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Lausunto HE 38/2026 vp

Eduskunnan talousvaliokunta on pyytdnyt minulta lausuntoa HE 38/2026 vp:n johdosta.
Esityksen tarkoituksena on panna taytantoon Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin (EU) 2026/470 mukaiset kestavyysraportointia koskevat saannokset.

Kasittelen lausunnossani esitystd padasiassa akateemisen tutkimuksen nakokulmasta.

1. Lakisaateisen taloudellisen ja ei-taloudellisen raportoinnin tarkoitus

Lakisaateisen raportoinnin (taloudellisen ja ei-taloudellisen) tarkoitusta voidaan tarkastella
kolmesta nakokulmasta: talousteorian, sidosryhmien ja julkisen saantelyn nakokulmasta.

Raportoinnin keskeinen taloustieteellinen perustelu liittyy niin sanottuun agenttiteoriaan.
Sen mukaan yrityksen johdolla (agentilla) on enemmain tietoa yrityksen tilasta kuin
paamiehilld, jotka kantavat merkittdvan osan yritystoiminnan riskeistd, kuten sijoittajilla,
velkojilla ja tyontekijoilla. Lakisdateinen raportointi vihentda tata informaatioasymmetriaa,
eli yritysjohdon informaatioylivoima pienenee ja padmiesten kiytossa oleva tieto lisdantyy.
Tama tehostaa resurssien allokaatiota ja padtoksentekoa erityisesti pAdomamarkkinoilla.
Kyse on paamies-agentti-ongelman hallinnasta, joka on yksi taloudellisen ja ei-taloudellisen
raportoinnin keskeisista tarkoituksista.

Taloudellinen raportointi antaa yrityksen sidosryhmille kuvan yrityksen taloudellisesta
asemasta ja tuloksesta. Se mahdollistaa johdon toiminnan tuloksellisuuden arvioinnin, lisaa
velkojien suojaa ja tuottaa vertailukelpoista tietoa sijoituspaatosten tueksi. IFRS-
standardien ohjaavana periaatteena on taloudellisen raportoinnin osalta decision usefulness
-ajattelu, eli tilinpaatoksen ensisijaisena tavoitteena on tuottaa relevanttia ja todenmukaista
informaatiota omistajien paatoksenteon tueksi.

Ei-taloudellisen raportoinnin eli kestdvyysraportoinnin tarkoitus on tata laajempi.
Kestavyysraportointi tuottaa informaatiota markkinatoimijoille ja muille sidosryhmille,
kuten asiakkaille, alihankintaketjulle, sijoittajille, velkojille ja vakuutusyhtioille, niiden
omaan  paiatoksentekoon sekd omien  velvoitteiden  tdyttdmiseen.  Ilman
kestavyysraportointia yritysten kestavyyteen liittyvit tiedot jaavat helposti hajanaisiksi,
laadultaan vaihteleviksi ja heikosti vertailukelpoisiksi. Kestavyysraportoinnissa keskeinen
periaate on kaksoisolennaisuus, joka poikkeaa perinteisesta taloudellisesta raportoinnista.
Yrityksen on raportoitava seka siitd, miten kestavyysseikat vaikuttavat yritykseen (outside-
in), ettd siitd, miten yritys vaikuttaa ympéaristoon ja yhteiskuntaan (inside-out). Taméa
laajentaa raportoinnin kohderyhmai osakkeenomistajista laajemmin yhteiskuntaan ja eri
sidosryhmiin.

