(. LAB University of
\ Applied Sciences

Vastuullinen sijoittaminen

Sijoitusasiantuntijoiden sijoituskayttaytyminen vastuullisuuden

nakokulmasta

LAB-ammattikorkeakoulu
Tradenomi (AMK), Yritysjuridiikka
2021

Enni Rimo



Tiivistelma

Tekija(t) Julkaisun laji Valmistumisaika
Rimo, Enni Opinnaytety6, AMK 2021
Sivumaéara
45, 1 liite
Tydn nimi

Vastuullinen sijoittaminen

Sijoitusasiantuntijoiden sijoituskayttaytyminen vastuullisuuden nakékulmasta

Tutkinto
Tradenomi (AMK)

Ohjaavan opettajan nimi, titteli ja organisaatio

Heikki Sintonen, Yliopettaja, LAB-ammattikorkeakoulu

Tiivistelma

Vastuullisten palveluiden ja tuotteiden kysynta kasvaa jatkuvasti. Vastuullisuuden
vaikutukset nakyvat myos yha eneman sijoitustoiminnassa ja vastuullisesta
sijoittamisesta on tullut sijoitusstrategia, jonka kasvu nakyy kansainvalisesti
voimakkaimmin. Opinnaytetyon tarkoituksena on selvittaa ovatko sijoitusasiantuntijat
kiinnostuneita vastuullisesta sijoittamisesta ja vaikuttaako vastuullisuus nakokulma hei-
dan sijoitusvalintoihinsa.

Teoriaosassa kdydaan lapi yleisesti vastuullisuutta ja sijoittamista. Teoriaosan paa-
paino on vastuullisessa sijoittamisessa. Teoriaosa kasittelee perusymmarryksen kan-
nalta lukijalle olennaisimmat asiat: ensin kasitelldan, miten vastuullisuus nakyy yritys-
maailmassa ja mita sijoittamisella tarkoittaan yleisesti. Taman jalkeen paneudutaan
tarkemmin vastuulliseen sijoittamiseen.

Tutkimusmenetelmana kaytetaan laadullista tutkimusta. Tutkimus kasittelee vastuul-
lista sijoittamista sijoitusasiantuntijoiden nakokulmasta ja keskittyy heidan nakemyk-
siinsa seka mielipiteisiin. Tutkimusta varten haastateltiin 10 sijoitusasiantuntijaa, jotka
toimivat erilaisissa tyotehtavissa finanssialalla.

Tutkimustulokset osoittavat, etta sijoitusasiantuntijat olivat selvasti kiinnostuneita vas-
tuullisesta sijoittamisesta. Vastuullisuutta pidettiin tarkedna valintakriteerina sijoituskoh-
detta valittaessa, mutta suoranaisesti kukaan asiantuntijoista ei sijoittanut vastuullisuus
karjelld. Vastuullisella sijoittamisella tulee olemaan merkittdva rooli tulevaisuudessa si-
joitusmarkkinoilla lainsdadannon tiukentumisen seka inmisten kasvavan kiinnostuksen
ja tietoisuuden myota.
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Demand for responsible services and products is constantly growing. The effects of
responsibility are also increasingly visible in investment activities. Sustainable invest-
ing has become an investment strategy with the strongest growth internationally. The
purpose of the thesis is to find out whether professional investment advisors are inter-
ested in sustainable investing and whether the responsibility perspective influences
their investment choices.

In the theoretical part, responsibility and investing are explained in general. The main
emphasis of the theoretical part is on the sustainable investing. The theoretical part
deals with the most important things for the reader from the point of view of the basic
understanding: how responsibility is reflected in the corporate world and what invest-
ment means in general. This is followed by a closer look at sustainable investing.

Qualitative research is used as the research method. The research addresses sus-
tainable investing from the perspective of investment experts and focuses on their
views and opinions. For the study, 10 investment experts working in various positions
in the financial sector were interviewed.

The research results show that investment experts were clearly interested in sustaina-
ble investing. Responsibility was considered an important factor when choosing
where to invest. However, none of the experts used responsibility as a primary factor.
Sustainable investing will play a significant role at the investment market in the future
with the tightening of legislation and the growing interest and awareness of the peo-
ple.
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1 Johdanto
1.1 Tutkimuksen tausta ja tavoite

Vastuullisuus- ja ympéristoasiat kiinnostavat kuluttajia entistd enemman (Brostrém 2019).
Vastuullisuus on jatkuvasti enemman esilld mediassa ja taman myota myos nakyy enem-
man kuluttajien arvoissa (Degerman 2017). Se on megatrendi, joka muuttaa kuluttajien
kayttaytymista (Rajainmaki 2020). Vastuullisuus on noussut tarkeaksi kriteeriksi, jota mita-
taan paatdsta tehdessa. Vastuullisuutta mitataan, kun asiakkaat valikoivat yrityksen tarjo-
amia tuotteita tai palveluja, yritykset uutta likekumppania tai sijoittajat sijoituskohdetta. Vas-
tuullisuus koskettaa kaikkia ja tietoisuus siitéd kasvaa jatkuvasti. Yha useampi yhti6 sitoutuu
harjoittamaan vastuullista liiketoimintaa seka yha useampi sijoittaja sitoutuu vastuullisten

periaatteiden mukaiseen sijoittamiseen. (Silvola & Landau 2019, 9-11.)

Vastuullisuus on megatrendi, jonka vaikutus nékyy myos yha enemman sijoitustoiminnassa
(Peltonen 2019). Vastuullinen sijoittaminen on sijoitusstrategia, joka kasvaa voimakkaasti.
Voimakkaan suosion myo6ta uusia vastuullisia sijoitustuotteita tulee markkinoille jatkuvasti.
(Silvola & Landau 2019, 25.) Vastuullisen sijoittamisen suosion kasvu voidaan nahda esi-
merkiksi siind, ettd vuosien 2018-2020 aikana Osuuspankin vastuullisiin rahastoihin sijoit-
tavien maara on kasvanut yli 150 %. Korona-aika on my®os kiihdyttanyt vastuullisten teema-
rahastojen kysyntaa kevaalla 2020 lahes kolminkertaiseksi verrattuna viime vuoden kevaa-
seen. (Lahdevuori 2020.)

Megatrendit vaikuttavat sijoituskohteiden tulevaan tuottopotentiaaliin, mutta sijoittajien tie-
dot ja taidot megatrendien, kuten vastuullisuuden, analysoimiseksi vaihtelevat suuresti (Sil-
vola & Landau 2019, 11). Tutkimuksen tavoitteena on selvittdd, miten asiantuntijat itse na-
kevat ja hyddyntavat vastuullisen sijoittamisen mahdollisuuksia. Tutkimuksen tarkoituksena
on tuoda esille sellaisia sijoitusasiantuntijoiden nakemyksia, joita he pystyisivat jatkossa
enemman hyddyntamaan omassa asiakastydssaan ja sijoitussuosituksissaan. Tutkimus
antaa myds mahdollisesti myyntivaltteja vastuullisten tuotteiden tarjoamiseen seka auttaa
laajentamaan asiantuntijoiden nakemysta vastuullisuuden nakékulmasta. Opinnaytetyota
pystyvat hydédyntdmaan sijoitusasiantuntijoiden lisdksi myds lukijat, jotka ovat kiinnostuneet
sijoittamisesta, erityisesti vastuullisesta sijoittamisesta. Teoriaosassa kaydaan yksityiskoh-
taisesti ja selkeasti lapi sijoittamiseen liittyvat paaperiaatteet, jotta jokainen sijoittamisesta

kiinnostunut lukija ymmartaisi ja taitaisi sijoitustoiminnan perusasiat.



1.2 Tutkimuksen rajaukset ja tutkimuskysymykset

Tutkimuksen kohderyhma on rajattu finanssiryhméassa tyoskenteleviin sijoitusasiantuntijoi-
hin, joilla on suoritettuna vahintaan sijoituspalvelututkinto (APV1). Rajaus tukee tutkimuk-
sen luotettavuutta, silld kohderyhma on koottu finanssialan asiantuntijoista. Asiantuntijoilla
on laajaa osaamista ja kokemusta yleisesti sijoittamisesta sekd vastuullisesta sijoittami-

sesta tyOkuvansa puolesta.

Sijoituspalvelututkinto on APV- sijoitustutkinnot Oy:n ja Aalto University Executice Educa-
tion Oy:n yhdessa jarjestama tutkintotentti (APV-sijoitustutkinnot Oy 2021). Se tarjoaa sijoi-
tuspalvelutehtavissa toimiville henkilbille sdantelyn mukaisen arvioinnin heidan patevyydes-
taan ja tietdmyksestaan. Sen tarkoituksena on myos yhtenaistaa ja varmistaa finanssialalla
toimivien henkildiden vaadittava osaaminen (Aaltoee 2020). Teoriaosa on rajattu kasittele-
maan Suomen markkinoilla olevia sijoitusinstrumentteja. Sijoitusinstrumenteista kasitellaan

osakkeet ja rahastot.

Talla tutkimuksella on yksi pddkysymys, johon on tarkoitus 16ytaa vastaus. Paakysymyksen

lisaksi on kaksi alatutkimuskysymysta.
Opinnaytetyon paatutkimuskysymys on:

- Miten sijoitusasiantuntijoiden oma nakemys vastuullisuudesta heijastuu heidan te-

kemiinsa sijoituspaatoksiin?
Alakysymykset ovat:
- Ovatko sijoitusasiantuntijat kiinnostuneita vastuullisesta sijoittamisesta?

- Uskovatko asiantuntijat, ettd vastuullinen sijoittaminen antaa parempaa tuottoa pit-

kalla aikavalilla, kuin verrattuna perinteiseen sijoittamiseen?

- Uskovatko asiantuntijat, etta vastuullinen sijoittaminen antaa mahdollisesti huonom-

paa tuottoa?
1.3 Tutkimusmenetelma ja aineistonkeruu

Tutkimus toteutetaan kayttaen kvalitatiivista tutkimusmenetelmaa. Kvalitatiivinen tutkimus-
menetelma tarkoittaa laadullista tutkimusta, jonka avulla pyritddn ymmartdmaan kohteen
ominaisuuksia, laatua ja merkityksia kokonaisvaltaisesti (Jyvaskylan yliopisto 2015). Laa-
dullisen tutkimuksen avulla on tarkoitus saada kokonaisvaltainen ja syvallinen nakemys
siitd, miten sijoitusasiantuntijat nakevat vastuullisen sijoittamisen ja nakyyko vastuullisuus

heidan omissa sijoituksissaan. Tarkoituksena on kerata aineisto, jonka avulla saadaan



avattua tutkittavaa ilmiota, ja 10ytaa sijoituspaatoksiin vaikuttavat tekijat. Esimerkiksi jos
haastateltava ndkee vastuullisen sijoittamisen potentiaalisena, niin onko haastateltavan si-

joitussalkku talloin painottunut vastuullisiin sijoitusinstrumentteihin.

Laadullista tutkimusmenetelmaa kaytetaan, kun tekijoita, jotka selittaisivat tutkittavan koh-
teen ilmi6ta, ei ole. Tama tarkoittaa sita, etta tutkija pyrkii saamaan tutkimuksen kautta ym-
marryksen tutkittavasta ilmiosta, kun valmiita teorioita ei ole kaytettavissa. Laadullinen tut-
kimus ei yleista tutkittavaa ilmi6ta, silla tulokset patevat vain kohdetapauksen tuloksiin. Sen
sijaan se pyrkii ilmién syvalliseen ymmarrykseen. Tutkimus on kiinnostunut juuri siita, miten
ihmiset nakevat ja kokevat reaalimaailman. Laadullinen tutkimus tarjoaa mahdollisuuden
hyvalle kuvaukselle iimiosta sanallisessa muodossa, kun taas maarallinen tutkimusmene-

telma tarjoaa tarkan kuvauksen matemaattisesti. (Kananen 2014, 16-19, 26.)

Kvalitatiivinen tutkimus suosii ihmisia tiedonkeruunvalineend, joten aineiston hankinnassa
suositaan sellaisia menetelmia, joissa tutkittavat pagsevat tuomaan omia ajatuksiaan esille
(Ikdvalko 2019). Tallaisia menetelmia ovat esimerkiksi haastattelut, havainnointi ja ole-
massa olevien dokumenttien seka audiovisuaalisten tallenteiden hyédyntadminen (Kananen
2014, 9).

Tutkimus toteutetaan kayttden puolistrukturoitua teemahaastattelua. Teemahaastattelu ra-
kentuu tietyn aihepiirin ymparille ja haastattelun aikana on mahdollista tarkentaa ja syven-
taa kysymyksia (Sarajarvi & Tuomi 2017). Teemahaastattelussa ei ole valmiita vastausvaih-
toehtoja, vaan haastateltavalta saatu vastaus antaa pienen ymmarryksen aiheesta. Haas-
tateltavan vastaukset ovat osa suurta kokonaisuutta, joten syventavien ja tarkentavien ky-
symysten kaytto on oleellista, jotta haastattelija saa rakennettua kokonaisvaltaisen ymmar-

ryksen ja kuvan tutkimuskohteesta. (Kananen 2014, 70-72.)

Tarkoituksena on saada mahdollisimman paljon tietoa halutusta ilmidsta, joten haastatelta-
vat tutustuvat haastattelukysymyksiin jo etukateen ennen sovittua haastatteluajankohtaa.
Haastattelun onnistumisen kannalta on myds suositeltavaa, etta tutkittavat saavat tutustua
haastattelun teemaan, aiheeseen tai kysymyksiin etukateen. Haastattelussa tulee ottaa
huomioon myds eettisyys. (Sarajarvi & Tuomi 2017.) Kohderyhmalle tullaan kertomaan etu-
kateen, mita aihetta haastattelut tulevat koskemaan. Talloin kohderyhma tietéad mista tutki-

muksessa on kyse, ja he voivat tarvittaessa kieltaytya osallistumasta tutkimukseen.

Tietolahteena tutkielman teoriaosassa kaytetdan jo olemassa olevia dokumentteja. Naita
ovat esimerkiksi kirjalliset aineistot seka sahkoiset lahteet. Tutkielmassa on hyddynnetty
aineistoja siten, ettd saadaan mahdollisimman laaja selvitys tutkimusongelman selvitta-

miseksi. Vastuullinen sijoittaminen on vield uusi ilmi6 ja kirjallisuutta aiheesta I0ytyy vain



vahan, joten Idhdeaineisto painottuu verkkojulkaisuihin, kuten artikkeleihin. Artikkelit ovat

paras mahdollinen tapa saada kerattyd mahdollisimman ajankohtaista tietoa ilmiosta.



2 Vastuullisuus
2.1 Vastuullisuus yritysmaailmassa

Yritysmaailmassa vastuullisuudesta puhuttaessa térmataan termeihin yhteiskuntavastuu,
vastuullinen yritystoiminta, kestavan kehityksen mukainen yritystoiminta ja hyva yrityskan-
salaisuus. Kyseisia termeja kaytetdan, kun yritykset haluavat viestittaa, ettd ne huomioivat
liketoiminnassaan ja tavoitteissaan taloudellisen, ymparistd- ja sosiaalisen vastuun.
(Harmaala & Jallinoja 2012.)

Vastuullisuus on toimintaa, joka vaikuttaa kaikkeen ymparillamme olevaan, ihmisiin seka
ymparistoon. lhmisen, ympariston ja luonnon toimintaan liittyva vastuullisuus tai sen puut-
tuminen ilmenee muun muassa organisaatioiden toiminnassa. Organisaatioiden vastuulli-
sen toiminnan eli yritysvastuun keskiossa ovat yhteiskunnalliset hyddyt. Vastuullisuuden
kautta pyritddn parantamaan ympariston tilaa ja sosiaalista hyvinvointia, joten organisaa-
tioiden on huomioitava toiminnassaan ymparistdlliset ja taloudelliset nakékulmat sekd muut
ihmiset. Vastuullisuudessa on myos kyse organisaation arvoista, ja siitda miten arvot nakyvat
kaytannossa. Vastuullisuuden vaikutukset heijastuvat organisaation menestykseen ja kil-
pailukykyyn. (Lankoski & Halme, 2011; Keranen 2020, 1; Kuukasjarvi 2020, 2.)

