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Vastuullinen sijoittaminen ja ilmastonmuutos ovat nousseet globaaleiksi mega-
trendeiksi viime aikoina. llmastonmuutos on koko maapalloa ravisteleva, ajankoh-
tainen aihe. Kuluttajat, poliitikot ja jarjestot voidaan helposti yhdist&d& vastuulli-
suuden ja kestavan kehityksen kannattajiksi, mutta yhd useammat suomalaiset yh-
tiot ja sijoittajat sitoutuvat vastuullisen sijoittamisen periaatteisiin. Tutkimuksessa
analysoidaan, voiko suomalainen sijoittaja tai yritys vaikuttaa vastuullisilla sijoi-
tuksillaan ilmastonmuutokseen ja ympéristovaikuttamiseen.

Tutkimuksessa on kuvattu, mitd on vastuullinen sijoittaminen ja siihen liittyva
vastuullisuus. Aihetta sivuavaa eettistd sijoittamista on myos kasitelty. Tutkimuk-
sessa on keskitytty ndiden tekijoiden vaikutukseen ilmastonmuutoksessa Suomen
nakokulmasta. Tehtdvéa varten on haastateltu myds Nordean sijoitusneuvojaa ja
perehdytty teoriaosuudessa aiempiin alan tutkimuksiin, joista tulokset-osiossa on
my0s omat esittelyt.

Vastuullisessa sijoitustoiminnassa huomioidaan tarkasti ymparistéarvot ja vastuul-
liset yritykset. Tutkimuksessa on havaittu, ettd parhaatkaan ymparistoaktiiviset
suomalaiset yritykset ja sijoittajat eivat pelasta maailmaa ilmastonmuutosta vas-
taan, mutta niiden panos ja vastuullinen tuotto-odotus on oleellinen osa yhteis-
kunnan ilmastoprojektia. Yksittdinen suomalainen voi tutkimuksessa haastatellun
Nordean sijoitusneuvojan mukaan vaikuttaa ilmastonmuutokseen sijoittamalla yh-
tiéihin, joilla on tarkoitus vahentda omaa hiilijalanjalkeaén. Liséksi tutkimuksessa
todetaan, ettad sijoittamalla ilmastonmuutosta parantaviin yrityksiin, mahdolliste-
taan se, ettd suomalaiset yhtiot pystyvat tehokkaammin kehittaméaan liiketoimin-
taansa. Ilman vastuullisia sijoittajia tdma voisi olla Suomen kokoisessa maassa
usein mahdotonta.

Avainsanat Vastuullinen sijoittaminen, ilmastonmuutos, vastuullisuus,
ympaéristovaikutukset



VAASAN AMMATTIKORKEAKOULU
UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES
Business Economics

ABSTRACT

Author llari Karikko

Title Impacts of Responsible Investment on Climate Change in
Finland

Year 2019

Language Finnish

Pages 38 + 1 Appendice

Name of Supervisor Jukka Paldanius

Responsible investing and its impacts on climate change have become global
megatrends during the last few years. Climate change is a globally known topic.
Consumers, politicians and organizations can easily be perceived as supporters of
responsible and sustainable development, but even more of the Finnish companies
and investors are committing themselves to the principles of responsible invest-
ment. In this thesis | have analyzed whether Finnish investors or companies can
influence the climate and environment change with their responsible investments.

This thesis described what responsible investing is and the responsibilities that
come with it. It is also studied ethical investing briefly. This thesis concentrated
on the key factors in Finland. For the thesis | interviewed an investment advisor
from Nordea Bank and read previous studies in the field. These results are pre-
sented in the thesis.

Environmental values and companies acting in responsible ways are noticed when
responsible investing is discussed. This study noticed that even the best Finnish
environmentally active companies and the best investors cannot save the world
against climate change, but their contribution is an essential element of

society’s climate project. According to the investment advisor at Nordea Bank
even one individual person can make a positive impact on the climate change by
investing in companies that aim to reduce their carbon footprint. In addition, the
study states that by investing in companies that cause less climate change will en-
able Finnish companies to develop their business more efficiently. This would be
impossible in a small country like Finland without responsible investors.
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LIITE 1. Tutkimuksen haastattelukysymykset



1 JOHDANTO

Vastuullisuus on nykyisin noussut tarkeédksi kriteeriksi ja megatrendiksi, kun si-
joittajat arvioivat yrityksen tuotteita ja palveluita seké itse yhtiota sijoituskohtee-
na. Sosiaalisessa mediassa yrityksista on saatavilla runsaasti erilaista tietoa ja vas-
tuuttomaksi koettu toiminta tulee nopeasti ilmi. Hyvan maineen voi menettéa no-

peasti ja sen myota menetetddn myds tarkeimmat sidosryhmét kuten sijoittajat.

Vastuullinen sijoittaminen on kasvattanut suosiotaan yhd enemman keskeisena
sijoitusteemana, ja vastuullisuus otetaan nykyisin lisdantyvéassa maérin huomioon
tarkednd osa-alueena myos Suomessa. Riskan (2012, 10) mukaan alkusysays
Suomessa téhin tapahtui vuonna 2010, jolloin perustettiin FINSIF (Finland’s Sus-
tainable Investment Forum Ry), jonka tarkoituksena on edistdé vastuullista sijoit-
tamista Suomessa. Aiheena vastuullinen sijoittaminen toistuu myds koko ajan
enemman joukkotiedotusvalineissé ja sosiaalisessa mediassa liittyen lisdéntynee-

seen huoleen esimerkiksi ilmastonmuutoksen vaikutuksista.

Useampi suomalainen on viime aikoina kiinnostunut erilaisista sijoitusratkaisuista
ja perinteisen sijoittamisen rinnalle on noussut monet vastuullisuuteen tahtaavat
sijoitusinstrumentit. P&&tos sijoittaa merkitsee aina myos eettistd ja ympéristovas-
tuullista kannanottoa ajattelipa sijoittaja sita itse tai ei. Sijoittaminen eri muodois-
saan on aina kiinnostanut itseani, mutta vastuullinen sijoittaminen on vasta 2010-
luvulla noussut yhd enemman puheenaiheeksi ja siksi tartuin aiheeseen. Lisaksi
lopullisesti mielenkiintoni herési, kun néin uutisissa aiheen, jossa esitettiin Nor-
dean tekema tutkimus, jossa havainnollistettiin, ettd sijoittaminen Nordean eléake-
vakuutuksiin on huomattavasti tehokkaampi keino vastuullisuuteen ilmastonmuu-

tosta vastaan kuin lentdmisen, autoilun ja lihansydnnin vahentaminen yhteensa.

Tutkimuksessani pohditaan, voiko yksittdinen suomalainen omilla vastuullisilla
sijoitusratkaisuillaan vaikuttaa maapallon tdman hetken suurimpaan ympaéristo-
haasteeseen ilmastonmuutokseen ja sen eri ympéristovaikutuksiin. lImastonmuu-
toksella tarkoitetaan ilmakehén lisaantyvasta kasvihuonekaasupitoisuudesta aiheu-
tuvaa globaalia ilmaston l&mpenemistd. Tutkijoiden mukaan maapallon keskilam-

potila nousee ihmisten toimien takia vuoteen 2100 mennessa todennékaisesti noin



1,5-6 astetta. IImastonmuutoksen oletetaan aiheuttavan jaatikéiden sulamista, ve-
denpinnan nousua, sdan aari-ilmididen yleistymistd, kuivuutta ja aavikoitumista

sekd ndista johtuvaa elintilan kapenemista. (Harmaala & Jallinoja 2012, 36.)

Liséksi tutkimuksessa pohditaan, millaisia keinoja ja sijoitustuotteita on suomalai-
silla k&ytossd. Tutkimuksessa mietitddn myos yritysten ja ithmisten toimien mer-
kitysta vastuullisen sijoittamisen edistdjand. Naiden ajatusten ja kysymysten poh-
jalta ty6ssd on haastateltu myods Nordean sijoitusneuvojaa, jonka kautta selviaa

Nordean painotusalueita vastuullisen sijoittamisen ymparistdarvoihin.



2 VASTUULLINEN SIJOITTAMISEN PERUSKASITTEET
JA TAUSTA

Vastuullisella sijoittamisella tarkoitetaan ymparistéasioiden, sosiaaliseen vastuu-
seen liittyvien tekijoiden seka hallintotapa-asioiden eli ns. ESG-asioiden huomi-
oon ottamista sijoitustoiminnassa siten, etta salkun tuotto- ja riskiprofiili parane-
vat. ESG-asioiden huomioimisella sijoittaja hakee my0s yhteiskunnallista hyvak-
syttavyyttd omalle toiminnalleen. Vastuullisessa sijoittamisessa ei ole olemassa
yhtd tai ainoaa tapaa sijoittaa vastuullisesti, vaan jokainen sijoittaja valitsee
omaan sijoitussuunnitelmaansa sopivat tyokalut. Sijoittaja voi huomioida ESG-
asiat sijoitustoiminnassa eri lahestymistapoihin nojautuen, ja vastuullista sijoitta-
mista on mahdollista tehdd kaikissa omaisuuslajeissa. (Hyrske, Lonnroth, Savi-
laakso & Sievénen 2012, 11.)

