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1 Johdanto

Vastuullisuus finanssialalla on kasite, jonka on mahdollistanut meille kestavan
kehityksen mukaiset periaatteet seka kaytanteet. Nadiden avulla finanssiala on luonut
yhdessa muiden rahoitussektoreiden kanssa yhteiset pankkitavat,
arvopaperimarkkinatavat seka vakuutustavat. Nama ovat mahdollistaneet sen, etta
Suomalainen finanssiala voi toimia vastuullisesti. lImastokysymykset ovat yha
kasvamassa maarin nousseet kuluttajien huolenaiheeksi. Siksi Suomessa finanssiala
tukee Pariisin ilmastosopimusta seka Agenda 2030:n hanketta, jotta maapallon
keskilampotilan nousu saataisiin rajattua alle 2 asteeseen. (Vastuullinen finanssiala
2019.) Kestava talousjarjestelman luominen vaatii kuitenkin 180 miljardin
lisdinvestoinnit ja siksi Euroopan komissio laati Pariisin ilmastosopimuksen seka
Agenda 2030 hankkeen perusteella rahoitusta koskevan toimintasuunnitelman, jonka
tavoitteena on yhtenaistaa rahoitus osaksi ilmastoa tukeviin tehtaviin. (Kestava
rahoitus: komissoin toimintasuunnitelma vihreampaa ja puhtaampaa taloutta varten
2018). Talla kestavaa rahoitusta tukevalla suunnitelmalla pyritaan siihen, etta
markkinoille saataisiin yhtenevadinen kieli kestavalle rahoitukselle, jossa investointeja
ohjattaisiin entistd enemman kestadvaan toimintaan (Kestava rahoitus: Rahoitusalasta

tarkea toimija ilmastonmuutoksen torjunnassa).

Tassa raportissa halutaan selvittda, kuinka pankit suhtautuvat uuteen kestavan
rahoituksen hankkeeseen ja miten he ovat alkaneet valmistautumaan sen
kdyttoonottoon. Taustalla vaikuttaa EU:n komission julkaisema
toimenpidesuunnitelma, jossa kestavaa rahoitusta pyritdan edistamaan, jotta Pariisin
ilmastosopimus sekd Agenda 2030- sopimuksen tavoitteet saavutettaisiin. (Mika on
uusi EU:n kestavan rahoituksen suunnitelma ja millaisia vaikutuksia sillda on? 2019.)
Kestavan rahoituksen hanke tulee vaikuttamaan laajasti rahoitusalan toimintaan ja
siksi opinndytetyossa halutaan selvittaa myos sita, kuinka uusi taksonomian

luokittelujarjestelma on otettu huomioon pankkitoiminnassa.



Tutkimuksen aiheen valinta perustui aiheen ajankohtaisuuteen seka
merkittavyyteen, jossa finanssiala haluaa tukea kestavaa kasvua ja pienentaa EU:n
ympadristojalanjalkea. Opinnaytetydn toimeksiantaja Finanssiala Ry haluaa selvittaa,
kuinka kestava rahoitus tulee vaikuttamaan finanssialalla toimiviin sektoreihin. Jotta
tutkimus voitaisiin pitda opinnaytetyohon laajuuden rajoissa, paatettiin tyo rajata
pankkeihin. Aikaisempia tutkimuksia kestavasta rahoituksesta ei ole viela tehty, joten
tutkimuksen aiheen valinta oli helposti paatettavissa. Tutkimuksen tavoitteena on
saada selville, kuinka pankit ovat valmistautuneet kestavan rahoituksen
toimintasuunnitelmaan ja mita mahdollisia kehittamisen kohteita he nakevat

hankkeessa viela olevan.

2 Vastuullisuus

2.1 Rahoitus ja sijoittaminen

Rahoitusmarkkinoiden kehittyminen ovat tarkeimpia tekijoita
kansantaloudessamme, jotta hyva talouskehitys pystyttdisiin saavuttamaan
(Rahoitusmarkkinoiden saantelyn kehittaminen n.d.). Rahoituksessa on kyse siita,
kuinka yritykset tekevat investointeja, jotta investoinnit tulevat tuottamaan
enemman kuin niiden alun perin rahoitetut kustannukset. Yrityksen nakdkulmasta
rahoittamisessa on kaksi eri osatekijaa, joissa vastataan kysymyksiin, miten
rahoitusta tulisi saada edullisesti ja kuinka investoinnit tullaan rahoittamaan.

(KnlGpfer & Puttonen 2018, 16.)

Sijoittaminen on yksi sddstamisen muoto, jonka tavoitteena on ansaita tuottoa
saastetyille varoille. Sijoittaminen on pitkdjanteista sijoittamista, jossa tallennetut
varat kasvavat korkoa ajan kanssa ja ndin ollen kerryttavat lisad omaisuutta.
(Sijoittaminen on jarkevaa saastamista 2019.) Jotta sijoituksia voidaan tehda, taytyy

sijoittajan sijoittaa varat valitsemiinsa sijoituskohteisiin. Erilaisia sijoituskohteita ovat



korkosijoitukset, osakesijoitukset, kiinteistosijoitukset, johdannaiset sekd raaka-
aineet ja mut hyodykkeet, kuten esimerkiksi arvometallit. (Kallunki, Martikainen &
Niemeld 2019, 60.) Erilaisia sijoituspalveluita tarjoavat pankit, sijoituspalveluyritykset
seka erilaiset osake- ja rahastonvalittajanettipankit. Lahes kaikki pankit tarjoavat
omia rahastoja, jotka koostuvat monista sijoituskohteista. Tyypillinen sijoituskohde
aloittelijalle on sijoittaa ETF-rahastoihin eli rahastoihin, jotka ovat porssinoteerattuja.

(Mihin voi sijoittaa? N.d.)

Kuten olettaa saattaa vuoden 2009 finanssikriisin jalkeen, lainsadadantoa finanssialalla
kiristettiin eri laeilla ja viranomaismaarayksilld, jotta sijoittajien ja tallentajien
saamiset pystyttaisiin takaamaan (Kontkanen 2015, 26). Yks rahoitusvalineiden
lainsdadantoa koskeva direktiivi, MiFID tuli sovellettavaksi vuonna 2007 EU:n
alueella. MiFIDin tavoitteena on parantaa sijoittajien suojaa lisaten markkinoiden
toimivuutta. Tama kaytannossa tarkoittaa asiakkaiden yksityiskohtaisempien tietojen
tarkastelua selvittden asiakkaan taloudellinen asema, sijoitustavoitteet seka
aikaisemmat kokemukset sijoittamisesta. (MiFID — Rahoitusvalineiden markkinat
direktiivi n.d.) Vuonna 2018 MiFID Il:n paivitetty versio tuli voimaan. Tdman
paivityksen tarkoituksena oli lisdta aikaisempaan saantelyyn markkinoiden
lapinakyvyytta sekda mahdollistaa oikeudenmukaisemmat seka turvallisemmat

markkinat kaikille osapuolille. (MIFID Il n.d.)

2.2 Vastuullisuus finanssialalla

Vastuullisuudella (eng. responsibility) tarkoitetaan toimea, jonka lahtékohtana on
noudattaa kansainvalisia normeja ja lakeja. Vastuullisuus toimii nykypaivana yha
suuremmassa roolissa yritysten organisaatioissa ja strategioissa, silla kestavan
liiketoiminnan kehittdminen on avainasemassa kilpailukyvyn lisddmiseksi. (Laak n.d.)
Vastuullisuus kulkee kasi kadessa kestavaan kehityksen kanssa, joka mahdollistaa
nykyhetken vaestolle seka tuleville sukupolville samat mahdollisuudet tyydyttaa

tarpeensa (Kestava kehitys ja vastuullinen toiminta 2019).



Suomessa vastuullisuus ndkyy finanssialalla. Vastuullisuus alalla merkitsee kestavan
kehityksen periaatteiden ja kdytanteiden noudattamista, johon kuuluvat hyvat
arvopaperimarkkinatavat, pankkitavat seka vakuutustapojen noudattaminen.
(Vastuullinen finanssiala 2019.) Pankit kuuluvat tarkeimpiin toimijoihin osana
Euroopan rahoitusjadrjestelmaa ollessaan suurin projektisijoittaja EU:ssa. (Financing a
Sustainable European Economy 2018, 28.) Pankkien lisdksi myos vakuutusyhtiot ovat
jo vuodesta 1980 ilmaisseet huolensa ilmastonmuutoksesta (Finanssiala parantaa

ilmastotyonsa lapinakyvyytta 2018, 5).

Finanssialalla vastuullisuus rakentuu kuluttajien luottamukseen (Vastuullinen
finanssiala 2019). Finanssiala ottaa huomioon toiminnassaan yritysvastuun kestdvan
kehityksen kolme ulottuvuutta, joita ovat taloudellinen, sosiaalinen ja
ymparistoéllinen vastuu (Harmaala & Jallinoja 2012). Yritysvastuu nakyy alalla
esimerkiksi vahingontorjuntana, vastuullisena sijoittamisena ja luotonantona,
sahkdisena asiointina seka alalla toimivien henkildston hyvinvointina (Vastuullinen
finanssiala 2019). Muuttuva ilmasto vaatii myos finanssialalta uusi toimintoja, joiden
tarkoituksena on varautua ja sopeutua tuleviin muutoksiin kohonneen
kasvihuonepadastdjen ja ilmastonmuutoksen myo6ta (Finanssiala parantaa

ilmastotyonsa lapinakyvyytta 2018, 5).

Yksi vastuullisuutta mittaava kriteeristo finanssialalla on ESG-kriteerit
(Environmental, Social, Governance). ESG-kriteereilla tarkoitetaan kolmea
kestavyyden ulottuvuutta, jotka ovat ymparistolliset, sosiaaliset ja hallinnolliset
kriteerit (Manning 2019a). Kestdvan rahoituksen toimintasuunnitelmassa ESGn toimii
merkittavana tekijana suurten sijoittajien keskuudessa, silla sijoittajien on kerrottava,
kuinka he ottavat huomioon ESG:n ymparistélliset, sosiaaliset ja hyvan hallinnon
vaatimukset sijoituspaatoksissdan heijastaen ne arvoihin, joita he itse noudattavat

(Telford 2018).

Vaikka ESG:n aiheet jaetaan kolmeen padosaan, on niiden sisaltod toimialakohtaisia.

Ymparistolliset kriteerit voivat sisaltaa yrityksen energian, veden ja raaka-aineiden



kayttoa, poissulkematta eldinten hyvinvoinnin takaamista. Kriteerit pystytdaan myos
arvioimaan ymparistollisten riskien varalta. Talla tarkastellaan sita, onko yrityksella
ymparistollisia riskeja, jotka voivat vaikuttaa yrityksen liiketoimintaan ja miten niihin
on varauduttu. Esimerkiksi voidaan kysyd, miten yritys on hoitanut vaarallisten
jatteiden havittamisen seka kuinka myrkylliset padstot on hallittu ja onko valtion
ymparistomaaradyksia noudatettu. Ymparistolliset tekijat sisaltavat siis kaikki eettiset

tekijat. (Chen 2019.)

