivat nousta liian korkeiksi osalle kuluttajista.
Esimerkiksi energia-alan palveluiden hintojen noustessa saattavat kuluttajien perustarpeet vaarantua.
Tettamanzi ym. mukaan tdllaisiin tilanteisiin on toistaiseksi vastattu vain yksittdisilld kansallisilla

helpotuksilla, joka monikansallisen sdddoksen kohdalla ndhdddn huolestuttavana.
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3 METODOLOGIA

3.1 Tutkimusmenetelmé

Tutkimus toteutettiin laadullisena tutkimuksena ja analyysimenetelménd tutkimuksessa kaytettiin
siséllonanalyysid. Siséllonanalyysi sopii analyysimenetelméksi strukturoimattoman aineiston
kisittelyyn eli my0s tdman tutkimuksen aineistoon, jossa vastuullisuusraportoinnit saattavat eri
yritysten kohdalla poiketa toisistaan. Siséllonanalyysin avulla pyritddn jirjestelmaillisesti
analysoimaan dokumentteja, mikd mahdollistaa tiivistetyn ja yleisen kuvauksen saamisen
tutkittavasta ilmiostd. Analyysin avulla aineisto pystytdédn jarjestiméén johtopdétosten tekoa varten.

(Tuomi & Sarajirvi, 2018, 216-218)

Laadullisella aineiston analysoinnilla pyritdénkin jasentimiin hajanaisen aineiston tietoja luomalla
tutkittavasta ilmiostd selkedd ja yhtendistd informaatiota (Tuomi & Sarajirvi, 2018, 228). Téssa
tutkimuksessa sisdllonanalyysin avulla pyrittiinkin muodostamaan yleiskuva sidosryhmien
huomioimisesta energia-alalla sekd kartoittamaan ndiden odotuksia. Yleiskuvan perusteella
aineistosta pyrittiin muodostamaan johtopditoksid ja tulkintoja EU-taksonomian soveltumisesta
ndihin odotuksiin pohjautuen aiemman tutkimuksen ja muun kirjallisuuden pohjalta

muodostuneeseen teoreettiseen viitekehykseen.

Sisdllonanalyysid voidaan kuvata aineistoldhtdiseksi, teorialdhtdiseksi ja teoriaohjaavaksi. Téssd
tutkimuksessa hyddynnettiin teoriaohjaavaa siséllonanalyysid, jossa aineistoa tulkitaan tietyn teorian
avulla. Téssd tutkimuksessa ohjaavana teoriana kiytettiin sidosryhmiteoriaa ja sidosryhmien
luokitteluun ja tunnistamiseen liittyvid malleja aiemmasta kirjallisuudesta. Sisédllonanalyysin
ensimmdisend vaiheena aineistoa pelkistettiin, jolloin aineisosta Kkarsittiin tutkimukselle
epédolennainen pois ja keskityttiin sidosryhméavuorovaikutukseen ja EU-taksonomiaan. Pelkistimisen
jédlkeen aineisto klusteroitiin eli ryhmiteltiin, jolloin aineistosta etsittiin yhdistdvid tekijoité, jotka
ryhmiteltiin ja yhdisteltiin eri luokiksi. Samalla luotiin pohja tutkimuksen perusrakenteelle ja
pystyttiin luomaan alustavia tulkintoja ilmidsti. Klusteroinnin jilkeen siirryttiin abstrahointiin eli
kisitteellistimiseen. Tédssd viimeisessd vaiheessa pyrittiin erottamaan aineistosta tutkimuksen
kannalta olennainen tieto ja tdmén tiedon perusteella muodostamaan kasitteellisempdd kuvausta
ilmidstd ja tekemddn johtopditoksid teoreettiseen viitekehykseen pohjautuen. (Tuomi & Sarajérvi,

2018, 228-237)
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3.2 Tutkimusaineisto

Téssd tutkimuksessa aineistona hyddynnettiin Fortumin, Pohjolan Voiman ja Helenin julkista
raportointia vastuullisuudesta. Aineisto keréttiin yritysten verkkosivuilta. Fortum julkaisi vuodelta
2023 erillisen vastuullisuusraportin, Pohjolan Voima sisdllytti vastuullisuustietonsa vuoden 2023
vuosikertomukseen ja Helen sisdllytti vastuullisuusraporttinsa osaksi vuosikatsausta, jossa mukana
oli my0s vuoden 2023 vuosikertomus. Helen ja Pohjolan Voima julkaisivat vastuullisuustietonsa
suomeksi, mutta Fortum julkaisi vastuullisuusraporttinsa englanniksi. EU-taksonomiaraportointi oli
Pohjolan Voimalla my0s osana vuosikertomusta, Helenilld osana tilinpdétdstietoja ja Fortumilla
osana vuoden taloudellisten tietojen raportointia. Tutkimuksessa pdddyttiin hyddyntdmadn juuri
vuoden 2023 raportteja, jotta tutkimukseen saataisiin mahdollisimman ajankohtaista tietoa yritysten
taksonomiaraporteista ja sidosryhmien huomioimisesta. Samalla taksonomiaraportoinnin jatkuvan
kehityksen takia eri vuodet eivdt vilttimattd ole vertailukelpoisia keskendén, eikd tutkimuksessa
haluttu selvittdd niinkd4n taksonomiaraportoinnin muutosta, vaan tdméanhetkistd tilannetta

sidosryhméodotusten huomioimisesta taksonomiaraportoinnissa.