2.2 Yhteiskuntavastuu ja yritysvastuu

Yhteiskuntavastuulla tarkoitetaan julkisen vallan ja yrityksen valista suhdetta, jossa tarkas-
tellaan kyseisten organisaatioiden valista tydnjakoa ymparistdn seka kansalaisten hyvin-
voinnin rakentamisessa. Osakeyhtidlaissa maaritellaan, etta yrityksen toiminnan paatarkoi-
tuksena on tuottaa voittoa sen osakkeenomistajilleen. Yhteiskuntavastuun ajatuksena on
se, ettd yrityksen vastuu ylettyy myds sen vaikutuspiirissad olevien ymparistdn ja ihmisten
hyvinvointiin taloudellisen vastuun lisdksi. Yhteiskuntavastuun vaikutus ndkyy myds globaa-
lilla tasolla. Globaalilla tasolla yritysten yhteiskuntavastuussa korostuvat megatrendit, jotka
koskettavat koko maapalloa. Esimerkiksi ilmastonmuutoksen torjunnassa korostuu yrityk-

sen rooli sen ratkaisemiseksi. (Osakeyhtidlaki 624/2006; Harmaala & Jallinoja 2012.)

Yritysvastuulla tarkoitetaan strategiaa, jolla organisaatiot toteuttavat yhteiskuntavastuun
nakemysta. Yritysvastuu ottaa huomioon sidosryhmiin kohdistuvat vaikutukset eli ympa-
ristd- ja sosiaalisen vastuun taloudellisten vastuidensa lisaksi. Organisaatiot kayttavat yri-
tysvastuuta kasitteena, kun ne haluavat tuoda esille organisaation vastuullisuustoimintaa.
Yritysvastuun toimet ovat vapaaehtoisia ja organisaatio hyédyntaa vastuullisuutta, kun yri-
tys suunnittelee, arvioi ja kehittaa toimintaansa. Yritysvastuuta maariteltdessa kaytetaan

yleensad kestdvan kehityksen myota syntynyttd jaottelua, jossa yritysvastuu jaotellaan



taloudelliseen, ymparistd- ja sosiaaliseen vastuuseen. Tahan jaotteluun paneudutaan tar-

kemmin seuraavassa kappaleessa. (Harmaala & Jallinoja 2012; Hyrske ym. 2012, 186.)
2.3 Kestava kehitys

Kestavan kehityksen kasite on syntynyt vuonna 1987, minka jalkeen sita on alettu kaytta-
maan laajasti talouselamassa ja yhteiskunnassa. Kestava kehitys on vuodesta 1990 |ahtien
ollut keskeisena painopisteena yritysten vastuullisen toiminnan kehittamisessa ja arvioin-

nissa. (Harmaala & Jallinoja 2012.)

Vuoden 1987 maaritelman mukaisesti kestavalla kehityksella on tarkoitettu sita, etta ihmis-
kunnan kehitys tulee vastata nykyisen sukupolven tarpeita siten, etta se ei vaaranna tule-
vien sukupolvien mahdollisuuksia tarpeidensa tyydyttamiseen. Kestavalle kehitykselle on
maaritelty kolme ulottuvuutta, joilla on merkittdva vaikutus ihmiskunnan hyvinvoinnin kehi-
tykseen. Suomen ymparistdministerié on maaritellyt termin niin, etta kestava kehitys on jat-
kuvasti tapahtuvaa ja ohjattua yhteiskunnan muutosta paikallisesti, alueellisesti ja maail-
manlaajuisesti. Sen padmaarana on turvata seka nykyisten etté tulevien sukupolvien mah-
dollisuudet hyvaan elamaan. Talla tarkoitetaan sita, ettd toiminnassa ja paatoksenteossa
on otettava huomioon myds ymparistd, ihmiset ja talous yhdenvertaisesti. (Harmaala &
Jallinoja 2012.)

Kestavan kehityksen kolme ulottuvuutta ovat taloudellinen, ymparist6- ja sosiaalinen vas-
tuu. Taloudellinen vastuu tarkoittaa tapaa, jolla organisaatio pyrkii luomaan taloudellista
hyvinvointia yhteiskuntaan. Jotta yritys pystyy luomaan taloudellista hyvinvointia yhteiskun-
nalle seka toimiakseen vastuullisesti, on sen yritystoiminnan oltava kannattavaa. Kannat-
tava yritystoiminta edellyttda, ettd organisaatio on taloudellisesti suoristus- ja kilpailukykyi-
nen, mika tarkoittaa esimerkiksi sita, etta yritys on tehokas ja silla on vahva kassavirta.
Yritys, joka kantaa taloudellisen vastuun, luo hyvinvointia niihin ymparistoihin, joissa se toi-
mii. Esimerkiksi yrityksen investoinnit ja yhteishankkeet, kuten koulujen rakentaminen, vai-
kuttavat oleellisesti kyseisen alueen kilpailukykyyn ja taloudellisiin edellytyksiin. Toiminta-
tapoja, joissa yritykset hyodyntavat taloudellisen vastuun periaatteita, ovat esimerkiksi ris-

kienhallinta, sijoitussuunnitelmat ja hallintoperiaatteet. (Harmaala & Jallinoja 2012.)

Ymparistovastuulla tarkoitetaan yrityksen toimintatapaa, jota se pyrkii toteuttamaan mah-
dollisimman parhaalla tavalla luonnon ja ympariston kannalta. Ymparistolainsaadanto antaa
yritykselle raamit ymparistovastuun toteuttamiselle. Esimerkiksi lainsaadantd pakottaa yri-
tykset ottamaan huomioon jatteet ja kierratyksen, ilmaston- ja vesiensuojelun seka energi-
ankayton. Vastuullinen yritys tietaa toimintansa ymparistovaikutuksista ja kantaa vastuunsa

niistd. Ymparistovastuullisuus on huomioitava muun muassa ilman, vesien ja maaperan



suojelussa, luonnon monimuotoisuuden turvaamisessa ja kasvihuonepaastojen vahentami-
sessa. Ymparistovastuun tavoitteena on, etta yritys ottaa huomioon ymparistonakokohdat
tuotteen elinkaaren aikana ja tuotantoketjun toiminnassa yhdessd yhteistydkumppa-
neidensa kanssa. Ymparistdévastuu nakyy esimerkiksi yrityksen tuotteiden, palveluiden ja
tuotantoprosessien kehityksessa seka kiinteistdjen hallinnassa. (Harmaala & Jallinoja
2012.)

Sosiaalinen vastuu kohdistuu yrityksen vaikutuspiirissa oleviin ihmisiin, erityisesti henki-
|6stddn. Sosiaalinen vastuu pitada sisalldan esimerkiksi henkildéston hyvinvoinnin edistami-
sen, osaamisen kehittdmisen ja ty6turvallisuuden parantamisen. Yhteiskunnan nakokul-
masta yritys toimii muun muassa tyéllistymisen edistdjand. Sosiaalisen vastuun vaikutukset
vaihtelevat kansainvalisesti. Yritys, joka toimii hyvinvointivaltiossa, joutuu noudattamaan
laissa sdadeltyja velvoitteita. Lainsdadanndssa on maaritelty tarkkaan tyoturvallisuus, tyd-
hyvinvointi seka ihmis- ja tydoikeudet. Kehitysmaissa sen sijaan lainsaadanto seka sen val-
vonta ovat kehittymassa. Talloin yritys saa itse toteuttaa sosiaalista vastuutaan omien va-
lintojensa mukaisesti. Vastuullisuus voi painottua talldin esimerkiksi peruspalkkatason maa-
ritykseen, lapsi- ja orjatydvoiman ehkaisyyn tai tydolojen kehitykseen. Sosiaalisen vastuun
ulottuminen yrityksen asiakkaisiin nakyy tuoteturvallisuudessa ja kuluttajasuojassa. Yrityk-
sen toiminnalla voi olla my0s vaikutusta toimipaikkakuntansa asukkaiden elam&an muun
muassa melun ja liikenteen myo6ta. Yritys toteuttaa sosiaalista vastuutaan esimerkiksi laa-
dunvalvonnassa, koulutus- ja henkilostopolitikassa seka johtamisen keinoissa. (Harmaala
& Jallinoja 2012.)



3 Sijoittaminen
3.1 Vaurastuminen

Sijoittamisella tavoitellaan vaurastumista. Saastetyt varat ohjataan rahoitusmarkkinoille,
joilla varat tuottavat voittoa ja kasvavat korkoa saastajalleen. Rahoitusmarkkinoilla tarkoite-
taan rahoitusvalineiden kauppaa yritysten, yhteisdjen ja valtion vailla. Kyseiset osapuolet
kayvat yhdessa kauppaa rahasta ja liikkeelle lasketuista arvopapereista. Rahoitusmarkkinat
jakautuvat raha- ja paaomamarkkinoihin. Rahamarkkinoilla tarkoitetaan lyhytaikaisten eli
alle vuoden kestavien rahoitusvalineiden markkinoita, kun taas pddomamarkkinat ovat pit-
kaaikaisten sijoitusvalineiden kauppaa. Vaurastumista tavoitellaan ostamalla ja omista-
malla arvopapereita, kuten osakkeita. Sijoittamisen periaate on se, etta sijoittaja ostaa hal-
valla ja myy myéhemmin kalliimmalla, jolloin han on saanut voittoa sijoitetulle padomalleen.
Sijoitustoiminnan ydin on, etta yhti6 johon sijoittajat ovat sijoittaneet varojaan on liiketoimin-
naltaan kasvava ja kannattava. Tallgin yhtid on kykenevainen jakamaan voittoansa omista-
jilleen siten, etta se ei vaaranna liiketoimintansa kasvumahdollisuuksia tulevaisuudessa.
(Alhonsuo ym. 2009, 75; Hamalainen 2005, 15; Saastdpankkiliitto.)

Sijoitettujen varojen tuotto-odotuksen liséksi sijoittamiseen liittyy riskeja eli epavarmuus
siitd, saako sijoittaja kaikkia sijoittamiaan varojaan takaisin. Jos sijoittaja on valmis otta-

maan suurempia riskeja, niin tuotto-odotuskin on suurempi. (Hdmalainen 2005, 15.)
3.2 Pankki sijoituspalveluntarjoajana

Talous ja yhteiskunta tarvitsevat finanssipalveluita, jotta kansantalous toimisi tehokkaasti.
Finanssipalveluilla tarkoitetaan asiakaspalvelutoimintaa, jota muun muassa pankit, rahas-
toyhtiot ja sijoituspalveluja tarjoavat yritykset harjoittavat. Kyseiset toimijat tarjoavat asiak-
kailleen sijoitus- ja sdastadmispalveluja, kuten arvopaperivalitysta ja sijoitusneuvontaa. Paa-
asiassa rahastoyhtiot ovat pankkien tai sijoituspalveluyritysten perustamia. (Alhonsuo ym.
2009, 13, 116 ; Salo 2016, 60.) Suomalaisia rahastoyhti6itd ovat esimerkiksi Nordea Ra-
hastoyhtid Suomi Oy ja OP-Rahastoyhtié Oy (Bergman 2020).

Sijoitustuotteita ostaessaan sijoittajan on oltava yhteydessa sijoituspalvelutarjoajaan, kuten
pankkiin. Sijoituspalvelun tarjoaja toimii linkkina sijoittajien ja yhtididen valilla. Sijoitustuot-
teitta hankkiakseen sijoittajan on tehtava sopimus sijoituspalveluntarjoajan kanssa. Suhde
sijoittajan ja sijoituspalveluntarjoajan valilla on sopimuspohjainen, silla sijoituspalveluita tar-
joavilla tahoilla on paljon laissa saadeltyja velvoitteita sijoittajaa eli asiakastaan kohtaan,
erityisesti silloin, kun tama haluaa sijoitusneuvontaa. Pankeilla on esimerkiksi selonottovel-

vollisuus asiakkaansa tilanteesta, jotta se voi tarjota asiakkaalle soveltuvia sijoitustuotteita.



Saantelylla pyritddn varmistamaan, etta sijoittajille on annettu riittavasti tietoa sijoituspaa-
toksenteon tueksi. (Salo 2016, 20-21, 40.)

Sijoituspaatdkseen vaikuttavat oleellisesti se, minkalaista sijoitusneuvontaa ja -suosituksia
sijoittaja saa sijoituspalveluntarjoajalta. Sijoitusneuvonta ja sijoitussuositus ovat sijoituspal-
veluiden tuotteiden markkinointia, jolla pyritdan ohjaamaan asiakasta. Sijoitustuotteiden
markkinoilla tarkoitetaan arvopaperien vaihdannan edistamista ja liikkeelle saattamista.
(Salo 2016, 23, 90). Sijoituspalvelulaki edellyttaa toimilupaa sijoitusneuvontaa ja arvopape-
rikauppaa kayvilta tahoilta. Luvanvaraisuudella pyritdan edistamaan sijoittajan suojaa ja tur-

vaamaan luotettavuutta rahoitusmarkkinoilla. (Turtiainen 2018, 52.)
3.2.1 Sijoitusneuvonta

Sijoitusneuvontaa antaessa sijoitusneuvojalla on vaatimuksena tuntea ja tietda asiak-
kaansa taustoja ennen sijoitusneuvonnan antamista. Asiakkaan tuntemisvelvollisuuden
taustalla on se, ettd sijoitusneuvoja osaa tarjota asiakkaalleen soveltuvia sijoitustuotteita,
esimerkiksi sijoituskohteita, jotka eivat ylitéa asiakkaan riskinottohalua. Sijoitusneuvojalla on
myos selonottovelvollisuus asiakkaan taloudellisesta asemasta, sijoitustavoitteista ja sijoi-
tuskokemuksesta, jotta han voi varmistua tarjoavansa asiakkaalle soveltuvia sijoitustuot-
teita. Sijoitusneuvontaa antaessa tulee asiakkaalle tarjota riittavasti tietoa sijoituspaatok-
senteon tueksi. Sijoitusneuvojalla on tiedonantovelvollisuus muun muassa sijoituskohteen

luonteesta, riskeista ja kuluista.

Asiakkaalla on myods omat velvollisuutensa. Asiakkaan vastuulla on antaa riittavasti tietoa
omasta taloudellisesta asemastaan, riskinsietokyvysta ja sijoitustavoitteistaan. Asiakkaan
vastuulla on my0s tutustua sijoitusneuvojan antamiin tietoihin ja tarvittaessa kysya apua
epaselvyyksien valttamiseksi. Sijoitusneuvojan tydna ei ole pelkastaan toimia informaation
valittajana, vaan hanen tulee myos varmistua siita, etta asiakas on ymmartanyt vastaanote-
tun tiedon. Asiakkaan tehdessa paatdksensa sijoitusneuvonnan tietojen perusteella, tulee
sijoitusneuvojan dokumentoida asiakkaan kanssa lapikaydyt asiat kirjallisesti. Nain voidaan
myohemmin osoittaa sijoitusneuvonnan asiakaskohtainen soveltuvuus. Kuvassa 1 on tiivis-
tettyna sijoitusneuvojan ja asiakkaan valiset velvollisuudet sijoitusneuvonnassa. (Salo
2016, 60, 178, 187, 203, 206.)
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Sijoitus- Selonottovel- Soveltuvuus- Tiedonantovel- Dokumentoin-
asiantuntija vollisuus velvollisuus vollisuus ti

* Soveltuvuus <+ Asiakkaan velvollisuus
lausunto tutustua tietoihin SIJOITUSPAATOS
asiakkaalle + Kyselyvelvollisuus

Kuva 1 Sijoitusneuvojan ja asiakkaan véliset velvollisuudet (mukaillen Salo 2016, 206)

3.2.2 Sijoitusasiantuntija

Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen (ESMA) on luokitellut sijoitusasiantuntijan hen-
kiloksi, joka antaa sijoitusehdotuksia toistuvasti ja pystyy esittamaan naiden myota, etta
hanella on kokemusta ja asiantuntemusta rahoitusalasta. Asiantuntija pystyy sijoitussuosi-
tustensa perusteella esittdmaan muille olevansa finanssialan ammattilainen. Sijoitusneu-
vonnassa sijoituspalveluntarjoaja tarjoaa asiakkaalle asiantuntijapalvelua. Sijoitusneuvonta
perustuu yksildlliseen sijoitussuositusten antamiseen asiakkaan pyynndsta tai sijoituspal-
veluyrityksen aloitteesta. Sijoituspalvelulain mukaisesti sijoituspalveluita saa tarjota vain yri-
tys, jolla on toimilupa, eli luonnolliset henkilét eivat voi toimia sijoitusneuvojina. (Salo 2016,
60, 66, 161.)

