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Tiivistelma

Taman opinndytetydn tarkoituksena oli tutkia pankkien vastuullisimmaksi maarittelemien rahastojen suurim-
pien sijoituskohteiden vastuullisuutta. Tassa opinnadytetydssa tutkittiin myos pankkien rahastojen vastuulli-
suutta seka perehdyttiin hieman tutkimuksessa olevien pankkien vastuullisuuteen yleisesti.

Opinnadytetydn teoriaosuudessa kasiteltiin yleisesti vastuullista sijoittamista, eri rahastotyyppeja seka rahasto-
jen vastuullisuutta. Teoriaosuudessa kerrottiin myds yleistietoa tutkittavista rahastojen pankeista seka pank-
kien vastuullisuudesta. Tassa osuudessa kasiteltiin myds yritysvastuuta seka sen eri osa-alueita: taloudellista,
sosiaalista ja ymparistovastuuta. Teoriaosuudessa kasiteltiin myds yritysvastuuraportointia ja yritysvastuun
toteuttamista.

Tutkimus toteutettiin kirjoituspoytatutkimuksena eli kdytettiin ja hyddynnettiin jo olemassa olevaa materiaalia
ja tietoa. Rahastoista kerdttiin tietoa hyddyntamalla muun muassa pankkien verkkosivuja. Taman lisaksi yri-
tysten ja rahastojen vastuullisuudesta haettiin tietoa hyddyntamalla Morningstarin seka MSCI:n tuottamia ar-
vioita ja analyyseja. Tassa opinndytetydssa tutkittavista yrityksista ja niiden vastuullisuudesta kerattiin tietoa
myos niiden verkkosivuilta seka yritysvastuuraporteista. Tutkimuksessa hyddynnettiin yhtend lahteena myds
asiantuntijahaastattelua.

Rahastojen saamat vastuullisuusarvosanat olivat asteikolla keskimaarin keskitasoa ylempdnd muutamaa poik-
keusta lukuun ottamatta. Sen sijaan rahastojen suurimpien sijoituskohteiden vastuullisuusarvosanat vaihteli-
vat todella paljon erittdin hyvasta heikkoon. Osasta yrityksista ei ollut saatavilla vastuullisuusarviota, jolloin
yritysten vastuullisuutta tutkittiin hyddyntamalla yritysvastuuraportteja seka yrityksen verkkosivuja.

Tutkimuksen johtopdatoksena voidaan sanoa, ettd pankkien vastuullisimpien rahastojen suurimmat sijoitus-
kohteet ovat pdaasiassa vastuullisia. Yritysten saamat vastuullisuusarvosanat ja arvioinnit olivat paaosin
myonteisia ja indikoivat ndin ollen myds niiden vastuullisuudesta. Useimmat tutkituista yrityksista olivat hoita-
neet ESG-asiansa hyvin tai erittdin hyvin ja niiden ESG-riskitasot olivat keskitasoa.
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The purpose of this thesis was to study the sustainability of the largest investment targets of the funds which
are defined by the banks as the most sustainable. In this thesis, the sustainability of the banking funds was
also studied in addition to the sustainability of the banks in general.

The theoretical part of the thesis addresses sustainable investing in general, different types of funds, and the
sustainability of the funds. There is also general information about the banks of the examined funds and the

banks’ sustainability. This part also discusses corporate sustainability and its different sectors: economic, so-

cial, and environmental sustainability. The theoretical part also reviews corporate sustainability reporting and
the implementation of corporate sustainability.

This research was carried out as desk research, as already existing material and information were used and
utilized. Information about the funds was collected by using, for example, the websites of banks. In addition
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JOHDANTO

EU:n asettama direktiivi vastuullisuusraportoinnista (CSRD) astui voimaan 05.01.2023. Taman direk-
tiivin myota EU vaatii kaikilta suurilta ja listatuilta yrityksilta tarkempaa tietojen julkaisemisesta nii-
den sosiaalisista ja ymparistdon liittyvista riskeistd seka niiden vaikutuksesta ihmisiin ja ymparistoon.
Direktiivin avulla halutaan my6s parantaa sijoittajien ja muiden sidosryhmien tiedonsaantia erilaisten
kestavyyskysymyksista aiheutuvien sijoitusriskien arvioimiseksi. (European Commission julkaisuaika

tuntematon.)