Taksonomiatietojen raportointi vuonna 2023 oli yrityksisti pakollista vain Fortumille, joka on yli 500
henkilda tyollistdva porssiyhtid. Pohjolan Voima ja Helen taas eivit toistaiseksi tayttineet kriteerejé
pakolliselle taksonomiaraportoinnille, mutta raportoivat tietonsa vapaaehtoisesti. Yritysten raportit
perustuvat niiden itsensd antamiin tietoihin. Fortum ja Helen ovat varmentaneet vastuullisuustietonsa
rajoitetulla tasolla, mutta Pohjolan Voimalle ulkopuolista varmennusta vastuullisuustiedoista ei ole

tehty.
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4 AINEISTON ANALYYSI

Tutkimuksen analyysivaiheessa pyritddn ensin selvittimiin energia-alan yritysten sidosryhmien
médrittelyd sekd ndiden osallistamista yritysten toimintaan peilaten havaintoja EU-taksonomiaan.
Seuraavaksi  pyritddn  kartoittamaan  sidosryhmien  keskeisimpid  odotuksia  yritysten
vastuullisuustydlle.  Lopuksi  verrataan nditd odotuksia yritysten antamiin tietoihin

taksonomiaraportoinnissa.

4.1 Sidosryhmien kartoitus

Pohjolan Voima ja Fortum tunnistavat raportointinsa perusteella sidosryhmidén monipuolisesti.
Pohjolan Voima on listannut kaikki tunnistamansa sidosryhmit taulukkoon, johon se on jokaisen
sidosryhmén kohdalle listannut osallistamisentavat, keskeiset odotukset sekd miten odotuksiin on
vastattu vuonna 2023 (Pohjolan Voima, 2023, 69-70). Fortum on puolestaan raportissaan listannut
kaikki vuonna 2023 toteutetut sidosryhmékyselynsd sekd ndiden tirkeimmét kohteet taulukkoon,
josta on mahdollista tulkita sidosryhmat, joita Fortum pitdd tarkeimpind toiminnassaan (Fortum,

2023a, 61). Muista poiketen Helen ei ole vastuullisuusraportissaan erikseen eritellyt sidosryhmiéén.

Pohjolan Voima ja Fortum tunnistivat sidosryhmiksi laajasti eri toimijoita, jotka Clarksonin (1995)
mallin mukaan voitaisiin jaotella niin ensisijaisiin kuin my®ds toissijaisiin. Ensisijaisten sidosryhmien,
eli esimerkiksi asiakkaiden, sijoittajien ja henkiloston lisdksi, molemmat tunnistivat myds useita
toissijaisia sidosryhmié, esimerkiksi median ja erilaiset jérjestot, joiden vaikutus yritykseen ei sen
toimintojen puolesta ole vélitdon, mutta jotka voivat vaikuttaa yritykseen epésuorasti esimerkiksi

yleisen mielipiteen kdéntyessd yritystd vastaan (Clarkson, 1995).

Helen hyodynsi sidosryhmien mielipiteitd olennaisuusanalyysinsd kehityksessd, jonka
muodostamisen tukena hyddynnettiin sidosryhméhaastatteluja. Helenin mukaan haastattelut
painottuivat Helsingin kaupungin omistajaohjauksesta vastaaviin henkil6ihin, Helenin suurimpiin
asiakkaisiin sekd vaikutusten kannalta térkeisiin liittoihin ja yhdistyksiin. (Helen, 2023a, 17) My0s
siis Helen tunnisti molempia ensisijaisia ja toissijaisia sidosryhmié toiminnassaan, joskin ainakin

raportoi niistd suppeammin kuin Pohjolan Voima ja Fortum.
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Eri sidosryhmien tirkeyden médrittelyd yrityksille pystyttiin epdsuorasti tulkitsemaan yritysten
vastuullisuusraportoinnista.  Raporttien  perusteella  sidosryhmistd  painottuivat  varsinkin
sijoittajat/omistajat, asiakkaat sekd erilaiset jérjestot ja yhdistykset. Raportointiin perustuen siis
ensisijaisten sidosryhmien lisdksi myds toissijaisia sidosryhmid mainittiin jokaisen yrityksen
raportoinnissa, joka osaltaan viestii ainakin jollain asteella ndiden ryhmien nidkemisti tirkeind ja
vaikutusvaltaisina yritysten toiminalle. Raportoinneista tehdyt havainnot siis osaltaan tukevat
aiempaa tutkimusta siitd, ettd my0s toissijaisilla sidosryhmilld on valtaa yritysten paitoksenteossa

(Thijssens ym., 2015).

Yleisesti jokaisen yrityksen vastuullisuusraportoinneissa tunnistettiin sidosryhméiteorian mukaisesti
sidosryhmien osallistaminen tdrkedksi osaksi yritysten toimintaa. Sidosryhmit ndhtiin tirkeind
ryhmind erityisesti vastuullisen toiminnan kehittdmisessa. Fortum painottaa
sidosryhmévuorovaikutuksen tdrkeyttd erityisesti liiketoiminnan kehittimisen ndkokulmasta ja
raportoinnissaan korostaa avoimen keskustelun tirkeyttd ideaalille ajatusten vaihdolle seké
luottamuksen yllapitdmiseksi (Fortum, 2023a, 44). Pohjolan Voima ja Helen korostavat sidosryhmien
huomioimisen tarkeytti erityisesti vastuullisuustoiminnan kehittimisessé ja olennaisten asioiden seké

toiminnan vaikutusten tunnistamisessa (Pohjolan Voima, 2023, 6; Helen, 2023a, 17).