Sijoitusasiantuntija tarjoaa asiakkaalleen palvelua, jonka perusteella asiakkaan sijoituspaa-
t0s syntyy. Laki saatelee tarkoin sijoitusneuvojien asemaa asiantuntijana. Esimerkiksi vuo-
den 2018 voimaan astuneen MiFID Il -sdantelyn mukaan sijoituspalveluita tarjoavan orga-
nisaation on varmistettava, etta sijoitusneuvontaa antavilla henkilGilla on riittava seka tarvit-
tava tietdmys ja patevyys tehtaviensa suorittamiseen. Sijoitusneuvoijilta edellytetaan todella
paljon tietdmystd muun muassa sijoitustuotteista, veroseuraamuksista, kuluista, rahoitus-
markkinoiden toimivuudesta ja maanlaajuisesti markkinoihin vaikuttavista tekijoista. Sijoi-
tusneuvojilta edellytetdan paljon tietdmysta tarjoamastaan palveluista, joten sijoituspalve-
luntarjoajilta edellytetddn myds sijoitusneuvojiensa ammattitaidon yllapitoa. Sijoituspalvelu-
yritysten on annettava sijoitusneuvojille aikaa ja resursseja, jotta he voivat hankkia saante-
lyn mukaisen ammattitaidon. Sijoitusneuvojien patevyytta tulee myds arvioida saannélli-
sesti. (Salo 2016, 92, 95-97.)
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3.3 Osakesijoittaminen

Osakesijoittamisella tarkoitetaan sijoittamista yhtion osakkeisiin. Osakkeet ovat omistus-
osuuksia yhtidsta ja ne ovat lahtdisin yhtion osakepadomasta. Osakepaaomalla tarkoite-
taan yritykseen sidottua padgomaa. Osakesijoittamisen kautta yhtiét saavat rahoitusta, jonka
avulla ne pystyvat kasvattamaan liiketoimintojaan. Yrityksen liiketoiminnan kasvu vaikuttaa
talouskasvuun ja koko yhteiskunnan hyvinvointiin, silld se vaikuttaa tydllisyyteen ja tata
kautta verotulojen maaraan. Osakesijoittamisella on siis myds merkittava vaikutus kansan-
talouteen. (Pdrssisaatio 2017, 4, 23, 26.)

3.3.1 Kaupankaynti porssissa

Osakkeilla kdydaan kauppaa porssissa. Suomessa on talla hetkella (3/2021) vajaa 140 ylei-
sesti noteerattua yhti6ita, joiden osakkeilla on mahdollista kdyda kauppaa Helsingin pors-
sissa. Porssiin hakeutuvat kasvuyritykset, jotka haluavat saada rahoitusta suurelta yleisoélta
eli sijoittajilta. Kasvuyrityksen listautuessa porssiin sen osakkeita tarjotaan osakeannissa
sijoittajille. Sijoittajien ostaessa osakkeita osakeannissa, kyseinen yritys saa sijoittajien va-
rat yrityksensa kayttddn. Talldin puhutaan ensimarkkinoista, joissa yhtio itse myy osakkei-
taan. Jalkimarkkinoista puhutaan silloin, kun sijoittaja ostaa osakkeet pdrssista eli suoraan

yhtioén vanhalta omistajalta. (Porssisaatic 2017, 24, 27; Kauppalehti 2021.)

Helsingin pdrssissa porssiyhtiét on jaettu toimialoittain. Toimialoja on 10, esimerkiksi dljy ja
kaasu, terveydenhuolto, rahoitus, kulutustavarat ja teknologia (Pdrssisaatio 2017, 24).
Pdrssiyhtidt voidaan jakaa myods niiden koon mukaan. Kokokriteerind kaytetdan yhtion
markkina-arvoa eli sita kuinka arvokas yhtio on. Yhtion markkina-arvo lasketaan kertomalla
likkeelle laskettujen osakkeiden lukumaara yhtién osakekurssilla. Suurten yhtididen mark-
kina-arvo tulee olla vahintdan miljardin. Tallaisia suuria yhtiéitd kutsutaan myos large cap -
yhtioiksi. Pienten yhtididen eli small cap -yhtididen markkina-arvo on alle 150 miljoonaa eu-
roa. Suurten ja pienten yhtididen valiin jadvat mid cap -yhtiét eli keskisuuret yhtiot.
(Porssisaatio 2014, 18.)

Jotta sijoittaja voi ostaa osakkeita porssista, tarvitsee han valittajan, jonka kautta kaikki
myynti- ja ostotarjoukset menevat porssiin. Valittgjia ovat esimerkiksi paikalliset pankit tai
digitaalinen kaupankayntialusta Nordnet. Nordnet on vuonna 1996 Ruotsissa perustettu
osake- ja rahastovalittja, joka mahdollisti digitaalisen kaupankaynnin pérssissad ensimmai-
sina pohjoismaalaisista valittajistd. Oman pankin sivuilta tai Nordnet-sijoitusalustalta paa-
see helposti ostamaan ja myymaan osakkeita seka seuramaan osakekursseja. Oman va-
littdjan kautta tulee myds avata arvo-osuustili, jossa osakkeita sailytetdan sahkdisesti.

Vuonna 2020 Suomessa otettin  kayttddn osakesaastotili, jonka sijoittaja voi
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vaihtoehtoisesti avata. Osakesaastotili eroaa arvo-osuustilista siten, etta sijoittaja voi kayda
arvopaperikauppaa verottomasti tilin sisalla. Sijoituksista saadut myyntivoitot verotetaan
sijoittajalta vasta silloin, kun tama nostaa tililta varoja. Osakesaastdétilin kautta sijoittaja saa
kaiken hyodyn irti korkoa korolle -ilmiosta. Korkoa korolle -ilmio tarkoittaa sijoitukselle
kertynytta korkoa, joka kerryttda uutta korkoa sijoitetun paaoman lisaksi. (Porssisaatio
2017, 6; Nordet 2020; Saario 2021, 22 & 110; Osakesijoittaja.fi 2021.)

3.3.2 Osakesijoittajan tuotonlahteet

Osakkeenomistuksella haetaan tuottoa sijoitetulle padomalle. Osakkeenomistuksen kautta
sijoittajasta tulee yksi yhtion omistajista. Omistamisen myéta sijoittaja osallistuu yrityksen
liketoiminnan tuottomahdollisuuksiin: kun yhtio menestyy, sijoittajan omistamat osakkeiden
hinnat nousevat. Osakkeenomistajuus tuo sijoittajalle oikeuksia, esimerkiksi oikeuden osal-
listua yhtiokokouksiin seka oikeuden osingonjakoon. Osakesijoittamisella saadaan tuottoa
kahdella tavalla: yrityksen tuloksen voitonjaosta eli osingoista ja osakesijoituksen arvon-
noususta. (Pdrssisaatio 2017, 4; Anderson & Tuhkanen 2004, 119; Sijoittaja.fi.)

Osingot ovat voitto-osuuksia, joita yhtid jakaa voitoistaan osakkeenomistajille vuosittain.
Osinkoja voidaan jakaa osakkeenomistajille yhtion kuluneen tilikauden voitoista, aikaisem-
pien tilikausien voitoista tai vapaaseen paaomaan kuuluvista varoista. Osakkeenomistajat
paattavat yhtiokokouksessa osingon suuruudesta ja osingonjaosta. Osa yhtion voitoista
jaetaan osinkoina ja osa jatetddn jakamatta. Jakamatta jaanyt voitto-osuus kaytetdan
yleensa investointeihin yhtiossa, joiden tarkoituksena on kasvattaa yhtion arvoa tulevaisuu-
dessa. Osinko maksetaan euroina yhta osaketta kohden eli osakkeenomistaja saa osinkoa
jokaista omistettua osakettaan kohden. Yrityksen kannalta on tarkeaa, etta se jakaa osin-
koja omistajilleen, silla osingonjaon my6tad yritys ndhdaan kiinnostavana sijoituskohteena

arvopaperimarkkinoilla. (Porssisaatio 2017, 9, 23; Minilex.)

Osingonmaksu on yksi tapa saada tuottoa osakesijoittamisella. Toinen tapa saada tuottoa
osakkeilla on niiden arvonousu eli mahdollinen myyntivoitto. Osakkeen ostohetkelld on
mahdotonta tietdd osakkeen arvoa tulevaisuudessa, joten osakkeiden arvonnousu realisoi-
tuu sijoittajalle vasta silloin, kun héan on myynyt osakkeet. Osakesijoittamisessa on varau-
duttava siihen, etta sijoitusten arvo vaihtelee sijoitusaikana, silla osakekurssit vaihtelevat

tarjonnan ja kysynnan mukaisesti. (Porssisaatio 2017, 4, 9.)
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3.3.3 Riskit

Sijoittamiseen liittyy aina riskeja. Osakemarkkinoiden riski heijastuu epavarmuuteen siita,
mita osakesijoitus tuottaa, kun ne myydaan seuraavalle. Osakesijoittamisessa on kahden-

laisia riskeja; yritysriski ja markkinariski.

Yritysriskilla viitataan yhtion menestykseen. Silla tarkoitetaan osakkeen hinnan muutosta
yrityksen menestyksen johdosta. Esimerkiksi yrityksen huono tulos nakyy osakkeen arvon
laskuna. Yhtion kurssiin ja tulosodotuksiin vaikuttavat menestyksen lisaksi myos yhtion ker-
tomat uutiset, jotka voivat vaikuttaa sen tulevaisuuden kehitysnakymiin. Yhtiota koskevat
huhut vaikuttavat myos sen osakkeiden arvoon. Yleinen kehityssuunta kursseissa vaikuttaa
myoOs yksittdisen osakkeen hintaan. Esimerkiksi nouseva kurssikehitys pdrssissd nakyy
kaikkien yhtididen osakkeiden hinnannousuna ja voimakas laskusuunta nakyy osakkeiden

hintojen laskuna. Talldin puhutaan markkinariskista. (Porssisaatio 2017, 13.)

Riskit kulkevat tuotto-odotuksen kanssa yhdessa. Riskeiltd ei voida valttya, mutta niita
voidaan minimoida. Riskien minimoimisessa tulee muistaa, ettd minimointi vaikuttaa myds
tuotto-odotukseen. Hajauttamalla osakesijoituksia voidaan pienentaa riskeja sailyttdmalla
samalla hyva tuotto-odotus. Yritysriskid voidaan pienentdd hajauttamalla osakkeita
maantieteellisesti ja eri toimialoille, esimerkiksi ostamalla osakkeita Suomen liséksi myos
ulkomailta seka sijoittamalla eri toimialoihin, joihin markkinamuutokset vaikuttavat eri
tavalla. Sijoittaja voi pienentaa riskeja myds hajauttamalla sijoituksiaan ajallisesti el
sijoittamalla suuren kertasijoituksen sijaan useasti pienissa erissa. Markkinariski vaikuttaa
globaalisti osakemarkkinoihin, joten markkinariskiltd ei voida valttya edes hajauttamalla.
Paras tapa pienentaa riskia talldin on odottaa markkinoiden nousua. (Saario 2012, 84;
Saloheimo 2019.)

3.4 Sijoitusrahastot

Sijoitusrahastot ovat eri arvopapereista koostuvia sijoituskohteita, joita hallinnoivat rahas-
toyhtiét (Puttonen & Repo 2011, 53). Rahastoyhtiét ja rahastonhoitajat hoitavat saastajien
varoja ja sijoittavat nama varat rahaston saantdjen mukaisesti useisiin kohteisiin, esimer-
kiksi osakemarkkinoihin (Sijoittaja.fi). Rahastonhoitajien tehtdvana on valita, mitéd arvopa-
pereita rahaston sisélle ostetaan tai mita sieltd myydaan pois (Handelsbanken). Sijoittajat
ovat nain ollen luovuttaneet sijoituspaatdksien teon rahastoyhtididen ja rahastonhoitajien
vastuulle (Nikkinen ym. 2002, 19).

Rahaston sijoituspolitikkaan on hyva tutustua ennen sijoituspaatoksen tekoa, silla siita

selvida kaytanossa kaikki rahaston tarkeimmat tiedot. Sijoitusrahaston sijoituspolitiikka
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kertoo miten rahasto toimii. Sijoituspolitikka antaa vastauksen muun muassa seuraaviin
kysymyksiin: mihin rahaston varoja sijoitetaan markkinoilla? Mihin rahasto sijoittaa

maantieteellisesti? Jakaako rahasto tuotto-osuuksia vai ei? Mita indeksia rahasto seuraa?

Rahaston sijoituspolitikkaan voi tutustua rahasto- ja avaintietoesitteen avulla. Rahastoesite
sisdltdd rahaston saanndt ja se kay yksityiskohtaisesti 1api muun muassa rahaston
sijoituspolitiikan, kulut ja riskit. Avaintietoesite auttaa sijoittajia sopivan rahaston
I6ytamisessd ja rahastojen vertailussa. Avaintietoesite sisaltdd esimerkiksi rahaston
sijoitustavoitteen ja kertoo rahaston tuotto-odotuksesta seka riskitasosta. Esitteessa myos
otetaan kantaa siihen, kenelle rahasto soveltuu ja mika on rahaston ideaalinen sijoitusaika.
Seuraavassa kuvassa 2 on esitetty, miten riski-tuottosuhde on kuvattu avaintietoesitteessa.
Sijoitusrahastolain mukaisesti rahastoesite ja avaintietoesite on aina oltava sijottajien
saatavilla. Avaintietoesite tulee aina tarjota sijoittajalle ennen rahasto-osuuden merkintaa.
(Puttonen & Repo 2011, 31 — 32; Porssisaatio 2015, 8,15, 20.)

Riski-tuottoprofiili
Pienempi riski Suurempi riski
Tyypillisesti pienemmaét tuotot Tyypillisesti suuremmat tuotot

112 3|4 |5 6 |7

Kuva 2 Finanssivalvonnan mallinnus tuotto-riskisuhteesta avaintietoesitteessa (Salo 2016,
140)

3.4.1 Rahastojen toimintaperiaate

Sijoitusrahasto toimii siten, etta sijoittajien varat keratdan yhteen ja varat sijoitetaan useisiin
eri arvopapereihin. Nama arvopaperit yhdessa muodostavat sijoitusrahaston (Nikkinen
2002). Sijoitusrahasto koostuu rahastopddomasta, joka jaetaan yhta suuriin rahasto-osuuk-
siin. Rahasto-osuudet ovat siis osuuksia sijoitusrahaston kokonaisvarallisuudesta (Minilex).
Ne kertovat sijoittajalle, kuinka suuren osan han omistaa koko rahaston padomasta. Ra-
hasto-osuudet antavat myds varojaan sijoittaneille yhtalaiset oikeudet rahaston sisalla ole-

vaan omaisuuteen. (Puttonen & Repo 2011, 30.)