Sosiaaliset kriteerit tarkastelevat yrityksen suhteita esimerkiksi toimittajien kannalta.
Talla selvitetdan esimerkiksi, kantavatko toimittavat samoja arvoja kuin yritys.(Chen
2019.) Sosiaalisissa kriteereissa painotetaan ihmisoikeuksia ja tyontekijoiden
oikeuksia, johon kuuluvat tyoterveys ja tyoturvallisuus seka yrityksen tietojen
yksityisyyden ja turvallisuuden takaaminen (ESG at Nordea n.d.). Hallinnollisissa
kriteereissa osakkeenomistajat haluavat selkeat ja avoimet kirjanpitomenetelmat,
joihin osakkeenomistajilla olisi mahdollisuus vaikuttaa (Chen 2019). Hallinnon
kriteerit ovat lahjonnan ja korruptionvastaisia unohtamatta muita laittomien
toimintojen harjoittamista, kuten esimerkiksi verojen kiertamista tai muita
veropetoksia (ESG at Nordea n.d). Kuten aikaisemmin todettiin, kriteerien sisalté on
toimialakohtaista eika kaikki ESG:n kohdat pade kaikkiin yrityksiin. On lahes
mahdottomuus, etta yritys voisi noudattaa naita kaikkia kriteereita, ja siksi sijoittajien

taytyy paattaa ensisijaiset kategoriat, joita noudattavat. (Chen 2019.)

limastosopimukset

Vastuullisuutta tukevat ilmastosopimukset, joihin EU ja hallitukset ympari maailmaa
ovat sitoutuneet. EU ja hallitukset ovat sitoutuneet noudattamaan kestavamman
talouden ja yhteiskunnan tavoitteita hyvaksymalla Pariisin ilmastosopimuksen ja
Agenda 2030 -toimintaohjelman. (Kestdva rahoitus: Rahoitusalasta tarkea toimija
ilmastonmuutoksen torjunnassa 2018.) Pariisin ilmastosopimus astui voimaan 4.
marraskuuta 2016. limastosopimuksen tarkoituksena on pyrkid rajaamaan maapallon

keskilampotilan nousu alle kahteen asteeseen. Sopimuksen toimeenpano vaati 55



osapuolta, jotka kattavat vahintdan 55 % osuuden kasvihuonepaastoistd. Jotta
tavoitteet saavutettaisiin, ovat osapuolet sitoutuneet tasapainottamaan
kasvihuonepaastdja mahdollisimman pian. Talla pyritdan siihen, etta tasapaino
saavutettaisiin kasvihuonekaasujen paastojen ja nielujen valilla. Sopimuksen pitkan
ajan tahtdimessa on suunata finanssialan rahoitusvirrat ilmastokestavaan

kehitykseen. (Honkatukija 2019.)

Pariisin ilmastosopimuksessa hallitukset lupautuvat kokontumaan viiden vuoden
vdlein tapaamiseen, missa asetetaan tavoitteet seuraaville vuosille. Hallituksilla on
vaatimuksena raportoida julkisesti, miten he aikovat toteuttaa tavoitteensa. Lisaksi
heidan kuuluu seurata pitkdn aikavalin tavoitteiden toteutumista erilaisten
jarjestelmien avulla. (Paris Agreement n.d.) Luke Manningin (2019b) mukaan Pariisin
ilmastosopimus vaatii vuosittain jopa seitseman biljoonan investoinnit, jotta
rahoitusjarjestelma pystyttaisiin siirtamaan kestavan kehityksen mukaisiin toimiin

ilman kuluttajien panosta (Manning 2019b.)

Toinen ilmastosopimus Agenda 2030 eli SDG (Sustainable Develpment Goals) on YK:n
laatima kestavan kehityksen puolestapuhuja, jonka tavoitteena on poistaa vuoteen
2030 mennessa jokaiselta koyhyys ja nalanhata. Tarkoituksena on turvata
ihmisoikeudet seka mahdollistaa maapallon ja luonnonvarojen suojeleminen.
(Transforming our world: The 2030 Agenda for Sustainable Development 2015.) Dirk
Schoenmakerin (2017,16) raportissa Agenda 2030:ssa on laadittu 17 tavoitetta, jotka
tukevat tata hanketta. Nama 17 eri hanketta on jaettu neljaan eri osaan, joissa
kasitelladn taloudellisia, sosiaalisia, ymparistollisia seka nadiden kaikkien edell
mainituiden yhteisia tavoitteita. Taloudellisilla tavoitteilla Agenda 2030:ssa
tarkoitetaan kestdvan ja vastuullisuuden talouskasvun edistamista, jossa tyollisyyden
tulee olla ihmisarvojen mukaista tuottavaa tyota. Taloudelliset tavoitteet sisaltdvat
joustavan infrastruktuurin rakentamista, minka tarkoituksena on edistda kestavaa
teollistumista seka lisata innovointia. My0s eriarvoisuutta tullaan tasapainottamaan

sekd maiden sisalla ettd suhteessa muihin maihin. (Schoenmaker 2017, 16.)



TCED Task Force on Climate-related Financial Disclosures

Financial Stability Board (FSB) on kansainvalinen rahoitusvakauslautakunta, jonka
tehtavana on tarkastella ja laatia suosituksia globaalista rahoitusjarjestelmasta
(About the FSB 2019). FSB on laatinut ohjeiston ” Recommendations on Climate-
related Financial Disclosures” minka pohjalta Finanssiala ry on jasenistonsa kanssa
laatineet uuden raportointimallin. Tdman avulla yhtiot voivat kuvata omaa
toimintaansa ilmastonmuutosta vastaan seka nain ollen samalla parantaa haluttua
l[apinakyvyytta. Nama sijoitustoiminnan ilmastoindikaattorit on jaettu neljdan eri
kategoriaan: hallinto, strategia, riskienhallinta seka mittarit ja tavoitteet. Vaikka
monilla pankeilla on pitkalle kehittyneet vastuullisuusohjelmat, joiden yhtena
tarkoituksena on vahentaa ilmastopaastdjad, on uuden raportointimallin
tarkoituksena pystya arvioimaan ilmastonmuutoksen hillintaa kokonaisuutena
finanssialan keskuudessa. (Finanssiala parantaa ilmastotyonsa lapindkyvyytta 2018,

4-8.)

3 Kestdva rahoitus

Kestavyydesta (eng. sustainability) puhuttaessa ei ole selkeda linjaa, kuinka tama
kasite tulisi maaritella. Pasi Heikkurisen (2014) mukaan se on toiminta, joka vahentaa
kulutusta edesauttaa kestavyyttd mutta ei tee siita valttamatta vield kestavaa.
(Heikkurinen 2014.) Kestdva kasvu on osana kestavyys-kasitetta. Kestavalla kasvulla
pyritaan tavoittelemaan taloudellisesti hyvaa tyollisyys -ja tuottavuuskehitysta, jota
vaaditaan hyvinvointivaltion yllapitamiseksi (Kestdvan kasvun agenda 2018). limaston
[ampidminen seka sen vaikutukset, kuten jaatikéiden sulaminen seka merenpinnan

nousu, ovat ajaneet yhteiskunnan maailmanlaajuiseen kriisiin (Ilmastonmuutos
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2019). Tasta johtuen yhteiskunta on ottanut yhd enemman vastuuta kestavan kasvun
saavuttamiseksi, missa rahoitusala toimii yhtena tarkedana toimijana
ilmastonmuutosta vastaan (Kestava rahoitus: Rahoitusalasta tarkea toimija

ilmastonmuutoksen torjunnassa 2019).

Toukokuussa 2018 Euroopan komissio esitti konkreettiset toimensa, joilla
vehredmpaan ja puhtaampaan talouteen voitaisiin rahoitusalan avulla vaikuttaa.
Komission ehdotukset perustuvat EU:n kestdvaa rahoitusta koskevaan
toimintasuunnitelmaan, jotka pohjautuvat Pariisin ilmastosopimuksesta seka Agenda
2030 -toimintasuunnitelmasta. (Kestava rahoitus: Rahoitusalasta tarkea toimija
ilmastonmuutoksen torjunnassa 2019.) Tata uutta suunnitelmaa kutsutaan nimella:
EU Action Plan on Sustainable finance eli Euroopan toimintasuunnitelma kestavalle

rahoitukselle (Kestava rahoitus n.d.).

EU puolestaan sai rahoitusalan mukaan ilmastonmuutoksen torjuntaan seuraavasti:
Taloudelliset tappiot ovat lisddantyneet vakuutusalalla luonnonkatastrofien
yleistyessa, myos tappiot tdmanhetkisissa investoineissa osoittautuvat turhaksi,
mikali ilmastonmuutokseen puututaan liilan myohaan. Positiivista olisi, ettd uusia
lilketoimintamahdollisuuksia hyddynnettaisiin, joita kestava toiminta tarjoaa.
Rahoitussektorilla on mahdollisuus vaikuttaa myonteisesti talouskasvuun ja
tyopaikkojen luomiseen, mikali se saavuttaisi globaalin johtoaseman télla alalla.
(Kestava rahoitus: Rahoitusalasta tarkea toimija ilmastonmuutoksen torjunnassa

2019.)

Kuviossa 1 selvidaa kestdavan rahoituksen tahot, joihin kestavan rahoituksen
hankkeella pyritaan vaikuttamaan. Kestavan rahoituksen tavoitteena on vaikuttaa
rahoituksien kautta myos muihin toimialoihin ja sitd myoten yhteiskunnallisesti

kestavan kehityksen mukaisiin toimiin (TCFD Recommendations Overview n.d.).
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Kestava rahoitus

Muut toimialat Rahoitusalat
-Energia -Pankit
-Kuljetus — -Vakuutusyhtiot

-Materiaalit & rakennukset -Omaisuudenhoitajat
-Maatalous,ruoka & -Omistajat
metsatuotteet

Kuvio 1. Kestdvan rahoituksen hankkeen kohdennus (TCFD Recommendations
Overview n.d., muokattu)

Uudella toimintasuunnitelmalla halutaan mobilisoida rahoitusala osaksi
ilmastonmuutoksen torjuntaa. Kestavan rahoituksen hanke koostuu ESG:ssa
esiintyvista kolmesta tarkedsta osasta: ymparistollisista, sosiaalisista ja hallinnollisista
ndakokohdista. Nama kolme komponenttia ovat osana taloudellisesti kestavaa
kehitystd, jolla pyritdan saavuttamaan kestdvan rahoituksen tavoitteet. (Kestava

rahoitus n.d.)

Euroopan komission julkaistussa toimintasuunnitelmassa kestava rahoitus tukee
vahahiilisia, energia- ja resurssitehokkaita hankkeita, jotta kestavyysnakokohdat
saataisiin osaksi taloudellisia paatoksentekoja. Komissio on arvioinut, etta ilmasto- ja
energiatavoitteiden saavuttaminen tulee vaatimaan 180 miljardin euron sijoitukset
vuosittain. (Financing Sustainable Growth 2019.) Luke Manningin
videohaastattelussa (2019a) Manning kertoo haastattelussaan kestavan rahoituksen

olevan kaikkea muuta kuin nykyajan trendi ekologisuudesta ja kestavasta
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kehityksesta puhuttaessa. Hinen mukaansa kestava rahoitus on valttamattomyys ja
siksi se puhuttaa monia tahoillaan, silld hankkeen aikataulun toteutuminen on

tiukasti rajattu. (Manning 2019a.)

EU High-Level Group on Sustainable Finance (HLEG)

Vuonna 2016 komissio perusti kestavaa rahoitusta kasittelevan 20 hengen
asiantuntijaryhman, jonka tarkoituksena on ollut laatia suositukset kestavan
rahoituksen toimiin. Ryhman lopullinen raportti julkaistiin tammikuussa 2018. (EU
high-level expert group on sustainable finance 2018, 6.) Kestavan rahoituksen
suositukset keskittyvat kahteen tarpeeseen: kehittdaa rahoituksen vaikutusta
kestavan kehityksen mukaisiin toimiin seka vahvistaa taloudellista vakaumusta
sisallyttden ymparistolliset, sosiaaliset ja yhteiskunnalliset tekijat sijoituspaatoksissa.

(Regulation of the European Parlament and of the Council 2018.)

Asiantuntijat ovat loppuraportissaan laatineet kahdeksan (kuvio 2) eri suositusta,
joilla tahdataan kannustamaan ja ohjaamaan komission kestavan rahoituksen
hanketta. N&illa suosituksilla HLEG toivoo saavansa heratettya keskustelua, joka
edesauttaisi Euroopan rahoitusjarjestelmaa tukemaan pitkan aikavalin kasvua. (EU

high-level expert group on sustainable finance 2018, 5.)
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Kahdeksan suositusta komissiolle:

[ 1. Luoda ja selkiyttad yhteista taksonomiaa. ]

-

2. Selkiyttaa sijoittajien velvollisuuksia, jotta pitkan
aikavélin ndkokulma sekd kestavyysasetukset voitaisiin
omaksua paremmin.

3. Paivittaa julkistamista koskevat sadnndét, jotta
kestavyysriskit saataisiin taysin [apinakyviksi.
\.

A

4, Sisallyttaa kestdvan rahoituksen avaintekijat h
vahittadiskaupan strategiassa: Sijoitusneuvonnat,
ymparistomerkit ja SRI (Socially Responsibility
Investment) vahittdisvaatimukset.

/

vy

-
5. Kehittaa ja toteuttaa viralliset Euroopan
kestavyyden standardit ja leimat.

"

6. Julkaista “Kestavan infrastruktuurin Eurooppa”.

7. Sovittaa hallinto ja johtaminen osaksi pitkdn
tahtdimen yrityskulttuuria.

Authorities) valvontatehtavissa ja laajentaa riskien
seurannan horisonttia.