Ulkoiset ja sisdiset sidosryhmdmme ovat kriittisessd roolissa  vaikutusten

tunnistamisessa (Helen, 2023a, 17).

Avoin keskustelu ja yhteistyo sidosryhmien kanssa ovat osa vastuullisuuttamme

(Pohjolan Voima, 2023, 6).

Yrityksistd varsinkin Fortum tunnisti ja osallisti sidosryhmidén raportointinsa perusteella laajasti.
Raportissaan Fortum muun muassa kertoo, ettd se on perustanut tirkeimmistd sidosryhmistdin
epdmuodollisen neuvottelukunnan helpottaakseen sidosryhmévuorovaikutusta. Vuoden 2023 aikana
Fortum kertoo myds tavanneensa sijoittajia ja jérjestdjen edustajia useasti sekd kartoittaneensa
sidosryhmien odotuksia ja mielipiteitd erilaisten kyselyiden kautta. (Fortum, 2023a, 44—45) My0s
Pohjolan Voima on monipuolisesti raporttinsa perusteella osallistanut sidosryhmiddn muun muassa
luomalla kyselyitd, haastattelemalla, tekemilld keskustelukierroksia ja jérjestaimélld tapaamisia
(Pohjolan Voima, 2023, 30, 69—70). Helen taas kertoo kerdnneensé sidosryhmiltdén palautetta seka
haastatelleensa néitd (Helen, 2023a, 17).
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Jokainen yritys siis jollain tapaa osallisti sidosryhmidén vastuullisuusty6honsd, mutta Fortum erottui
muista laajemmalla sidosryhmévuorovaikutuksen tasollaan. Osaltaan tdhin toisaalta saattoi vaikuttaa
Fortumin suuremmat resurssit kokonsa puolesta sekd Fortumin erilainen omistusrakenne sen ollessa
yrityksistd ainut, joka on listautunut porssiin. Erilaisen Fortumin omistusrakenteesta tekee myds
valtio-omisteisuus, joka osaltaan saattaa luoda painetta sidosryhmien odotuksien huomioimiseen.
Perustuen Herremans ym. (2016) malliin Fortumin toimintaa voisi kuvailla tasolla osallistava, mutta
esimerkiksi Helenin kohdalla vuorovaikutuksen taso ainakin raportin perusteella jad enemmén
reagoivalle tasolle, silld sidosryhmien tunnistaminen sekd nididen osallistaminen ei raportista
vélittyvan kuvan perusteella ole yhtd monipuolista ja kokonaisvaltaista. Helenin kohdalla tdmin
voidaan ndhdd heijastuvan myds sidosryhmien tunnistamisen heikkouteen ja ndiden odotusten
heikompaan huomioimiseen. Sidosryhmien laajemman huomioimisen on todettu myds positiivisesti
vaikuttavan yrityksen vastuullisuuden tasoon (Majdi ym., 2023), jolloin Helenin kohdalla heikompi
sidosryhmien huomioiminen saattaisi tutkimukseen pohjautuen johtaa myds ylipdénsa

vastuullisuuden heikompaan huomioimiseen yrityksessa.

Toisaalta pakollisen raportoinnin lisdéntymiselld ja osaltaan my0s taksonomialla, joka asteittain
siirtyy pakolliseksi my0s pienemmille yrityksille (Euroopan komissio, 2022), saattaa olla vield suuri
vaikutus sidosryhmien huomioimisessa, joka toistaiseksi ei vield tutkittavien yritysten
vastuullisuusraporteissa ndy. Vastuullisuusraportoinnin  laajuus  tuleekin  tulevaisuudessa
médrdytymddn yhid enemmaén sddntelyn pohjalta, eikd siis endd perustu niin suurilta osin sithen, milla
tasolla yritys itse pitdd sidosryhmien osallistamista ja ndiden odotuksiin vastaamista tirkedna
yritykselle. Toisaalta sidosryhmien laajempi huomioiminen saattaisi tulevaisuudessakin ndkyd Majdi
ym. (2023) tutkimukseen perustuen pakollisen raportoinnin ylittdvd raportointina, mutta tietyn
perustason tulee madradmadn pakollinen raportointisdéntely. Samalla paine tiettyyn vastuullisuuden
tasoon tulee midrdytymaian ehkd enemmén sdéntelyvelvoitteiden myo6té, eikd paine vastuullisuuden

huomioimiseen tule pelkdstdin sidosryhmilt.

Osaltaan voi pohtia myds, mitkd sidosryhmit tulevat korostumaan raportoinnissa, joka suuremmissa
méiirin tulee pohjautumaan pakollisuuteen. Tdmin tutkimuksen yrityksien sidosryhmisté raporteissa
korostuivat erityisesti sijoittajat, asiakkaat ja jérjest6t. Taksonomiaraportoinnin ensisijaiseksi
tavoitteeksi taas asetettiin investointien ohjaaminen kohti ympaéristdystavéllisempid kohteita
(Euroopan komissio, 2020). Lahtokohtaisesti jokaisen raportoinneissa korostuneen sidosryhmén
voisi osaltaan ndhdé hydtyvén jollain tasolla, epdsuorasti tai suorasti, timén tavoitteen edistimisesté.