Sijoitusrahaston arvo pystytdan maarittelemaan sen omistamien sijoituskohteiden ja arvo-
papereiden markkina-arvojen perusteella. Kun rahastoon tulee uusia sijoituksia tai kun

osuuksia myydaan eli lunastetaan, rahaston paaoma vaihtelee sen mukaisesti.
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Arvomuutokseen vaikuttaa myds rahaston sisalla olevien arvopapereiden porssikurssien ja
korkotasojen muutokset. Rahaston arvo maarittelee yksittdisen rahasto-osuuden arvon.
Suomalaisten sijoitusrahastojen arvo lasketaan paasaantdisesti jokaisena pankkipaivana.
(Porssisaatio 2015.)

Yhden rahasto-osuuden arvo voidaan maaritelld, kun koko sijoitusrahaston arvo jaetaan
likkeella olevien rahasto-osuuksien lukumaaralld. Rahasto-osuuden hinta on talléin aina
sama seka osuuden lunastajalle ettd uudelle sijoittajalle. Suomalaisista sijoitusrahastoista
on mahdollista yleensa ostaa uusia eli merkita rahasto-osuuksia jatkuvasti. Tallaisia rahas-

toja kutsutaan avoimiksi sijoitusrahastoiksi. (Porssisaatio 2015.)
3.4.2 Sijoitusrahastotyypit

Sijoitusrahastoja voidaan luokitella monella eri tapaa, esimerkiksi aktiivisuuden, sijoituskoh-
teiden tai rahastoon kohdistuvan saantelyn perusteella. Yleisemmmin rahastot luokitellaan
sen perusteella mihin sijotuskohteisiin rahasto sijoittaa. (Pdrssisaatio 2015 7;

Osakesijoittaja.fi.)

Aktiivisuuden perusteella luokittelu tapahtuu sen perustella onko sijoitusrahasto aktiivinen
vai passiivinen rahasto. Passiivisesti hoidetussa rahastossa ei ole aktiivista salkunhoitoa
vaan se seuraa valittua indeksia ja sijoittaa indeksin mukaisesti analysoimatta
sijoitusvalintaansa (Nordnet). Indeksirahasto seuraa mahdollisimman tarkasti markkinoita
osake- ja korkoindeksien avulla. Rahasto ostaa sisalleen indeksiin kuuluvia osakkeita
indeksin painoarvon mukaisesti, eli indeksirahasto pyrkii yhtalaiseen tuottoon rahastoyhtion
valitseman indeksin osakkeilla. (Pesonen 2011, 123 ; Puttonen ja Repo 2011, 198.) Tasta
esimerkkind Osuuspankin Suomi Indeksi -rahasto, joka sijoittaa Nasdaq OMX Helsinki

Benchmark Cap — vertauiluindeksiin kuuluviin osakkeisiin (OP).

Aktiivisessa rahastossa salkunhoitaja tai salkunhoitotiimi itse valitsevat rahastoon
ostettavat  sijoitukset  sijoitusstrategian  mukaisesti. Rahastonhoidon = nakemys
markkinatilanteesta ja yksittaisesta yhtiosta vaikuttaa siihen, mita osakkeita rahaston sisalle
valitaan. Aktiiviset rahastot korostavat erityisesti salkunhoitajien ammattitaitoa valita
onnistuneita sijoituskohteita rahastoonsa. Salkunhoitajien tulee 16ytdd markkinoilta ne
sijoituskohteet, jotka ovat yli- ja alihinnoiteltuja ja hyodyntaa niita tahdatakseen markkinoita

parempaan tuottoon. (Heikkila 2015; Sijottaja.fi.)

Rahastoon kohdistuvan saantelyn perusteella rahastot jaetaan Sijoitusrahastolain

mukaisesti kahteen ryhmaan:
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1. UCITS-sijoitusrahastot eli sijoitusrahastodirektiivin mukaiset sijoitusrahastot.
UCITS-rahastojen toimintaa saannelldan yksityiskohtaisesti lailla, esimerkiksi laki

maaraa mihin rahaston varat sijotetaan ja miten riskit tulee hajauttaa.

2. Erikoissijoitusrahastojen eli vaihtoehtorahastojen toimintaa ei saannella yhta

tarkasti, vaan rahasto voi sijoittaa laajasti eri kohteisiin. (Porssisaatio 2015, 7.)

Sijoituskohteiden perusteella jako tapahtuu yleisimmin seuraavasti: Osakerahastot
nimensa mukaiseseti sijoittavat osakkeisiin. Osakerahastot voidaan luokitella esimerkiksi
yhtion toimialan, koon tai maantieteellisen sijainnin perusteella. Toimialan peruusteella
osakerahasto voi sijoittaa esimerkiksi metsa- tai ladketeollisuuteen. Mahdollisesti myods
sijoituskohteena voivat olla vastuulliset tai yhteiskuntavastuuta korostavat osakemarkkinat.
(Porssisaatio 2015.) Yhtiokoon perusteella osakerahasto sijoittaa joko blue chip -yhtidihin,
jotka ovat suuria vakavaraisia ja globaalisti toimivia yhti6ita, tai small cap -yhti6ihin, jotka
sen sijaan ovat pienia tai keskisuuria. Maantieteellinen alue voi olla kotimaa, Eurooppa tai
koko maailma. Osakerahaston tuotto riippuu osakemarkkinoiden kehityksesta. (Puttonen &
Repo 2011, 34-35 ,66.)

Korkorahastot ovat joko lyhyen tai pitkdn koron rahastoja. Korkosijoituksissa tarkein osa
tuotosta tulee korosta, joka on yleensd etukdteen tiedossa. Korkorahastojen tuottoon

vaikuttavat korkovaihtelut.

Lyhyen koron rahasto sijoittaa varat rahamarkkinasijoituksiin. Rahastoa kutsutaan myos
rahamarkkinarahastoksi, silla sen sijoituskohteena ovat yritysten, pankkien ja valtion
likkeelle laskemat korkoinstrumentit. Naiden instrumenttien laina-aika saa olla enintaan
vuoden. (Puttonen & Repo 2011, 65.) Korkoinstumentteja ovat esimerkiksi yritysten
yritystodistukset, pankkien sijoitustodistukset tai valtion velkasitoumukset (Pdrssisaatio
2015, 7).

Pitkan koron rahastot sijoittavat varat sen sijaan pitkaaikaisiin eli laina-ajaltaan yli vuoden
korkoinstrumentteihin ja joukkolainoihin esim. valtion joukkovelkakirjalainoihin. Valtiot,
yritykset ja muut julkisyhteistot toimivat lainojen liikkeellelaskijoina. Rahastot, jotka
sijoittavat valtion tai muiden julkisyhteisojen lainoihin kutsutaan myos obligaatiorahastoiksi.

Yrityslainoihin sijoittavia rahastoja kutsutaan yrityskorkorahastoiksi. (Porssisaatio 2015, 7.)

Yhdistelmarahaston sijoituskohteena voivat olla osakkeet sekd myds korkosijoitukset.
Osake- ja korkosijoitusten painoarvoja rahaston sisdlla muutetaan markkinatilanteiden
mukaisesti. Se, kuinka suuri painopiste sijoitusintsrumenttien valilla saa olla, mainitaan
rahaston sdanndissd. Rahaston sdanndissa voi olla esimerkiksi kerrottu, ettd osakepaino

saa olla rahaston pddoman arvosta maksimissaan 60 %. Rahasto voi myds mahdollisesti
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sijoittaa kaikki varansa korkosijoituksiin tai osakkeisiin, jolloin rahaston saannoissa ei ole
maaritelty painoarvoja. (Porssisaatio 2015, 8.) Talldin rahaston sisaltdé maarittyy sen
perusteella, miten hyvin salkunhoitaja osaa valita sijoitusten painopisteet

markkinatilanteiden mukaan (Puttonen & Repo 2011, 35).
3.4.3 Rahastosijoittamisen edut ja riskit

Sijoitusrahastot ovat institutionaalisia sijoittajia. Talla tarkoitetaan yhteis6a, tadssa konteks-
tissa rahoitusyhtiéta, joka tekee suuria sijoituksia saastajien puolesta. Sijoitusrahastot nain
ollen tarjoavat saastajille tien niin sanotuille tukkumarkkinoille. Sijoittajat pystyvat sijoitta-
maan varoja rahaston kautta sellaisiin rahamarkkinavalineisiin, joihin heilla ei olisi muuten
mahdollisuutta sijoittaa, kuten esimerkiksi asuntoihin, kiinteistoihin ja joukkovelkakirjalainoi-
hin. Rahastosijoittaminen tarjoaa saastgjille automaattisen hajautuksen, saanndllisen ra-
portoinnin ja asiantuntemuksen. Saastajien ei tarvitse itse seurata markkinoita, vaan sal-
kunhoitajat tekevat sen heidan puolestaan. Sijoituspaatoksien teko hoituu sijoitusasiantun-

tijoiden asiantuntemuksella. (Puttonen & Repo 2011, 30; Pdrssisaatio 2015, 6.)

Suurena institutionaalisena sijoittajana sijoitusrahasto saastda kaupankayntikuluissa ver-
rattuna yksityiseen sijoittajaan. Sijoittaja pystyy ostamaan eli merkitsemaan osuuksia nope-
asti ja helposti ilman pdérssia seka lunastamaan eli myymaan osuuksia pois. Sijoitusrahas-
tolla on my6s mahdollista kdyda arvopaperikauppaa ilman veroseuraamuksia. (Puttonen &
Repo 2011, 36; Pdrssisaatio 2015, 28.)

Kaikkiin sijoituksiin liittyy aina riskeja, kuten myos rahastosijoittamiseen. Riskien hajautta-
minen on yksi rahastosijoittamisen keskeisia periaatteita. Riskinotto sijoitusrahastotyyppien
seka saman tyyppisten rahastojen valilla vaihtelee suuresti. Sijoittajille, jotka karttavat suu-
ria riskeja eivatkd halua menettda suuria summia sijoitetusta pddomasta, 16ytyy rahasto-
vaihtoehtoja, joissa riskit on pyritty minimoimaan. Sijoitusrahastosijoittamisessa on kuiten-
kin hyvin epatodennakoista se, etta sijoittaja menettaisi kaiken sijoittamistaan varoista. Si-
joittajan rahasto-osuuden arvo kuitenkin voi laskea ja samalla tavalla myos nousta arvopa-
perien markkinatilanteiden ja rahastonhoitajien sijoituspaatosten takia. (Porssisaatio 2015,
12.)

Riskinotto sijoitustoiminnassa perustuu sijoituskohteisiin liittyviin riskeihin. Esimerkiksi osa-
kerahastoihin vaikuttavat osakemarkkinoiden riskit ja korkorahastoihin taas korkomarkki-
noiden muutokset. Sijoitusrahastojen ideana on jakaa eli hajauttaa riskeja siten, etta rahas-
ton sisalle on valittu useita eri arvopapereita. Talldin ne sijoitukset, jotka onnistuvat, korvaa-

vat ne sijoitukset, jotka ovat epaonnistuneet. (Porssisaatio 2015, 11.)
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Rahastotoimintaan liittyvia riskeja ovat esimerkiksi markkina- ja yritysriski, joiden vaikutus
nakyy osakkeita sisaltavissa rahastoissa. Markkinariskilla tarkoitetaan yleistéd osakekurs-
sien laskua porssissa ja yritysriskilla yrityksen menestyksen heijastumista sen osakkeisiin.
Osakerahastot pyrkivat minimoimaan yritysriskeja siten, etta rahaston sisalla on useiden eri
toimialojen yrityksia. Yhdistelmarahasto, joka sisaltéd myos osakkeita, pyrkii tasaamaan
osakemarkkinoiden riskid sijoittamalla enemman korkosidonnaisiin arvopapereihin.
(Porssisaatio 2015, 11.)
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4 Vastuullinen sijoittaminen
4.1 Ymparisto- (E), yhteiskuntavastuu (S) ja hyva hallintotapa (G)

Vastuullisten palveluiden ja tuotteiden kysyntd kasvaa jatkuvasti. Kysynnan kasvaessa
markkinoille on tullut uusia sijoitustuotteita, jotka mahdollistavat vastuullisuuden huomioon
ottamisen sijoituspaatdksissa. Vastuullinen sijoittaminen on sijoitusstrategia, jonka kasvu
nakyy kansainvalisesti voimakkaimmin. Vastuullisen sijoittamisen valtavirtaistuessa
korostuu sen huomioon ottaminen myds sijoitusneuvonnassa. Esimerkiksi maaliskuussa
2021 voimaan astui tiedonantoasetus, joka on osa eurooppalaista kestavan rahoituksen
saatelya. Sen tavoitteena on, ettd sijoitusneuvonnassa asiakkaalle annetaan lisaa tietoa
sijotustuotteiden ja sijoituspaatosten vastuullisuudesta. Sijoituspalveluyritysten tulee myos
saatelyn kautta kertoa sijoituskohteiden kestavyysriskeista. (Pulkkinen; Silvola & Landau
2019, 25; Porssisaatio 2021.)

Vastuullisuus on mahdollisuus ja tulevaisuuden nakdkulma yhtidille. Se synnyttaa uuden-
laista kuluttajakysyntaa markkinoille, josta esimerkkina toimivat kasvisruokavaliot ja muovia
korvaavat tuotteet. Tulevaisuudessa menestysyhtiditd ovat ne yhtiot, jotka pystyvat vastaa-
maan naihin uudenlaisiin kuluttajapreferensseihin. Asiakkaat sitoutuvat yha enemman vas-
tuullisiin brandeihin seka sijoittajat arvioivat yhtiota ESG-tekijdiden tuomien tuottojen ja ris-

kindkdkulmien avulla. (Lahdevuori 2019; Porssisaatio 2021.)

Vastuullisella sijoittamisella tarkoitetaan sijoittamista, jossa sijoittaja on kiinnostunut ESG-
tekijoista ja niiden vaikutuksista sijoitussalkkunsa riski- ja tuottoprofiilin parantamiseen.
ESG-tekijoilla tarkoitetaan yhtion ymparistdasioiden (Environmental), sosiaalisten vastui-
den (Social) ja hyvan hallintotavan (Governance) huomioimista sijoituspaatosta tehtaessa.
Sijoittaja, joka on perehtynyt vastuulliseen sijoittamiseen, analysoi sijoituskohteitaan naiden
nakdkulmien avulla perinteisten talouslukujen lisdksi. ESG-analyysissa arvioidaan ymparis-
toasioiden nakokulmasta muun muassa paastoja, ilmastonmuutosta ja energiatehokkuutta.
Sosiaalisen nakékulman analysoinnin kohde voi olla esimerkiksi tydelaman oikeudet, ja hy-
van hallintotavan analysoinnin kohteena voivat olla yhtién riippumattomuus, korruptio ja joh-
toryhman toiminta. (Silvola & Landau 2019, 11,18.) ESG-tekijat nakyvat eri tavoilla eri
sijoittajien sijoitussalkuissa. Osa sijoittajista voi painottaa ymparistdasioita esimerksiksi
ilmastonmuutoksen huomioiminen, kun toiset keskittyvat hallintotapa-asioihin. (Hyrske ym.
2012, 21).