N~ \

\
[8. Sisdllyttaa kestavyys ESA:n (European Supervisory

Kuvio 2. Kahdeksan suositusta komissiolle (EU high-level expert group on sustainable
finance 2018, 15-42)

Nadiden ensisijaisten toimien lisdaksi HLEG on laatinut monialaisten suosituksien listan
seka listan suosituksista tietyille toimialoille, jotka Euroopan komission tulisi ottaa

huomioon kestavan rahoituksen hankkeessa (mts.5).

Euroopan komissio asetti Pariisissa sovittujen tavoitteiden saavuttamiseksi 180
miljardin lisdarahoitussuunnitelman, joka pohjautuu HLEG:n etenemissuunnitelmaan.
Jotta kestavampi kasvu pystyttdisiin saavuttamaan, ei pelkdstaan julkisten sektorien
panos riitd kattamaan hankkeen toteutumista. Kestavan rahoituksen hankkeen
tarkoituksena on pyrkia vaikuttamaan myds yksityiseen padomaan kohdentamalla

pddomaa kestavimpiin investointeihin. Euroopan Unionin padhankkeena on talla
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saada aikaan kestavampaa ja pitkdaikaisempaa talouskasvua, seka
rahoitusjarjestelmien vakauttamista. (Kestava rahoitus: Komission

toimintasuunnitelma vihreampaa ja puhtaampaa taloutta varten 2018.)

3.1 Taksonomia

Syyskuussa 2019 Euroopan komissio hyvaksyi taloudellisten toimien yhtendisen EU:n
luokitusjarjestelman, jonka tarkoituksena on maaritella kestavat taloudelliset
toiminnot ympariston kannalta (Tomasik 2019). Luokittelujarjestelmalla eli
taksonomialla tarkoituksena on raportoida ja arvioida erilaisia ymparistovaikutuksia
(Toivanen-Visti 2019). Jarjestelmallad halutaan tarjota yrityksille ja sijoittajille selkea
yhtendinen jarjestelma, joka maarittelee mitka taloudelliset toiminnot tukevat
kestavaa kehitysta (Tomasik 2019). Kestavan kasvun tukemista varten HLEG on
laatinut kolme asetusehdotusta. Hankkeen tavoitteena on tukea kestavan kehityksen
ja kasvun rahoitusta, joilla tavoitellaan Pariisin ilmastosopimuksen ja YK:n Agenda

2030 sopimuksia. (Miller 2018.)

Asetusehdotuksen tavoitteena on pyrkia vahentamaan rahoituksen kohdentamiseen
liittyvaa hajanaisuutta joka syntyy, kun markkinatilanteet ohjaavat rahoituksia eri
suuntiin. Tama on aiheuttanut sen, etta kestavaan taloudelliseen toimintaan ei olla
saatu selkeda linjaa, jota kaikki EU:n maat voisivat kannattaa edistddkseen kestavaa
taloutta. Asetusehdotuksen tavoitteena pyritaan lisaksi vahentamaan ”viherpesua”,
jossa rahoitustuotteita mainostetaan ekologisina ja kestavina valintoina, vaikka

todellisuudessa tuotteet eivat tayttaisikaan ymparistovaatimuksia. (Tomasik 2019.)

Kestava taksonomia tulisi olemaan luokittelujarjestelma (ks. taulukko 1), jolla
pystyttaisiin kirjanpidon tapaisesti tunnistamaan aktiviteetit, varat ja tulossegmentit.

Luokittelujdrjestelman tavoitteena on saavuttaa tarkeimmat kestavan kehityksen
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tavoitteet. Kestdvdssa taksonomiassa tarkoituksena on keskittya varoihin,

tulossegmentteihin ja aktiviteetteihin, jotka ovat kytkdksissa varoihin ja palveluihin.

Tarkoituksena on saada sovellettua taksonomiaa useisiin rahoitusvalineisiin,

joukkovelkakirjoihin ja sijoittajien omaan padaomaan. (Financing a Sustainable

European Economy 2018, 17.)

Taulukko 1. Taksonomia pahkinankuoressa (Financing a Sustainable European

Economy 2018, 17, muokattu)

Kestava taksonomia olisi:

Kestava taksonomia ei olisi:

Luokittelujarjestelma, jolla pystytaan
tunnistamaan aktiviteetit, varat sekd
tulossegmentit, jotka noudattavat
kestavan kehityksen tavoitteita.
Luokittelujarjestelma on luotu
taksonomian laadittujen kriteereitten
pohjalta.

Standardi itsessdan. Standardit vaativat
raportointiin-, johtamiseen- ja tarkkailuun
oman jarjestelmansa.

Suunniteltu tarjoamaan monipuolinen
data, jota on mahdollista tulkita vain
tietyll3 tavalla.

Asetettu tietyt madritetyt mittarit. Sopivien
mittareiden luomiseksi tarvitaan enemman
tyota, jotta ne saataisiin luotua kaikille
standardeille.

Kehittyva tydkalu, jonka tarkoituksena
on kehittya tieteen, yhteiskunnallisten
odotusten sekd markkinoiden tarpeiden
mukaan. Taksonomian tarkoituksena on
heijastaa timanhetkista tietoa, joka
vaatii jatkuvaa seurantaa.

Kiveen kirjoitettu.

Puolueeton kehys, jota voidaan
hyddyntaa useisiin eri taloudellisiin
rahoitusvalineisiin.

Kattaa kokonaiskuvaa omaisuussalkusta tai
eettisesti vaarin toimivista yrityksista.
Paitoksenteot tulee tehda siitd, kuinka
suuri maara varoista tayttaa
kelpoisuusvaatimukset, jotta valittua
kokonaisuutta voidaan pitdaa kestavana.

Rakennettu tamanhetkisten kasitysten
ympdrille satojen tieteilijéiden,
teknikoiden ja taloudellisten
asiantuntijoiden avulla.

Tarkoituksena ei ole maaritella
sijoitusjarjestelmaa parhaimmille
investoinneille, joissa erilaiset hyodyt
olisivat mahdollisia erilaisten skenaarioiden
tapahtuessa.

Keskittynyt varoihin, tulosegmenteihin,
seka toimintoihin, jotka heijastuvat
taloudellisiin varoihin ja palveluihin.

Kattaa yrityksen toimintaa tai johtamista.
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Luokittelujarjestelma

HLEG:n asiantuntijaryhma on kehittanyt kestavalle taksonomialle kehysrakenteen
(taulukko 2), jossa maaritellaan ne toimialat, joiden puolesta ilmastopdastoja
ilmaantuu. Esimerkkina tallaisista ovat maa- ja metsatalous, energiateollisuus, veden
jatehuolto seka kuljetusliikenne. (Financing a Sustainable European Economy 2019,

18.)

Taulukko 2. EU:n kestavan taksonomian kehysrakenne (Financing a Sustainable
European Economy 18, 2018, muokattu)

Gtavoitteet Hyvan hallinnon tavoitteet Sosiaaliset tavoitteet

limaston llmastonm Luonnon Vesivarojen Jitteiden Saasteiden Kestavin Ravintotar ~ Paisy

muutoks uutokseen suojeleminen hallinta ja minimointi ennaltaehkisy tuotannon peiden vilittémiin
en mukautumi suojelu ja kontrolli kehittdminen taytto palveluihin
lieventa nen

minen

Energiatuotanto,
lamméntuotanto ja
toimitus

Sahkon siirto, jakelu
ja varastointi

Tuote-ja
toimitusketjun
toiminta
Rakennukset
Kaupunkike hitykset
Kuljetus
Vedenjakeluy,
jdtevesien hallinta

seki kdsittely

Kiinteide n jatteiden
hallinta

Maatalous,
kotieldintalous,
vesiviljely ja kalastus

Metsinhoito

Luonnolliset
ekosystee mit

Koulutus

Terveydenhudlto

Informaatio- ja
kommunikaatiotekn
ologia

Rahoitustuctteet ja
palvelut
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Kestdavan taksonomian kehysrakenne on laadittu kolmen tdméanhetkisten
tavoitteiden mukaan, joissa pyritdaan pitkalla aikavalilla vaikuttamaan kaikkiin
toimialoihin. Luokittelujarjestelman luominen alkaa ilmasto- ja ymparistotavoitteilla,
jonka jalkeen luokitusjarjestelmaa on tarkoitus laajentaa liiketoiminnan sosiaalisiin ja
hyvan hallintotavan tavoitteisiin. Tunnistaminen ja luokittelu ovat avainasemassa,
kun tavoitellaan EU:n ilmastosopimuksia kuten Pariisin ilmastosopimusta ja Agenda
2030:ta. Luokittelu auttaa selkiyttamaan, mitd toimenpiteitd pitaa kehittaa
toimialoilla kestavan kasvun edistamiseksi. Ensimmaisena yhteisena toimena
taksonomiassa halutaan keskittya ilmasto- ja ymparistotavoitteisiin. Tarkoituksena
on vahentada paastoja toimialakohtaisesti, ehkaista biodiversiteetiin vahenemista,
eheyttda luonnonvaroja sekd ennaltaehkaista ja kontrolloida saastumista. Toinen
ymparistéllinen askel tavoittelee ilmastonmuutokseen mukautumista. Tassa
keskitytdaan ilmastonmuutoksesta syntyneisiin kroonisiin ja akuutteihin vaikutuksiin.
(Financing a Sustainable European Economy 2019, 18.) Kroonisia vaikutuksia ovat
esimerkiksi maa-ja metsataloudessa pitkalla aikavalilla uusien tulokaslajien
saapuminen Suomen, mika lisdd metsien terveyteen liittyvia riskeja (Metsat ja

ilmastonmuutos n.d).

HLEG on raportissaan ehdottanut myos seulontakriteereja varoille ja hankkeille,
joiden avulla kestavaan taksonomiaan siirryttaisiin. Tallaisia seulontakriteereita ovat
ensisijainen seulontamittari, jonka avulla pystytaan mittaamaan jokaisen varan tai
hankeen osuus ilmastonmuutoksen ehkaisyssa. Kehitteillda on myds ensisijaista
seulontamittaria tukeva toissijainen mittari, jolla pystytaan seulomaan ne puuttuvat
yksityiskohtaiset tiedot, joita tarvittaisi ensisijaisen seulontamittarin
noudattamiseen. (Financing a Sustainable European Economy 2019, 18.) TEG
(Techincal expert group on sustainable finance), Euroopan komission tekninen
asiantuntijaryhma on laatinut kestdavaan taksonomiaan perustuvat standardit
sijoitustuotteille, jotka noudattavat edella olevia seulontakriteereita. Tulevat
standardit sijoitustuotteille ovat EU Green Bonds. - standardi seka EU Ecolabel.
(Kivisaari 2019.) EU Green Bonds -standardit noudattavat EU:n vihreiden

joukkovelkakirjojen standardia. EU Ecolabel tarjoaa puolestaan kuluttajille rahastoja
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ja sijoitussidonnaisia vakuutuksia, joita on esimerkiksi henkivakuutukset. (Kamppi

2019.)

Taksonomian viimeistely tulee olemaan tulevan komission paatettavissa. TEG-
tyoryhman tyoskentely jatkuu vuoden loppuun asti ja on oletettu, ettd vuoden
loppuun mennessa taksonomian taloudellisista toimista olisi ensimmaiset delegoidut
saddokset selvilla. (Innanen 2018.) Delegoiduilla saadoksilla pyritaan taydentamaan
voimassaolevia lainsdddantdja muuttamatta lainsdaddannon keskeisia osia
(Taytantoonpanosaadokset ja delegoidut saaddkset 2017). Muiden
ympadristétavoitteiden, kuten hyvan hallinnon tavoitteiden ja sosiaalisten
tavoitteiden osalta delegoitujen sadaddsten on maara toteutua myéhemmin vuosina
2021 ja 2022 (Innanen 2018). HLEG:n asianryhma on kehottanut, etta organisaatiot
voivat soveltaa taksonomiaa tahoillaan, vaikka uutta lainsdadantoa ei ole viela saatu
vield viimeisteltya (EU:n kestavan rahoituksen suunnitelman toimeenpano etenee

2019).