2.1 Vastuullisen sijoittamisen taustaa

Kuten aiemmin todettiin vastuullinen sijoittaminen ottaa huomioon esimerkiksi
yrityksen ympéristovaikutukset, hallintotapa- ja yhteiskuntavaikutukset. Né&ité tar-
kastellaan niiden mahdollisuuksien ja uhkien taloudellisesta ndkdkulmasta. Eetti-
sessd sijoittamisessa asiakas sitd vastoin valitsee sijoituskohteita henkilokohtais-

ten arvojensa mukaan. (Lukkari 2018, 15)

Perinteisimmill&an eettinen sijoittaminen on tarkoittanut sitg, etta valtetaén sijoit-
tamista vastuuttomassa liiketoiminnassa mukana olevien yritysten osakkeisiin.
Tallaisia liiketoimintoja ovat perinteisesti olleet alkoholin, tupakan ja aseiden
valmistus ja kauppa sek& aikuisviihde ja uhkapeli. Joskus myds ymparistoa ras-
kaasti kuormittavat liiketoimet on katsottu vastuuttomiksi. N&in sijoittaja rajaa
kohteidensa ulkopuolelle epamiellyttavina pitdmiaén yrityksia ja toimialoja. Tama
poissulkeva, negatiivinen arvottamistapa oli 1990-luvulle asti tyypillistd eettista
sijoittamista, mutta sittemmin sen kéytté on huomattavasti vahentynyt. (Joutsen-
virta, Halme, Jalas & Mékinen 2011, 311.)



Késitteet ja niiden maaritelmét eivat ole vield taysin vakiintuneet, minka takia eri
toimijat saattavat kdyttaa eettistd sijoittamista ja vastuullista sijoittamista ristik-
kain. (Hyrske ym. 2012, 21.)

2.2 Sijoituskohteen vastuullisuuden maarittaminen

UNIPRI:n (United Nations Principles for Responsible Investment) eli Yhdistynei-
den kansakuntien vastuullisen sijoittamisen periaatteet sisaltavat ympéristoon, yh-
teiskuntaan ja hallintotapaan liittyvia tekijoita eli ESG-tekijoita (Environment,
Social & Governance). Periaatteina on integroida ESG-tekijat sijoituspaétoksiin ja
-analyysiin. Toinen kantava ajatus on toimia aktiivisena omistajana ja pitda huolta
siit, ettd ESG-asioita sovelletaan omistajakéytantoihin. Liséksi pyritddn saamaan
riittavasti selkoa kohdeyritysten ESG-asioista. Neljantena teemana on edistaa
UNIPRI:n toteutumista ja hyvaksymista rahoitus- ja sijoitusalalla. Viidentena ta-
voitteena on toimia yhdess, jotta periaatteita pystytddn yhdessé soveltamaan te-
hokkaasti ja parantamaan tarvittaessa. Kuudentena seikkana on raportoida vas-
tuullisen sijoittamisen periaatteisiin liittyvista toimista ja niiden toteuttamisesta.
(Isomaki 2016, 9.)

Ennen vastuullisen sijoittamisen paatosté sijoittaja tarvitsee tietoa varteenotetta-
vien sijoituskohteidensa toiminnasta ja suorituskyvysta. Sijoittaja voi tehda sijoi-
tuspaatoksen joko oman analyysinsé perusteella tai erilaisten tarjolla olevien ana-
lyysipalveluiden avulla. Paatoksenteossa voi sijoittajalla kéytettdvien yritysvas-

tuiden kriteerien maara ja analyysin syvéllisyys vaihdella todella paljon.

Vastuutonta liiketoimintaa harjoittavien yritysten vélttdmista sijoitusstrategiana on
kritisoitu 2000-luvulla vahvasti. Usein kyseenalaistetaan aiheuttaako kielteisina
pidettyjen yhtididen sulkeminen sijoitussalkun ulkopuolelle mitdan olennaisia
muutoksia yritysten arkipéivan kaytannoissd. Voidaan myods pohtia edistdadko nai-
den yritysten karttaminen muutosta kohti vastuullisempaa taloutta, jos yrityksiin
el mitenkddn muuten pyritéd vaikuttamaan. Lis&ksi voi helposti tapahtua myds niin,
ettd, jos sijoitussalkusta on suljettu pois vain muutamia toimialoja, salkkuun jaa
yhtioitd, joilta 10ytyy yllattavia seikkoja taustoistaan, kuten kytkentdja asekaup-

paan. Suosimista eli positiivista arvottamista on hyddynnetty sijoituspaatosten te-
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ossa 1990-luvulta alkaen. T&llgin sijoittaja etsii yhtiditd, jotka ovat sitoutuneet
vastuullisiin liiketoimintatapoihin tai jotka tuottavat vastuullisina pidettavia tuot-
teita tai palveluita. Sijoittaja pyrkii ndin palkitsemaan yhteiskuntavastuussa erityi-
sen kunnostautuneita yhtioitd. Taman paras luokassaan -ajattelun mukaan parhaita
kaytantoja kannattaa palkita kaikissa yhtitissa lahes toimialasta riippumatta. Toi-
saalta voidaan puhua myos arvoa lisdévasta vastuullisesta sijoittamisesta. Talloin
ajatellaan, ettd yhtion vastuullisuus ymparisto- ja sosiaalisissa kysymyksissa ker-
too yrityksen hyvasta liikkeenhoidosta ja samalla pienemmista riskeistd. Kyseinen
l&hestymistapa vaatii kuitenkin syvallista analyysia sijoituskohteeksi aiotusta yri-
tyksesta ja sen kilpailijoista. (Joutsenvirta ym. 2011, 311-312.)

Sijoittaja voi hankkia tietoa potentiaalista sijoituskohteista monien kanavien kaut-
ta. Jos sijoittajalla ei ole halua tai kykyé analysoida yhtiditad syvallisemmin, han
voi kayttaa analyysipalveluita, joita on 2010-luvulla tullut markkinoille koko ajan
enemman. Muutamat néista luokituslaitoksista auttavat kokoamaan myos kestavén
kehityksen osakeindeksejd, joiden kéayttdon sijoittavat ovat turvautuneet. Yrityk-
sistd tehddan mydos jatkuvasti mainetutkimuksia ja yritysanalyyseja, joiden tulok-

sista voi olla hyotya sijoituskohdetta arvioitaessa. (Joutsenvirta ym. 2011, 312.)
2.3 Vastuullisen sijoituskohteen tunnistaminen

Mahka & Lehtipuu (2019) kuvaavat hyvin tunnusmerkit siitd, miten tavallinen
sijoittaja osaa poimia lukuisten yhtididen joukosta vastuullisen sijoituksen. Vas-
tuullisuus on noussut keskeisimmaksi, mutta samalla haastavimmaksi sijoitustee-
maksi. Tavallinen ihminen voi ajatella yritysvastuuta ihan eri nakdkulmasta kuin

mité sijoitusmaailman vastuullisuus kéytannossé on.

Vastuullista sijoitusta ja sen vastuullisuutta miettiessa kannattaa huomioida, etta
yritysmaailman vastuullisuus ei tarkoita maailmanparantamista vaan se on toi-
minnan auditointia, vastuullisuusraportointia ja kestavan kehityksen edistamista.
Vastuullisuuden pitad lapdisté kaikki tekeminen ja strategia. Tdma on yrityksille-
Kin tarkeaa, silld vastuullisuudesta huolehtiminen ehkéisee skandaaleja, joka on
sijoittajan kannalta hyvé asia. Vastuulliset yhtiot eivat yleensd ja& toiminnantar-
kastuksissa kiinni negatiivisista asioista. (Mahka & Lehtipuu 2019, 179.)
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Yh& useammin vastuullisuus on myos aktiivista kannanottamista ja hyvien asioi-
den kuten tasa-arvon edistamista. Naihinkin pystytadn perehtymaan yrityksen vas-
tuullisuusraportista. Samassa yhteydessd voidaan todeta, ettd vastuullisuuskysy-
mykset ovat kaukana yksioikoisesta. Yhtiot voivat paastd mukaan erilaisiin vas-
tuullisuusindekseihin, vaikka niiden toiminta olisi lahtokohtaisesti ympériston
kannalta kestamé&tontd. H&M on tdllaisesta toiminnasta yksi esimerkki myos
Suomen toiminnoissaan. Yhtid on terévoittanyt halpavaatetoimialalle poikkeuk-
sellisella tavalla vastuullisuuttaan esimerkiksi jarjestamalla vaatteille kierrétysta ja
etsimalla ymparistolle ystavéllisempid materiaaleja. Tdma ei kuitenkaan poista
sitd seikkaa, ettd halpavaatteet kuormittavat ympéristod tarpeettomasti, kun niita
ei ole tarkoitettukaan pitkaaikaiseen kéayttoon. (Méahka & Lehtipuu 2019, 180.)

Instituutiomaailmassa eli rahastoissa ja elakeyhtidissé vastuullisuutta tarkastellaan
ESG-analyysin kautta. ESG-analyysit tarkastelevat sitd4, millainen vaikutus yhti-
6illa on ymparistoon ja yhteiskuntaan seka sitd, miten esimerkiksi niiden kirjanpi-
to on jarjestetty. ESG-analyysi vaatii kuitenkin laajaa perehtymistd yhtioon eika
se kaytannossa ole tavalliselle yksityissijoittajalle sopiva tydkalu. Vastuullista si-
joituskohdetta valittaessa on yksi tapa edeté niin, etté sijoitusinstrumenteiksi vali-
taan tuotteita, jotka voivat parantaa maailmaa ja samalla ratkoa isoja yhteiskunnal-
lisia ongelmia. Tallaisia sijoituskohteita 16ytyy pohtimalla megatrendeja, esimer-
kiksi ilmastonmuutosta. Sijoittajan on kuitenkin oltava tarkkana riskinottokyvys-
sé&an, ettd han ei valitsi salkkuunsa vain uusinta, lupaavinta teknologiaa. Téllainen
teknologia voi jo hyvin pian olla vanhentunutta. Voidaan myds valita sijoituskoh-
teiksi vastuullisia rahastoja, joiden vastuullisuuspohdinnat on jo valmiiksi tehty
sijoittajan puolesta ESG-analyysia kayttden. Lopuksi voidaan todeta arvioitaessa
vastuullisen sijoituksen tunnistamista, ett4 vastuullinen sijoittaminen ei todella-
kaan ole hyvantekevaisyyttd. Kestdvan kehityksen periaatteiden mukaan sijoitta-
vien rahastojen on todettu vertailussa parjaavan tavallisille rahastoille. Ylipaataan
normaalit sijoittamisen sadnnot patevat siis yhtd hyvin vastuullisuuteenkin. (Mah-
ka & Lehtipuu 2019, 181.)
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3 VASTUULLISEEN SIJOITUSKOHTEESEEN VAIKUTUS
SUOMESSA