Vastuullinen sijoittaminen on riskienhallintaa, silla vastuullisuudella on vaikutusta yhtion ar-
vonmaaritykselle. Arvonmaaritykseen vaikuttavat tulevaisuuden kassavirrat, tuottovaati-

mukset seka riskitasot. Vastuullinen sijoittaja pyrkii etsimdan yhtioon kohdistuvat
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potentiaaliset riskit. Yhtion arvon maarittdd myds se, miten yhtié kdytannossa toteuttaa vas-
tuullisuuttaan. Yhtién on hyva panostaa vastuullisuuteen riskienhallinnassa, silld vastuulli-
suudella on olennaisesti vaikutusta yrityksen kannattavuuteen. Esimerkiksi huonosti kayt-
taytyva yritys on yleensa huono sijoitus. Talla tarkoitetaan sita, etta jos yhtid tekee jotain
arvon vastaista eli jokin ESG-tekijoista realisoituu negatiivisesti, sen arvo markkinoilla

yleensa myds romahtaa. (Silvola & Landau 2019, 23—-24; Pdrssisaatio 2021.)
4.2 Vastuullisen sijoittamisen kehityspolku

Vastuullinen sijoittaminen on ialtdan hyvin nuori kasite. Vastuullisesta sijoittamisesta aloi-
tettiin puhumaan Suomessa vuonna 2006, kun Yhdistyneet kansakunnat julkistivat vastuul-
lisen sijoittamisen periaatteet. Ennen tata sijoittavat puhuivat paaosin eettisesta sijoittami-
sesta. Suomessa vastuullinen sijoittaminen alkoi kiinnostamaan sijoittajia yha enemman
FINSIF:n (Finland’s Sustainable Investment Forum) perustamisen jalkeen. (Hyrske ym.
2012, 21.)

4.2.1 Eettinen sijoittaminen

Vastuullisen sijoittamisen juuret johtavat eettiseen sijoittamiseen. Eettinen sijoittaminen
pohjautuu sijoittajan arvoihin, joiden vaikutukset nakyvat myds hanen sijoitusvalinnoissaan.
Eettinen sijoittaja sulkee pois sellaisia toimialoja, joihin han ei halua arvojensa tai moraali-
kasityksensa vuoksi sijoittaa. Tallaisia aloja voivat olla mm. ase-, alkoholi- ja aikuisviihde-
teollisuus. Sijoittaja on myo6s valmis hyvaksymaan alhaisemmat tuotot, jotta hanen arvo-

jensa mukainen sijoitussuunnitelma toteutuu. (Hyrske ym. 2012, 11, 18.)

Eettinen sijoittaminen poikkeaa vastuullisesta sijoittamisesta sijoitusfilosofian ja menetel-
mien kaytdn suhteen. Eettisen sijoittamisen taustalla alun perin oli sijoittajan uskonnollinen
arvopohja, mutta nykyaan sijoitusvalinnoissa otetaan huomioon yhd useammin ymparis-
toideologiset ndkemykset. Esimerkiksi sijoittaja voi poissulkea ladkealan yhtiditd estaak-

seen syntyvyyden saanndstelya. (Silvola & Landau 2019, 33.)
4.2.2 YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet

YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteiden julkistamista vuonna 2006 voidaan pitaa yh-
tena merkittdvammista muutoksista vastuullisen sijoittamisen historiassa. Vastuullisen si-
joittamisen periaatteet pitavat sisallaan kuusi eri kohtaa, joihin allekirjoittavat organisaatiot
sitoutuvat. Perusperiaatteet on pyritty pitamaan helposti Iahestyttavina, jotta sijoittajat sitou-

tuisivat hyédyntdmaan niitd oman sijoitusstrategian mukaisesti. (Hyrske ym. 2012, 26.)

YK:n vastuullisen sijoittamisen perusperiaatteet ovat:
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1. ESG-asioiden liittdminen osaksi sijoitusprosesseja

2. Toimiminen aktiivisena omistajana ja ESG-asioiden sisallyttdminen omistajakaytan-

toihin
3. Sijoituskohteiden asianmukaisen ESG-raportoinnin edistaminen
4. Vastuullisen sijoittamisen periaatteiden kayttdonoton edistaminen sijoitustoimialalla
5. Vastuullisen sijoittamisen edistdminen yhteistydssa muiden sijoittajien kanssa
6. Raportointi toimista ja vastuullisen sijoittamisen edistymisesta

Vastuullisen sijoittamisen periaatteet kannustavat organisaatioita ottamaan huomioon
ESG-tekijat paatoksenteossaan seka sijoitusprosesseissa. Lukuisat instituutiosijoittajat ja
palveluntarjoajat ovat motivoituneet allekirjoittamaan vastuullisen sijoittamisen periaatteet.
(Hyrske ym. 2012, 13-14, 27-28.)

4.2.3 FINSIF & Eurosif

FINSIF on vastuullisen sijoittamisen yhdistys Suomessa. Organisaatiot, jotka allekirjoittivat
YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet, perustivat FINSIF-yhdistyksen vuonna 2010. Se
toimii Suomessa vastuullisen sijoittamisen foorumina ja verkostoitumispaikkana. (Hyrske
ym. 2012, 13). FINSIF:n tarkoituksena on kerata vastuullisesta sijoittamisesta kiinnostuneet
sijoittajat yhteen keskustelemaan vastuullisuuden haasteista ja mahdollisuuksista. FINSIF
jarjestaa jasenilleen ajankohtaisia tapahtumia liittyen vastuullisuuden teemoihin ja omai-
suuslajeihin. Esimerkiksi vuosina 2018-2019 FINSIF painotti tapahtumissaan vastuullisen

sijoittamisen teemojen esille nostamista. (Hyrske ym. 2012, 13; FINSIF 2020.)

Eurosif on johtava eurooppalainen organisaatio, jonka tarkoituksena on edistaa vastuullista
sijoittamista Euroopan rahoitusmarkkinoilla. Sen jasenina ovat erilaiset kansainvaliset or-
ganisaatiot seka foorumit, kuten FINSIF ja muut pohjoismaiden vastuullisten sijoittamisen
yhdistykset. (FINSIF 2020; Eurosif 2021.)

Eurosif edistaa vastuullista sijoittamista tutkimusten, viestinnan ja foorumien kautta. Euro-
sif:n toimintaan kuuluu my6s EU-lobbaus, jonka tarkoituksena on muun muassa vaatia
ESG-raportointia sijoitusrahastoille. Eurosif:n toiminnan keskidéssa on vastuullisen sijoitta-
misen markkinatutkimusten tekeminen. Eurosif julkaisee markkinaraporttinsa vuosittain ja
esimerkiksi vuonna 2009 julkaistun raportin mukaan yksityissijoittajat tekivat vastuullisia si-
joituksia 35 % enemman verrattuna vuoden 2007 raporttiin. Ensimmaisen markkinaraportin
Eurosif julkaisi vuonna 2006. (Hyrske ym. 2012, 14.)



22

Vastuullisuuden kasvu Euroopan rahoitusmarkkinoilla on ollut nopeaa. Eurooppalaisten
vastuullisten rahastojen varallisuus on noin 700 miljardia euroa. Vastuullisten rahastojen
rahavirrat vuosina 2014—-2016 olivat 20 miljardia euroa ja vuonna 2018 rahavirta oli noin 50
miljardia euroa. Vuonna 2020 rahastoihin ohjattu varallisuus nousi ennatysmaaraisesti 120
miljardiin euroon. Kuvassa 3 on esitetty rahastoissa hallinoitavan varallisuuden kasvu
vuosina 2015-2019. Kasvun my6td Euroopan rahoitusmarkkinoille perustettiin vuoden
2019 aikana 360 uutta vastuullista rahastoa, kun normaali kasvuvauhti on ollut noin 100

vuodessa. (Heurlin 2020.)

Miljardia euroa Passiiviset
LAHDE: MORNINGSTAR M Aktiiviset

2015 2016 2017 2018 2019

Kuva 3 Vastuullisissa rahastoissa hallinnoitavan varallisuuden kehitys Euroopan rahoitus-
markkinoilla (Kauppalehti 2020)

4.2.4 Vaikuttavuussijoittaminen

Vastuullista sijoittamista edelsi eettinen sijoittaminen, jossa sijoittaja poissulki arvojensa
vastaisia toimialoja hyvaksyen alhaisemmat tuotot. Vastuullisessa sijoittamisessa sijoittajan
ei tarvitse luopua tuottovaatimuksista vaan voi vastuullisuudella tdhdata hyvaan tuottoon ja
parempaan maailmaan. Seuraavana askeleena naiden sijoitusstrategioiden rinnalle on
noussut vaikuttavuussijoittaminen, jolla tavoitellaan tuottojen lisdksi myos positiivisia ja mit-
tavia vaikutuksia ymparistéon seka yhteiskuntaan. (Silvola & Landau 2019, 20; Alavuotunki
2020.)

Vaikuttavuussijoittamisen taustalla ovat globaalit kehitystarpeet, joihin julkisen talouden va-
rat eivat riita. Vaikuttavuussijoittaminen tahtaa siihen, etta sijoittajat rahoittavat yrityksia,
jotka vievat kestdvan kehityksen hankkeita eteenpain. Yrityksen investoinnin kautta sijoit-
taja saa tuottoa sijoittamalleen paaomalle. Sijoitetun padomansa my6ta sijoittaja on samalla
vaikuttanut yhteiskuntaan positiivisesti. Esimerkiksi kun yritys rakentaa kehitysmaahan tuu-
lipuiston, niin uusiutuva energiamuoto korvaa osittain fossiilista energiaa ja vahentaa hiili-
dioksidipaastoja. (Eskola 2019; Taipale 2019.)
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4.3 Vastuullisen sijoittamisen lahestymistavat

Vastuullisen sijoittamisen toteuttamiseen voidaan hyddyntaa erilaisia lahestymistapoja ja
strategioita. Vastuulliset sijoittajat valitsevat ja hyddyntavat omaan sijoitusstrategiaansa
parhaiten soveltuvia lahetysmistapoja. (Silvola & Landau 2019, 37.) Seuraavissa
kappaleissa kaydaan |8pi kolme vyleisesti kaytettyd I|dhestymistapaa seka

vastuullisuuskaanneyhtiodiden hyédyntaminen.

Poissulkeminen eli negatiivinen seulonta on eettisessa sijoittamisessa kaytetty mene-
telIma, joka on otettu osaksi vastuullista sijoittamista. Poissulkemisella tarkoitetaan tiettyjen
kohteiden tai kiistanalaisten toimialojen valttamista sijoituspaatosta tehtaessa. Sijoituspaa-
tosta tehtdessa sijoittaja paattda minka yhtididen liiketoimintaa han ei halua sijoituksillaan
rahoittaa. Naita voivat olla esimerkiksi ase- ja tupakkateollisuus. Haasteena poissulkemi-
sessa on se, etta nollatoleranssin hyddyntaminen on hankalaa. Useat yhtiot tuottavat laaja-
alaisesti erilaisia tuotteita ja palveluita, jotka voivat olla kytkdksissa poissuljettuun toi-
mialaan. Esimerkiksi paivittaistavarakaupat toimivat tupakkatuotteiden valittajina. (Hyrske
2012, 70; Silvola & Landau 2019, 34.)

Aktiivinen omistajuus tarkoittaa sita, etta sijoittaja pyrkii sijoitustensa kautta edistamaan
yhtion arvonkehitysta. Yhtion osakkeenomistajan tarkoituksena on ohjata kyseisen yhtion
strategiaa seka varsinaista eli operatiivista toimintaa. Osakeyhtiélain mukaan yhtién omis-
tajalla on oikeus vaikuttaa yhtion hallintoon yleisissa ja yritysvastuuasioissa. Aktiivinen
omistaja viestittaa vastuullisuustavoitteet yhtion hallinnolle. Aktiivinen omistaja seuraa yh-
tion ESG-tavoitteiden toteutumista ja puuttuu tarvittaessa epakohtiin. (Hyrske 2012 38;
Silvola & Landau 2019, 38.)

ESG-integrointi tarkoittaa sita, ettd sijoittaja ottaa huomioon sijoituspaatoksen teossa
ESG-kriteerit myds muiden sijoitusvalintakriteereiden kanssa. ESG-integroinnissa keskei-
sena periaatteena on arvioida vain sellaisia olennaisia tekijoita, joilla on vaikutusta yrityksen
suorituskykyyn ja sijoitustoimintaan eli yrityksen arvonmuodostukseen. Sijoittaja analysoi
sijoituspaatoksessaan vastuullisuuteen olennaisesti liittyvia tekijoita, kuten ymparisto-, so-
siaalisia tai hallinnollisia tekij6itd. ESG-integroinnissa analysoidaan ESG-tekijoiden vaiku-
tuksia riskien vahentamiseksi ja ylituottojen saamiseksi. Esimerkiksi sijoittaja sijoittaa yri-
tyksiin hyddyntaen hallinnollisia tekijoita. Talloin sijoituskohteena voivat olla yritykset, joilla
on vahva johtoryhma3, jonka ansiosta yritys menestyy todennadkoisesti pitkalla aikavalilla.
ESG-integrointi edellyttaa sijoittajalta tietoisuutta siitd, miten ESG-asiat vaikuttavat toimi-
alakohtaisesti tai maantieteellisesti. Esimerkiksi hyvinvointivaltiossa ESG-tekijoiden vaiku-
tukset ovat erilaiset kuin kehitysmaissa. Sijoittaja kerda ja kokoaa yhteen ESG-tietoja eri

lahteista, esimerkiksi yritysraporteista, ESG-analyyseja tarjoavilta organisaatioilta ja
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yritysten verkkosivuilta. Naitd hyddyntaen sijoittaja pystyy maarittelemaan sijoituskohtee-
seen olennaisesti vaikuttavat tekijat ja riskit. (PRI 2018; Silvola & Landau 2019, 38;

Porssisaatio 2021.)

Vastuullinen sijoittaja voi myds etsia ja hyddyntaa vastuullisuuskaanneyhtioita strategi-
assaan. Vastuullisuuskdanneyhtiot toimivat yleensad epavastuullisella toimialalla, mutta
pykivat tuomaan vastuullisuuden osaksi toimintaansa eli niin sanotusti muuttamaan toimin-
taansa mustasta vihreaksi. Tasta esimerkkina toimii Suomen pdérssissa toimiva Neste. Nes-
teen suurin volyymi tulee 6ljytoiminnasta ja fossiilista polttoaineista, joita useat eivat miella
vastuullisiksi toimialoiksi ympariston hyvinvoinnin kannalta. Neste on omatoimisesti pyrkinyt
kehittdmaan toimintaansa vastuullisemmaksi uusiutuvien biopolttoaineiden myéta, ja tata
kautta tehnyt parannusta onnistuneesti omalla toimialallaan. Vastuullisuuskdanneyhtididen
arvo on maaritelty vanhan epavastuullisen toiminnan mukaisesti. Yhtion toiminnan kaanty-
essa vastuullisempaan asiakkaat ja sijoittajat nakevat yhtion toiminnan uudella tavalla,

jonka my6ta yhtidlla on potentiaalia omistaja-arvon kasvulle. (Porssisaatio 2021.)
4.4 Vastuullisuuden arviointityokalut

Vastuullisuuden vaikutukset nakyvat eri tavalla osake- ja rahastosijoittamisessa. Osakesi-
joittamisessa sijoittaja voi luokitella yhtiét omien arvojensa ja tarkeimpien vastuullisuusna-
kdkulmien perusteella. Luokittelulla sijoittaja valitsee itselleen sopivat sijoituskohteet. Osa-
kesijoittaja pystyy myds hyddyntdmaan omistajuuttaan yhtidkokouksissa ja ndiden kautta
vaikuttamaan yrityksen vastuullisempaan toimintaan. Rahastot soveltavat erilaisia sijoitus-
strategioita, joihin vastuullisen sijoittajan on hyva tutustua. Rahastot kayttavat usein erilaisia
lahestymistapoja rinnakkain, joten sijoittajan kannattaa selvittda lahestymistapojen soveltu-
vuus hanen vastuullisuuskriteereihinsa. Vastuulliselle sijoittajalle on tarjolla teemarahas-
toja, jotka valitsevat sijoituskohteet toimialan tai aiheen mukaan. Esimerkiksi rahasto voi
keskittya ilmastomuutoksen torjumiseen tai kestavaan energiatehokkuuteen. (Hyrske ym.
2012, 99.)