3.2 Tiedonantovaatimukset

Kestavan rahoituksen toinen asetusehdotus on kestavien sijoitusten ja
kestavyysriskien tiedonantovelvoite, jonka tavoitteena on luoda sijoittajille seka
omaisuudenhoitajille tiedonantovelvoitteet liittyen kestavyysnakokulmiin ja riskeihin
(U 56/2018). Tata asetusehdotusta on maara soveltaa esimerkiksi vakuutusyhtioissa,
sijoituspalveluyrityksissa, rahastoyhtitissa seka eldketuotteissa. Asetusehdotuksen
velvoittamana rahotusmarkkinatoimijoiden tulee raportoida, kuinka kestavyysriskit
on huomioitu sijoituspaatoksissa omia varoja sijoittaessa ja kuinka yritys on
huomioinut kestdvyysriskit itse yrityksen sijoitusneuvonnassa tai
vakuutusneuvonnassa. Nama tiedot tulee yrityksen esittaa julkisesti kuvattuna
yritysten nettisivuilla (Kamppi 2019.) Talla asetuksella on tavoitteena luoda

johdonmukaisuutta ja selvennysta siihen, kuinka sijoittajien tulisi ottaa huomioon
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ymparistoon, yhteiskuntaan ja hyvaan hallintoon liittyvat tekijat (Kestava rahoitus:

Rahoitusalasta tarkea toimija ilmastonmuutoksen torjunnassa 2018).

Kuviossa 3 on kuvattuna tiedonantovaatimusten toivottuja vaikutuksia talouteen,

ymparistdon seka sosiaalisiin eli hyvan hallinnon vaikutuksiin. Komissio on ottanut

huomioon vaikutusten arvioinnissa HLEG:n lopulliset suositukset kestavasta

rahoituksesta. Naita kolmea tahoa yhdistavat yhteinen paamaara, jossa tavoitteena

on saada aikaan muutosta kestdvan kehityksen suuntaan yritysten taloudellisissa,

ymparistollisissa ja sosiaalisissa suhteissa. (Inception impact assesment 2017.)

Tiedonantovaatimuksen toivotut vaikutukset

Taloudelliset vaikutukset

Aloitteella lisdtdan
lapindkyvyytta ja ohjataan eri
toimialoja
johdonmukaisempien
kestavyystekijoiden
kasittelyyn. Aloitte auttaisi
ohjaamaan yksityiset
rahoitusvirrat kohti
kestavampia varoja.

Ymparistolliset vaikutukset

Ymparistotekijoiden
huomioiminen
sijoitusprosessissa. Sijoittajat
siirtdsivat yksityiset
rahoitusvirrat yrityksiin, joiden
tavoitteena on lieventaa
toimintansa ymparistoriskeja.
Tavoitteena on saada aikaan
positiivista muutosta yritysten
ympdristdpolitiikassa.

Sosiaaliset vaikutukset

Sosiaalisten tekijoiden
huomioiminen
sijoitusprosessissa. Sijoittajat
siirtdisivat yksityiset
rahoitusvirrat yrityksiin, joiden
tavoitteena on lieventaa
toimintansa sosiaalisia riskeja.
Talla voitaisiin vaikuttaa
positiivisesti yritysten
sosiaalipolitiikkaan ja
parantaa samalla yrityksen
suorituskykya.

Kuvio 3. Tiedonantovaatiimuksen toivotut vaikutukset (Inception impact assesment

2017)

Euroopan komission laatima tiedonantovelvoite on standardien valmistelussa.

Komissio laatii selkedt toimeenpanot ja lait uuden lainsddadannon toteuttamiselle.
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Uusi lainsdadanto on laadittu Euroopan arvopaperimarkkinoiden viranomaisen
(ESMA) seka Euroopan vakuutus- ja lisdelakeviranomaisten (EIOPA) konsultaation

avulla. (Kamppi 2019.)

3.3 Viitearvojen asetusmuutos

Viitearvoilla tarkoitetaan indeksia, joka kertoo mitka ovat sijoitustuotteiden ja
rahoitussopimuksen arvot. Viitearvoa voidaan kayttaa pankkien valisten
rahamarkkinan viitekorkona, esimeriksi Euriborina (Euro Interbank Offered Rate) tai
indekseina, joita porssiosakkaat kayttavat yhteisesta kehyksesta laskettuna
tunnuslukuna. Viitearvoa voidaan pitda vertailukohteena, joihin pystytdaan
vertaamaan rahaston tuottoa ilmoitettuun viitearvoon. Vertailemalla sijoittaja pystyy
paatelld, onko sijoitettu padoma sijoitettu hyvin vai huonosti valittuun

sijoituskohteiseen. (Karhunen 2013.)

EU:n komission viitearvojen asetusmuutoksella laaditaan kaksi uutta vahahiilisyyden
vertailuarvoluokkaa (Kestava rahoitus: Rahoitusalasta tarkea toimija
ilmastonmuutoksen torjunnassa 2018). Uudet viitearvokategoriat ovat
vahahiilisyyden vertailuarvo (Climate transition), seka positiivisen hiilivaikutuksen
vertailuarvo (Paris aligned). Vahahiilisyyden vertailuarvot sisaltavat yhtioita, jotka
pyrkivat sopeuttamaan toimintaansa ilmastotavoitteisiin. Positiivisen hiilivaikutuksen
vertailuarviossa mukana ovat yritykset, jotka tavoittelevat Pariisin sopimuksen
mukaisesti padstovahennyksia eli pyrkivat rajoittamaan ilmaston lampenemista alle
kahteen asteeseen. (Kamppi 2019.) Ndiden viitearvojen muutoksella pyritdaan
kuvaamaan yritysten hiilijalanjalkea ja antamaan sijoittajille parempaa tietoa
sijoitussalkkujen hiilijalanjaljesta (Kestdva rahoitus: Rahoitusalasta tarkea toimija

ilmastonmuutoksen torjunnassa 2018).

Vaikka viitearvojen asetusmuutoksella pyritaan lissdmaan rajoituksia

kasvihuonepaastoihin, on vertailuarvoille mietitty myos laajemmat tavoitteet.
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Sijoittajat jotka kayttavat uudentyyppisia vertailuarvoja, eivat ainoastaan varaudu
ilmastoriskeja vastaan, he haluavat myds ennakoida tulevaa. Uusilla
viitearvoasetuksilla pyritdan suuntaamaan sijoitukset uusiin energiamuotoihin, jotka
muodostuvat uusiutuvista ldhteista. (Financing a sustainable European economy:
Report on benchmarks 2019.) Uusiutuvalla energialla edistetdan

kasvihuonepéaastojen vahentamista (Ollikainen 2018).

4 Tutkimusasetelma

4.1 Tutkimusongelma ja tutkimuksen tavoitteet

Tassa luvussa esitellaan opinndytetyon tutkimusongelma seka kaydaan lapi
tutkimuksen tavoitteita. Taman lisaksi luvussa perehdytaan
aineistonkeruumenetelmiin seka siihen, kuinka opinndytetydn aineistoa tullaan
kerdamaan ja milld analyysimenetelmalla tutkimusongelmaan pyritaan saamaan
ratkaisu. Viimeisena tassa luvussa perehdytdan siihen, kuinka tutkimuksen

luotettavuutta tassa opinndytety6ssa pyritdan pitamaan.

Tassa opinndytetydssa tutkimusongelman lahtékohtana on kestavamman
finanssijarjestelman rakentaminen kestava rahoitus- hankkeen avulla. Finanssialan
uudistuminen kestavan rahoituksen mukaisiin toimiin on pitkakestoinen prosessi,
johon kaikki finanssialalla toimijat pyritdan saamaan mukaan ja siksi onkin oleellista
selvittad, millaisia muutoksia finanssiala tulee kohtaamaan uuden sdaantelyn myota.
Finanssialalla on monta suurta toimialaa, joihin uusi sdantely tulee vaikuttamaan ja
siksi opinndytety6 on paatetty rajata pankkien ndkokulmaan. Talla rajauksella
pyritdan siihen, ettda opinnaytetyohon saataisiin tehtya selkea katsaus finanssialasta
ja samalla ymmarrettaisiin tulevia muutoksia. Opinndytetyon aiheen kannalta

oleellista tietoa on ymmartaa pankkien sijoituspuoli seka rahoittaminen, jotta
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kestavan rahoituksen hanketta pystytadn ymmartamaan. Pankkien maksujenvalitys

on rajattu aiheen ulkopuolelle tarkoituksella.

Tutkimuksen tavoitteena on selvittaa jo alkuvaiheessa, kuinka pankit suhtautuvat
tahan uuteen kestavan rahoituksen hankkeeseen ja miten he ovat alkaneet
valmistautumaan sen kayttéonottoon. Jotta kestava finanssijarjestelma pystyttaisiin
rakentamaan, on pankkien ja muun finanssialan valmistautuminen tuleviin
muutoksiin avainasemassa. Naihin tavoitteisiin pyritaan vastaamaan tutkimusta

tukevalla tutkimusongelmalla seka tukikysymyksilla.

Tahan opinnaytetyohon on laadittu seuraava tutkimusongelma:

— Mihin toimiin pankit ovat ryhtyneet, jotta kestavan rahoituksen hanke toteutuisi
pankeissa?

Opinnaytetyon tukikysymyksiksi valittiin seuraavat kysymykset:

—  Kuinka uusi luokittelujarjestelma (taksonomia) tulee ndakymaan pankkien
toiminnassa?

— Millaisia resursseja uusi saantely vaatii pankeilta?

— Millaisia strategisia tai hallinnollisia muutoksia?

— Mita kehittamisen kohteita pankit ndkevat kestdvan rahoituksen hankkeessa?

4.2 Tutkimusmenetelmat

Tutkimuksessa oleellisinta on |6ytaa totuus tutkittavalle ilmidlle. Tama patee
laadulliseen eli kvalitatiiviseen tutkimukseen seka maaralliseen eli kvantitatiiviseen
tutkimukseen. Vaikka nama kaksi tutkimusotetta poikkeavatkin toisistaan hyvin
paljon, on niiden pdamaara sama. Laadullista tutkimusta on vaikea maaritelld
selvasti, koska silla eri ole selkeda teoriaa eika paradigmaa. Paradigmalla tarkoitetaan
mallikaaviota tai selitysta aiheesta jota tutkitaan. Laadullisessa tutkimuksessa

pyritdan vastaamaan kysymyksiin, joiden avulla voidaan selvittaa yksityiskohtia
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rakenteesta. (Metsamuuronen 2006, 41, 203.) Naitd ovat erimerkiksi kysymykset
mitd, miten, milloin ja missa (Berg & Lune 2012, 3). Kvantitatiivinen
tutkimusmenetelmassa tutkitaan padinvastoin entuudestaan tunnettua ilmi6ta, jossa
ollaan kiinnostuneita tapahtumien yleisluontoisesta jakaantumisesta. Tassa
opinndytetyossa tutkimusotteeksi on valittu kvalitatiivinen tutkimus. Kvalitatiivinen
tutkimusote soveltuu tutkimuksen lahestymistavaksi, kun opinnaytetyon
tutkimusongelmassa keskitytdaan tiettyyn tapahtumaan ja sen vaikutuksiin muihin

toimijoihin (Metsamuuronen 2006, 208).

Tutkimusmenetelma pohjautuu tutkimusongelmasta, jossa tarkoituksena on loytaa
oikea tekniikka tukemaan opinndytetyon teoriaa, hypoteesia eli olettamusta seka
metodologiaa eli yleista lahestymistapaa aiheeseen (Metsamuuronen 2006, 208).
Laadullinen tutkimusmenetelmassa ei ole selvaa standardoitua rakennelmaa vaan se
joustaa ja antaa mahdollisuuden soveltaa erilaisia tekniikoita (Shuttleworth & Wilson
n.d.). Tassa tyodssa tarkoituksena on saada yksityiskohtaisempaa ymmarrysta
kestavan rahoituksen tulevan hankkeen vaikutuksista pankkien toiminnassa. Tasta
syysta tutkimusstrategiana kaytetdan hermeneuttista tutkimusta, silla opinndytetyon

aihe on vahvasti yhteiskunnallinen ilmid.