Vastuullista toimintaa ja julkikuvaa ei rakenneta maineen hallinnan tai kauniiden
yritysvastuuraporttien avulla. Vastuullisuus on toimintatapa, joka lapdaisee yrityk-
sen kaikki toiminnot johtamisesta alkaen seka ohjaa yrityksen strategisia valintoja.
Silvola & Landau (2019, 9) toteaa osuvasti hallitusammattilaisen Anne Brunilan
sanoin: “Pelkkd lain ja sdfidosten noudattaminen ei useinkaan riitd. Menestyék-
seen yrityksen pitdd ymmartéd, mika on yhteiskunnallisesti hyvéksyttavaa toimin-

taa ja mika ei”.
3.1 Yhteiskuntavastuullinen sijoittaminen Suomessa

Y hteiskuntavastuullinen sijoittaminen on tall4 hetkella erittdin ajankohtainen aihe
sijoittamisessa niin Suomessa kuin maailmallakin. Aihe on kasvanut merkittavasti
viimeisen kymmenen vuoden aikana ja tullut tutuksi suuremmalle yleisélle. Suo-
messa yhteiskuntavastuulliseen sijoittamiseen otettiin kehitysaskel kesakuussa
2010, kun FINSIF eli suomalaisen vastuullisen sijoittamisen foorumi perustettiin.

Yhteiskuntavastuullinen sijoittaminen tarkoittaa sijoittamista, joka ottaa huomi-
oon ymparistoa koskevat tekijat samoin kuin sosiaaliset tekijat hyvan hallintota-
van taloudellisen ndkékulman liséksi. Osana sijoituspaatoksia on yrityksen vastuu
seka sosiaaliset asiat. Tarkoituksena on huomioida sijoittajan rahoitukselliset seka
sijoituksen vaikutus yhteiskuntaan. Yhteiskuntavastuullisesta sijoittamisesta kay-
tetddn useampia eri nimityksid, joista yleisimmat ovat aiemmin mainittu eettinen
sijoittaminen ja yhteiskuntavastuullinen sijoittaminen. Ajan kuluessa kuitenkin
yhteiskuntavastuullinen sijoittaminen on méaritelméné korvannut eettisen sijoit-
tamisen. (Riska 2012, 16.)

Yhteiskuntavastuullisen sijoittamisen kasite ei ole yksiselkoinen. Sill& voidaan
tarkoittaa sijoittamisen valttamista yrityksiin, jotka ovat tekemisissé epdeettisten
asioiden kanssa, mutta muitakin maaritelmid on olemassa. Nyky&aén sijoittavat
saattavat karttaa esimerkiksi osakkeita, jotka ovat yhteydessé aseisiin tai ydinvoi-

maan. Rahastoyhtiot ovat kehittdneet rahastoja, jotka sijoittavat osakkeisiin, jotka
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tayttavat yhteiskuntavastuullisuuden kriteerit. Osa yhteiskuntavastuullisista sijoit-
tajista haluaa tuntea tekevansé oikein, mutta monia aktiivisia yhteiskuntavastuulli-
sia sijoittamista kannattavia motivoi halu muuttaa maailmaa. Suomalainen vas-
tuullisen sijoittamisen foorumi Kiteyttdd yhteiskuntavastuullisen sijoittamisen
paaméaéraksi vastuullisuuskriteereiden sulauttamisen osaksi koko yrityksen péa-
toksentekoprosessia seka sijoituspaétoksié. (Riska 2012, 16.)

Suomessa yritysten yhteiskuntavastuullisuus on edennyt vuosien kuluessa vai-
heesta toiseen koko ajan parantuen. Ketola (2005, 10) toteaa, kuinka suomalaiset
suuryritykset: Kesko, S-ryhmd, Fortum ja Nokia olivat jo vuonna 2005 kehittyneet
yhteiskuntavastuuajattelussaan pidemmalle julkaisten yhteiskuntavastuuraportin,
jossa ne kasittelivat kaikkia kolmea taloudellisen, sosiaalisen ja ekologisen vas-
tuun alaansa. NyKkyisin téllaisesta toimintamallista on tullut yleistd, joka edesaut-
taa myos vastuullisia sijoittajia padtoksenteoissaan. Kuitenkin vasta vuodesta
2018 alkaen suuret suomalaiset yritykset on velvoitettu julkaisemaan ei-
taloudellista tietoa perinteisten tilinpaatostietojen ja osavuosikatsauksissa julkais-
tujen taloudellisten tietojen lisaksi. (Silvola & Landau 2019, 10.)

Ketola (2005, 10) toteaa lisaksi, ettd jatkossa my6s uudistunut Kirjanpitolaki edel-
lyttad yrityksen toimintakertomukseen tietoja ja tunnuslukuja, jotka koskevat yri-

tyksen ymparistotekijoita ja henkilostoa.
3.2 Ihmisten toimet ja motiivit vastuullisen sijoittamisen edistdjina

Sijoittajalla voi olla erilaisia ja usein rinnakkaisiakin syité sijoittaa vastuullisesti.
Vastuullisen sijoittamisen motiiveihin vaikuttavat niin sijoittajan arvot, tuottoteki-

jat kuin toimintaympaéristo.

Sijoittajilla on oma arvomaailmansa, jotka heijastuvat sijoitustoimintaan. Arvot
luovat pohjan ihmisen vastuullisen sijoittamisen valinnoille ja vaikuttavat myods
sithen, milla tavalla han sijoittaa vastuullisesti. Sijoittajan arvot voivat perustua
eettisiin nakokulmiin tai niihin voi kuulua myds muita arvoja. Sijoitustoiminnan
tarkoitus on l&hes aina hakea tuottoa. Tuoton edistdminen on siten vastuulliseen

sijoittamiseen liittyva perusominaisuus. Huomioimalla vastuulliset nakdkulmat
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sijoitustoiminnassa, sijoittaja pyrkii parantamaan sijoitussalkun tuotto- ja riski-
suhdetta. Sijoittajan toimintaymparistd vaikuttaa olennaisesti vastuullisten sijoi-
tuskaytantdjen muotoutumiseen. Paikalliset olosuhteet ja kulttuuri luovat sijoitta-
jalle erilaisia toimintamahdollisuuksia, ja sijoittajan sidosryhmat esittavat omalta

osaltaan odotuksia sijoitustoiminnan vastuullisuudesta. (Hyrske ym. 2012, 33.)

Vastuullisen sijoittamisen motiiveihin vaikuttavat tekijat ovat yhteydessa toisiin-
sa, ja siksi sijoittajalla on harvoin vain yksi syy sijoittaa vastuullisesti. Hyrske ym.
(2012) esittdd, miten sijoittajan arvot, tuotto ja toimintaymparisto liittyvat yhteen
ja miten ne vaikuttavat toisiinsa. Arvot toimivat vastuullisen sijoittajan lahtokoh-
tana, ja naihin arvoihin vaikuttaa myos ympéaroiva yhteiskunta. Yhteiskunnan ke-
hittymisen myo6ta sijoittajan toimintaymparistd muuttuu jatkuvasti, miké osaltaan
vaikuttaa sijoittajan arvomaailmaan. Toisaalta Hyrske ym. (2012, 33) korostaa,
etta sijoittajan toimintaymparistd perustuu laajasti yhteiskunnan arvoihin. Tuoton
hakeminen on sijoitustoiminnan lahtokohtainen tarkoitus, mutta tuoton hankinta-
tavat ja tuottotavoitteet muotoutuvat sijoittajan arvojen ja vallitsevan toimintaym-

pariston mukaan.

Isoméki (2016, 23) toteaa myos tutkimuksessaan, ettd vastuullisen sijoittamisen
rahastoon sijoittaneet eivét ole niin herkkia ottamaan rahojansa pois, jos tuotto on
ollut negatiivista. Toisin sanoen vastuullisen sijoittamisen rahastoon sijoittaneet
tahot pitavat ei-taloudellisia tekijoita tarkeind, eivatka ainoastaan keskity riski-
tuottojen maksimointiin. Liséksi Isoméaki (2016, 24) on todennut, ettd rahastoyhti-
Oiden oma vastuullisen sijoittamisen tutkimusosasto vetéa sijoittajia puoleensa, ja

naiden rahastojen tulovirrat ovat usein suurempia.
3.2.1 Arvot

Monella yksityishenkil6lla on syvid, omaa elamai ja toimintaa ohjaavia arvoja.
Joskus tdma arvomaailma nousee niin vahvasti esille, ettd se halutaan liitt44 osaksi
sijoitustoimintaa. Arvot voivat olla ihmisen tai hanen edustamansa yrityksen mis-
siota tai ydintoimintaa, jolloin sijoittaja haluaa sijoitustoimintansa kautta edistaa
arvomaailmansa tuotteita tai sitten olla kokonaan osallistumatta tiettyyn toimin-

taan, joka ei tue tavoitteita. Tuoton hakeminen saattaa olla arvojansa noudattavalle
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sijoittajalle toissijainen méaaranpad, jolloin han hyvéksyy alhaisemman tuoton
saavuttaakseen arvoihinsa liittyvét tavoitteet.

Kirkolliset yhteisot ovat eettisiin arvoihin pohjautuvan sijoittamisen uranuurtajia
Suomessa. Nykyaan monet muutkin organisaatiot toteuttavat omia arvojaan sijoi-
tusmarkkinoilla ja luovat omalta osaltaan uusia vastuullisia sijoitusmalleja. Keuh-
kosyOpéasaatiot karsivat tupakkatuotteita ja ymparistojarjestdt suosivat uusiutuvaa
energiaa kehittavié sijoituskohteita. Sijoittajalla voi olla myds muita eettisia arvo-

ja, joita hdn haluaa huomioida sijoitustoiminnassa.