Téhén vaikuttaa kuitenkin, mité sidosryhmit odotuksissaan tarkemmin korostavat.
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4.2 Sidosryhmien keskeiset odotukset

Pohjolan Voiman raportoinnissa sidosryhmien odotuksista korostuivat vastuullisuuden teemat.
Varsinkin ulkoisten sidosryhmien esimerkiksi jdrjestdjen, naapureiden ja péittdjien odotuksissa
korostuivat vastuullisen toiminnan térkeys ja erityisesti ympéristollinen vastuu. Myds sijoittajien ja
rahoittajien odotuksissa vastuullisuus nousi esille tirkeénd teemana, mutta keskeisend he ovat
korostaneet myds Pohjolan Voiman luotettavuutta. Myos asiakkaat painottivat luotettavuutta
korostamalla yrityksen kilpailukyvyn tirkeyttd sekd oikeisiin asioihin panostamista. Asiakkaat
nostivat myds erityiseksi kehityskohteeksi Pohjolan Voiman vastuullisuustydssé sosiaalisen vastuun
verkostoissa. Myds henkilostd nosti esille sosiaalisen vastuun tirkeyden yrityksen toiminnassa
esimerkiksi korostamalla tyontekijoiden hyvinvointiin panostamista ja tyontekijoiden osallistamista
heitd koskevissa pditoksissd. Ylipddnsd ldhes kaikki Pohjolan Voiman sidosryhmit korostivat
avoimen ja luotettavan viestinndn merkitystd sekéd sidosryhmien osallistamisen térkeyttd yrityksen

toiminnassa. (Pohjolan Voima, 2023, 69-70)

Ympiéristovastuun teemat olivat selvisti myos Fortumin sidosryhmien odotuksissa esilld. Fortum
kertoo varsinkin kansalaisjirjestdjen odottavan Fortumin jatkavan panostustaan puhtaaseen energiaan
sekéd esittelee ndiden suurimman kritiikin kohdistuvan vesivoiman biodiversiteettivaikutuksiin.
Fortumin mukaan myos sijoittajat odottavat yhd enemmaéan konkreettisia toimia Fortumin hiilesté

irtautumiseen sekd ESG-tavoitteiden saavuttamiseen. (Fortum, 2023a, 45)

NGOs’ main criticism towards Fortum is related to the biodiversity impacts of

hydropower (Fortum, 2023a, 45).

Helenin  vastuullisuuden olennaisuusanalyysin sidosryhmédhaastatteluissa ~ korostuivat
ilmastonmuutoksen hillintd ja kestdvin energiajirjestelmén ylldpitdminen tirkeimpinid odotuksina
Helenin vastuullisuusohjelmalle. My®s luotettavuus nousi Pohjolan Voiman tapaan tarkeéna seikkana
esille ja Helenin sidosryhmat korostivat ennen kaikkea toimintavarmuuden tirkeyttd. Muista poiketen
Helenin sidosryhméhaastatteluissa térkeiksi vastuullisuuskysymyksiksi nousivat myds vihreddn
siirtyméén liittyvit kysymykset sekd sen mahdolliset vaikutukset energian hintaan (Helen, 2023a,

18).
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Kestivd energiajdrjestelmd ja ilmastonmuutoksen hillintd ovat pysyneet selvdsti
olennaisimpina vastuullisuusndikokohtina, mikd korostui myos

sidosryhmdhaastatteluissa (Helen, 2023a, 18).

Odotusten painoarvoa yritysjohdolle voidaan punnita pohjautuen aiempaan kirjallisuuteen.
Mitchellin ym. (1997) mallin kolmesta attribuutista varsinkin legitimiteetti néhtiin energia-alalla
sidosryhmien térkeyttd nostavana piirteend (Thijssens ym., 2015), ja vallan néhtiin toisaalta lisddvéin
odotuksien huomioimista yritysten vastuullisuusstrategioissa (Majdi ym., 2023). Havainnot yritysten
raporteista pidosin tukivat nditd aiemmissa tutkimuksissa tehtyjd havaintoja. Kaikki raporteissa
mainitut sidosryhmaét voidaan ainakin jollain tasolla ndhda legitiimeind ryhmind yritysten toiminnalle
ja voidaan olettaa yritysten pitdvén raporteissaan mainitsemiaan sidosryhmié tdrkeind toimintansa
kannalta, mika siis osaltaan myds tukee Thijssens ym. tekemié havaintoja. Majdi ym. tutkimuksessa
korostuivat tyontekijat, yhteisot ja media vaikutusvaltaisina ryhmind
vastuullisuustiedonantostrategioiden kehityksessd. Tdmdn tutkimuksen yritysten raportointeissa
korostuivat osittain samat ryhmit, mutta varsinkin sijoittajat korostuivat jokaisen yrityksen
raporteissa. Ndiden odotuksissa my0ds korostuivat vastuullisen toiminnan tarkeys, joka toisaalta on
ristiriidassa Majdi ym. tutkimuksen kanssa, jossa todettiin, etteivit sijoittajat paddsddntdisesti

kiyttaneet vaikutusvaltaansa yrityksissd vastuullisuuskysymysten edistimiseen.