Hermeneuttisessa tutkimuksessa korostetaan subjektiivista tulkinnallisuutta, jossa
omakohtainen tulkinta ja kdsitykset korostuvat yhteiskunnallisissa ilmidissa seka
ajatteluissa (Hermeneuttinen tutkimus 2018). Hermeneuttisessa tutkimuksessa
oleellista ovat kielelliset ilmaisut, mutta myds kaikki muut keholliset ilmaisut
esimerkiksi liikkeet, ilmeet ja eleet (Aaltola & Valli 2015, 33). Analyysimenetelmat
tassa tutkimusstrategiassa voivat olla monipuoliset ja ne vaihtelevat eri

tutkimuskohteiden ja tieteenalojen mukaan (Hermeneuttinen tutkimus 2018).
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4.3 Tiedonkeruu- ja analyysimenetelmat

OpinndytetyOssa on paadytty kdyttamaan laadullisen tutkimuksen yleisinta
tiedonkeruun muotoa eli haastattelua. Haastattelutyyppeja on useita:
Syvahaastattelu, teemahaastattelu ja lomakehaastattelu. Nama haastattelutyypit
eroavat toisistaan tarkoin laadituista kysymyksistd avoimiin keskusteluihin.
OpinnaytetyOssa on paadytty kdayttamaan teemahaastattelua, missa teema-alueet on
etukdteen maaritelty. Nama teemat ovat: Vastuullisuus, kestava rahoitus,

taksonomia seka tulevaisuus.

Haastateltavien kohteet ovat asiantuntijoita, joten haastateltavat ovat haastattelijaa
tietoisempia aiheesta. Puolistrukturoitu haastattelu mahdollistaa sen, etta
asiantuntijat voivat tuoda lisaa tutkimukseen teemakeskusteluiden avulla.
Tutkimukseen ei ole rajattu tarkkoja kysymyksia, mitka voisivat johdatella
haastattelun suunnan haastattelijan nakdékulman mukaan. (Aaltola & Valli 2015, 27—

28.)

Asiantuntijahaastattelut eivat ole itsendisia haastattelumenetelma, mutta on selvaa
ettd asiantuntijahaastattelut sisdltavat tietynlaisia erityispiirteita, jotka tulisi
huomioida haastattelua laatiessa (Hyvarinen, Nikander & Ruusuvuori 2017, 214).
Asiantuntijat, jotka valikoituivat tutkimuksen kohteeksi, on koottu toimeksiantaja
Finanssiala ry:n avustuksella. Asiantuntijat kuuluvat Finanssiala ry:n
llImastonmuutoksen ad hoc- ryhmaan, jotka ovat rakentamassa vastuullista ja vahvaa
liiketoimintaa finanssialalla. (Finanssiala parantaa ilmastotyonsa lapindkyvyytta 2018,

4).

Laadullisessa tutkimuksessa aineiston analysointiin ei ole selkeda kaavaa ja aineiston
analysointi voi ollakin veteen piirretty viiva. Tutkimuksessa on tarkeaa pitaa
mielessdan oman tyon rajaus, silla aineistoa purkaessa tietoa saattaa olla monia

kymmenia sivuja. (Aaltola & Valli 2015, 108.) Aineiston analysointia helpottaa, mikali
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haastattelussa on tallennettu aineistoa esimerkiksi nauhurin avulla. Jotta nauhoitettu
aineisto saataisiin mustaa-valkoisena, tulee nauhoitettu haastattelumateriaali
litteroida eli purkaa tekstiksi. Tassa vaiheessa aineisto suositellaan purkamaan
kokonaan, vaikka litteroinnin vaihe on tutkimuksen tyoldaimpia vaiheita. (Aaltola &

Valli 2015, 179.)

Tutkimuksen analyysimenetelmaa valittaessa on olennaista huomioida
tutkimusongelma seka tutkimuskysymykset, jotta keratystd aineistosta saataisiin
vastaukset asetettuihin kysymyksiin. Erilaisia analyysimenetelmia laadullisessa
tutkimuksessa on monia kuten esimerkiksi: luokittelut, tyypittelyt ja teemoittelut
ovat hyvia esimerkkeja erilaisista analyysimenetelmista. (Eriksson & Koistinen 2005,
30.) Tahdn opinndytetyohon on valittu analyysimenetelmaksi teemoittelu, jossa
painotetaan teemojen sisaltda ja sitd mita teemasta on kerrottu. Teemoittelussa
tarkoituksena on lokeroida ja ryhmitelld aineisto erilaisten teemojen mukaan. Tama
mahdollistaa sen, etta aineistoa pystyy vertailemaan keskendan erilaisten teemoissa

esiintyvien aiheiden mukaan. (Tuomi & Sarajarvi 2018, 107.)

Tutkimuksen luotettavuus

Tutkimuksen luotettavuutta tulee arvioida koko opinnadytetyon ajan. Tutkimuksen
luotettavuutta pystytdan arvioimaan erilaisten menetelmien avulla. Tallaisia ovat
esimerkiksi monipuoliset aineistot, teoriat, analyysimenetelmat sekd nakokulmat.
(Tutkimuksen toteuttaminen 2010.) Luotettavuutta lisda se, miten aineistoa on
koottu ja analysoitu. Tutkimustulokset tulevat selkeammiksi, kun tyon tekemiset
pyritdan kertomaan perusteellisesti ja kategorisoinnit kirjoitetaan auki. (Tuomi &

Sarajarvi 2009, 140-141.)

Luotettavuuden arviointi laadullisessa tutkimuksessa ei ole yksiselitteinen.
Laadullisessa tutkimuksessa oleellista on tarkastella tutkimusta kokonaisuutena.
Laadullisesta tutkimuksesta puhuttaessa koherenssi eli sisdinen johdonmukaisuus
painottuu, jotta tutkimusraportissa kaikki kohdat tukisivat toisiaan. Tutkimuksen

luotettavuudesta puhuttaessa myds tutkijan raportointi on tarkeaa.
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Yksityiskohtainen raportointi tutkimusprosessin kulusta lisda luotettavuutta
laadullisessa tutkimuksessa. (Tuomi & Sarajarvi 2018, 163—-165.) Luotettavuutta
opinndytetydssa pyritdaan lisddmaan tutkimusprosessin raportoinnilla, jossa
tutkimusprosessissa tapahtumat aineiston keruun nauhoitus tullaan tallentamaan ja
litteroimaan analyysia varten. Lisdksi opinndytetyossa tullaan kertomaan milla
perusteilla haastateltavat on valittu tyéhon, kuinka heihin otettiin yhteytta seka
miten haastateltavien henkildllisyys on salattu. Luotettavuutta pyritdan liséamaan
myo0s silla, ettd haastateltavat saavat lukea heista tehdyn analyysin ennen

opinndytetyon julkaisemista.

5 Tutkimuksen toteutus

Tama tutkimus on tehty toimeksiantona Finanssiala Ry:lle. Idea toimeksiantoon |6ytyi
toimeksiantajan tarpeesta, jossa haluttiin selvittaa, kuinka pankit ovat
valmistautuneet kestdvan rahoitushankkeen toimeenpanoon. Toimeksiannon
ohjaajana ja aiheeseen perehdyttdjana toimii Finanssiala ry:n
vastuullisuusasiantuntija. Tutkimukseen valikoituneet haastateltavat saavutettiin

toimeksiantajan kontaktien kautta.

Haastattelut toteutettiin Helsingissa marraskuun aikana teemahaastattelun
muodossa. Opinndytetyota varten haastateltiin viitta (5) eri kestdavan rahoituksen
asiantuntijaa, joista kolme haastattelua tehtiin yksilohaastatteluna heille sovittuna
aikana. Kaksi haastattelua néista tehtiin paikan paalla haastateltavien toimipaikoilla,
vain kolmas suoritettiin puhelimitse Jyvaskylasta kasin. Kaksi viimeista haastateltavaa
tyoskentelivat samassa yrityksessa, joten haastattelut toteutettiin
ryhmahaastatteluna ndiden kahden valilla. Yksilohaastattelut kestivat 26 minuutista
40 minuuttiin. Haastatteluissa kaytiin lapi ennalta ldhetetyt teemat ja kysymykset.
Ryhmahaastattelussa haastattelun kesto oli arvattaen pidempi, noin 50 minuuttia.

Yhden 30 minuutin haastattelun litterointi kesti noin 7 tuntia, joten yhteensa
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haastatteluihin kaytettiin aikaa noin 35 tuntia eli yhden tyoviikon verran.
Haastattelut litterointiin yleiskieliseen muotoon ja analysoitiin sisallédnanalyysin
avulla. Sisallénanalyysilla tarkoitetaan tekstianalyysia, jossa pyritdan etsimaan

tekstista merkityksia tutkittavalle ilmidlle (Tuomi &Sarajarvi 2018, 121).

Analyysi toteutettiin teemoittelun avulla. Tarkoituksena oli korostaa sitd, mita
jokaisesta teemasta on sanottu ja luoda niista yhteenveto. Kyse on laadullisen
aineiston pilkkomisesta, jotta ne pystytdaan ryhmittelemaan eri aihepiirien mukaan,
jotka olivat nelja haastattelussa kaytya teemaa: vastuullisuus, kestava rahoitus, EU
taksonomia seka tulevaisuus. (Tuomi & Sarajarvi 2018, 105.) Aineiston
analyysiprosessissa aineiston kasittely aloitettiin lukemalla litteroidut tekstit [api
toistamiseen, jotta tekstin sisaltdéa pystyttiin omaksumaan ennen analyysitydkalujen
kayttoonottoa. Litteroituja sivuja tuli kaiken kaikkiaan 21 sivua, joista korostuskynaan
avulla pyrittiin I0ytamaan yhteisia teemoja aineistojen valiltd. Teemoittelun jalkeen
teemat koottiin yhteen, jonka jalkeen teemoista poimittiin kohtia, jotka esiintyivat
toistamiseen. Naiden teemoitettujen aineistojen pohjalta luotiin tutkimustulokset.
Nama koottiin yhteiseksi johtopadtokseksi sen mukaan, kuinka aineiston aiheet

toistuivat tuloksissa.

Haastateltavien taustatiedot

Taman tutkimuksen kohteena ovat kestavan rahoituksen ja vastuullisuuden
asiantuntijat pankkisektorilta. Pankkisektori valikoitui siten, silla pankit
vakuutusyhtididen kanssa tulevat kohtaamaan tahoillaan muutoksen kestavan
rahoitushankkeen myo6ta. Opinndytetydn aihe on haastava, ja tutkimusta
helpottamiseksi tyo rajattiin pelkdstaan pankkeihin. Talla pyritdan siihen, etta

uudesta hankkeesta saataisiin selkea kuva tahan opinnaytetyohon.

Tutkimuksen haastateltavien kohteena ovat kestavan rahoituksen asiantuntijat
finanssialalta. Koska opinnaytety6ssa halutaan perehtya pankkien nakékulmaan, ovat
kestavan rahoituksen asiantuntijat eri pankkien edustajia pddkaupunkiseudulta.

Haastattelupyyntoja lahetettiin (liite 1) kuudelle eri pankille, joista nelja pankkia ja



viisi asiantuntijaa suostuivat haastateltavaksi. Nama asiantuntijat ovat Finanssiala

ry:n limastonmuutoksen AD HOC -ty6ryhmassa seka kestavan rahoituksen

asiantuntijoita finanssialalta. Asiantuntijat valikoituivat Finanssiala Ry:n antamien

tietojen pohjalta.

Haastattelut etenivat teemahaastattelurungon mukaisesti (liite 2) jossa kaytiin lapi

neljaa eri teemaa aiheeseen liittyen. Haastateltavat pysyvat anonyymina, silla

opinndytetyossa halutaan selvittda pankkien yhteista kantaa kestavan rahoituksen

hankkeesta asiantuntijoiden avulla. Opinndytetydssa on kdytetty haastateltavien

taustatietoja asiantuntijaprofiilien luomiseksi (taulukko 3).

Taulukko 3.Haastateltavien taustatiedot

Haastateltavat

Tehtavanimike

Tyonkuva

Alan kokemus

28

Haastateltava 1

Kestdvan rahoituksen

Ydinliiketoiminta ja

paallikkd kestavyyskysymysten 20 vuotta
integrointi
Haastateltava 2 Kestdvan rahoituksen Kestavyysasioiden
paallikkd edistdminen, koordinointi, 23 vuotta
raportointi ja
hallinnon kehittdminen
Haastateltava 3 Vastuullisuuspaallikko Viestintdyhteiskuntasuhteet,
raportointi ja 4 vuotta
tavoitteiden asetus
Haastateltava 4 ESG Analyytikko Luottovastuut ja
analyysit N. vuosi
Haastateltava 5 Vastuullisuusasiantuntija | Vastuullisuuskysymykset ja
rahastojen analyysi 13 vuotta

Haastateltava 1 tyoskentelee organisaatiossa X kestavan rahoituksen paallikkona,

missd hdanen toimenkuvanaan on kestavyyskysymysten integrointi kaikessa kyseisen

organisaation rahoitustoiminnassa. Tyonkuvana hanellad on vastata puhtaasti
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yrityksen ydinliiketoiminnasta. Kokemusta finanssialalta hanella on 20 vuotta ja

taysipaivaisesti ndissa tehtavassa han on ollut kaksi vuotta.