Arvot ovat nakyneet entistd selkedmmin my0ds suomalaisten keskuudessa. Y mpa-
ristétietoisuus on kasvanut, ja ihmiset ovat huolissaan ihmisoikeuksien toteutumi-
sesta. Kansalaisjarjestot edistavat jasentensa arvoja yhteisella rintamalla. Vauh-
dikkaasti kehittyvéssa tietoyhteiskunnassamme uutisia virtaa jatkuvasti kansalai-
sille. Yritysten aiheuttamista ympéristovahingoista uutisoidaan reaaliaikaisesti ja
sosiaalisen median kannustamina kuluttajat ympari maailmaa saattavat boikotoida
valittémasti kyseisten yritysten tuotteita. Paremman tiedonsaannin ansiosta ihmi-
set osaavat vaatia vastuullisempaa toimintaa niin yrityksiltd kuin paatoksenteki-
joilta. (Hyrske ym. 2012, 34.)

3.2.2  Tuottotekijat

Vastuullinen sijoittaminen on monelle sijoittajalle myos riskienhallintatydkalu ja
tuottoa edistdva tapa sijoittaa. Vastuullinen sijoittaja hakee perusteellisempaa tie-
toa yrityksen ESG-tekijoista eli toiminnasta ympéristod, sosiaalisia tekijoitd ja
hallinnointitapoja koskevissa asioissa. Hyrske ym. (2012, 35) toteaa, ettd ymmar-
tamalla yritysta ja sen toimialaa laajemmasta perspektiivista, sijoittaja pystyy te-
keméaan syvallisemman riskianalyysin ja tuottoarvion yrityksen toimintaedellytyk-

sista.

Monet ESG-asioihin liittyvat tekijat, kuten kasvihuonepédéstdjen maara ja niiden
vahentdminen, ovat usein yhteydessa pidemman aikavélin kehitykseen ja vaikeasti
ennakoitaviin poliittisiin paétoksiin. Siksi vastuullinen sijoittaminen vaatii sijoitta-

jalta kéarsivéllisyytta ja pitkaaikaista sijoitushorisonttia. Seuraamalla pankkien ja
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sijoittajayhteison sijoitustoimintaa seka esittamalla kysymyksia jokainen voi edis-
taa pitk&jéanteista ja vastuullista sijoitustoimintaa. Vastuullisen sijoittamisen teke-
minen sijoitustuotto- ja riskienhallintandkdkulmasta ei sulje pois sijoittajan omien
arvojen huomioimista sijoitustoiminnassa. Niitd voidaan yhdistéa sijoitustoimin-

taan monella eri l&hestymistavalla. (Hyrske ym. 2012, 36.)
3.2.3 Toimintaymparisto

Sijoittajan toimintaympéristd vaikuttaa olennaisesti vastuullisen sijoittamisen ke-
hitykseen ja lahestymistapoihin. Toimintaympériston kehitysaste vaikuttaa myos
sijoittajan mahdollisuuksiin toteuttaa vastuullista sijoittamista saatavilla olevien
sijoitusratkaisujen muodossa. Toistaiseksi vastuulliseen sijoittamiseen liittyvaa

lainsaadantoa on kaytdssa vain muutamissa maissa.

Ihmiset edellyttavéat niin yrityksiltd kuin instituutiosijoittajilta vastuullista toimin-
taa. Sijoittaja on riippuvainen yhteiskunnan tuesta ja sidosryhmien hyvéaksynnasta.
Sidosryhmien haastamana sijoittajan taytyy jatkuvasti kehittdd toimintaansa sosi-
aalisen toimiluvan sailyttdmiseksi. Liiketoiminnan hyva maine on ensisijaisen tar-
ked seka yrityksille etté instituutiosijoittajille. Kyseenalainen toiminta jollakin yk-
sittaisella toiminta-alueella heijastuu helposti koko organisaation julkisuuskuvaan
tai brandiin. Tavallisesti media valittda sijoittajan toiminnasta tietoa, jonka perus-
teella sidosryhmat alkavat reagoida. Sijoittaja, jolla on selked sijoitussuunnitelma
vastuullisuusnakdkulmien osalta, pystyy paremmin perustelemaan sijoitusvalinto-

jaan myos mediakohun keskella. (Hyrske ym. 2012, 36-37.)

Sijoittajat pyrkivat ennakoitavasti kehittdmaan toimintaansa huolehtiakseen posi-
tiivisesta julkisuuskuvasta. Kéytannossa tama nakyy vastuullisen sijoitustoimin-
nan motiivina, jolloin sijoittaja pyrkii rakentamaan sijoitussalkun, josta ei 10ydy
epamaaraisiksi lueteltuja sijoituskohteita ulkopuolisten tarkastelussa. Sijoittaja voi
myo0s itse hakea tai ostaa ulkopuolelta tietoja ja palveluita sijoituskohteiden vas-

tuullisuuden arvioimiseksi ja edistdmiseksi.

Vastuullisen instituutiosijoittajan tydskentelyyn kuuluu myds 1&pinékyvyys.

Hyrske ym. (2012, 37) toteaa kuitenkin, ettd l&pindkyvyys voi kuitenkin myos pe-
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lottaa sijoittajaa tilanteessa, jossa vain harvat sijoittajat julkaisevat tietoja omasta
vastuullisesta sijoituspolitiikastaan. Avaamalla omia vastuullisia sijoitusperiaattei-
taan, sijoittaja asettaa itsensa alttiiksi julkiselle keskustelulle. Toisaalta avoimuu-
teen liittyy myds mahdollisuuksia, jotka oikein hyddynnettyina tarjoavat sijoitta-
jalle tilaisuuden kuvata omaa toimintaa mahdollisten vaarinkdytosten poista-

miseksi.
3.3 Aktiivinen omistajuus

Sijoittaja tai omistaja voi edistaa yritysten vastuullisuutta ja hyvéa hallintoa vai-
kuttamalla esimerkiksi yhtiokokousten ja keskustelujen kautta. Kun sijoituskoh-
teiden valinnalla on merkitysta ensisijaisesti sijoitusten tuotto- ja riskiprofiilin n&-
kdkulmasta, kyseiselld aktiivisella omistajuudella voidaan paasaantoisesti vaikut-

tavaa positiivisesti reaalimaailmaan.
3.3.1 Vaikuttaminen ja osallistuminen yhtiokokouksissa

Sijoittajat kokoavat julkisiin omistajaohjauksen periaatteisiin odotuksensa omis-
tamilleen yhtidille seka tiedot siitd, miten he kayttavat omistajan oikeuksiaan. Pe-
riaatteet sisaltdvat yleisesti sijoittajan linjauksia yhtididen palkitsemiseen, halli-
tuksen valintaan, pddomarakenteen muutoksiin ja yleistyvassa méarin myos vas-
tuullisuuteen liittyen. Talla hetkella laki edellyttdd suomalaisista sijoittajista tyo-
elakeyhtioitd julkistamaan omistajaohjauksen periaatteet. (Silvola & Landau
2019, 47.)

Sijoittajaomistaja voi kayttdd muodollista valtaa yhtididen varsinaisissa ja ylimaa-
réisissa yhtiokokouksissa. Lisaksi Silvola & Landau (2019, 48) korostaa, ettd
omistajilla on usein mahdollisuus vaikuttaa hallituksen valintaan nimitysproses-
sien kautta tai asettaa edustajia hallituksiin. Osa sijoittajista voi tassé yhteydessa
kiinnittdd vastuullisuusndkdkulmasta huomiota esimerkiksi monimuotoisuuteen,

erityisesti naisten osuuden lisdédmiseen yhtididen hallituksissa.

Monet yhti6t keskustelevat suurimpien omistajiensa kanssa keskeisista esityslistan
kohdista ennen yhtiokokousta. Erityisesti tallaista tapahtuu silloin, kun asialistaan

siséltyy ristiriitoja omistajien linjauksiin nadhden. Suomalaisissa yhtiokokouksissa
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aanestykset ovat harvinaisia ja poikkeavat ndkemykset pyritddn yleensa selvitté-
madn suurimpien omistajien kanssa jo ennen kokouksia. Ennakkokeskustelujen
ansiosta yksittdisilla sijoittajilla voi olla myds vaikutusvaltaa esityslistan kohtiin
enemman kuin omistusosuutensa suhteessa, mikéli edistettdvat nakdkohdat ovat
yhtion hyvén hallintotavan nédkokulmasta olennaisia eli ovat sellaisia hyvia kay-
tantoj4, joiden edistdminen on myds yrityksen ja muiden omistajien etu. (Silvola
& Landau 2019, 48.)

Suomalaisilla osakkeenomistajilla on mahdollisuus tuoda myds omia esityksidan
yhtiokokousten paatettavaksi silloin, kun ne liittyvat yhtiokokouksen kasiteltavak-
si kuuluviin asioihin ja jos asiaa vaatii Kkirjallisesti hallitukselta riittdvan aikaisin.
Suomessa esityksen saamiseksi yhtiokokouksen kasiteltavaksi riittdd yksikin
osakkeenomistaja, kun taas muissa maissa vaaditaan esimerkiksi tietty prosentti-
osuus yhtion osakkeista. Suomessa instituutiosijoittajien endotukset ovat kuiten-
kin olleet harvinaisia. (Silvola & Landau 2019, 49.)

3.3.2 Vaikuttaminen keskustelujen kautta

Sijoittajilla on vaikutusvaltaa yrityksiin myos epavirallisten keskustelujen kautta.
Vaikuttamisen onnistuminen riippuu omistuksen koosta, sijoittajan yhteiskunnal-
lisesta painoarvosta ja muusta toimintaympariston kehityksestad. Usein vastuulli-
suutta edistdavan omistajan kuunteleminen on myds yhtion etu, koska samankaltai-
sia odotuksia ja vaatimuksia voi tulla useilta yhtion sijoittajilta ja viranomaisilta.
Vaikuttamisen laajuus vaihtelee yksittaisista keskusteluista pidempiaikaisiin vai-
kuttamisprosesseihin. Yksittadinen aihe voi olla esimerkiksi raportointipyynto tie-
tyista vastuullisuuden osa-alueista, kuten ilmastoriskeista liittyen ilmastonmuu-

toksen vaikutuksiin.