Taman uudistuksen my6ta EU haluaakin puuttua muiden kuin taloudellisten tietojen julkaisemista
koskevan lainsaadannon puutteisiin. Nykyista lainsaddantéa voidaankin pitda monelta osin riittdmat-
tdmana ja epaluotettavana vajaiden yritysraportointivaatimusten vuoksi. Yritysten yhteiskuntavas-
tuuta ajatellen otetaan kayttdon entista yksityiskohtaisempia raportointivaatimuksia, jotka koskevat
yritysten vaikutusta ymparistéon, ihmisoikeuksiin, sosiaalisiin normeihin ja pohjautuvat yhteisiin kri-

teereihin EU:n ilmastotavoitteiden mukaisesti. (European Parlament 2022.)

Vastuullisuudesta on tullut entista tarkedmpi arvo yritysmaailmassa viime vuosina. Vastuullisuudesta
onkin tullut kasvava trendi, jota yha useampi yritys haluaa korostaa toiminnassaan. Huomioimalla
vastuullisuuden toiminnassaan yritys pystyy parhaassa tapauksessa jopa hallitsemaan omia maine-,

rahoitus- ja ymparistdriskejaan. (Kurittu 2021, 12.)

Vastuullisuus on myds huomioitu pankkimaailmassa, silla useiden suomalaisten pankkien tulee nou-
dattaa toiminnassaan muun muassa vastuullisen pankkitoiminnan periaatteita seka YK:n vastuullisen
sijoittamisen periaatteita. Vastuullisuustrendin my6ta markkinoille on myds tullut runsaasti uusia si-
joitustuotteita, jotka kohdistuvat juuri vastuulliseen sijoittamiseen. Voisikin sanoa, etté vastuullisuu-
desta on ndin ollen tullut mainekysymys niin sijoituskohteille kuin sijoittajillekin. (Silvola 2019, luku
1; Kurittu 2021, 12.)

Vastuullisen sijoittamisen osuus onkin kasvanut viime aikoina ja vastuullisuudesta on tulossa entista
enemman valtavirtaa sijoittamisen maailmassa. Erilaisten rahoitusvalineiden palveluntarjoajien tulee
kysya elokuusta 2022 Iahtien asiakkaalta hanen mieltymyksistaén sijoituskohteiden kestavyysasioihin
liittyen. Asiakkaalta selvitetddn muun muassa kuinka han haluaa sijoituksissaan huomioida haitalliset

kestdvyysvaikutukset seka kestdvien sijoitusten maaran. (Silvola 2019, luku 1; Finanssiala 2022.)

Finanssialan kesakuussa 2022 teettdman kyselyn mukaan kuitenkin vain 24 % suomalaisista seuraa
sijoitusten tuoton liséksi sijoitustensa kestavyyttd. Samassa kyselyssa selvisi, ettd noin 40 % suoma-
laisista kokee ilmastovaikutukset ainakin osittain tarkedksi sijoituskriteeriksi rahastosijoittamisessa
tai saastd- ja sijoitusvakuutuksiin sijoittamisessa. Vaikka esimerkiksi ilmastovaikutuksia pidetdankin
tarkeana sijoituskriteering, yli 1/3 vastanneista ei koe ilmastovaikutusten arviointia helpoksi. (Kansa-
laiskysely kesakuu 2022, Finanssiala 2022, 5, 13, 16.)

Sain idean opinndytety6honi harjoittelupaikastani pankissa. Olen aina ollut kiinnostunut sijoittami-
sesta ja erityisesti rahastosijoittaminen on aina kiinnostanut minua. Koen vastuullisuuden myds itsel-
leni térkedksi arvoksi, joten rahastojen sijoituskohteiden vastuullisuuteen perehtyminen on todella

mielenkiintoista.
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Taman opinndytetyon tarkoituksena on selvittda ja vertailla eri pankkien vastuullisten rahastojen
suurimpien sijoituskohteiden vastuullisuutta. Vastuullisuustrendin myétad moni rahoitusvalineiden pal-
veluntarjoaja haluaa korostaa toiminnassaan vastuullisuutta esimerkiksi tarjoamalla vastuullisia ra-
hastoja asiakkailleen. Opinndytetydn ideana onkin selvittad, ovatko rahastot oikeasti niin vastuullisia

kuin mita esimerkiksi rahastoesite antaa ymmartaa.

Tyon tavoitteena on muodostaa kattava arvio ja selvitys eri pankkien vastuullisten rahastojen suu-
rimpien sijoituskohteiden vastuullisuudesta. Valitsin vertailtaviksi rahastoiksi artiklaa 9 noudattavat
rahastot, silld niissa rahastojen sijoituspolitiikka ja yleinen saantely on todella tarkkaa vastuullisuu-
den suhteen. Toinen valintakriteeri oli rahastotyyppi. Jotta voin vertailla sijoituskohteina olevien yri-
tysten vastuullisuutta, valitsin rahastoista vain osakerahastoja. Tutkimuksen mielekkyyden vuoksi
rahastojen taytyi olla myds aktiivisesti hoidettuja. Kaikki tdssa opinndytetydssa tutkimani rahastot

ovat siis artiklan 9 mukaisia aktiivisesti hoidettuja osakerahastoja.