Taksonomia voidaan néhda ldhtokohdiltaan olevan erityisesti suunnattu sijoittajille ja rahoittajille,
jotka haluavat selvittidd investointiensa kestidvyyttd ympériston kannalta. Siten osaltaan se on linjassa
myOs sen kanssa, mitkd sidosryhmét yritykset itse nékevit tirkeind toiminnalleen. Toisaalta
raportoinneissa korostuivat myos jirjestot ja asiakkaat. Néille taksonomian suuntautuminen on ehké
epasuorempaa, mutta osaltaan myds heille taksonomia tarjoaa uuden tietoldhteen, jonka perusteella

arvioida yrityksen vastuullisuudentasoa ympériston kannalta.

4.3 Odotukset ja EU-taksonomia

Fyysiset vaikutukset ympéristoon korostuivat kaikkien tutkimuksen yritysten sidosryhmien
odotuksissa. Varsinkin ilmansaasteiden hillitseminen ja biodiversiteetin turvaaminen nousivat
odotuksissa tirkeiksi konkreettiseksi toimiksi ympdaristollisen vastuun toteutumiseksi. Niitd toimia

korostivat ennen kaikkea eri kansalaisjérjestot, mutta my0s esimerkiksi sijoittajat asettivat yrityksille
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odotuksia esimerkiksi paastottoméan energiantuotannon lisddamiseksi.

Néihin odotuksiin vastaamiseen voidaan EU-taksonomian katsoa sopivan ldhtokohtaisesti hyvin.
Taksonomia auttaa yrityksid raportoimaan liiketoiminnastaan ne osuudet, jotka ovat linjassa sen
kanssa, mitd taksonomian kriteereissd on asetettu ympadristolle kestdviksi (Euroopan komissio, 2020).
Taksonomiatiedot tarjoavatkin ldhtokohtaisesti hyvén pohjan, jonka perusteella tulkita yrityksen
toimintoja perustuen esimerkiksi energiatehokkuuteen, kasvihuonepédstdihin ja uusiutuvan energian
kayttoon. Tietojen perusteella on mahdollista nopeasti ndhdad yrityksen vastuullisten toimintojen

osuus sekd vertailla osuuksien suuruutta eri vuosien tai yritysten kesken.

Toisaalta sidosryhmét nimesivdt my0s paljon odotuksia, jotka eivét liittyneet vastuullisuuden
ympéristondkdkulmaan. Myds sosiaalinen vastuu néhtiin tirkeédnd, joka korostui varsinkin Pohjolan
Voiman sidosryhméhaastatteluissa. Pohjolan Voiman haastatteluissa varsinkin tyontekijét korostivat
tyohyvinvoinnin tirkeyttd sekd oikeudenmukaista kohtelua tydssdén (Pohjolan Voima, 2023, 69—-70).
Sosiaalisen vastuun kysymyksiin taksonomian voidaan n@hdd vastaavan heikommin.
Taksonomianmukaisuuden tdyttymiseksi yrityksen pitdd toiminnossaan ymparistokriteerien liséksi
vastata sosiaalisiin vdhimmaéissuojatoimiin (Euroopan komissio, 2020), mutta nidmd nimensa
mukaisesti ovat hyvin perustavanlaatuisia, eivitkd toteutuakseen vaadi varsinkaan suomalaisilla
yritysstandardeilla juurikaan toimenpiteitd. Vertailumahdollisuuksia ilmeneekin ldhinné globaaleissa
toimitusketjuissa. Tutkittavien yritysten kohdalla globaalit toimitusketjut eivét toisaalta nouse kovin

keskeisiksi toiminnalle, joka osaltaan on kuitenkin vain tutkittavien yritysten erityispiirre.

Tettamanzi ym. (2023) nostivat esille huolen siitd, ettd yrityksilld voi olla vaikeuksia vastata
kiristyviin ymparistovaatimuksiin EU-taksonomian mydtd, joka voi osaltaan johtaa esimerkiksi
hintojen nousuun. Varsinkin Helen tunnisti saman riskin toiminnassaan. Vastuullisuusraportissaan
Helen mainitsee, kuinka vihredn siirtymédn kustannusvaikutukset voivat olla joko positiivisia tai
negatiivisia riippuen ratkaisuista ja ndiden toteuttamisen onnistumisesta (Helen, 2023a, s. 19). Myds
Helenin sidosryhmikyselyssé vihreédn siirtymén vaikutukset energian hintaan nousivat esille (Helen,
2023a, s. 18). Muuttuva séddntely voikin osaltaan luoda epavarmuutta ja luoda ongelmia toiminnan
jatkumiselle. Siten osaltaan silli voi jonkin verran olla negatiivisia vaikutuksia myds
toimitusvarmuuteen, jonka Helenin sidosryhmit nostivat heille tarkedksi kysymykseksi Helenin

toimintaan liittyen (Helen, 2023a, 18).

Vihredlld siirtymdlld on kustannusvaikutuksia. Vaikutukset voivat olla positiivisia tai
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negatiivisia riippuen ratkaisuista ja ldpiviennin onnistumisesta. (Helen, 2023a, 19)

My®ds luotettavuus nousi useissa sidosryhmédhaastatteluissa esille. Taksonomia voi osaltaan edelld
mainitusti luoda toimintaan arvaamattomuutta ja siten heikentfd toimintaan luottamista, mutta
toisaalta myos yhtendisempi ja selkedmpi raportoinnin malli saattaa lisdtd luottamusta yrityksen ja
sen sidosryhmien vililld tiedon vélittymisen helpottuessa. Samalla se vastaa osaltaan sidosryhmien
odotuksiin avoimesta viestinndstd taksonomian luodessa osasta vastuullisuusraportoinnista
pakollista. Toisaalta sidosryhmien osallistaminen oli yksi tirked sidosryhmien odotus. Osaltaan
pakollinen raportointi, jossa yrityksilld on vihemmaén valtaa itse mééritelld olennaisia vastuullisuuden
teemoja, saattaa heikentdd sidosryhmien mahdollisuutta osallistua tdhdn olennaisuuden méiérittelyyn,

ja siten mahdollisesti heikentdd ainakin tiettyjen sidosryhmien vaikutusvaltaa.