Laajemman vaikuttamisen lahtokohtana on usein jokin julkisuuteen tullut yhtion
toiminnan epédkohta, esimerkiksi tiedot tydelaman oikeuksia, ymparistévahinkoja
ja korruptiota koskevien kansainvélisten normien rikkomisesta. Usein vaikuttami-
sen tavoitteena on, ettd epdkohta poistuu ja yhtio osaa ehkaisté vastaavia ongelmia
myos tulevaisuudessa. Liséksi vastuulliset sijoittajat tekevét proaktiivista vaikut-

tamista, jonka tarkoituksena on varautua toimialan yleisiin, kuten hyvaan hallin-
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toon, veteen tai ilmastovaikutuksiin liittyviin riskeihin. Proaktiivisella vaikuttami-
sella pyritdan usein vahentdmaan sijoitusriskeja tai kehittdmaén sijoituskohteiden
vastuullisuutta. (Silvola & Landau 2019, 52.)

Usein sanotaan, ettd omistajana voi vaikuttaa enemman kuin myyméalla sijoituk-
set. Myymisen jélkeen yhtion linjaukset ovat uusien omistajien ké&sissa eika hei-
dan suhtautumisestaan vastuullisuuteen ole takeita. Kéytdnngssa Silvolan & Lan-
daun (2019, 53) mukaan sijoituskohteen poissulkeminen on keskeinen keino sel-
laisissa tilanteissa, joissa vaikuttamisella ei voida aikaansaada muutosta tai joissa
vaikuttaminen osoittautuu tuloksettomaksi. Liséksi epédkohdat voivat olla sellaisia,
joita sijoittaja ei voi hyvaksya. Osa sijoittajista voi jatkaa keskusteluja sijoitusten
myynnin jalkeenkin, jolloin tavoitteena voi olla edistaa tilanteen kehittymista pa-
rempaan suuntaan ja pystya sen ansiosta sijoittamaan yhtidén uudestaan tulevai-

suudessa.
3.4 Yrityksien toimet vastuullisen sijoittamisen kehittajina

Yritysten ekologinen vastuu osana vastuullisen sijoittamisen edistamistd kattaa
vastuun oman toimintansa kaikista vaikutuksista luonnonympaéristoon kaikkialla
missa ne toimivat. Nykyadn puhutaan yhteiskunnan ja yrityksen ekologisesta ja-
lanjéljesta. Kaikki yrityksen ympéristovaikutukset, joihin kuuluu p&éstot maahan,
ilmaan ja vesiin seka jatteiden kohtalo, lasketaan mukaan sen ekologiseen jalan-

jalkeen. Mité pienempi jalanjalki, sen parempi ekologisesti. (Ketola 2005, 46.)

Yritykset pitdytyvét ekologisessa vastuuntunnossaan tiukasti nykyisen yhteiskun-
tajarjestelman puitteissa. Yritysten vihertymisen ja vastuullisuuden motivaa-
tiotekijoihin luetaan yleensa strategiset kilpailutekijat, institutionaaliset tekijat ja
eettiset tekijat. Monet yritykset pyrkivéat vahentdamaéan toimintansa ymparistolle
aiheuttamia epéasuotuisia vaikutuksia, jotkut jopa enemman kuin lait ja asetukset
maaréévat. Naiden yritysten strategisena periaatteena on yleensd ymparistévaiku-
tusten optimointi siten, ettd ne tekevéat kaikki lyhyell4 ja pitkalla aikavélilla talou-
dellisesti edulliset ympéristonsuojelutoimenpiteet. Hyvéna apuna naissa on ympa-
ristéstandardin ISO 14001 ja laatustandardin 1SO 9001 noudattaminen. (Ketola
2005, 47.)
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Yritysten painoarvo suomalaisten yritysten johtamisessa ja vastuullisen sijoittami-
sen edistdjind on vaihdellut suuresti. Vanhastaan painopiste on ollut ymparistoasi-
oiden hyvéssd johtamisessa. Yritysvastuun ensimmaéisessa aallossa 2000-luvulla
suuri osa suomalaisista yrityksista on herdnnyt nykymuotoiseen yritysvastuuseen.
Suuret yritysvastuusta raportoineet yritykset ovat vieneet vastuullista kehitysta

eteenpéin omalla toimialallaan.

Todennékoisesti yritysten strateginen painoarvo kasvaa tulevaisuudessa monilla
toimialoilla. Harmaala & Jallinoja (2012, 252) perustelee tata silla, ettd megatren-
dit ilmastonmuutoksen hallinnasta luonnonvarojen riittdvyyteen ja sosiaalisen ta-
sa-arvon pyrkimyksiin vaikuttavat yritysten toimintaymparistdon myos tulevai-
suudessa. Lisaksi suomalaisten osuus yhteisista tavoitteista esimerkiksi ilmaston-
muutoksen torjunnassa sekd tahan liittyvien sopimusten ja saadosten kehittymi-
sessd myos velvoittavat suomalaisia yrityksia toimimaan. Mahdolliset ympéristo-
katastrofit tai oikeudenk&ynnit voivat aiheuttaa nopeitakin reaktioita ja asettavat

yrityksille uusia odotuksia nopeasti.

Yritykset julkaisevat yhteiskuntavastuuraportteja vuosittain vuosikertomustensa
julkaisun yhteydessa. Yhteiskuntavastuuraportointi on viime vuosina kasvattanut
suosiotaan, osittain sidosryhmien ja lainsd&ddannon painostuksen kautta. Maail-
malla yhteiskuntaraportteja julkaisee noin 20 % eri maiden pdorssilistoilla noteera-
tuista yrityksistd. Suomessa yritysvastuullisuusraportteja julkaisee noin 50 %
OMX Helsingin porssilistatuista yhtioista. (Isoméki 2016, 18-19.)

3.5 Vastuullisuuden edistaminen finanssialalla Suomessa

Finanssimarkkinat Suomessa koostuvat talletuksista, vakuutus- ja rahastosaastois-
ta seka erilaisista luotoista ja tyoeldkevaroista. Finanssialalla on huomattava mer-
kitys koko yhteiskunnalle ja vastuullisen sijoittamisen vaikutuksille Suomessa.
Keskeisia toimijoita ovat If Vahinkovakuutus, Nordea, OP-Pohjola ja Sampo
Pankki. Taloudellisen vastuun ndkdkulmasta finanssialan toiminnan tulee jo lah-
tokohdiltaan olla vastuullista. Ala pitdd painopisteindén vastuullisuutta rahoitus-
paatoksissd, vastuullista sijoittamista, sijoittajan ja talletusten suojaa seké& hyvaa
pankki- ja vakuutustapaa. (Harmaala & Jallinoja 2012, 246-247)
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Vakuutusalalla pohditaan aktiivisesti yritysten ja kuluttajien varautumista ilmas-
tonmuutoksesta johtuviin sadilmidihin. Finanssiala edistdd myos sahkoisté asioin-
tia. Finanssialan keskusliiton tekemén tutkimuksen mukaan sahkoisen laskun hii-
lijalanjalki on nelja kertaa pienempi kuin paperilaskun. Vakuutusyhtiét panostavat

mya0s vahingontorjuntaan ja korvaustuotteiden kehittdmiseen.
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4 VASTUULLINEN SIJOITTAMINEN ILMASTONMUU-
TOKSEN KANNALTA

Megatrendeistd ilmastonmuutoksen vastaiset toimenpiteet muuttavat tulevaisuu-
dessa maailman ja Suomen talouden painopistealueita merkittavasti. Megatrendit
nahdaan aina tuottomahdollisuutena sijoittajille, joten siksi ilmastonmuutosta ja

sen ymparistovaikutuksia on tarkasti seurattava.

Usein vastuullisen sijoittamisen nédkokulmasta elamme epéatehokkuuksien maail-
massa, jossa kdytdmme useita asioita vain kerran. Mahka & Lehtipuu (2019, 176)
osuvasti toteavat, ettd yhteiskunnalla ei ole téllaiseen tuhlaukseen enaa varaa. Au-
tojen kéyttdaste on joidenkin laskelmien mukaan vain kahdeksan prosenttia, ja
talloinkin kyydissd on usein vain yksi tai korkeintaan kaksi henkil6d. Toimitiloja
ja asuntoja seisoo tyhjillaan keskiméaarin yli puolet ajasta. Tallaiseen tyhjioon ovat
jo Suomessakin iskeneet kansainvaliset toimijat kuten listautumista suunnitteleva

Airbnb ja toukokuussa 2019 porssiin listautunut Uber. (Jarvenpéa 2019.)
4.1 CDP-arviointi ilmastonmuutoksen torjunnassa

CDP eli Carbon Disclosure Project on kansainvélinen voittoa tavoittelematon or-
ganisaatio, jonka tarkoituksena on kerata yrityskohtaista tietoa ilmastonmuutoksen
torjunnasta, kasvihuonepaéstoistd ja sopeutumisesta ilmastonmuutokseen. Kaikki
organisaation keradmat tiedot ovat vapaasti kéytettdvissd. Vuosittain CDP keréda
tarvittavat tiedot yrityksilta ja antaa niiden perusteella CDP-pisteet (CDP Scores)
sekd luokittelee yritykset kahden tekijan perusteella eli suorituskyvyn (Perfor-

mance) ja tiedonannon (Disclosure) mukaan. (Isoméki 2016, 39-40.)