Osakesijoittamisessa sijoittaja tekee paatdkset itsenaisesti korostaen omia vastuullisuus-
kriteereitaan. Sijoituskohteita etsiessaan osakesijoittaja hyddyntaa yritysten vastuullisuus-
raportteja tai sijoituspalveluntarjoajien valmiita ESG-analyyseja. Useat sijoituspalveluntar-
joajat tarjoavat valmiita yhtidkohtaisia vastuullisuusanalyyseja, joihin on keratty suuria maa-
ria tietoa ESG-nakdkulmista sijoituspaatoksen tueksi. Vastuullisuusanalyyseilla voidaan
luokitella yhti6ita ja asettaa niitda paremmuusjarjestykseen. Ne tarjoavat tietoa yhtididen vas-
tuullisuuden hallinnasta, sen hyddyntamisesta liiketoiminnassa seka vastuullisuusriskeista.
Vastuullisuusanalyysien- ja luokitusten laatimiseen ei ole yhta kansainvalisesti hyvaksyttya

standardia. Sijoituspalveluntarjoajilla on omat kaytantonsa ja tapansa, miten ne kayttavat
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ESG-luokituksia ja vastuullisuusnakodkohtia analyyseissaan. (Hyrske ym. 2012, 100; Silvola
& Landau 2019, 97, 100.)

Sijoittajat voivat hyddyntaa erilaisia ESG-luokituksia ja raportteja, kun he haluavat ymmar-
taa yhtididen vastuullisuutta seka karttaa korkean riskien yhtioita. Vastuullisuusluokitusten
vahvuus on siina, etta ne vertailevat saman toimialan yrityksia yhteismitallisesti. Esimerkiksi
ne huomioivat yrityksen toimintaan olennaisesti liittyvat nakékohdat seka niiden hallinnoin-
nin. Saman toimialan yrityksia ja niiden suoriutumista verrataan toisiinsa hyédyntaen kes-
keisia tunnuslukuja. Analyysit keraavat tiedot yhtididen julkisesta raportoinnista, mediaseu-

rannasta ja mahdollisista yhtididen lisaselvityksista. (Silvola & Landau 2019, 98-100.)
4.4.1 Yhtididen vastuullisuusraporttien hydodyntaminen

Sijoittajat haluavat yha enemman tietoa kohdeyhtididen vastuullisuudesta. Vastuullisuus-
raportti on tarkea viestinnan tyokalu yritykselle, kun se haluaa viestittaa vastuullisista toi-
mistaan asiakkaille ja sijoittajille. Vastuullisuudesta raportoiminen toimii kilpailuetuna ja mai-
neenhallintakeinona. Vastuullisuusraportti toimii myds yritykselle suunnannayttajana. Se
esimerkiksi auttaa yrityksen henkilokuntaa ymmartamaan, miten vastuullisuus saavutetaan

ja mita toimia sen saavuttamiseen tarvitaan. (Salonoja 2019.)

Yritysten vastuullisuusraportit sisaltdvat muun muassa yrityksen keskeiset vastuullisuusvai-
kutukset, tavoitteet, tehdyt toimenpiteet seka kehityssuunnan. Sijoittajat saavat raportista
laadullista sekd numeerista tietoa analyysin tueksi. Vastuullisuusraportissa ei ole tiettya
pohjaa, vaan yritysten raporttien laatu ja kattavuus vaihtelevat. (Silvola & Landau 2019,
102.)

GRI-standardit pyrkivat yhtenaistamaan ja helpottamaan yrityskohtaisia raportteja, jotta si-
joittajien olisi helpompi vertailla yritysten vastuullisuutta ja lapinakyvyytta yhtenaisten mitta-
reiden avuilla. GRI-standardien avulla yritykset ymmartavat ja hallitsevat paremmin niiden
vaikutuksia talouteen, ymparistoon ja yhteiskuntaan. Standardit auttavat yrityksia ymmarta-
maan vastuullisuuden tarkeyden ja lisddmaan vastuullisuutta seka lapinakyvyytta toimin-

nassaan. (GRI.)

GRI (Global Reporting Initiative) on kansainvalinen organisaatio, joka tarjoaa organisaati-
oille yhteiset GRI-standardit vastuullisuuden raportoimiseen. Se on perustettu vuonna 1997
alun perin varmistamaan, etta yritykset huomioivat toiminnassaan ymparistén hyvinvoinnin.
Mydhemmin GRI:n toiminta laajennettiin kattamaan myds sosiaaliset-, taloudelliset- ja hal-
lintonakokulmat. Sen tarkoituksena on my6s auttaa yrityksia toimimaan lapinakyvasti ja vas-

tuuntuntoisesti kestavan tulevaisuuden varmistamiseksi. GRI on kehittanyt niin sanotusti



26

yhteisen kielen yritysten raportoinnille, joita yritykset hyddyntavat maailmanlaajuisesti eni-

ten vastuullisuusviestinnassaan. (GRI.)

Vastuullisuusraportointikilpailu on jarjestetty joka vuosi vuodesta 1996 alkaen. Kilpailun
tarkoituksena on tuoda esiin organisaatioiden hyvia kaytantoja ja kehittaa niiden vastuulli-
suusraportointia. Kilpailussa palkitaan vuosittain Suomen parhaat vastuullisuusraportit.
Vastuullisuusraportointikilpailu antaa organisaatiolle arvokasta palautetta. Osallistuminen
kilpailuun on ilmaista ja se on kaikille avoin. Tilintarkastajaryhma pisteyttda organisaatiot
niiden raporttien perusteella. Pisteita jaetaan esimerkiksi ESG- tekijdéiden raportoimisesta.
(Finsif 2020.)

4.4.2 Morningstar vastuullisuusrating

Morningstar- yhtié on yksi suosituimmista ja kattavammista sijoitusrahastotietopalveluista
sijoittajien keskuudessa. Morningstar -palvelu raportoi sijoitusrahastoista arvokasta tietoa
muun muassa rahaston tuottohistoriasta, salkun rakenteesta, rahaston sijoitustyylista ja ris-
kiluokituksista. Palvelu tuottaa Morningstar -tahditysta (Morningstar rating), jossa sijoitus-
rahastot jaetaan omiin kategorioihin niiden sijoituspolitiikan mukaisesti. Sijoitusrahastot luo-
kitellaan eli tahditetddn 1-5 tdhteen omassa kategoriassa niiden sijoitusmenestyksen pe-
rusteella. Luokitus vertailee rahaston sijoitusmenestystad muihin samassa kategoriassa ole-
viin sijoitusrahastoihin. Luokituksessa otetaan huomioon sijoitusrahaston markkinatuotto
seka siihen liittyvat kustannukset ja riskit. (Burton 2007, 386; OP Media 2018.)

Vastuullisen sijoittamisen valtavirtaistuessa Morningstar on kehittanyt Morningstar vas-
tuullisuusratingin Vastuullisuusratingin avulla sijoittajat saavat apua rahastojen vastuulli-
suuden arvioinnissa seka voivat seurata oman rahastosalkkunsa vastuullisuutta. Vastuulli-
suusrating kertoo miten rahastossa olevat yritykset hyddyntavat vastuullisuuden mahdolli-
suuksia ja miten ne hoitavat siihen liittyvia riskeja. Vastuullisuusrating luokittelee rahastot
niiden vastuullisuuden mukaan yhdesta viiteen maapalloon, jossa parhaan vastuullisuus-
luokituksen saanut rahasto pisteytetdan viidelld maapallolla. Vastuullisuusrating kertoo ai-
noastaan salkussa olevien kohdeyritysten vastuullisuusasteesta, eika ota kantaa rahaston
sijoitusmenestykseen. Vastuullisuusratingia on hyva hyodyntada muiden mittareiden lisaksi,
kuten yhdessa Morningstar ratingin kanssa. Kuvassa 4 esitettyna Morningstar -yhtion luo-
kittelu. Luokittelusta ndhdaan sijoitusrahaston Morningstar rating seka vastuullisuusrating.
Luokittelu ottaa myds huomioon rahastoon kohdistuvat kulut (Morningstar 2016; Porssisaa-
tic 2021.)



27

Juoksevat Morningstar- Morningstar Morningstar
kulut % luokka Rating™ Sustainability Rating™
Danske Invest Suomi 1,34 0,00 0,62 Suomi - —
Osake IW K EUR osakkeet
Danske Invest Suomi 0,77 0,00 1,40  Suomi - * %
Osake K EUR osakkeet

Kuva 4 Morningstar rating & vastuullisuusrating (Morningstar 2021)

4.4.3 Vastuullisuusindeksit

Vastuullisen sijoittamisen kasvaessa yha merkityksellisemmaksi, moni suomalainen pors-
siyhtié on alkanut julkaisemaan tilinpaatostietojensa lisaksi vastuullisuusraportin. Vastuulli-
suusraporteista selvida yhtion toiminta vastuullisuuden ja ympariston nakokulmasta. Vas-
tuullisuusraportoinnin yleistyessa Helsingin pérssiin on perustettu oma vastuullisuusindeksi
OMX GES Sustainability Finland Index. Indeksiin on listattu 40 porssiyhtiéta, jotka ovat
raportoineet vastuullisuudestaan parhaiten. Indeksi perustuu yhtididen kansainvalisten
ESG-tekijdiden kunnioittamiseen. Indeksi tarjoaa sijoittajille luotettavat vertailuarvot vas-
tuulliselle sijoittamiselle YK:n vastuullisten periaatteiden mukaisesti. (Nasdaq 2010; Salo
2019.)

Suomalaisia porssiyhtidita on I0ydettavissa globaaleista indekseistd, kuten Coporate
Knightsin julkistamasta 100 vastuullisemman yhtion listasta. Corporate Knights -yhtié ana-
lysoi yli 8000 eri yhtiota, joista 100 parasta sijoitetaan listalle vuosittain. Pisteytyksessa ote-
taan huomioon muun muassa yhtion sen liilkevaihdon osuus, jolla on vaikutusta ymparistol-
lisiin ja sosiaalisiin etuihin. Corporate Knightsin global 100-indeksi osoittaa, etta vastuulli-
suus vaikuttaa yhtion liiketoimintaan palkitsevasti ja mahdollistaa yritykselle paremman ta-
loudellisen menestyksen. (Salo 2019; Scott 2021.)



28

5 Aiemmat tutkimukset
5.1 Vastuullisuusnakokulma kiinnostaa sijoittajia

Opinnaytety6 keskittyy selvittdmaan vaikuttaako vastuullisuusnakokulma
sijoitusasiantuntijoiden sijoitusvalintoihin ja heijastuuko heidan oma vastuullisuus
sijoituspaatdsten tekoon. Tutkimuksen kannalta on tarkeda vertailla tuloksia tutkimuksiin,
jotka ovat keskittyneet selvittamaan vastuullisen sijoittamisen kiinnostusta. Vastuullista
sijoittamista on tutkittu paljon 1ahinna tuottonakokulmasta. Tutkimuksessa sivutaan
vastuullisuuden tuottondkdkulmaa, mutta paapaino on siind, nakyykd vastuullisuus

sijoitusasiantuntijoiden sijotuspaatdksenteossa ja sijoitussalkussa.

Vastuullisuus otetaan huomioon selvasti yna enemman sijoitukspaatoksissa ja kiinnostus
vastuullisuuteen on kasvanut tasaisesti sen jalkeen, kun YK:n vastuullisten sijoittamisen
periaatteet julkistettiin (Leskinen 2020). Viime vuosina kiinnostus on noussut erityisen
paljon. Kuvassa 5 on kuvattu Morgan Stanleyn vuonna 2019 tekema tutkimustulos, jonka
mukaan 85 % yksityissijoittajista on kiinnostunut vastuullisuusnakdkulmasta joltakin osin.
Tutkimus osoitti, etta kiinnostus vastuulliseen sijoittamiseen on kasvanut 26 % vuodesta
2017 vuoteen 2019. Suurin osa vastanneista oli kiinnostunut tekemaan sijoituspaatdksen
ilmastomuutoksen torjumiseksi tai muovin vahentamiseksi. (Morgan Stanley & Co 2019, 4—
5.)
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Kuva 5 Vastuullisen sijoittamisen kiinnostuksen kasvu sijoittajien keskuudessa (Morgan
Stanley & Co 2019, 4)

5.2 Sijoittajabarometri & OP:n tutkimus

Tutkimuksen tuloksia verrataan vuonna 2019 tehtyihin Poérssisaation ja Suomen
osakesaastajien Sijoittajabarometrin sekd OP:n tutkimustuloksiin, sillda ne kasittelevat
vastuullisuusnakékulman kiinnostusta Suomessa ja Suomen markkinoilla olevia

sijoitusinstumentteja.

Pdrssisaation ja Suomen Osakesaastdjien Sijoittajabarometrin (Kuva 5) mukaan 57 %
yksityissijoittajista ottavat huomioon vastuullisuusnakdkulman tehdessaan sijoituspaatdsta.
Kolmasosa vastaajista ilmoitti, ettd eivat ota huomioon vastuullisuuta sijoituspaatdksissaan.
Sijoittajabarometrin tutkimukseen vastasi lahes 2000 yksityissijoittajaa. Tutkimuksen
mukaan yleisin tapa ottaa vastuullisuus huomioon oli poissulkea tiettyja yrityksia ja
toimialoja. Vastanneista 26 % tekivat suoria osakesijoituksia, silla sen myo6ta sijoituskohteen
vastuullisuutta pystytdan arvioimaan paremmin. Tutkimus osoitti myds, ettd naiset ottavat

huomioon useammin vastuullisuuden sijoituspaatoksenteossa. (Porssisaatio 2020.)

KUINKA VASTUULLISUUSNAKOKULMA VAIKUTTAA SIJOITUSPAATOKSEESI?
(Kaikki vastaajat, n= 1961)

On yhtidits, joihin en sijoita vastuullisuussyists 42%

On wimialof, joihin en sijoita vastuullisuussyists 35%

Teen sijoituspdatdksen muiden kriteerien

AT . 34%
perusteella, en arvioi sijoituskohteen vastuullisuutta

"
|

Teen suoria djoituksia, jotta voin anvioida

sijoituskohteen vastuulisuuden pare mmin 26%

Perehdyn ulkopuolisten tahojen julkaisemiin

vastuullisuusraportteihin 1%

Perehdyn sijoituskohteiden julkaisemiin

vastuullisuusraportteihin 11%

Kéytdn vastuullisiksi merkittyja rahastoja

En 0s53a sanoa

0% 10% 20% 30% 40% S0% 60% 70% 80% 0% 100%

Kuva 6 Sijoittajabarometri tutkimus (Pdrssisaatio 2019)

Vastaanvanlainen tutkimus tehtiin myés OP:n toimesta, jonka mukaan kolme neljasta

yksityissijoittajasta oli kiinnostunut vastuullisesta sijoittamisesta. Tutkimuksen mukaan joka
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kolmannes uskoi, etté vastuullinen sijoittaminen on myds kannattavaa. OP:n tutkimukseen
vastanneista 63 % eivat sijoittaisi sijoituskohteisiin, jos niiden toiminta ei ole vastuullista.
Yksityissijoittajista 60 % halusivat sijoittaa varansa sellaisiin yrityksiin, joiden toiminnassa
nakyy aktiivisesti muun muassa ilmastonmuutoksen torjunta. Tutkimukseen vastasi 1528
yksityissijoittajaa. (OP Ryhma 2020.)
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6 Tutkimus
6.1 Haastatteluiden toteutus

Tutkimusta varten haastateltin kymmenta finanssialalla tydskentelevaa sijoitusasiantunti-
jaa. Sijoitusasiantuntijat tydskentelevat erilaisissa sijoituspainotteisissa tyotehtavissa.
Haastateltavat valittiin niin, ettd edustettuna oli molemman sukupuolen edustajia. Tyoteh-

tavien erilaisuus nakyy muun muassa asiakassalkun sijoitusvarallisuuden suuruudessa.