Itse taksonomiaraportointi toteutettiin jokaisessa yrityksessd samalla tavalla ja raportointimallit eri
yritysten kesken olivat muotoiluiltaan yhtenédisid. Taksonomiaraportoinnin tulkinta toisaalta jokaisen
raportin osalta vaati jonkinlaista taustatietoa taksonomiasta esimerkiksi tulkittaessa, miti eri termit
tarkoittivat. Yritykset jonkun verran avasivat raporteissaan EU-taksonomian tarkoitusta ja taustoja
sekd selittivit kasitteitd. Varsinkin Fortum esitteli perusteellisesti taksonomiaraportoinnin taustan ja
erilaiset késitteet (Fortum, 2023b, 23-26) sekd wiittasi vastuullisuusraportissaan, misté
taksonomiatiedot 10ytyvét (Fortum, 2023a, 25). Toisaalta taas Helen hyvin lyhyesti esittelee
taksonomian (Helen, 2023b, 8) eiki esimerkiksi vastuullisuusraportissaan mainitse taksonomiatietoja
lainkaan, jolloin tietoja pitdd osata erikseen etsid muista raporteista. Osaltaan taas Helenin
ldhestymistavassa korostuu suhtautuminen taksonomiaan ennemmin taloudellisena tydkaluna kuin
vastuullisuuden tydkaluna ja kohderyhmind taksonomiatiedoille ehkd enemmén painotetaan

sijoittajia ja rahoittajia kuin muita vastuullisuudesta kiinnostuneita sidosryhmié.
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S POHDINTA

5.1 Johtopaitokset

Monilta osin taksonomiaraportoinnin voidaan ndhdd olevan linjassa raportoinnissa esitettyjen
sidosryhmien odotuksien kanssa. Odotuksina korostuivat varsinkin ympéristllisen vastuun
huomioiminen, avoimuus ja selkeys raportoinnissa sekd sidosryhmien osallistaminen yritysten
toimintaan. Néihin vastaamisessa taksonomian voi nidhdi suoraan vaikuttavan niistd useaan, mutta
my0s epdsuorasti taksonomialla saattaa olla ndihin monia vaikutuksia. Epédsuoria vaikutuksia
kuitenkin téssd tutkimuksessa on vield hankala tarkasti arvioida, mutta my0s néitd pyritdén eri

nikokulmista tarkemmin pohtimaan téssa kappaleessa.

Aiemman raportoinnin perustuessa pitkdlti vapaaehtoisuuteen taksonomia edustaa osaltaan
muutoksia vanhoihin kdytantihin. Pakollisuus raportoinnissa toisaalta on kerdnnyt myds kritiikkié.
Esimerkiksi Pesci ym. (2015) havaitsivat tutkimuksessaan, ettd pakollisiin raportointivaatimuksiin
padsddntoisesti vastattiin vain yksinkertaisilla ja itsedén toistavilla raporteilla, joiden informaatioarvo
sidosryhmille oli véhidinen. Osaltaan myds taksonomialla voi olla riski ajautua tédllaiseksi raportoinnin
tyokaluksi. Taksonomiassa toiminnan jakaminen tiettyjen késitteiden alle saattaa osaltaan luoda
kestdvyyden médrittelyyn selkeyttd, mutta osaltaan luoda myos riskin sille, ettd toiminnot pelkistyvét
lilankin yhtendisiksi, joka taas ei tarpeellisella tavalla vastaa sidosryhmien odotuksiin avoimuudesta

ja selkeydesta.

Toisaalta aiemmin yritysten saadessa melko vapaasti padttdd, mistd asioista raportoida, nyt pakollinen
raportointi luo tdlle tietyn perustason. Esimerkiksi taksonomian myd6td yrityksille saattaa olla
pakollista raportoida tietyisti seikoista, joista tarkan tiedon antamista on pyritty valttaméan. Toisaalta
ongelmaksi saattaa muodostua riski siitd, ettd sddntelyd pyritdén jollain tavalla kiertimién,
esimerkiksi pyrkimédlld suunnittelemaan toiminta siten, ettei se vaikuta taksonomialukuihin, mutta
kiytdnndssi heikentdd yrityksen vastuullisuutta. Samalla jatkuvan toiminnan kehitysta ei valttamétta
ndhdd kannattavana, jos taksonomiamukaisuuden kriteerit on jo saavutettu, eikd siten toiminnan
kehittdminen paranna taksonomialukujen valossa yrityksen vastuullisuuden tasoa (Schiitze & Stede,
2021). Taksonomian voisikin siten ndhdd parantavan ldpindkyvyyttd lopulta vain tiettyyn pisteeseen