Suorituskykypisteet riippuvat yhtion tekemistd toimista ilmastonmuutoksen suh-
teen sekd niiden soveltamisesta ja lapindkyvyydesta. Yrityksen saadessa korkeat
pisteet se tarkoittaa sit4, etta yritys mittaa, varmistaa ja hallitsee hiilijalanjalkedan.
Korkeat pisteet voi saavuttaa asettamalla ja saavuttamalla hiilipdastotavoitteet.
Naitd paést6ja on mahdollista véhent&a sekd omassa tuotannossa etta myos jake-

luketjussa.
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Tiedonantopisteet riippuvat yhtididen toimittamien tietojen tdydellisyydesta ja
laadusta. Sen on tarkoitus tiivistaa tiedot, jotka CDP on saanut yrityksille l&hetta-
mistaén kysymyslomakkeista. Korkeat pisteet saanut yritys on vastannut kattavas-
ti kaikkiin lomakkeen kysymyksiin, jotka koskevat hiilijalanjaljen mittaamista ja
seurantaa sek& ilmastonmuutoksen hallintastrategiaa ja prosessien riskienhallintaa.
(Isomaki 2016, 40.)

Jotta yritys padsee mukaan CDP:n Climate Performance Leadership-indeksiin
(CPLI), pitaa yrityksen julkaista vastaukset CDP:n kysymyksistad ja saavuttaa va-
hintdan 85 suorituskykypistetta. Taman lisaksi on yrityksen verifiointipisteiden
oltava erinomaiset, ja yhtion kasvihuonepaastojen tavoitetasot taytyy olla saavu-
tettuna. Pohjoismaisessa vertailussa parhaiten ovat onnistuneet suomalaiset ja
ruotsalaiset yritykset. Climate Disclosure Leadership Indeksiin (CDLI) péastak-
seen yrityksen on julkaistava vastauksensa ja sijoituttava parhaan 10 % luokkaan.
Vuonna 2014 korkeimmat tiedonantopisteet eli 100 pistettd suomalaisista yrityk-
sistd saivat UPM, Stora Enso ja Kone. Samana vuonna Nordic CPLI-indeksiin
kuuluneista yrityksista peréti 35 % oli suomalaisia yrityksid. Suomalaisista pors-
siyrityksistd mukana olivat: UPM, Nokia, Elisa ja TeliaSonera (nykyinen Telia).
Vuonna 2014 Suomi oli hyvin edustettuna myds tiedonantoon perustuvassa Nor-
dic CDLI -indeksissa, kun perati 55 % yhtidista oli suomalaisia. Trendi on kasva-
nut jatkuvasti, silla edellisend vuotena suomalaisyrityksia oli indeksissa 44 %.
Yleisesti ottaen Kone, Nokia, UPM, Stora Enso, TeliaSonera ja Elisa suoriutuivat
vertailussa erinomaisesti saavuttaen maksimaaliset pisteet sek& suorituskyvyssa
ettd tiedonannossa. Myds Neste oli tiedonantopisteytyksessaan erinomaisella ta-
solla. (Isoméki 2016, 40-42.)

4.2 Vastuullinen sijoittaminen ja ilmastonmuutos Suomen nakodkulmasta

Méahka & Lehtipuu (2019) esittavat, etta silloin, kun hiilibudjettimme hupenemi-
nen ja sen seuraukset ymmarretddn syvemmin, monet merkittavét suursijoittajat
ovat vetdytyneet toimialoilta, jotka yllapitdvat ilmastonmuutosta. Tarkkailun alla
ovat nyt erityisesti fossiilisia polttoaineita, 6ljya ja kivihiilta, hyodyntavét yrityk-

set. Esimerkiksi suomalainen Neste on ottanut haasteen tosissaan. Sen nimen lo-
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pusta katosi sana Oil, ja se valittiin syksylld 2018 maailman toiseksi vastuulli-
simmaksi yritykseksi.

liImastonmuutoksen vaikutukset voivat nopeasti kaataa yrityksid. Tamén osoitti
taannoin muovisiin mehupilleihin kohdistuneet kohuotsikot. Kun uutisissa nahtiin
kuvia muovijatteen tayttdmista valtamerten pohjista ja kalojen sisuskaluista, nd&ma
muoviset mehupillit ja muovikorkit muuttuivat hetkessé kaikkien boikotoiviksi
materiaaleiksi. Ensimmaiset biopohjaiset pillit ovatkin jo tulossa markkinoille. Ne
on kehittanyt suomalainen Sulapac Helsingin pdrssin suurimpiin kuuluvan metsé-
jatti Stora Enson tuella. (M&hka & Lehtipuu 2019, 176.)

Vastuullisen sijoittajan tarkkailussa pitaé jatkuvasti M&hkan & Lehtipuun (2019,
176) mukaan olla myds elintarviketeollisuuden yhtiét, silla kaikki mita syodaan,
aiheuttaa jopa neljanneksen ilmastovaikutuksista eli yhté paljon kuin liikenne. Tu-
levaisuuden porssiyhtiot tarjoavat elintarvikealalla vahahiilisid, mutta erinomaisia

vaihtoehtoja niin suomalaisille kuin maapallon koko ajan kasvavalle véestolle.

lImastonmuutos madarittdd myds paljon tapoja siitd, miten kodit lammitetaan.
Suomalaisista porssiyrityksista 10ytyy paljon resurssiviisaita tuotteita ja palveluja
kuten ympéristotekniikkaan pohjautuvaa clean tech -osaamista. Suomalainen met-
séateollisuus kehittad aktiivisesti muovia ja muita fossiilipohjaisia tuotteita korvaa-
via puupohjaisia kuituja, ja esimerkiksi Uponor rakentaa energiatehokasta lammi-
tysta ja viilennystd. (Mahka & Lehtipuu 2019, 177.)

Hyvéna esimerkkind suomalaisen kasvuyrityksen panostamisesta irtautumiseen
kertakayttokulttuurista sek& fossiilisista raaka-aineista on Startup-yritys Woodly
Oy:n kevailla 2019 jarjestama kahden miljoonan euron rahoitusanti. Yhtio val-
mistaa muovia korvaavaa puupohjaista raaka-ainetta, josta voidaan muokata kirk-
kaan lapindkyvia ja taipuisia, muovin parhaita ominaisuuksia jaljittelevid materi-
aaleja. Yhtion kehittdman tuotteen avulla voidaan korvata muovia kaikessa péivit-
taistavarapakkaamisessa. Yhteisty6téd suomalaisten brandien kanssa on jo aloiteltu
ja pisimmaélle tdssd on paasty ruukkusalaatteja ja -yrtteja tuottavan Jarvikylan
kanssa. (Erkkild 2019.)
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5 VASTUULLISEN SIJOITTAMISEN TUOTOT JA TUOT-
TEET

Vastuullisessa sijoittamisessa on tavoitteena hyvé tuotto ja parempi maailma. Vas-
tuullinen sijoittaja ottaa huomioon sijoituspaatoksissaan ymparisto-, sosiaalisuus-

ja hallintonékokohdat ja arvioi niiden vaikutusta tuottoihin.

Silvola & Landau (2019, 20) toteavat, ettd tutkimusaineistojen ja -mittareiden ke-
hitettyd yh& useampi tutkimus osoittaa, etta sijoittaja pystyy saavuttamaan ylituot-
toa vastuullisen sijoittamisen strategialla valitsemalla kannattavimmat vastuullisen
sijoittamisen menetelmat. Ylituotto tarkoittaa sitd, ettd vastuulliset sijoitukset tuot-

tavat yleista markkinakehitysta paremmin.

Vastuullista sijoittamista tarjoavia toimijoita on Suomessa melko vakaa palvelun-
tarjoajien joukko. Finanssiala on perusluonteeltaan melko jaykka ja erilaisten
sédanndsten rajaama toimiala. Sijoitustoimintaa ja finanssialaa yleisesti valvoo
Suomessa Finanssivalvonta. Myos finanssipalveluiden toivotaan yha vahvemmin
olevan sidoksissa sijoittajan arjen toiminnoissa. Vastuullisuus on nykyisin iso si-
joittajan arkea muokkaava tekijd, johon myds finanssiala on reagoinut. (Parjanne
2014, 29.)

Instituutiosijoittajien liséksi my0ds yksityissijoittajat voivat sijoittaa vastuullisesti.
Yksityissijoittajilla on suorien ja rahastosijoitusten vastuullisuusanalyysiin yleen-
sé kaytossdan padosin maksuttomia julkisia palveluldhteitd. Tietoa on runsaasti
saatavilla, vaikka tiedon lapikaynti ja tulkitseminen edellyttavat perehtymista. Li-
séksi yksityissijoittajilla ei ole niin kattavaa paasya keskustelemaan suoraan sijoi-
tettavan yhtion johdon kanssa tai rahastonhoitajien kanssa verrattuna instituutiosi-
joittajiin. (Silvola & Landau 2019, 185.)

5.1 Vastuullisuuden yhteys tuottoon

Tutkimusten mukaan vastuullinen sijoitus tuottaa paremmin pidemmalla aikavalil-
I& ja sen riski on pienempi. Vastuullinen yhtié saa lainarahaa helpommin ja pie-

nemmaélld pddoman kustannuksella. Tallaisten yhtididen asiakkaat pysyvét lojaa-
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limpina taantumassa ja listatautuessaan porssiin ymparistovastuullinen yhtio ar-
vostetaan korkeammalle. Samoin korkean ESG-luokituksen yhtidihin sijoittami-
nen johtaa ylituottoihin. Myds Nordea on selvittényt, ettd vastuullisen sijoittami-
sen strategia tuottaa hyvin. Nordean sijoitusasiantuntijat arvioivat, ettd vastuulliset
sijoitukset kannattavat yleistda markkinakehitystd paremmin tehden ylituottoa.
Vastuullisen sijoittamisen yleistymistd tukevat myos taloudelliset syyt, joiden

mukaan sité voi tehdé tuottavasti. (Silvola & Landau 2019, 21.)
5.2 Sijoittaminen suoraan listattuihin osakkeisiin

Sijoituskohteiden valinnassa suoraan porssilistalta voi soveltaa yhta tai useampaa
vastuullisen sijoittamisen toimintatapaa. Toimialojen vastuullisimpien yhtididen
suosimisessa Vvoi tutustua tarkemmin vastuullisuusindekseihin paasseisiin yhtioi-
hin. Monesta yhtiosté on saatavilla runsaasti tietoja vastuullisuusraporteista ja net-
tisivuilta, mutta toimialojen vastuullisimpien tunnistaminen pelkastaan raportoitu-

jen tietojen perusteella on haastavaa. (Silvola & Landau 2019, 186.)