Haastattelut jarjestettiin Microsoft Teams -sovellusalustalla. Haastattelu toteutettiin puo-
listrukturoituna teemahaastatteluna. Haastattelukysymyksilla pyrittiin avoimeen keskuste-
luun, jossa haastateltava paasi tuomaan omia mielipiteitd mahdollisimman laajasti esille.
Tutkimuksen tarkoituksena oli selvittda, heijastuuko sijoitusasiantuntijoiden oma nakemys
vastuullisuudesta heidan sijoitusvalintoihinsa. Tutkimuksessa selvitettiin myos ovatko sijoi-
tusasiantuntijat yleisesti kiinnostuneita vastuullisesta sijoittamisesta ja miten he nakevat

vastuullisen sijoittamisen tuottopotentiaalisuuden tulevaisuudessa.

Liitteessa 1 on esitetty haastattelukysymykset. Teemahaastattelun kautta tutkija oppii itse
lisdd aiheesta haastatteluiden aikana. Taman my6ta tutkijalle voi syntyd uusia ideoita ja
kysymyksia, joten haastattelurunko seka -kysymykset voivat vaihdella haastateltavien va-
lissa. Haastatteluiden kesto vaihteli 20—50 minuuttiin, riippuen haastateltavan vastauksien

pituudesta.
6.2 Vastuullisuus arjessa

Haastateltavilta kysyttiin yleisella tasolla mitd vastuullisuus tarkoittaa heille ja miten se nakyi
heidan arjessaan. Vastuullisuus liitettiin useasti ympariston hyvinvointiin, kierratykseen, ko-
timaisuuteen ja kulutuskayttadytymiseen. Enemmist6 vastaajista kertoi ottavansa vastuulli-
suuden huomioon pienissa arjen asioissa. Naiset todennakdisemmin kuvailivat vastuulli-
suuden moniulotteisesti ja vastuullisia tekoja tehtiin selvasti laaja-alaisemmin. Miesten vas-
tauksissa nakyi se, etta he eivat valttamatta tietoisesti tehneet vastuullisia valintoja, mutta

vastuullisuus naKkyi silti arjessa mukana joltakin osin.

Kylld se pitkdlti ilmastonmuutoshommaan omassa mielessd on kulminoitunut, ne
omat ratkaisut arjessa. Ja jos mietin omalta kohdalta, niin en née, etté sijoittamisessa
se on ensisijainen vaan enemmaénkin silld on muissa valinnoissa se isompi vaikutus.

(Haastateltava A.)
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Kaikissa pienissé tekemisessé otetaan huomioon ympéristé ja oman tekemisen vai-
kutukset siihen. Ostoskéyttaytymisessé otetaan huomioon kotimaisuus, ekologisuus,
kotimainen tyévoima eiké esimerkiksi lapsityévoima. Pakkauksissa kéytetty mahdol-
lisimman vdhén pakkausmateriaalia eiké ole ylimééraista energiaa kéytetty. (Haasta-
teltava B.)

Kaikki vastaajat kokivat, ettd heidan oma vastuullisuutensa oli vuosien varrella lisdantynyt.
Suurin osa vastaajista naki, ettd taman taustalla on ollut yleinen tietoisuus ja se, etta vas-

tuullisuudesta puhutaan yhd enemman joka puolella.

Tietenkin sellainen lisééntynyt tietoisuus. Jos menné&én vaikka 5 vuotta takaisinpéin,
niin ei hirveésti iimastonmuutoksesta puhuttu. Nykyédén kun katsoo omaa somea ja
katsoo minkélaisia vaikuttajia sinne on valinnut, niin sielld se on aika vallitsevakin
huolenaihe ja keskustelunaihe. Se on aika iso tekija myds politikassakin. Se on var-

maan myds se ympériston tietoisuus vastuullisuudesta. (Haastateltava C.)
6.3 Vastuullinen sijoittaminen

Haastattelun seuraava teema kasitteli vastuullista sijoittamista. Haastateltavilta kysyttiin
heidan omaa nakemystaan siita, mita vastuullisella sijoittamisella tarkoitetaan. Vastuullinen

sijoittaminen liitettiin yritysten vastuulliseen toimintaan ja ESG-tekijdihin.

Kun ldhdetéén sijoittamaan, niin sijoitetaan yritykseen, miss& huomioidaan vastuulli-
suusasiat paljon laajemmalla mittakaavalla verrattuna toiseen yritykseen. Jos l&dhden
itse sijoittamaan vastuullisesti, niin haluan olla varma, ettd kyseinen yritys huomioi

tybntekijat ja ympdristébn omissa pdéatoksisséa ja toiminnassa. (Haastateltava B.)

Vastuullinen sijoittaminen on sité, ettg sijoitetaan yhtibihin, jotka pyrkivat omalla toi-
minnallaan vaikuttamaan ESG-tekijéihin ja kdytdnn6ssé sité kautta tietty, etta sijoitet-
taisiin sellaisiin yhtibihin ja brdndeihin, joista on vastuullinen mielikuva eli némé& huo-

mioivat vastuullisuuden toiminnassaan. (Haastateltava D.)

Vastuullisuus on sité, etté jos sie sijoitat, niin haluaisit niilld omilla rahoilla ratkoa niita
ongelmia ja ratkoa sita, ettd ilmastonmuutos olisi hitaampaa ja ihmiset eivét kuluttaisi
esimerkiksi muovia niin paljon ja yhtiét keksisivat puusta parempia vaihtoehtoja, etta
ei olisi aina sitd muovia. S& koet, ettd pystyt omilla pienillé sijoituksilla olla ratkomassa
niitd ongelmia, etkd luomassa niité liséa. Pitkélla aikavélilld se on tosi tarkead, sillé

min&kin teen omia sijoituksia vuosi kymmenten ajaksi. (Haastateltava E.)

Vastuullinen sijoittaminen nahtiin myos yritysten riskienhallintana. Kolmesta neljaan vas-

taajista nosti esille yritysten mainehaitan ja sen vaikutuksen yrityksen arvoon. Yksi naista
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vastaajista naki, ettd riskienhallinta tulee lisddmaan kiinnostusta vastuulliseen sijoittami-
seen, koska vastuullisuusnakokulman kautta pystytdan minimoimaan sijoittamiseen liittyvia
riskeja.
Ajattelen vastuullisuuden ja ei vastuullisuuden riskind. Haluan sijoittaa yritykseen,
joka tuo avoimesti esille vastuullisuus juttuja. Osakkeissa on aina riski, niin néin olisi

edes yksi riski vihemmén, koska mainekolhu on sellainen, etta siitd on vaikea paasté

eroon, koska kaikki muistaa sen. (Haastateltava E.)
6.3.1 Sijoituspaatos ja siihen vaikuttavat tekijat

Vastaajista suoranaisesti kukaan ei [&htenyt sijoittamaan vastuullisuus edelld, mutta vas-
tuullisuus otettiin huomioon isonakin tekijana sijoituspaastosta tehtdessa. Tama heijastui
esimerkiksi siihen, ettd kukaan haastateltavista ei suoraan hyédyntanyt poissulkemista 1&-
hestymistapana. limastoon liittyvat asiat nousivat selvasti tarkeimmaksi tekijaksi sijoitus-
kohteen valinnassa, silla yritykset pystyvat sen osalta tekemaan nakyvasti kestavia ja mer-
kittavia toimia. Ymparisténakokulmien huomioiminen osana yrityksen toimintaa nahtiin kil-

pailuetuna.

Yksi vastaajista ei hyddyntanyt vastuullisuusnakdkulmaa ollenkaan sijoituspaatoksissaan.
Han ei myodskaan ottanut vastuullisuutta juuri ollenkaan huomioon arjessaan. Vastaajan
mielenkiinnon kohteisiin kuului sotilasteknologia, joten sijoitussalkussa oli aseteollisuuden
sijoitusinstrumentteja. Muiden vastaajien arjessa nakyi vastuullisuus. He myds hyodynsivat
vastuullisuusnakokulmaa sijoituksissaan joltakin osin. Erityisesti naisista ne, joilla vastuulli-
suus nakyi isona tekijana arjessa, painottivat selvasti vastuullisuutta enemman sijoituspaa-
toksissaan ja valitsivat vastuullisia sijoituskohteita salkkuihinsa. Voidaan siis todeta, etta
omalla vastuullisuudella on vaikutusta siihen, mitd oma sijoitussalkku pitaa sisalldan. Taus-
talla vaikuttavat myos ne tekijat mita sijoittaja pitaa itselleen tarkeana ja mitka ovat heidan
mielenkiinnonkohteitaan. Moni haastateltavista sanoikin sijoittavansa sellaisiin kohteisiin,

joiden toimintaan ja tuotteisiin he itse uskoivat tai joita he hyddyntaisivat.

Huomioisin sijoitusvalinnassa ympéristéasiat. Tavallaan jos mietitdéén mistg tuotto-
odotus tulee muodostusmaan tulevaisuudessa, niin se olisi lainsd&dénto, joka tulee
ohjaamaan asteittain enemmén ympdéristbystévéllisempaan suuntaan, ja sitd kautta
ne yhtiét ja niiden tuotteet ovat siiné kohtaa voittajia siind markkinassa. (Haastateltava
A)

Vastuullisuus on kestévéa ja jos haluaa, ettd mie sijoitan johonkin yhtiéén, niin sen
pitdé toimia vastuullisesti ja kestévésti, ettd se yhtié on vield 30 vuoden paésta talla

maapallolla. (Haastateltava E.)
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Kun vastuullisuutta I&hdettiin arvioimaan tai vastuullisia kohteita etsimaan, kaikki haastatel-
tavat olisivat lahestyneet sijoituskohteita ymparistonakdkulmaa hydédyntéden. Suurin osa
vastaajista sijoitti tai sijoittaisi ottaen huomioon ymparisténakdékulman yhdessa muiden si-
joitusvalintakriteereidensa kanssa. Asiantuntijat siis hyodynsivat teoriaosassa mainittua
ESG- integrointia. ESG-tekijoistéd ymparistd nahtiin helpoimpana tapana lahestya seka se
koettiin myds tuotto-odotuksen kannalta parhaimmaksi vaihtoehdoksi. Haastateltavien vas-
tauksissa toistui se, ettd Suomessa olevilla yrityksilla laht6kohtaisesti nama asiat ovat hal-

linnassa. Sosiaalinen ja hyva hallintotapa liitettiin enemman kehittyviin maihin.

“Jos miettii vaikka suomalaisia yhti6ita, niin voisin kylld sanoa, etté l&hes kaikki aina-
kin jollain tavalla on paperilla vastuullisia. Nden siinéd (ympéristéssd) enemman liike-
toimintamahdollisuuden ja sen mukana tulee se vastuullisuus kési kddessé, kun niin-
kadan et tekisit sen paéatbksen sen mukaa et tdmé on vastuullinen. Sanotaan néin,
etten ole antanut painoarvoa noille jalkimmaisille (SG-tekijat) tdhdn mennessa. Ne
varmaan tulee olemaan vdhé isommassa roolissa tuolla kehittyvilléd markkinoilla missé
on esimerkiksi korruptiota. Ehké se, ettd Suomi on téllainen lintukoto et ei tdalla tar-
vitse hirvedsti miettid, enemméan ehké ne tdalld nousevat nopeammin tapetille, jos
Joku yhtié on niissé séssinyt, niin se saa jo sellaisen stigman kyseiseen yritykseen

aikaan. (Haastateltava A)

Suomeen painottuva rahasto ei ole suoraan vastuullinen, mutta mulla on oma kuva,
ettd mitka yritykset Suomessa ovat menestyneita, niin ne toimivat vastuullisesti p&aéa-
osin kaikki, ettd ma annan itse niille hyvét vastuullisuuspisteet, silld Suomessa asiat

ovat sen verta hyvin. (Haastateltava C.)

6.3.2 Tuotto-odotus

Kaikki vastaajat olivat sitd mieltd, ettd vastuullisuus tulee antamaan parempaa tai vahintaan
yhtd hyvaa tuottoa perinteisen sijoittamisen rinnalla. Enemmisto uskoi, etta vastuullisuu-
della on mahdollista saada parempia tuottoja pitkalla tulevaisuudessa. Lahitulevaisuuden

kannalta nahtiin, etta tuotot eivat tule olemaan huonompia vaan yhta hyvia.

Tuottojen taustalla vaikuttavat tekijat herattivat monenlaisia ndkemyksia. Saatelyn ja lain-
saadannon muutokset seka hiilineutraaliuden tavoittelu toistui vastaajien vastauksissa.
Vastaajat nakivat, ettd tulevaisuuden tiukempi saantely tulee vaikuttamaan vastuullisen si-
joittamisen tuotto-odotuksiin, silla yhti6ilta aletaan vaatimaan vastuullisia toimia yha enem-
man. Tiukemman saatelyn vaikutukset nakyisivat erityisesti suurien yritysten joukossa ja
sita kautta vaikutukset heijastuisivat laajemmille alueille. Tulevaisuuden tuotto-odotuksen

taustalla nahtiin myos se, ettd vastuullinen sijoittaminen tulee kiinnostamaan yha
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suurempaa osaa sijoittajista, minka vaikutukset ilmenisivat yritysten arvonnousussa. Haas-
tattelijat uskoivat myds, etta tulevaisuuden tuottoihin tulisivat vaikuttamaan oleellisesti nuo-
ret. Nuorempi sukupolvi koettiin muutoksen tekijoina ja tulevaisuuden vastuullisina sijoitta-
jina.
Osittain uskon varmasti. Pitkélti kaikki ndma tulevaisuuden tavoitteet esimeriksi, mité
EU:ssa tavoitellaan vuoteen 2050 hiilineutraalisuutta ja se, etté yritysten omat ajatuk-

set ovat siind, ettd vuoteen X mennessé niiden hiilijalanjalki on nolla. (Haastateltava
D.)

Viimeksi taustalla se (sijoituspdéatés), ettd Biden valittiin presidentiksi, ja hédnelle on
tarkeaé ilmastoasiat. Jenkit ovat suurin markkinatalous ja, jos ajatellaan etté mité jen-
keissé& péétetdén, niin se usein tulee horjuttamaan aika isoa massaa maailmasta. Isot
toimijat esim. Kiina haluaa olla hiilineutraali tiettyyn vuoteen mennessé ja hoitaa asi-
oita paremmin. Isoilla toimijoilla on niin valtava &éni mikd kovenee tuolta pikkubhiljaa,

joten halun olla mukana tienaamassa siiné ikdén kuin alusta asti. (Haastateltava E.)

Siiné on niin paljon tekemista tuon ympéristén osalta mité yritykset pystyvét tehosta-
maan ja kasvattamaan ja ideoimaan uutta bisnesta. Siind on potentiaalia ihan eri-
tavalla verrattuna néihin kahteen muuhun (SG-tekijéihin). Toimialanahan ympéristén
kannalta on eniten tehtdvéa, mutta némé kaksi muuta tulee tavallaan véhén siind mu-
kana. Hieman hankala missé tuotto nékyy eniten, mutta ympéristén kannalta ilmas-

tonmuutoksen torjunta on télla hetkelld kaikista akuutein (Haastateltava F.)
6.3.3 Tulevaisuuden nakokulmat

Vastuullisuutta pyritddn yhd enemman ohjaamaan lainsdadannén myoéta. Lainsdddanndn
tiukentumisen myo6ta yha useampi yritys joutuu pakotetusti huomioimaan vastuullisuuden
toteutumista toiminnassaan. Enemmist6 asiantuntijoista nosti esille, etta pitkalla tulevaisuu-
dessa suurin osa yrityksista tulee olemaan vastuullisia, ja ei -vastuullisia on vaikeampi enaa
I6ytdad Suomen markkinoilta. Yritysvastuun tiukentumisen myéta markkinoille tulisi yha kes-

tavampia palveluita ja tuotteita.

Oma usko on siiné, etté ne yhtiot, jotka eivét kiinnitéd vastuullisuuteen huomiota, eivét

tule 20 vuoden pédéstéd olemaan menestyneita. (Haastateltava C.)