asti.
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Uutuutensa vuoksi yhden suurimman haasteen vastuullisuusraportoinnin selkeyden parantamiseen
luo yleinen sekaannus taksonomiaraportoinnin ympérilld, joka nousi esille myds Norang ym. (2023)
tutkimuksessa. Sekavuus ndkyi my0s tutkittavien yritysten taksonomiaraportoinnissa, silld jokainen
yritys julkaisi taksonomiatiedot eri raporteissa, Pohjolan Voima osana vuosikertomusta, Helen osana
tilinpddtostietoja ja Fortum osana taloudellisten tietojen raportointia. Epdvarmuus taksonomiatietojen
julkistamisessa toisaalta nikyi varsinkin Helenin kohdalla, joka ei vield lainkaan vuonna 2023
raportoinut  toimintojensa  taksonomiamukaisuudesta, vaan julkaisi tiedot ainoastaan
taksonomiakelpoisuudesta. Samalla se heijastaa yritysten ndkokulmaa siitd, kuinka uusiin
raportointimuotoihin voi olla vaikea sopeutua. Samalla sddntely on jatkuvasti muuttuvaa ja EU-
taksonomiaa pyritddnkin jatkuvasti kehittdimédan (Euroopan komissio, 2020), mikd luo yrityksille
oman haasteensa pysyd muuttuvan saintelyn perdssd. Samalla sidosryhmien ndkdkulmasta sekavuus
tietojen raportoinnissa saattaa héiritd tietojen tulkitsemista, joka osaltaan saattaa heikentdé vastausta

sidosryhmien odotuksiin selkeésti raportoinnista.

Taksonomian voidaan sen tavoitteiden mydtd ndhdd olevan eniten suunnattu sijoittajille ja
rahoittajille, jolloin taksonomian voi katsoa eniten vastaavan ndiden odotuksiin. Tétd tuki myos tapa,
jolla tutkittavat yritykset raportoivat taksonomiatietonsa. Tiedot raportoitiin melko teknisella tavalla,
joka tulkintaansa vaati esimerkiksi eri kisitteiden tuntemista. Yritykset selittivét eri tasoilla néité
tarkeimpid tulkintaan liittyvid kasitteitd ja selittiminen saattoikin luoda tiedoista paremmin tulkittavia
myo0s muille sidosryhmille, joilla osaamista aiheen ympaériltd ei niin paljon 16ydy. Tatd toisaalta eri
yritykset tukivat eri tavoin, joka saattaisi osaltaan kertoa siitd, haluttiinko monipuolisesti eri
sidosryhmien tulkitsevan tietoja vai pyrittiinko tietoja ehka tarkoituksella jittimddn vdahemmalle

huomiolle vastuullisuusraportoinnissa.

Sijoittajien liséksi tarkeind sidosryhminid korostuivat myds asiakkaat ja erilaiset jérjestot tutkittavien
yritysten raportoinneissa. Vaikka ndille taksonomian suuntautuminen odotuksiin vastaamisessa on
epdsuorempaa ja vaikka sidosryhmit eivét suoraan taksonomiatietoja itse tulkitsisi, Clarksonin
(1995) mallin toissijaisten sidosryhmien vaikutusvalta ehkd pakollisten raportointitydkalujen
lisddntyessd korostuu. Kun tietyistd asioista yrityksen on pakollista raportoida, samalla myds tietyt
yrityksen kannalta negatiiviset tiedot saattavat tulla helpommin yleiseen tietoon. Téssd esimerkiksi
medialla ja jdrjestdilld on korostunut rooli tuoda taksonomian tietoja julki sidosryhmille, jotka
muuten eivit suoraan taksonomiatietoja tulkitsisi. Samalla voidaan ajatella yritysten ndkokulmasta

maineriskin mahdollisesti kasvavan taksonomiaraportoinnin myoti julkitulleiden tietojen ollessa
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mahdollisesti ristiriidassa viitetyn vastuullisuuden tason kanssa. Toisaalta sidosryhmien odotuksena

korostunut avoimuus toteutuu mahdollisesti paremmin.

Tutkimuksen yrityksisti jokaisen vastuullisuusraportoinnissa toisaalta korostui
sidosryhmaéldhestymistapa keskeisend ldhestymistapana vastuullisuuskysymysten hallinnoimiseen ja
huomioimiseen. Sidosryhmid myds tunnistettiin ja osallistettiin jokaisen yrityksen kohdalla
suhteellisen monipuolisesti sekd yleisesti tunnistettiin sidosryhméteorian mukaisesti sidosryhmat
keskeiseksi osaksi yrityksen arvonluontia. Myo6s sidosryhmien keskeisend odotuksena korostui
sidosryhmien osallistaminen yritysten toimintaan. Taksonomian mydtd pakollisen raportoinnin
lisddntymisella voi toisaalta olla vaikutusta myds sidosryhmévuorovaikutukseen ja sen merkitykseen
yrityksille. Osaltaan pakollisella raportoinnilla onkin mahdollisuus muuttaa olemassa olevaa

dynamiikkaa sidosryhmien ja yritysten viélilla.