Saantelyteorian ndkokulmasta lakisaateinen taloudellinen tai ei-taloudellinen raportointi ei
ole vain passiivista tiedonvilitysta, vaan raportointi myos muuttaa yritysten kayttaytymista.
Kun yritys joutuu mittaamaan ja julkistamaan esimerkiksi hiilipadastonsa, syntyy
todennakoisesti sisdinen kannustin niiden vahentamiseen. Ilman yhdenmukaisia
raportointivaatimuksia ja varmennusta yritykset voivat esittda kestavyysvaittamia ja
taloudellisia vaitteita ilman riittavaa tosiasiallista perustaa. Tama voi johtaa viherpesuun tai
tulosmanipulaatioon, harhauttaa tiedon kayttijia ja lisatd informaatioasymmetriaa johdon
ja sidosryhmien vililld. Vapaaehtoisessa raportoinnissa laajuus, muoto ja luotettavuus
jaavat raportin laatijan vastuulle, mika lisda merkittavasti raportin kayttajan riskia.
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2. HE 38/2026:n vaikutus sidosryhmiin ja informaatioasymmetriaan

Euroopan parlamentin ja neuvoston muutosdirektiivi sekd nyt kasiteltdvan hallituksen
esityksen tavoitteet ja perusteet on tuotu selkedsti esiin. Muutosdirektiivilla ja hallituksen
esitykselld pyritidn kohdentamaan raportointivelvollisuus nykyistd suurempikokoisille
yrityksille ja siten tukemaan yritysten kilpailukykya vahentamalla hallinnollista taakkaa ja
kustannuksia.

Kynnysarvojen nostaminen supistaa raportointivelvollisten yritysten maaraa merkittavasti
ja esitys tulee sddstamaan ei-raportoivien yritysten hallinnollista taakkaa ja kustannuksia.
Samalla esitys kuitenkin heikentda eri sidosryhmien paatoksenteon tueksi kaytettavissa
olevaa informaatiota. Informaatioymparisto koyhtyy, ja taloudellisia seka ei-taloudellisia
paatoksia joudutaan jatkossa tekemiian aiempaa niukemman kestavyystiedon varassa.

Omnibus-muutosdirektiivi ja HE 38/2026 heikentdviat kestavyysraportoinnin
vaikuttavuutta. CSRD:n ja taksonomia-asetuksen kaltaisilla tiukemmilla sddnnoksilld on
pyritty parantamaan raportoinnin laatua ja tukemaan vihreda siirtymaa. Aiempi tutkimus
osoittaa, ettd aiempi NFRD-direktiivi lisdsi ennen kaikkea raportoinnin mairiaa, mutta ei
johdonmukaisesti sen laatua, minkd vuoksi uudempi, tiukempi CSRD sdintely oli
perusteltu. Omnibus kaventaa raportointivelvollisten joukkoa, keventda jossain maarin
sisdltovaatimuksia ja ennen kaikkea lykkia toimeenpanoa. Tama heikentia legitimiteettia,
jattaa osin huomiotta sidosryhmien tiedontarpeet ja hidastanee yritysten kestavyyssiirtymaa
(Velte, 2026; Hagemeier & Miiller, 2026).

3. Kestivyysraportoinnin hyodyt ja haitat yleisesti

Tutkimuskirjallisuus antaa kestdvyysraportoinnin vaikutuksista kaksijakoisen kuvan.
Yhtéilta pakollisen kestavyysraportoinnin on havaittu parantavan informaatioymparistoa.
Se lisda osakekurssien informatiivisuutta, parantaa taloudellisen raportoinnin laatua,
vahvistaa yritysten kestiavyystoimia ja vihentda ymparistohaittoja. Lisaksi osa tutkimuksista
raportoi hyotyja yritysarvon, velkarahoituksen kustannusten ja investointitehokkuuden
nakokulmasta.