Rajoitteet ja lakimuutokset kehittévét tétd maapalloa siihen suuntaan, etté yritykset ja
ihmiset toimisivat vastuullisesti. Jos ne eivét sité tee, niin sitten on tarjolla parempia

yhti6ité. Kylld se tulee olemaan todella isossa roolissa pitkéllad aikavélillé, vaikka se
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onkin nyt megatrendi, mutta en itse usko, ettd vastuullisuus on hairahdus, vaan se on
pysyvaé juttu. (Haastateltava E.)

Suurin osa vastaajista naki, ettéd vastuullinen sijoittaminen on iso osa tulevaisuuden sijoit-
tamista. Vastaajat nakivat, ettd se tulee olemaan uusi normaali tulevaisuudessa. Haasta-
teltavat kokivat, ettéd viimeisen kahden vuoden aikana vastuullisuus on alkanut ndkymaan
enemman arjessa ja sita kautta sen vaikutuksia on alkanut ndkymaan myads sijoittamisessa.
Pitkdan finanssialalla tydskennelleet asiantuntijat sanoivat, ettéd vastuullisuudesta ei pu-
huttu, kun he aloittivat tyduransa. Nyt vastuullisuus on jatkuvasti lisdantynyt vuosi vuodelta
ja se jatkaa kasvamistaan. Asiantuntijat uskoivat, etta tulevaisuudessa vastuullisuusnako-

kulma tulee vaikuttamaan heidan sijoituspaatoksien entista enemman.
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7 Loppupaatelmat
7.1 Johtopaatokset

Opinnaytetyon paatarkoituksena oli tutkia sita, heijastuuko sijoitusasiantuntijoiden oma na-
kemys vastuullisuudesta heidan sijoitusvalintoihinsa. Tutkimuksessa saatujen vastausten
perusteella voidaan todeta, etta mitd enemman vastaaja oli yleisesti kiinnostunut vastuulli-
suudesta, niin sitéd todennakdisemmin vastuullisuus otettiin huomioon osana sijoituspaa-
tosta. Vastuullisuutta pidettiin tarkednd nakoékulmana, mutta sen toteutuminen nahtiin
enemman arjen valinnoissa. Vastuullista sijoittamista ei nahty vield ensisijaisena sijoitus-
strategiana, mutta vastuullisuus selvasti otettiin nykyaan yhdeksi kriteeriksi sijoituspaatok-
sia tehdessa. Sijoituspaatdkseen vaikutti myos oleellisesti se, miten asiantuntija koki itse
sijoittamisen. Osalle sijoittaminen oli vain tapa vaurastua seka osa tytkuvaa, kun toiset na-

kivat sijoittamisen myos harrastuksena.

Tutkimuksella pyrittiin selvittdmaan myos kiinnostaako asiantuntijoita yleisesti vastuullinen
sijoittaminen. Selvasti suurin osa haastateltavista sijoitusasiantuntijoista oli kiinnostunut
vastuullisesta sijoittamisesta joltakin osin. Enemmist6 vastaajista kertoi sijoittaneensa vas-
tuullisiin sijoitusinstrumentteihin, kuten rahastoihin. Vastuullisuus otettiin huomioon osana
sijoituspaatosta, mutta se oli yksi tekijoista, joka vaikutti sijoituspaatdksen taustalla. Tdman
opinnaytetydn ja aikasemmin tehtyjen tutkimusten, kuten Porssisaation ja Suomen osake-
sijoittajien sekad OP:n tutkimustulosten perusteella, voidaan todeta, etta vastuullinen sijoit-

taminen kiinnostaa talla hetkelld suurinta osaa sijoittajista.

Tutkimus oli rajattu kasittelemaan Suomessa tarjolla olevia sijoitusinstrumentteja. Teoria-
osassa kaytiin 1api osakesijoittaminen ja rahastosijoittaminen. Asiantuntijat kokivat, etta
oman sijoituksen vastuullisuus voidaan varmistaa helpoiten rahastosijoittamisen kautta, jo-
ten vastuullisia rahastoja |10ytyi asiantuntijoiden sijoitussalkkuista. Rahaston vastuullisuu-
teen oli helppo tutustua rahastoesitteen ja avaintietoesitteen kautta. Suorissa osakesijoituk-
sissa asiantuntijat luottivat siihen, etta Helsingin pérssin ja yleisesti Suomen yritykset toimi-
vat vastuullisesti. Jos taas sijoitetaan kehittyville markkinoille, niin vastuullisuus tulisi huo-

mioida selvasti tarkemmin.

Tutkimuksessa voitiin havaita myds eroja eri sukupuolta olevien vastaajien valilla, mika ol
todettu myo6s aikaisempien tutkimusten mukaan. Sijoittajabarometri -tutkimuksen mukaan
naiset olivat kiinnostuneita vastuullisesta sijoittamisesta enemman verrattuna miehiin. Opin-
naytetydn tutkimuksessa myo6s suurin osa naisista oli kiinnostunut vastuullisesta sijoittami-
sesta. Kolme heista selvasti painotti vastuullisuuskriteereita sijoituspaatoksissa laajemmin

ja halusivat sijoittamisen kautta myds edistda vastuullisuutta. Nama vastaajat ottivat
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huomioon vastuullisuuden omassa arjessa monipuolisesti ja halusivat vaikuttaa positiivi-
sesti ymparistddn seka yhteiskuntaan teoillaan. Naiset nakivat vastuullisen sijoittamisen tu-
levaisuuden myos potentiaalisempana verrattuna miehiin. Miehet nakivat vastuullisen sijoit-
tamisen taustalla paljon eri vaikuttavia tekijoita. Miesten vastauksissa toistui se, etta vas-
tuullisuus ei ole niin yksiselitteista. Miehet todennakdisemmin tekivat ensisijaisesti sijoitus-

paatoksensa painottamalla ja vertailemalla muita kriteereja.

Tutkimuksella pyrittiin myos selvittdmaan sijoitusasiantuntijoiden mielipiteita vastuullisen si-
joittamisen tuotto-odotuksista. Vaikka asiantuntijat kokivatkin, ettd vastuullisuudella tullaan
saamaan merkittavia tuottoja sijoitusmarkkinoilla tulevaisuudessa, niin kenenkaan sijoitus-
salkku ei suoranaisesti painottunut vastuullisiin sijoitusinstrumentteihin. Tama on mielen-
kiintoinen havainto, eika sen taustaa voida tarkemmin analysoida. Tahan voi mahdollisesti
vaikuttaa se, etta vastuullinen sijoittaminen on viela suhteellisen uusi kasite sijoitusmarkki-
noilla seka vastuullisten kohteiden etsiminen ei ole viela niin yksinkertaista ja helppoa. Uu-

sia sijoituksia tehdessa vastuullisuusnakokulmaa kuitenkin hyddynnettiin entistd enemman.

Sijoitusasiantuntijoiden sijoituspaatoksien taustalla useimmiten vaikuttivat heidan omat
mielipiteensa ja nakemykset yrityksesta. Esimerkiksi suurin osa luotti omaan intuitioonsa
suoria osakesijoituksia tehdessa. Asiantuntijat eivat suoranaisesti hydodyntaneet mitaan tyo-
kaluja sijoittamisessa. Vain yksi vastaajista sanoi tarkastelevansa yritysten vastuullisuusra-
portteja silloin talléin. Osakesijoittamisessa asiantuntijat hyddynsivat yritysten nettisivuja,
kun he halusivat tutustua tarkemmin yrityksen toimintaan ja arvioida sen vastuullisuutta.
Muutama vastaajista kertoi seuraavansa yleisia keskusteluja ja palstoja etsiessdan mielen-
kiintoisia sijoituskohteita. Asiantuntijoiden nakokulmiin ja valintoihin selvasti vaikuttivat hei-
dan tyoelamassa kohtaamat arvot ja tydnantajan edustamat sijoitusinstrumentit. Puolet vas-
taajista kertoivat kayttavansa tydnantajansa analyytikkoja ja heidan suosituksiaan sijoitus-

kohteita etsittdessa ja valittaessa.

7.2 Pohdinta

Opinnaytetyon aihetta valittaessa oli oletettu, etta sijoitusasiantuntijat olisivat tyénsa puo-
lesta kiinnostuneita sijoittamisesta myds vapaa-ajallaan. Oletuksen taustalla oli se, etta si-
joittamisella tavoitellaan vaurastumista. Sijoitusasiantuntijoilla on tydnsa puolesta tietotaitoa
sijoittamisesta, jonka vuoksi heilla on niin sanotusti avaimet kddessa vaivattomaan vauras-
tumiseen. Haastatteluiden aikana ilmeni kuitenkin, etta osa naki sijoittamisen vain tyonaan.
Tama heijastui siihen, etta sijoitusasiantuntijat tekivat vain pienia sijoituksia ja suosivat
enemman rahastosijoittamista. Vastuullisuus ei ollut talldin niin suuressa roolissa sijoitus-

valinnoissa.
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Vastuullinen sijoittaminen kiinnosti selvasti enemmistoa. Vastuullisen sijoittamisen kiinnos-
tusta on tutkittu eri tutkimuksissa ja opinnaytetdissa. Aikaisempien tutkimusten ja tassa
opinnaytetydssa tehdyn tutkimuksen perusteella voidaan todeta, ettd kohderyhmasta riip-
pumatta, vastuullinen sijoittaminen kiinnostaa selvasti suurinta osaa sijoittajista. Taman
taustalla varmasti vaikuttaa se, etta yleinen tietoisuus vastuullisuudesta on lisaantynyt. Toi-
sena vaikuttavana tekijana voidaan pitaa sita, ettd vastuullista sijoittamista on tutkittu yha
enemman tuottonakokulman kautta. Vastuullisella sijoittamisella pystytaan vaikuttamaan
positiivisesti ymparistddn ja saada hyvia tuottoja pienemmalla riskilld. Vastuullista sijoitta-
mista ei rinnasteta eettiseen sijoittamiseen enaa niin selvasti. Tama myds ilmentyi haastat-
teluita tehdessa, silld kukaan haastateltavista ei nahnyt vastuullista sijoittamista niin, etta

pitaisi luopua tuotoista vastuullisuuden edistamiseksi.

Vastuullinen sijoittaminen on todella laaja alue ja opinnaytetyO kasitteli vain pienen osan
siitd. Vastuullisesti sijoittamien ei ole niin yksinkertaista, vaan sijoittajat joutuvat pohtimaan
paljon erilaisia ndkdkulmia varmistaakseen vastuullisuuden toteutumisen. Vastuullinen si-
joittaminen nakyy selvasti enemman finanssialalla kuin sijoittajien sijoituspaatdksissa. Ta-
han on vaikuttanut selvasti se, etta vastuullisuus on iso osa nykypaivaa ja tiedotuksia. Taus-
talla on myos se, etta vastuullisuutta pyritaan edistamaan lainsaadannailla tulevaisuudessa
yha enemman. Esimerkiksi opinndytetydssa sivutiin maaliskuun 2021 uutta direktiivia, joka
velvoittaa sijoitusneuvojia kaymaan vastuullisuuskeskustelun asiakkaidensa kanssa joka
kohtaamisessa. Kaikki haastateltavat kokivat, etta direktiivilla tulee olemaan oleellisesti vai-
kutusta vastuullisen sijoittamisen tulevaisuuteen seka myos mahdollisesti tuotto-odotuksiin

lisdantyvan kysynnan myota.

Tutkimus toteutettiin kayttaen laadullista tutkimusta, joten tutkimuksesta saadut vastaukset
patevat vain tassa tehtyyn tutkimukseen. Tutkimuksen tarkoituksena oli saada haastatelta-
vien mielipiteet mahdollisimman laajasti esille. Tutkimuksen toteuttaminen tuotti hankaluuk-
sia teeman laajuuden takia. Asiantuntijoilla on tyénsa puolesta laaja-alaista kokemusta ja
tietdmysta asiasta. Asiantuntijoiden vastaukset olivat todella laajoja ja moniselitteisia, joten
tutkijan tietotaidot vastuullisesta sijoittamisesta loppuivat niin sanotusti kesken. Tutkimus-
kysymykset olisivat voineet olla myos ytimekkaampia, silla tutkimusta litteroidessa huomat-

tiin, ettd kaikki kysymykset eivat ehka olleet relevantteja tutkimuskysymysten osalta.

7.2.1 Jatkotutkimusehdotukset

Jatkoa ajatellen kyseista aihetta voisi tutkia kvantitatiivisen tutkimuksen avulla, jotta voidaan
tutkia isompaa joukkoa ja etsia tarkemmin muuttujien valisia suhteita. Maarallisen tutkimuk-
sen avulla pystyisi selvittamaan tarkemmin sita, korreloiko sijoittajien oma vastuullisuus hei-

dan sijoituspaatoksiinsa. Kyseista teemaa voisi lahtea tutkimaan myos ammattisijoittajien
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nakokulmasta. Talldin tutkimusjoukko koostuu aktiivista sijoittajista, joten vastuullisuusna-
kokulman vaikutusta sijoituspaatoksissa olisi helpompi tutkia ja tulkita. Ammattisijoittajien
keskuudessa varmasti nakyisi myds enemman erilaisten tydkalujen hyédyntaminen vas-

tuullisuutta arvioidessa.
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Liite 1. Haastattelukysymykset

Taustatiedot

Mika on tutkintosi?

Kauan olet tydskennellyt finanssialalla?

Minkalaisessa tydtehtavassa tydskentelet ja kauan olet tydskennellyt ko. tehta-
vassa?

Milloin olet suorittanut APV 1/ APV 2 - tutkinnon?

Kuinka kauan olet tydskennellyt sijoitusten parissa?

Kuinka usein suosittelet sijoitusinstrumentteja/annat sijoitusneuvontaa?

Kuinka kauan olet itse sijoittanut?

wn -

No ok

Vastuullisuus arjessa

1. Mita vastuullisuus tarkoittaa sinulle?
e Yleisesti
o Nakyykod arjessa, miten?
e Onko oma vastuullisuus lisdantynyt vuosien aikana?

Vastuullinen sijoittaminen

1. Mitd sana vastuullinen sijoittaminen sinulle tarkoittaa?
2. Uskotko vastuullisen sijoittamisen tulevaisuuteen?

3. Uskotko, ettd vastuullisuus tulee antamaan parempaa tuottoa tulevaisuudessa ver-
rattuna ei -vastuulliseen sijoittamiseen?

A) Sijoitatko vastuullisiin sijoitusinstrumentteihin?

e Mihin ja miksi?

e Oletko huomannut tuottoeroja ns. verrattuna normaaliin sijoittamiseen?
B) Jos et sijoita, niin miksi et?

Sijoituskohteen valinta

1. A) Huomioitko vastuullisuuden kaikki osa-alueet eli ymparisto-, sosiaalisen — ja hy-
van hallintotavan sijoituskohteita etsiessa?

B) Jos alkaisit sijoittamaan vastuullisesti, niin mitka vastuullisuuden osa-alueet vai-
kuttaisivat sinun sijoituskohteen valintaan?

2. Miten etsit/etsisit vastuullisia sijoituskohteita ja mitka tekijat vaikuttavat sijoitus-
paatoksen tekoon?

3. Mita "tyOkaluja” kaytat apunasi analysoidessa vastuullisuutta?

Vastuullisuus tyotehtdvissa

1. Miten tydnantajasi on huomioinut vastuullisen sijoittamisen ja sen esille tuonnin?
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Milloin omien havaintojesi mukaan vastuullisuusteema alkoi ndkymaan finans-
sialalla?

Suositteletko vastuullisia sijoituskohteita asiakkaille oma-aloitteisesti?
Maaliskuun uuden direktiivin my6ta vastuullisuutta pyritdan korostamaan ja tuo-

maan enemman sijoitusneuvontaan, miten vaikuttaa sinun asiakasty6hosi?
e Uskotko silla olevan vaikutusta tulevaisuuteen?