Haastateltava 2 toimii organisaatiossa Y kestavan rahoituksen paallikkona. Han
vastaa tydssadn kestavan kehityksen asioiden edistamisestd, koordinoinnista,
raportoinnista seka hallinnon kehittamisesta. Tyokokemus hanelld on finanssialalta

23 vuotta, mutta ndissa tehtdvissd kokemusta on vahan yli vuosi.

Haastateltava 3 ja 4 toimivat samassa organisaatiossa Z. Haastateltava 3 toimii
vastuullisuuspaallikkéna viestintayhteiskuntasuhteiden toiminnossa, jossa tehdaan
ryhmatasoista raportointia seka asetetaan tavoitteita. Lisaksi tydnkuvaan kuuluu eri
toimintojen ja liiketoimintaa tukevia vastuullisuust6ita. Haastateltavalla 3 on
finanssialalta kokemusta nelja vuotta, mutta vastuullisuustyota han on tehnyt jo
aikaisemmin edellisessa tyopaikassaan. Haastateltava 4 toimii ESG -analyytikkona
samassa organisaatiossa E. Han vastaa luotonantoanalyysista seka -vastuusta.
Kokemusta haastateltava 4 on tehtavassdaan noin vuoden ajalta, aikaisemmin han on

tyoskennellyt ymparistoalalla useamman vuoden ajan.

Haastateltava 5 tydskentelee organisaatiossa F vastuullisuusasiantuntija.
Paaasiallisena vastuuna haastateltava 5:lla on vastuullisuuskysymykset. Lisaksi han
tekee ulkomaalaisten rahastojen analyysia. Kokemusta rahoitusalalta hanelld on 13

vuotta. Kolme viimeista vuotta han on tyéskennellyt vastuullisuuteen liittyvissa

tehtavissa. (taulukko 3).

6 Tutkimuksen tulokset

6.1 Kestava rahoitus pankkitoiminnassa

Vastuullisuus
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Haastateltavat 1, 2, 3 ja 5 kertovat kaikki vastuullisuuden olevan laaja kasite.
Haastateltava 3 kertoi vastuullisuuden olevan tekemista, jossa huomioitaisiin laajasti
toiminnan vaikutuksia. Hdn mainitsi, etta vastuullisuutta on helpointa kuvata
yritysvastuun kolmella kriteerilla: talous, ymparisto ja yhteiskunta. Haastateltava 5
mainitsi myds nama kolme kriteeria, johon vastuullisuus pohjautuu. Han kertoi, etta
yritys, joka on ”puhdas ja ehja”, on myoskin sijoitustermeilla laatuyhtio, jonka

toiminta kattaa nama kolme vastuullisuuden kriteerit ja on ndin ollen luotettava.

Haastateltava 1 kertoi vastuullisuuden nakyvan pankkien tehtdavana kanavoida rahaa
ja rahoitusta sektoreilta joilla sdaast6ja on — niille sektoreille jotka rahoituksia
tarvitsevat. Han kertoi tama prosessin olevan iso vastuu, joka pankkien tulee kaikin
puolin hoitaa vastuullisesti. Haastateltava 3 kertoi yrityksen toiminnan perustuvan
ohjeistuksiin, poliitikkoihin ja kdytanteisiin ollaan sisallytettyina yrityksen arvojen

vastuullisuuden ndkokulma.

Haastateltava 2 kertoi yrityksen tekevan vastuullisuusanalyysia, jossa analyytikot
tarkastavat mitka sijoituskohteet rajataan pois ja mihin sijoitetaan. Han kertoi, etta
pankkialalla toimitaan myds yhdessa. yritysten kanssa, eli mikali sijoitettavassa tai
lainoitettavassa yhtiossa ilmenisi eettisesti hyvaksymatonta toimintaa, pyrkii pankki
vaikuttamaan yhtioon asian korjaamiseksi. Hinen mukaansa vaikuttamalla on
parempi tapa aikaansaada tuloksia kuin rahoittamisen valittomalla lopettamisella.
Haastateltava 2 painotti, etta tallaisella kdytanteelld on tietenkin rajansa ja yhteistyo

lopetetaan, mikali yhtié ei muuta toimintatapojaan.

Haastateltava 5 kertoi myos, etta sijoitustoiminnassa yritys ottaa huomioon
poissuljettavat toimialat eli toimialat, jotka eivat tuo lisdarvoa yritykselle. Han kertoi,
etta tallaisia ovat esimerkiksi tupakkateollisuus, kiistanalaiset aseet, hiiliyhtict seka
aikuisviihde ja pelitoiminta. Han lisasi yrityksen siirtyvan esg- integraatio
ajattelutapaan, jossa jokaisesta yrityksesta ja sijoituksessa pyritaan analysoimaan

vastuullisuuden mahdollisuudet seka riskit. Hin painottaa yhti6itd, jotka ovat vasta
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alussa, mutta ovat motivoituneita parantamaan vastuullisuusty6taan on tarkea

yhdistaa osaksi kokonaisvaltaiseen finanssianalyysiin.

Kestava rahoitus

Haastateltava 1 kertoi kestavan rahoituksen olevan rahoitusta, jolla rahoitetaan
kohteita, jotka ovat vastuullisia mutta jotka ottavat huomioon kestavyyskriteerien
kolme osaa: darettomat, uusiutuvat sekd uusiutumattomat resurssit. Haastateltava 1
kertoi, etta kestavan rahoituksen liiketoiminnan tulisi olla sellaista, missa resurssit
ovat rajattomasti kaytossa. Naita ovat esimerkiksi aurinko, tuuli ja merivirrat.
Uusiutuvat resurssit kuten metsat, tulisi kayttaa samassa tahdissa kuin luonto pystyy
niita uusimaan. Hanen mukaansa uusiutumattomat resurssit, kuten mineraalit tulisi

pyrkia kierrattdmaan sataprosenttisesti.

Haastateltava 2 ja haastateltava 5 kertoivat saman nakemyksen siitd, mihin kestdva
rahoitus perustuu: Agenda 2030 ja Pariisin ilmastosopimusten tayttamiseen.
Haastateltava 5 kertoi kestavan rahoituksen tukevan toimia, jotka antavat ratkaisuja
ilmastosopimusten haasteisiin ja rajoittavat rahoitusta niilta yhtioilta, jotka lisadvat
kasvihuonepaastoja ilmakehaamme. Haastateltava 2 toi esiin sen, etta sosiaalisesti
kestava rahoitus on ollut kasitteena vanhempi termi, jota kadytettiin rajaamaan pois
eettisesti tai sosiaalisesti hyvaksymattémia toimintoja, kuten esimerkiksi
tupakkateollisuus ja ydinaseet. Hanen mielestaan ilmastonmuutoksen merkitys on

ymmarretty vasta lahiaikoina, vaikka siita onkin tiedetty jo 50 vuoden ajan.

Hankkeen toteutus pankeissa

Haastateltava 3 kertoi yrityksen valmistautuneen seuraamalla sisdisesti
asiantuntijoiden seka saatelyseurantatoimintojen kautta yhdessa, mihin kaikkialle
kestavan rahoituksen hanke tulee vaikuttamaan ja mitd kaikkea yrityksen taytyy ja
kannattaa tehda. Han kertoo, etta yritys pyrkii ennustamaan tulevia markkinoita ja
sitd, kuinka esimerkiksi green bond -standardi tulee vaikuttamaan

markkinakaytanteisiin. Hdn mainitsi myos, ettd yrityksessa on tehty arviota siit3,
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kuinka MiFID -sadnnostelyn sijoittamisen nakokohdat tulevat heidan

asiakaskuntaansa koskemaan.

Haastateltava 5 kertoi aktiivisen seurannan olevan tamanhetkinen tilanne, jota
seurataan tyoryhman avulla. Han kertoi, etta yrityksessa varanhoitoa tai
sijoitustoimintaan liittyvid muutoksia ei ole viela toteutettu, silla valmiita ehdotuksia
ja saannoksia ei ole vield tullut. Han kertoi, ettd tyoryhmassa he kayvat lapi, kuinka
kehitys on mennyt eteenpain sekd miten esimerkiksi MiFID -sddnndstelya tullaan
tarkastelemaan uudestaan. Han tiivisti, ettd yrityksessa on ydinjoukko kartoittamassa
ja seuraamassa konkreettisella tasolla kestavan rahoituksen hanketta ja naiden
konkretisoiduttua yritys aktivoituu niiltd osin, joita sdantelyt tulevat koskettamaan.
Haastateltava 1 kertoi suurimpien vaikutuksen tapahtuman varainhoidon puolella.
Han mielestaan pankkien taytyy ottaa huomioon kestavan rahoituksen toteutuminen

sellaisissa rahoitustuotteissa, joita yritys kutsuu vihreiksi ja kestaviksi.

Haastateltava 2 kertoi, ettd kestava rahoitus nahdaan yrityksessa myos
mahdollisuutena. Kestdvaan rahoitukseen on tdna pdivana nousemassa
ilmastonmuutos, jonka mittaaminen ja mukaan ottaminen vaatii uutta nakoékulmaa.
Han lisaa, etta ymparistollisiin normeihin on sitouduttu jo 90-luvulla. Joten kestava

rahoitus ei ole mikaan uusi asia yhteiskunnan edesauttajana.

Muutokset pankkien sisdisessa toiminnassa

Haastateltava 3 kertoi kestavan rahoituksen vaikuttaneen sisdisesti esg-
analyytikoiden rekrytoimiseen yrityksessa. Han kertoi, etta yritys on rekrytoinut
luotonantoon lisaa esg-analyytikoita. Myos haastateltava 4 kertoi yrityksen pyrkivan
saavan uudentyyppista henkilostda, joiden osaamistasosta pidetaan huolta erilaisissa
tyoryhmissa. Haastateltava 3 lisasi keskusteluun, ettd uusien resurssien lisaksi myds
nykyisten tyontekijoita tulisi perehdyttaa, jotta pankissa otettaisiin huomioon

kestava rahoitus laajemmin ja omaksuttaisiin sen ajatusmalli myds muihin toimiin.
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Haastateltava 1 kertoi hankkeen laajuuden vaikuttavan siihen, millaista osaamista ja
resursseja yritys tulee tarvitsemaan. Hanen mukaansa, jos hanke tulee koskemaan
pelkastdaan vain antolainausta, mita kutsutaan vihreaksi ja kestavaksi, pystyy yritys
toimimaan naiden mukaisesti olemassa olevien resurssien puitteissa. Han kertoi, etta
lisda resursseja tullaan tarvitsemaan, jos hanke vaatii etta pankkien taytyy luokitella

ja raportoida antolainsalkkunsa seka katsoa ettd ne ovat taksonomian mukaisia.

Haastateltava 5 kertoi myos sisdisistd resursseista. Hinen mukaansa
vastuullisuusasiat ovat mietittyna tietyn liilketoiminta-alueen kannalta. Nama ovat
jaettuna: vastuulliseen sijoitukseen, luotonantoon, ymparistévastuuseen seka
sosiaaliseen vastuuseen. Nama ihmiset kokoontuvat yrityksessa, jossa poimitaan
osaamista eri alueilta. Haastateltava 5 lisasi, ettd kysymysten ja vaatimusten
lisaantyessa olisi kohdallaan perustaa yksikko, joka toimisi pelkastaan vastuullisuus

teemalla eri asiantuntijoiden johdolla.

6.2 Luokittelujarjestelman kayttoonotto

Taksonomia

Haastateltava 1 kertoi taksonomian luovan yhteisen kielen sekd maaritelmat
rahoitusmarkkinoille siitd, minkalainen liikketoiminta on kestavaa. Hanen mukaansa
taksonomia tulee helpottamaan rahoittajien ja markkinaosapuolien valista
keskustelua siitd mita pidetdan kestavana liikketoimintana. Myos haastateltava 4
mainitsi taksonomian olevan luokittelujarjestelmd, joka luo yhteisen sanaston siita

mika on vihreaa rahoitusta ilmastonmuutoksen nakokulmasta.