Toisaalta tutkimuksissa on raportoitu myds kustannusten kasvua ja negatiivisia
markkinareaktioita. Pakollisen raportoinnin kayttoonotto on yhdistetty negatiivisiin
osakemarkkinareaktioihin, kannattavuuden heikkenemiseen, osinkojen laskuun seka
hallinnollisten kustannusten osuuden kasvuun liiketoiminnan kokonaiskustannuksista.
Raportointiin liittyy suoria kustannuksia, kuten tiedon tuottamisen, varmennuksen ja
raportoinnin kustannuksia, mutta myo0s epadsuoria kustannuksia, kuten Kkilpailijoille
paljastuvaa informaatiota ja innovointikannusteiden heikkenemistid. Haitat yhdistetdan
my0s vapaaehtoiseen raportointiin, mutta usein ilman vastaavia hyotyja. Kokonaisuutena
tutkimustulokset viittaavat siihen, ettd kestivyysraportointi tuottaa yhteiskunnallisia ja
informaatioperusteisia hyotyja, mutta samalla se voi siirtda yrityksille merkittavia
sopeutumis- ja raportointikustannuksia (ks. esim. Christensen ym., 2021; Frankel ym.,
2025; Kettunen, 2022).

4. Arvio esityksesti

Esityksen vahvuutena voidaan pitaa sitd, ettd se keventaa erityisesti pienempien yritysten
saantelytaakkaa ja selkeyttda osin arvoketjuun liittyvia velvoitteita. Myos se, etta pakollisen
raportoinnin varmennus sailyy padosin tilintarkastajilla, on perusteltu ratkaisu
varmennuksen uskottavuuden nakokulmasta.
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Keskeinen heikkous on kuitenkin informaatioympariston heikkeneminen. Kun
raportointivelvollisten maira vidhenee olennaisesti, my6s markkinoilla ja muilla
sidosryhmilla kiytettavissa oleva tieto vihenee. Vapaaehtoiseen raportointiin liittyy lisaksi
tunnettu valikoivuuden ongelma: yritykset raportoivat herkemmin myonteisistd kuin
kielteisista seikoista. Taman vuoksi vapaaehtoinen raportointi ei yleensa tuota yhta
vertailukelpoista ja luotettavaa tietoa kuin pakollinen raportointi.

5. Lausunto

Hallituksen esitys on ndkemykseni mukaan kokonaisuutena huolellisesti laadittu ja
laajuudeltaan Suomen kontekstiin sopivasti mitoitettu. Sen puoltamiselle on hallituksen
esityksessi esitetty asianmukaiset, hallitusohjelmaan ja komission tavoitteisiin pohjautuvat
perustelut.

Esityksen tuoma muutos ei kuitenkaan ole ongelmaton. Raportointivelvoitteen raja-arvojen
nostaminen on omiaan heikentamaan luotettavan informaation saatavuutta yritysten
kestavyysseikoista. Kaksoisolennaisuuden periaatteen nakokulmasta informaatioymparisto
menettiaa olennaista tietoa siitd, miten kestivyysseikat vaikuttavat yrityksiin (outside-in) ja
miten yritykset vaikuttavat ymparistoon ja yhteiskuntaan (inside-out). Tama voi heikentaa
luotettavaan tietoon perustuvaa yhteiskunnallista paatoksentekoa, valvontaa ja ohjausta.

Vapaaehtoisen raportoinnin, esimerkiksi ESRS- tai VSME-perusteisten vapaaehtoisten
raporttien sekd yrityskohtaisten, standardeihin perustumattomien kestidvyysraporttien
merkitys tulee joka tapauksessa korostumaan. Kaisittelyssa oleva esitys jattda tiedon
kayttiajan vastuulle tunnistaa ja arvioida vapaaehtoisen raportoinnin luotettavuus silloin,
kun kestidvyysraportoinnin standardeja tai varmennusta ei ole kiytetty. Esityksessd on
kuitenkin asianmukaisesti pyritty sddtdmiaidn omaehtoisesti laadittuihin raportteihin
disclaimer-tyyppinen  tiedonanto  sekd  rajoittamaan  raporttien = nimeimisti
kestavyysraportiksi ja varmennusraporttien nimeidmistd kestdvyysvarmennusraportiksi,
silloin kun niita ei ole laadittu tai varmennettu voimassa olevien standardien mukaisesti.

Vaasassa 22.4.2026

Kim Ittonen, KTT, professori
Email: kim.ittonen@hanken.fi
Mobile: +358 (0)50 408 4786

Hanken School of Economics
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