Teemasijoitusten tekemiseksi Silvola & Landau (2019, 186) suosittaa teemakoh-
taisten yleishyddyllisten tutkimusten hyodyntamista, joista hyvana esimerkkiné on
CDP:n ilmastovaikutuksiin keskittyvat julkiset toimialaraporttien tiivistelmat. Ky-
seisten raporttien kautta voi tarkastella Science Based Targets:in julkista listaa
yhtidista, jotka ovat asettaneet kunnianhimoiset, ilmastovaikutuksiin perustuvat

tavoitteet paastdjen vahentdmiseksi seuraavien 5-15 vuoden aikana.

Kestévan kehityksen ratkaisuja tarjoavien sijoituskohteiden tunnistamiseksi voi
hyddyntda kestavan kehityksen yhtidihin sijoittavan vastuullisten ETF:n siséltoé
sekd toimialan yhtididen vastuullisuutta vertailevia raportteja. Monet yhti6t rapor-
toivat myos itse liiketoimintansa tarjoamista ratkaisuista globaaleihin kestévan
kehityksen haasteisiin. (Silvola & Landau 2019, 186-187.)

Suomalainen sijoittaja voi vastuullisia pérssiyhtidita valitessaan rakentaa sijoitus-
salkustaan omaa maailmankuvansa mukaisia ratkaisuja. Mahka (2019) mainitsee
Carbon Clean 200 -listan, johon péé&see liikevaihdolla, joka johtaa hiilivahennyk-

siin yrityksen harjoittamista palveluista ja tuotteista. Suomalaisen sijoittajan kan-
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nalta on keskeista, etté listan 200 yhtiostd kymmenen on suomalaisia porssiyhtioi-
t4. Paremmuusjarjestyksessa namaé yritykset ovat: UPM, Kone, Nokia, Neste, Ou-

totec, Wartsild, Metso, Caverion, Cargotec ja Valmet. (Corporate Knights 2019)

Sijoitusten poissulkemiseksi yksityissijoittajat voivat halutessaan hyddyntaa insti-
tuutiosijoittajien julkisia poissulkulistoja. Silvola & Landau (2019, 187) t&dhden-
taa, ettd osa instituutiosijoittajista julkistaa listan yhtioisté, jotka ne poissulkevat

periaatteiden vastaisen toiminnan perusteella.

Osakkeet antavat vastuulliselle sijoittajalle oikeuden paitsi yrityksen tuottoihin
my0s sen paatoksentekoon. Tassa vastuullisen sijoittamisen menetelmdssa kayte-
tdankin hyvaksi omistajuuden tuomaa valtaa: yhtiokokouksissa ja hallituksissa
sijoittajat pyrkivat poliittisesti muuttamaan omistamiensa yritysten toimintaa omia
paamaariaan vastaavaksi. Vastuulliset sijoittajatkin voivat kuitenkin olla erimieli-
Sié ja ajaa eri asioita. Yksittdinen osakkeenomistaja ei saa ndin merkittdvia muu-
toksia aikaan, vaan yritystoimintaa ohjataan yhdessa muiden omistajien kanssa.
(Joutsenvirta ym. 2011, 323-324.)

5.3 Sijoittaminen vastuullisiin rahastoihin

Vastuullisessa rahastosijoittamisessa varainhoitaja paattad yksittéiset sijoituskoh-
teet ja toimintatavat, joten yksityissijoittajan pitaa I0ytdd omaa vastuullisuuskasi-
tystaan vastaava rahasto. YKksityissijoittajan taytyy priorisoida vastuullisten sijoit-
tamisen strategioiden ja sijoittamisen strategioiden sekd asetettavien kriteerien
valilla, onko térkeint& suosia vastuullisuuden mahdollisuuksia, valttad pahimmat
vadrinkaytokset, poissulkea epéeettisina pidetyt toimialat vai suosia jotakin tiettya

teemaa tai varainhoitajaa.

Aktiivisesti hallinnoitavien rahastojen osalta on keskeistd arvioida vastuullisen
sijoittamisen laatua eli miten hyvin vastuullisuusanalyysia tehddan ja huomioi-
daan sijoituspaatoksissa. Passiivisten rahastojen osalta huomio kiinnittyy puoles-
taan indeksin valintaan eli milla kriteereilld indeksi on koottu ja millaista vastuul-

lisuusanalyysia sen taustalla on. Aktiivista, onnistunutta vaikuttamista voi olla se-
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k& aktiivissa ettd passiivissa rahastoissa. Yksityissijoittaja voi hyddyntaa arvioin-
tiin samoja keinoja kuin instituutiosijoittajakin. (Silvola & Landau, 188.)

Rahastojen vastuullisuuden vertailemiseksi on julkisesti saatavilla Morningstarin
vastuullisuusluokitukset, jotka kuvaavat sijoituskohteiden vastuullisuutta suhtees-
sa verrannollisiin rahastoihin. Rahastoluokitusten hyddyntamisessa on hyvé ottaa
huomioon yhtiokohtaisten vastuullisuusluokitusten vahvuuksia ja rajoituksia.
Esimerkiksi suomalaisiin yhtidihin sijoittava heikon vastuullisuusluokituksen ra-
hasto voi kaytannossd sijoittaa yhtidihin, joissa ESG-nakodkohtia hallinnoidaan
paremmin kuin jonkin kehittyvan markkinan parhaiten luokitellussa rahastossa.
Toinen keskeinen julkisesti saatavilla oleva rahastoarvio on ilmastoriskeihin ja
mahdollisuuksiin keskittyva Climetrics. Sen tiedot perustuvat erityisesti CDP:n ja
kaupallisen palveluntarjoajan ISS ESG:n tietokantoihin. Climetrics poikkeaa
Morningstarin luokituksesta erityisesti siltd osin, ettd luokitus perustuu muuhun-
kin kuin vain puhtaasti vain rahaston omistuksiin. Toisaalta Climetrics on vastuul-
lisuusnédkokohtien huomioimisessa suppeampi, silld Morningstar kattaa laajasti
muitakin vastuullisuusteemoja, ja ilmastoriskit ovat vain yksi osa kokonaisuudes-
ta. Lisaksi Climetricsin luokituksessa rahastoa verrataan kaikkiin arvioituihin ra-
hastoihin, kun taas Morningstar vertaa rahastoja vertailuryhménsa sisalla. Esimer-
kiksi suomalaisiin yhtidihin sijoittavia rahastoja verrataan toisiinsa nahden. (Sil-
vola & Landau 188 —190.)
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6 TULOKSET

Tutkimuksen tulokset perustuvat aikaisempiin tutkimuksiin, joita on tehty vastuul-
lisen sijoittamisen aiheista erityisesti ymparistondkokohdat huomioon ottaen. Li-
séksi tata tutkimusta varten on teemahaastateltu Nordean sijoitusneuvojaa Robin
Salomaata. Haastattelun pohjalta voidaan tehda seuraavia paatelmia ja tuloksia,

joita saavutetaan Nordean vastuullisten sijoitusten kautta.

6.1 Nordean vastuullisen sijoittamisen vaikutukset ilmastonmuutokseen ja

tuotto-odotukset

Nordea on Suomessa edellakéavijoita liittyen vastuulliseen sijoittamiseen ja ympa-
ristbarvoihin. Kaikki Nordean rahastot ovat vastuullisia sijoitustuotteita. Salomaa
(2019) painottaa, etta kaikessa Nordean sijoitustoiminnassa huomioidaan tarkasti
ymparistéarvot ja vastuulliset yritykset. Nordealla on erikseen ymparisto- ja il-
mastorahasto. Ilmastorahaston kautta voidaan siis ainakin vélillisesti vaikuttaa

mya0s ilmastonmuutokseen.

Nordeassa on todettu, ettd henkil6t, jotka sijoittavat vastuullisiin tuotteisiin ovat
yleensd ymparistomyonteisié ja haluavat siksi panostaa sijoituksillaan ymparisto-
tai ilmastokohteisiin. Kohderyhmét eivat edusta tiettyd ikaryhmaa tai sukupuolta,
silla vastuullisia sijoittajia on Nordeassa monesta eri yhteiskuntaluokasta ja ikéja-

kauma vaihtelee paljon. (Salomaa 2019)

Talla hetkelld vastuullisten sijoituskohteiden tuotto-odotukset ovat Salomaan
(2019) mukaan ldhes samanlaiset verrattuna ns. normaaleihin sijoitusinstrument-
teihin. Koska ilmastokysymykset ovat jatkuvasti esilla maailmalla, voivat finans-
simarkkinat akkid muuttua ja kehittyd. Ndin on myds mahdollista, etté tulevaisuu-
dessa ilmastomuutokseen ja ympéristéarvoihin liittyvilld tuotteilla voi saada pa-
remman tuoton sijoitetulle pddomalle. Téaten sijoituksilla on merkitysta myos il-

masto- ja ympéristoasioihin.