Haastateltava 2 mukaan EU:n kestavan kehityksen taksonomia luo yhtendisen
kasitteen siitd mitkad ovat ne taloudelliset toiminnot, jotka parjaavat myos
tulevaisuuden vahahiilisessa yhteiskunnassa. Esimerkiksi sijoittajat ja rahoittajat ovat
kiinnostuneita siitd, kuinka suuri osuus yrityksen toiminnasta on taksonomian

mukainen. Myds haastateltava 3 kertoi, etta taksonomian tarkoituksena on valttaa
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virhepesua ja pyrkia siihen, etta kaikilla markkinatoimijoilla olisi sama kasitys siita
mita on vihreda. Euroopan komissio pitda ydintdrkedana haastateltava 5 mukaan etta
rahoitusalaa ohjaavana tekijand on ohjaamassa padomat sellaisille toimialoille, jotka
auttavat hillitsemaan ilmastonmuutosta ja niille, jotka ovat ennen kaikkea kriittisia
asian suhteen. Haastateltava 2 mukaan tarkoituksena tulevaisuudessa on lisata
lapinakyvyyttd, jotta sijoittajat tietdisivat esimerkiksi. kuinka suuri osa rahastoista on

sijoitettuna taksonomian toimesta?

Valmistautuminen uuteen luokittelujarjestelmaan

Haastateltava 2 kertoi yrityksessa valmistautuvansa uuteen luokittelujarjestelmaan
pohtimalla ja sovittamalla yrityksen omia kasityksia siitd mika on vihreda—
taksonomian mahdollisiin lainsaadantoihin. Myods haastateltava 1 kertoi taksonomian
laajuuden vaikuttavan siihen, kuinka pankkien tulee luokitella ja raportoida
antolainasasalkkunsa ja maaritella kuinka suuri osa niista tulee olemaan

luokittelujarjestelman mukainen.

Haastateltava 3 ja haastateltava 1 kertoivat saman nakemyksen siitd, mihin yritykset
ovat varautuneet. Haastateltava 3 kertoi edustamansa yrityksen pyrkivan
seuraamaan aktiivisesti taksonomian kehittymista ja sita kautta yritys on pyrkinyt
rakentamaan valmiuksia siihen, mita yrityksen pitaa olla tiedossa. Han kertoi
ensimmaisista toimista yrityksessd, missa on alettu miettimaan sita kuinka yrityksen
jarjestelmat saataisiin toimimaan seuraavalla tasolle. Talla pyritaan siihen, etta
nykyiset laina -ja sijoituskannat saataisiin tunnustettua jarjestelmissa taksonomian
kriteereiden osalta. Haastateltava 1 kertoi my0s, etta pankin puolella on otettava
huomioon tuotetut rahoitus- ja sijoitusinstrumentit, jotta ndiden myynnissa voitaisiin

ottaa huomioon se, miten nama tulevat olemaan linjassa taksonomian kanssa.

Ainoastaan taksonomian osalta ei olla tehty muutoksia sijoitusprosesseihin ja
toimintatapoihin, kertoi haastateltava 5. Han kertoi yrityksen nahneen taksonomian
lilketoimintamahdollisuutena, jolla tuetaan ilmastoa tukevia toimialoja.

Haastateltava 5 lisaa, etta yrityksessa on valmistauduttu jo etukdteen perustamalla
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rahasto, joka sijoittaa green bondeihin. Tarkoituksena on hdnen mukaansa green

bondien kautta vaikuttaa ymparistda ja ilmastoa tukeviin projekteihin.

6.3 Kestava rahoitus tulevaisuudessa

Kehittamisen kohteet

Haastateltava 1 kertoi etta taksonomiaa tulisi laajentaa muille sektoreille, joilta se
puuttuu. Hanen mukaansa on tarkeaa laajentaa ymparistotavoitteet muille
ymparistokysymyksille, sosiaalisille kysymyksille ja myods kohdentaa ajatusta siihen,
etta kaikki yritykset eivat viela ole vield vihreita ja kestavia, mutta ovat
mukautumassa siihen. Haastateltava 2 kertoi my0s, etta taksonomia kasittelee
pelkastaan ilmastokysymyksia, eli ilmastonmuutoksen torjumista ja hillitsemista.
Hanen mukaansa taksonomia tulee laajentumaan ajan myota esimerkiksi

kiertotalouteen ja ekosysteemien suojeluun.

Haastateltava 4 kertoma oli samaa, kun haastateltava 1 ja 2. Hinen mukaansa
taksomian ndakemys perustuu talla hetkellda ymparistokysymyksiin, jonka toteutus
tulee viemaan vield useamman vuoden aikaa. Han kertoi, ettd kun kaikki
ymparistolliset, sosiaaliset ja hallinnolliset teemat on saatu kasiteltya, elamme jo
2040 luvulla. Tama tietenkin on pitka aika tallaisen hankkeen toteutukselle.
Haastateltava 4 lisasi, etta koska kaikki toimialat eivat ole mukana taksonomiassa
esimerkkind metsatalous — kaikki heidan yrityksensa lainat eivat voi olla taysin

taksonomian mukaisia.

Haastateltava 5 korosti etta taksonomian osalta lapinakyvyys on tarkeaa yrityksissa.
Vastuullisuusraportoinnilla pankit pystyvat ymmartamaan yrityksen toimintaa
paremmin ja ndin pankit pystyvat korostamaan osakesalkuissaan sen tyyppisia
yrityksia, joiden raportoinnin perusteella pystytaan parantamaan vertailtavuutta
sijoitusten ja taksonomian valilld. Kuten haastateltava 4 totesi, myds haastateltava 5

oli sitd mielta etta taksonomia on identifioinut tietyt toimialat, jotka ovat
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merkittavana osana ilmastonmuutoksen kannalta. Haastateltava 5 mainitsi myos,
ettd maataloussektori seka metsateollisuus ovat esimerkkeina ndista toimialoista.
Han mainitsi, ettd EU: puolella avoimena kysymyksena onkin, mitka toimialat

lasketaan ilmastomyonteiseksi tai ilmastovastaiseksi.

Green bondeista puhuttaessa haastateltava 3 kertoi green bond- markkinoiden
olevan laajempi verrattain suomalaisiin ja pohjoismaalaisiin kilpailijoihin. Han kertoi,
etta taksonomiaa rakennetaan nyt Eurooppaan, mutta taytyy ottaa huomioon etta
green bond markkinat ovat globaalit. Han kertoi, etta suomalaisten ja
pohjoismaalaisten suhtautuminen kriteereihin on tarkkaa ja tuotteista halutaan olla
varmoja, jotta ne vastaavat sitd mitd on kerrottu. Han kertoi, ettd Euroopan
ulkopuolella saattaa olla joku toinen bond, jonka toiminta on vihreaa, mutta sen
toiminta perustuu l6yhempaan arvosteluun. Tarkoituksena on, etta tata pystytaan
tasapainottamaan markkinoiden keskuudessa niin etta kaikki markkinoiden tuotteet

olisivat saman kriteereiden mukaan arvoitu.

Haastateltava 4 kertoi vertailtavuuden parantamiseen kuuluvan myaos laadullista
analyysia, jolla mitataan sitd mita haittaa uudella hankkeella on ymparistolle.
Haastateltava 4 mukaan naiden tulosten analyysissa tulee olemaan hajontaa siita,
miten tuloksia tulisi tulkita ja mika tulee olemaan Euroopan laajuinen tulkinta siita,

mika on riittava taso jolla kestdvyyskriteereita esitetaan.

Haastateltava 1 kertoi tarkedksi myos sen, etta kestavan rahoituksen hanketta ei
tulisi ndhda itsendisena osa-alueena, vaan hanke tulee nahda EU:n ilmasto ja
kiertotalouspolitiikan osa-alueena. Han kertoi, etta ilmastolainsdaadanndssa ja
kiertotalousmarkkinoissa maaritellyt ohjausmekanismit ovat viela tarkeammassa
roolissa verrattain kestavan rahoituksen hankkeeseen. Kannustinmekanismit seka
ohjausmekanismit tulevat olla sidoksissa rahoituksen kanssa, jotta kestavampaan

talouteen paastaisiin.
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7 Johtopaatokset ja pohdinta

7.1 Johtopaatokset

Tassa luvussa perehdytdan opinndyteyon tulosten johtopaatoksiin. Aineiston
yhtaldisyytta sidotaan yhteen opinndytetyon teoreettisen viitekehyksen avulla ja
havainnollistetaan johtopaatokset kuvioiden avulla. Johtopaatosten avulla pyritdaan
saamaan selkea seka kattava katsaus siitd, kuinka pankit ovat valmistautuneet
uuteen kestavan rahoituksen hankkeeseen ja mita kehitettdvaa he ovat hankkeesta

|oytdneet.

Harmaala & Jallinojan (2012) mukaan yritykset kayttavat yritysvastuu kasitettd mm.
viestiessaan vastuullisuustoimistaan. Tutkimustulosten mukaan vastuullisuus
ndahdaan laajana kasitteend, jota pystytdaan helpointen kuvaamaan yritysvastuun
kolmella kriteerilla taloudellisella, sosiaalisella ja ymparistéllisena vastuuna.
Tutkimustuloksista selvisi, etta vastuullisuus pankeissa painottuu vastuullisten
toimien ymparille, jossa yhtioita ja sijoitustuotteita tarkastellaan vastuullisuuden

nakokulmasta, niin ettd ne tukevat samoja arvoja kuin mita pankit itse kantavat.

Tutkimustulosten mukaan (kuvio 4) kestdva rahoitus koetaan ilmastoa tukevana
rahoituksena, joka pohjautuu Pariisin ilmastosopimukseen seka Agenda 2030
tehtyisin sopimuksiin. Kestavassa rahoituksessa on kyse siitd, miten
kestavyyskriteereiden kolme osa-aluetta otetaan huomioon ja kuinka liiketoimintaa

tulisi kohdentaa naiden perusteella entistd enemman uusiutuviin resursseihin.

Tutkimuksesta selvisi kestavan rahoituksen olevan pankeissa aktiivisen seurannan
kohde, joita seurataan erilaisissa tyoryhmissa. Hankkeen vaikutuksia pankkien
toimintaan pyritdan ennakoimaan tarkastelemalla yleista markkinatilannetta seka
yrityksen omia tuotteita, jotta ne olisivat suhteessa EU:n laatimiin sdanndksiin. Hanke

tullaan ottamaan huomioon pankkien omissa vihreissa ja kestavissa tuotteissa, seka
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MiFID sadnnostelyn uudelleen tarkastelussa. Euroopan komission (2018)
verkkojulkaisun mukaan MiFID Il saadoksia tullaan muuttamaan, jotta
asiakasneuvontaan saataisiin sisallytettya ymparist6on, yhteiskuntaan seka hyvaan
hallintotapaan liittyvat tekijat (Kestava rahoitus: Rahoitusalasta tarkeé toimija
ilmastonmuutoksen torjunnassa). Tutkimustulokset osittivat, ettd kestavan
rahoituksen hanke ndahdaan pankeissa mahdollisuutena, jonka selvitykseen tarvitaan

uutta ndkokulmaa.