Freeman (2010, 206) esitti sidosryhmiteorian keskeiseni kysymyksend olevan vastata kysymykseen
“Kenelle johtajat ovat vastuussa?”’. Pakollisen raportoinnin lisdéntymisen myotd vastuun kasite
laajeneekin kattamaan aiempien sidosryhmien lisdksi myds enemmaén oikeudellisen vastuun. Samalla
sidosryhmind yritysten vastuullisuustyOssd luultavasti korostuvatkin vield aikaisempaa enemméin
padttdjat ja viranomaiset. Toisaalta voi pohtia, miten taksonomia ja ylipdédnsi lisddntyvé pakollinen
sadntely vastuullisuusraportoinnin ympérilld tulee muuttamaan sidosryhmivuorovaikutusta. Talla
hetkelld perustuen tutkittujen yritysten raportointiin vastuullisuustyd painottui suurilta osin niihin
osa-alueisiin, joita sidosryhmait pitivdt tdrkeind. Pakollisen raportoinnin lisdéintyessd toisaalta
painotus vastuullisuustydssid voi siirtyd vastaamaan enemmén sddntelyd, jolloin sidosryhmien suora
vaikuttaminen yrityksen vastuullisuustoimintaan voi ainakin jossain médrin menettdd merkitystdan.

Vaikuttaminen voi toisaalta siirtyd myds yhd enemmén sdéntelykehitykseen.

Térkeiksi sidosryhmiksi varsinkin Pohjolan Voima maééritteli myos suhteellisen pienid ryhmid
esimerkiksi naapurit ja nuoret vaikuttajat (Pohjolan Voima, 2023, 69-70), joilla yleiselld tasolla on
melko rajallisesti mahdollisuuksia vaikuttaa yritysten toimintaan. Varsinkin ndiden ryhmien
vaikutusmahdollisuudet saattavat tulevaisuudessa olla vaarassa kaventua, jos vaikuttaminen siirtyy
enemmain sddntelykehitykseen. Rajallinen valta vaikuttaa saattaakin korostaa eri sidosryhmien
tarvetta muodostaa keskindisid verkostoja, jotka Hossain ym. (2023) tutkimuksessa todettiin

tehokkaiksi eri sidosryhmille lisdtd vaikutusvaltaansa.
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Tutkittavien yritysten sidosryhmien odotuksissa painotus oli ympdéristovastuussa, mutta myods
sosiaalisen ja taloudellisen vastuun osa-alueita nousi esille. Myos yleisesti vastuullisuuden
méidrittelyssd on ollut 1dhtokohtina sekd ympdiristdasiat ettd sosiaaliset tekijit ja riippuen
raportointimallista kolmantena tekijdnéd joko talousvastuu tai hallinnollinen vastuu (Siew, 2015).
Taksonomiaraportointi toisaalta keskittyy pédasiassa ympéristovastuuseen, jolloin se tarjoaa ennen
kaikkea luokituksen perustuen ymparistovaikutuksiin. Monilta osin se siis vastaa sidosryhmien
esittdmiin odotuksiin. Muun kuin ympéristovastuun osalta odotuksiin vastaaminen on kuitenkin
heikompaa. Sosiaaliset vihimmaéissuojatoimet jonkin verran kertovat yritysten sosiaalisen vastuun
toteutumisesta, ja  ndilld  varsinkin  rajuimmat  védrinkdytokset saadaan  suljettua
taksonomiamukaisuuden ulkopuolelle. Kuitenkaan syvemmdlld tasolla taksonomia ei juurikaan
vastaa sidosryhmien odotuksiin sosiaalisesta tai taloudellisesta vastuusta. Toisaalta suuripddstdisend
alana, jolla historiallisesti on ollut huomattavan negatiivisia vaikutuksia ymparistoonsd (Karaman
ym., 2021), energia-alan sidosryhmien odotukset Iuonnollisestikin painottuvat enemméin
ympdéristovastuuseen. Ympdristopainotuksensa puolesta taksonomia my0s alakohtaisesti soveltuu

vastaamaan ehké energia-alan sidosryhmien odotuksiin paremmin kuin jonkun toisen alan.

5.2 Tutkimuksen rajoitteet ja jatkotutkimusehdotukset

Tutkimuksen  aineistona  hyddynnettiin ~ kolmen  suuren suomalaisen  energiayhtion
vastuullisuusraportointia, joiden myotd oli mahdollista kerdtd kohtuullisella tasolla yleiskuva siitd,
kuinka Suomessa suuret energiayhtidt raportoivat sidosryhmistdédn ja ndiden odotuksista.
Tutkimuksen tavoitteena ei laadulliselle tutkimukselle tyypillisesti ollut kuitenkaan luoda
yleistettdvad tietoa ilmidstd, vaan syvillisemmalld tasolla tulkita ilmi6té ja siten lisdtd ymmaérrysté
ilmidn ympérilld. Samalla laadulliselle tutkimukselle tyypillisesti tulkinnat perustuvat myds monilta

osin subjektiivisiin tulkintoihin aineistosta. (Puusa ym., 2020, 434-435)

EU-taksonomia on vield toistaiseksi melko védhin tutkittu aihe ja sidosryhméndkdkulmasta
jatkotutkimusaiheita on varmasti useita. Ylipddnsd sidosryhméndkokulmaa olisi mielenkiintoista
tutkia vield syvemmin esimerkiksi haastattelemalla sidosryhmid ja siten tarkemmin pyrkié
kartoittamaan ndiden suhtautumista taksonomiaraportointiin. Haastatteluiden pohjalta olisi
mahdollista my0s tarkemmin pohtia taksonomian tuomia etuja ja haasteita vastuullisuusraportointiin.
Toisaalta tulevaisuudessa taksonomian vaikutuksia sidosryhméndkokulmasta olisi mielekidstd
tarkemmin tutkia pitkittdistutkimuksena, jotta EU-taksonomian vaikutuksista saataisiin

konkreettisempia havaintoja taksonomian vakiintuessa osaksi yritysten vastuullisuusraportointeja.
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