30



6.2 Nordean vastuullisuus ja vastuullinen toiminta ymparistdarvojen vaiku-

tuksessa

Nordeassa on tarkeéd, ettd pankki tuntee hyvin kaikki sen asiakkaansa. Nordea
edistdd omaa vastuullisuuttaan pyrkimalla estaméén aktiivisesti rahanpesua ja ter-
rorismin rahoittamista. Tata tapahtuu sek& ulkoisesti etta siséisesti. Hyvad kommu-
nikaatio eri viranomaistahojen kanssa on tarkeé vastuullisuuden mittari Nordeas-
sa. (Salomaa 2019)

Nordea ei sijoita sellaisiin yrityksiin, jotka eivét ole sen ilmasto- eikd ympéristo-
periaatteiden mukaisia. Sijoitettavat yhtiot pitdd olla aina toiminnaltaan vastuulli-
sia. Salomaan (2019) mukaan aktiivisella salkunhoidolla voidaan nopeasti tehda
muutoksia sijoituskohteisiin, jotta ne vastaavat Nordean ilmasto- ja ymparisto-

standardeja.

Yksittadinen suomalainen voi Salomaan (2019) ké&sityksen mukaan vaikuttaa il-
mastonmuutoksen kehitykseen sijoittamalla yhtigihin, joilla on tarkoitus véhentaa
omaa hiilijalanjalkedén. Myo6s matalan hiiliriskin rahastot ovat yksi keino téhan.
Sijoittamalla ilmastonmuutosta parantaviin yrityksiin mahdollistetaan myos se,
etta yhtiot pystyvat paremmin kehittdméan ja jatkamaan tehokkaammin liiketoi-
mintaansa. Haastattelussa Nordean sijoitusasiantuntija Robin Salomaa erittdin
osuvasti toteaa: “Ilman sijoittajia voi olla todella hankalaa pydrittdd laajempaa

liiketoimintaa, joka samalla edistda ilmastoa ja ympéristoa”.

Nordeassa arvioidaan vastuullinen sijoittamisen olevan tarkedd ilmastonmuutok-
sen ehkaisemiseksi myos tulevaisuudessa. Yhtiossa jatkuvasti tuodaan markKki-
noille erilaisia sijoitustuotteita ja kehitetddn uusia tuotteita liittyen ymparis-
tondkokulmiin. Talla hetkelld on kehitetty uusia maapallokoreja rahastoihin, joilla
voidaan vaikuttaa ilmastonmuutokseen sijoittamalla pienemmaén hiilijalan yhtioi-
hin. Vastuullisuusasioissa keskitytddn Nordeassa aina yritysten parhaimmistoon.
Tarkedd on perehtya yhtioihin, jotka edistavat ratkaisuja kestavaan kehitykseen ja
tulevaisuuteen. Jatkuva sijoitustuotteiden arviointi sisdisesti sek& ulkoisesti ja

vuoropuhelu viranomaisten kanssa vastuullisuustekijoiden kehittdmiseksi ovat
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avainasemassa Nordeassa vastuullisen sijoittamisen edistdmisessa ilmastonmuu-

tosta vastaan. (Salomaa 2019)
6.3 Muiden havainnoimia tuloksia

Tutkimusaineistojen ja -mittareiden kehityttyd voidaan osoittaa, etta sijoittaja pys-
tyy saavuttamaan ylituottoa vastuullisen sijoittamisen strategialla valitsemalla
kannattavimmat vastuullisen sijoittamisen menetelméat. Silvola & Landaun tutki-
muksen (2019, 21) mukaan vastuullinen sijoitus tuottaa paremmin pitkéll& aikava-
lilld ja sen riski on pienempi. Lisaksi vastuullinen yhti6 saa lainarahaa paremmin
ja pienemmalla pddoman kustannuksella. Silvola & Landau painottaa myds, etta
havaintojen mukaan ilmastovastuullisten yhtididen asiakkaat pysyvat lojaalisem-
pia taantumassa. Samoin listautuessaan porssiin ympéristovastuullinen yhtio ar-
vostetaan korkeammalle, jolloin korkean ESG-luokituksen yhtidihin sijoittaminen

voi johtaa ylituottoihin.

Riska (2012) on tutkielmassaan verrannut ajanjaksolla tammikuu 2008 — marras-
kuu 2011 vastuullisen sijoittamisen OMG GES Ethical Finland -indeksin suhdetta
NASDAQ OMX Helsinki -yleisindeksiin. Riska (2012, 51) vertailee nédiden kah-
den indeksin menestysta ja havaitsee, ettd tuotot yksinkertaisilla tunnusluvuilla
kaytettynd ovat antavat kummallekin indeksille l1dahes samansuuruiset arvot. Ylei-
sesti tutkimusperiodilla kummankin osakeindeksin tuotot ovat negatiiviset, mutta
eettinen, vastuullinen indeksi antaa hieman paremmat lukemat. Riskan (2012) tut-
kimuksesta voidaan havaita, ettd vastuulliset sijoitukset eivat ainakaan alisuoriudu
perinteisiin sijoituksiin ndhden ja ovat varteenotettava sijoitusmuoto myds Suo-

messa.

Isomaki (2016) on tutkimuksessaan saanut vastuullisen sijoittamisen aineistois-
saan ristiriitaiset tulokset. Nordea Marketsin ESG-raporttiin perustuvan vastuulli-
sen sijoittamisen passiivisen salkun tuotto oli pienempi kuin kédytetyn vertailuin-
deksin tuotto. Aktiivinen salkku tuotti puolestaan riskikorjattuna paremmin kuin
vertailuindeksi. Aktiivisen salkun menestymiseen vaikutti huomattavasti Nesteen
osakkeen hyva kehitys. Isomden (2016) tutkimuksen lopussa yhtién paino sijoi-
tussalkussa oli kaksinkertainen aloitustilanteeseen nahden. Isomaki (2016, 69) to-
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teaa, ettd vastuullisessa sijoittamisessa taytyy seurata sijoitussalkun yritysten ke-
hittymistd ESG-asioissa. ESG-asioita laiminlyovéat yhtiot tulee myyda ja ESG-

tekijoité parantavia yrityksia pitéa taas ostaa.
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7 JOHTOPAATOKSET JA POHDINTA

Yhé useammin todetaan, etté vastuullinen sijoittaminen on kannattavaa eika sijoit-
tajan tarvitse tinki& tuotoista edistadkseen vastuullisuutta. Tosin pieni joukko eet-
tisid sijoittajia tekee sijoituspdatoksen omien arvojensa perusteella ja on valmis
luopumaan myds tuottovaatimuksesta omien nakemystensa vuoksi. Kuitenkin sel-
kedsti yleistyva ohje vastuullisuudessa on Méhka & Lehtipuu (2019, 177) painot-
tama: “Jollei omistamallasi yritykselld ole selkedd ilmastosuunnitelmaa, karista se

salkustasi.”

Myos yritykset pyrkivat ymparistd- ja ilmastostrategioillaan saavuttamaan talou-
dellista hyotya, jotta ne voisivat ylipaatadn jatkaa toimintaansa. Monille yrityksil-
le tdimé& onkin p&&vaikutin joko suoraan suurempien markkinaosuuksien ja voitto-
jen tavoitteluna tai valillisesti parempana imagona, joka houkuttelee lis&a sijoitta-
jia, asiakkaita ja yhteistyékumppaneita. Samalla viranomaiset, kansalaisjarjestot ja
kansalaiset pysyvat varmasti paremmin tyytyvdisempind. Tassa suhteessa talou-
dellinen ja ekologinen vastuu ovat suuresti yhteydessa vastuulliseen sijoittamiseen
ja sen tuottoihin. Samalla my0s useat yritykset sek& yksittdiset henkilot ovat ai-
dosti huolissaan ilmastonmuutoksesta seka ymparistovaikutuksista ja haluavat

tehda parhaansa suojellakseen naita.

Vastuullinen sijoittaminen on Suomessa mahdollista ja moraalisesti tarkeda. Se ei
kuitenkaan paranna maailmaa ilman yhdessa muiden kanssa tehtdvéa vaikutustyo-
t4 ja poliittisia paatoksiad. Markkinataloudessa yhteistyotd vaikeuttaa se, etta sijoit-
tajien intressit eivat aina ole yhtenevaisia keskendén, ja resurssit ovat rajallisia.
Vastuullinen sijoittaminen muistuttaakin, ettd yksittaisten toimijoiden vastuun li-
séksi pitaa tarkastella yhteiskunnan arvoja. Mikali sijoittajan on esimerkiksi saan-
telyn tai ihmisten intressien takia tdéhdattava vain mahdollisimman suuriin tuottoi-
hin, ei yksittdisilta sijoittajilta tdten voi odottaa sitoutumista ainoastaan pienia
tuottoja tuottavaan toimintaan ymparistéarvot mukaan lukien, vaikka se olisi sijoi-

tuskohteen ainoa vastuullinen toimi ja muut sijoittajat sitd tukisivatkin.
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LIITE1
HAASTATTELURUNKO

Haastateltavan taustatiedot

Sijoitusasiantuntija

1. Mité vastuullisen sijoittamisen tuotteita on tarjolla kuluttajille Nordeassa, jotka

huomioivat ilmasto- ja ympéristéarvot?

2. Minkalaiset henkil6t tai yritykset ovat kiinnostuneita vastuullisen sijoittamisen

tuotteista?

3. Minkalaisia motiiveja ihmisilla tai yrityksilla on vastuullisen sijoittamisen tuot-
teisiin?
4. Miten arvioit tuotto-odotukset vastuullisen sijoittamisen tuotteille verrattuna ns.

tavallisiin sijoitusinstrumentteihin?

5. Milla eri keinoin Nordea pyrkii edistdmadn omaa vastuullisuuttaan ja vastuul-

lista toimintaansa?

6. Voiko mielestési yksittdinen suomalainen vaikuttaa sijoituksillaan ilmaston-

muutokseen tai ympéristoarvoihin?
7. Milla tavoin Nordea pyrkii kehittdmaan vastuullista sijoittamista?

8. Lisaantyykd vastuullinen sijoittaminen tulevaisuudessa liittyen ilmastoarvoihin
ja miten Nordeassa on varauduttu mahdolliseen kyseisen sijoittamismuodon kas-

vuun seka kehittdmiseen?