Tutkimuksen tuloksista ilmeni, ettd kestavan rahoituksen hanke tulee vaikuttamaan
my06s pankkien sisdiseen toimintaan. Tuloksista korostui hankkeen ehtojen laajuuden
olevan maarittava tekija siina, millaista osaamista yritys tulee tarvitsemaan.
Finanssiala (2019) verkkojulkaisun mukaan lakihankkeiden tarkoituksena on
yhtenaistaa kasitysta siita, millaisin ehdoin tuotteita voidaan kutsua vastuulliseksi
(Kestava rahoitus 2019.) Ehtojen laajuus sdatelee sen, tullaanko uudenlaista
osaamista rekrytoimaan ja kuinka nykyisia tyontekijoita tullaan perehdyttamaan,

jotta kestavan rahoituksen ajatusmalli omaksuttaisiin kaikilla tahoilla.
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KESTAVA RAHOITUS
= ilmastoa tukeva

rahoitus

}

Pohjautuu: Pariisin
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Ehtojen laajuus
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Kuvio 4. Kestavan rahoituksen toteutus pankeissa

Tutkimustulokset osoittivat, etta taksonomian luokittelujarjestelma luo rahoitusalalle
yhteisen kielen ja maaritelmat sille, millaista lilketoimintaa voidaan pitaa kestavana.
Tuloksista korostui se, ettd taksonomialla pyritdan saamaan kaikille
markkinatoimijoille samat kasitykset siitda, mika on vihreaa ja ndin ohjata padomaa
niille toimialoille jotka auttavat hillitsemaan ilmastonmuutosta. Tuloksista selvisi,
etta pankit ovat valmistautuneet vastaanottamaan uuden luokittelujarjestelman
seuraamalla taksonomian kehitysta ja taman pohjalta valmistautumalla omissa

yrityksissaan siihen, kuinka esimerkiksi nykyiset jarjestelmat saataisiin toimimaan
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taksonomian mukaisesti. Tuloksista selvisi my0s, ettd yritykset ndakevat taksonomian
uutena liiketoimintamahdollisuutena, jossa ilmastoa tukevien toimialojen avulla

pystytdan synnyttamaan uudenlaista kilpailua.

Tuloksista ilmeni, ettad kestavan rahoituksen hankkeessa on vield kehittamisen
kohteita (kuvio 5). Pankit olivat yhteisymmarryksessa siitd, etta uusi
luokittelujarjestelma tarvitsee vield laajentamista. Tuloksissa painottui se, etta
tamanhetkinen taksonomia keskittyy pelkastaan ymparistokysymyksiin, vaikka
taksonomian tulisi kattaa myds hallinnolliset ja sosiaaliset kysymykset. Kavi myos
ilmi, ettd luokittelujarjestelma ei kata kaikkia toimialoja, jotka kuuluisivat olla
luokittelujarjestelmassa mukana. Tdma haastateltavien mukaan estda sen, etta kaikki
yritysten tuotteet eivat voi olla taysin taksonomian mukaisia. Tulokset kertoivat sen,
etta luokittelujarjestelmaa tulisi kohdentaa myos niille yrityksille, jotka eivat ole viela
saavuttaneet vihredn ja kestavan kriteereitd — mutta jotka ovat pyrkimassa siihen

tulevaisuudessa.

KEHITETTAVAA

Luokittelujarjestelma Green Bonds
¢ laajentaminen e Tasapainottaa
muille aloille markkinat yhteisen
* Kohdennus niille jarjestelmén avulla

yrityksille, jotka eivat
ole vield vihreitd

Kuvio 5. Kehittamisen kohteet
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Tutkimuksessa ilmeni my0s, ettd green bondeissa koetaan eroja eurooppalaisten ja
Euroopan ulkopuolisten bondien valilla. Parantamisen kohteena olikin, etta
markkinat pystytdaan tasapanottamaan yhteisen jarjestelman avulla, niin etta kaikki
green bond tuotteet olisivat samojen kriteereiden mukaan arvioitu. Talla pyritaan
siihen, ettad globaaleilla padomamarkkinoilla vallitsisi yhteinen kasitys siitd mika on

kestavaa rahoitusta.

Pohdinta

Tassa opinndytetydssa oli tavoitteena selvittaa jo heti alkuvaiheessa, kuinka pankit
suhtautuvat uuteen kestavan rahoituksen hankkeeseen ja miten he ovat alkaneet
valmistautumaan sen kayttoonottoon. Opinndytetydn tutkimusongelmana kaytettiin
kysymysta: ” Mihin toimiin pankit ovat ryhtyneet, jotta kestavan rahoituksen hanke
toteutuisi pankeissa?” Tutkimusongelmaa tuki nelja tukikysymysta, joissa haluttiin
selventda:” Kuinka uusi luokittelujarjestelma tulee nakymaan pankkien toiminnassa?
Millaisia resursseja uusi lainsaadanto vaatii pankeilta? Minkalaisia strategisia seka
hallinnollisia muutoksia? Seka mita kehittdmisen kohteita pankit ndkevat uudessa
hankkeessa?” Naiden kysymysten avulla pystyttiin muodostamaan vastaukset

tutkimusongelmaan seka tutkimuskysymyksiin.

Itse opinndytetyon aihe oli alusta pitden suuri haaste, silla aikaisempia tutkimuksia
aiheesta ei ollut saatavilla. Tutkimuksen aineisto pohjautui aiheesta kertoviin
verkkojulkaisuihin, erilaisiin virallisiin raportteihin seka Finanssiala ry:n antamiin
tietoihin. Suurin osa kdytetyista verkkoaineistoista oli kirjoitettu viimeisen parin
vuoden aikana, joten ajan tasaista tietoa oli helposti saatavilla. Tuore aihe itsessdaan
aiheutti my6ds omat haasteensa, silla kestavan rahoituksen hanke on viela aktiivisessa
tilassa ja hanketta koskevat tiedot muuttuvat tiuhaan. Tarkeana olikin pitaa

opinndytety0 ajan tasalla muuttuvassa tilanteessa. Haastavuutta lisdsi myos
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lahdeaineiston vieraskielisyys, jossa esiintyva ammattitermisto taytyi kadntaa tarkasti

niin etta tekstin merkitys ei kuitenkaan muuttuisi.

Tutkimuksen toteutus onnistui hyvin, silla tyon aihe on ajankohtainen ja
asiantuntijoiden haastattelut toivat alalle uutta ymmarrysta kestavasta
rahoituksesta. Tutkimuksesta saatiin selville, ettad pankit ovat ryhtyneet
toteuttamaan yrityksissdan kestavan rahoituksen hanketta seuraamalla hankkeen
kulkua, ennakoimalla hankkeen vaikutuksia yrityksen toimintaan seka tarkastelemalla
aikaisempia saadoksia kestavan rahoituksen nakokulmasta. Ndiden tutkimustulosten
perusteella voidaan todeta, ettd opinndytetyohon rajattuun tutkimusongelmaan

pystyttiin vastaamaan onnistuneesti.

Tutkimusta tarkastellessa teoreettisen viitekehyksen lapi 16ytyi tuloksissa paljon
yhtendisyytta, jotka lisdsivat tutkimuksen luotettavuutta. Kestdva rahoitus pohjautuu
EU:n hyvaksymaan Pariisin ilmastosopimukseen sekd YK:n kestavan kehityksen
Agenda 2030-toimintaohjelmaan, jossa EU tavoittelee muiden maiden kanssa
kestdvampaa taloutta. (Kestava rahoitus: Rahoitusalasta tarkea toimija
ilmastonmuutoksen torjunnassa 2018.) limastosopimukset tulivat esille myos
haastatteluissa, joissa haastateltavat kertoivat kestavan rahoituksen vaikuttavien
tekijoiden olevan EU:n hyvdksytyt ilmastosopimukset. Mika nousi erityisesti
teoreettisesta viitekehyksesta ja myos tutkimustuloksista, oli hankkeen laajuuden
selkiyttaminen. Teoreettinen viitekehys pohjautui tietoon, jota oli saatavilla sen
mukaan, miten hanke kasittelyssa etenee. Sama kavi myos tutkimustulosten
kohdalla, suurena kysymysmerkkina oli haastateltavien keskuudessa se, minkalaiseksi

kestavan rahoituksen hanke muodostuisi.

Tutkimuksen luotettavuutta tuki myos tutkimukseen asiantuntijahaastattelut, mitka
mahdollistavat sen, ettad tutkimusta voidaan pitda luotettava ja korkeatasoisena
keratyn aineiston perusteella. Luotettavuuden parantamiseksi
asiantuntijahaastattelut danitettiin ja litteroitiin mahdollisimman pian

haastatteluiden jalkeen. Aineisto analysoitiin litteroinnin pohjalta ja tulokset
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peilattiin teoriaan. Tutkimuksen teorian ja tutkimustulosten valilla |16ytyi paljon
yhtalaisyyksia, joka lisasi tutkimuksen luotettavuutta. Luotettavuustarkastelussa
pyrittiin nostamaan tutkimuksen arvoa silla, ettd haastateltaville annettiin
mahdollisuus tarkastaa haastatteluista laaditut litteroinnit seka lopulliset
tutkimustulokset. Tutkimuksen luotettavuutta olisi pystynyt lisaamaan
jatkotutkimuksella, jossa haastateltavilta olisi kysytty tdsmentavia kysymyksia liittyen
aikaisempaan haastatteluun. Talld tavoin aiheesta olisi voinut saada vield syvempaa
analyysia hankkeen toteutuksesta. Tassa tutkimuksessa aika oli kuitenkin rajallinen ja

jatkotutkimukseen ei ollut tarvittavia resursseja sen toteuttamiseksi.

Jatkotutkimuksia aiheeseen 10ytyy monelta eri kannalta. Tasta tutkimuksesta
hyotyvat toimeksiantaja, pankit, opinndytetyon tekija seka kaikki ne, jotka ovat
kiinnostuneita aiheesta. Finanssialalla kestava rahoitus on ajankohtainen aihe, johon
myo6s muut rahoitusalan toimijat ovat siihen osallisena. Taman vuoksi olisi hyva
tehda jatkotutkimuksia siitd, kuinka kestava rahoitus tulee vaikuttamaan myds
muihin toimialoihin kuten esimerkiksi vakuutusalaan. Vakuutusalalla on suuri
merkitys kestavan rahoituksen parissa ja siksi vakuutusalan osuutta kestavan
rahoituksen parissa ei tulisi unohtaa. Lisdksi jatkotutkimuksia kestavaan rahoitukseen
voisi tehda kestavan rahoituksen uusista kasitteistd, jotka tulevat hankkeen myota
astumaan voimaan. Talla tutkimuksella voitaisiin selvittad, kuinka uudet kasitteet
tulevat osaksi finanssialaa ja mihin finanssiala tdhtaa maarittelemalla kasitteiston

kestavalle rahoitukselle.
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Liite 1. Saatekirje haastateltaville

TUTKIMUSHAASTATTELU

Tama tutkimus on toteutettu yhteistydssa Finanssiala ry:n kanssa, jossa aiheena on tutkia kestavaa
rahoitusta ja sitd, mihin toimiin pankit ovat ryhtyneet yrityksissaan, jotta rahoituksia saataisiin
kohdennettua yhd enemman kestavan kehityksen mukaisiin toimiin.

Tutkimuksen tavoitteena on selvittdd, pystytdankd uudella EU lainsdadannolla vaikuttamaan

yhteiskunnallisesti finanssialan kautta muihin toimialoihin.

Kuten aikaisemmassa saatekirjeessa mainitsin: mikali haastatteluissa on tietoja, mitd ette halua julkaistavan
yleisesti internetissd, voimme tulososion asiat lisdta liitteend tyohon. Haastattelu muotoillaan kuitenkin
siten, ettd saatte itse kertoa sen mita haluatte teemasta tuoda esiin ja pdinvastoin, jattda kertomatta sen

mita ette tydhon halua tuoda.
Tutkimushaastattelun teemat

Haastattelu koostuu kolmesta (3) eri pddteemasta, joita kasitelldan edustaman pankin asiantuntijan
nadkokulmasta. Tutkimuksessa tullaan kdyttamaan haastateltavien taustatietoja, jotta tutkimustulokset
voidaan analysoida. Esimerkkina Haastateltava 1, Haastateltava 2 jne. Taustatietoihin kuuluvat:
tehtavanimike organisaatiossa, tydnkuva, asema ja kokemus alalta. Tutkimus tullaan danittamaan

mydhempaa analysointia varten.

Liite 2. Teemahaastattelun runko
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Haastattelun tavoite

Tutkimuksen tavoitteena on selvittda kuinka pankit ovat suhtautuneet kestavan rahoituksen hankkeeseen

Haastateltavan taustatiedot
Tehtdvanimike:
Tydnkuva:

Kokemus alalta:

Teema 1. Vastuullisuus
Mita on vastuullisuus?
Teema 2. Kestava rahoitus
Mité on kestédva rahoitus?
- Mitd on jo tehty?
- Millaisia sisaisid/ulkoisia resursseja?
- Strategisia muutoksia, hallinnolliset?
Teema 3. Taksonomia
Mitd on Euroopan komission laatima taksonomia?
- Millaisia muutoksia pankeissa?
Teema 4. Tulevaisuus

-Miten kestavaa rahoitusta tulisi jatkossa kehittda?
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