Naistd osakerahastoista tutkittavaksi valikoitui kolme suurinta omistusta eli yritysta. Valitsin tdhan
opinnaytetydhon tutkittavaksi vain kolme suurinta yritysta, jotta tydmaarasta ei tulisi liian suuri. Kol-
mea yritysta tutkimalla sain myds jonkinlaisen kasityksen rahastojen sijoituspolitiikasta. Kolme yri-
tysta muodosti rahastoissa myds omistusosuudeltaan suuremman prosenttimaaran verrattuna sii-
hen, ettd olisin tutkinut vain esimerkiksi rahaston yhta suurinta sijoituskohdetta. Nain ollen yritysten

omistusosuus ei jaanyt tutkimuksen kannalta liilan merkityksettémaksi.
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2 VASTUULLINEN SIJOITTAMINEN

Ei ole olemassa yhta ainoaa oikeaa tapaa sijoittaa vastuullisesti. Voisi jopa sanoa, etta vastuullisen
sijoittamisen tapoja on olemassa yhta paljon kuin vastuullisia sijoittajia. Jokainen sijoittaja maaritte-
lee itselleen henkilokohtaisen ndkemyksen vastuullisuudesta. Kuritun (2021, 33—34) mukaan vas-
tuullinen sijoittaja huomioi sijoittamisessaan tuoton lisaksi myos itselleen tarkeaksi kokemat arvot.
Sijoittaminen esimerkiksi vastuullisiin rahastoihin voidaankin ndhda eraanlaisena vaikutuskeinona,

jolla sijoittaja haluaa tuoda ilmi juuri itselleen tarkeita arvoja sekd elaméantapoja.

2.1 Rahastojen vastuullisuuden arvioiminen

Vastuullisen rahaston tunnistaminen ja yleisesti vastuullisuuden maarittely voi siis olla sijoittajalle
vaikeaa, silla jokainen sijoittaja muodostaa oman kasityksensa vastuullisuudesta. Myds Kurittu
(2021, 106) pitaa rahastosijoittamisessa ongelmallisena vastuullisuuden arviointia. Rahaston vastuul-
lisuus voi ndyttaytya yhdelle arvioijalle esimerkiksi ympariston nakdkulmasta vastuulliselta, kun taas
toinen arvioija kiinnittda huomiota esimerkiksi rahaston heikosti hoidettuun sosiaaliseen vastuuseen.
Painottamalla rahaston vastuullisuuden arvioinnissa eri asioita rahaston vastuullisuuden arviointi voi

heitella laidasta laitaan.

Rahaston vastuullisuuden arvioimiselle ei ole maaritelty yhté ainoaa toimijaa, joka maarittelisi sel-
kedt kriteerit sille, milloin rahasto katsotaan vastuulliseksi ja milloin ei. Vastuullisuutta arvioivia toi-
mijoita voikin ndin olla useita ja pahimmassa tapauksessa jokainen heista kayttaa arvioinnissaan

omia arviointimenetelmiaan (Kurittu 2021, 106).

Rahastojen vastuullisuuden arviointia vaikeuttaa myds osaltaan rahastojen ja indeksien omat toimin-
tatavat ja kriteerit. Rahastot ja indeksit maarittelevat kaikki itselleen sopivan toimintatavan sijoitus-
kohteiden valinnassa. Esimerkiksi rahastoilla voi olla omia kriteereja, joiden perusteella se rajaa ulos
joitain yhtidita tai toimialoja. Tallainen kriteeri voisi olla esimerkiksi yhtién tuottama pieni hiilijalan-
jalki. Naihin rahastoihin voi paasta kriteerit tayttavia yhtioita, jotka eivat kuitenkaan toimi kaikilla

osa-alueilla vastuullisesti (Kurittu, 2021, 106.)

Vastuullinen sijoittaja voi kuitenkin arvioida rahaston vastuullisuutta perehtymalld esimerkiksi vas-
tuullisen rahaston rahastoesitteeseen. Rahastoesitteesta tulisi kdyda ilmi muun muassa rahaston
sijoituspolitiikka seka kuvaus rahaston tavoitteista. Rahastoesitteessa esitelldan myods valintakriteerit
sijoitusten tekoon seka sijoituskohteet. Vastuullisen sijoittajan tulisi myds tutkia rahastojen omistuk-
sia seka omistuspolitiikkaa. Yleisesti rahastoesitteessa esitelldan vain 10 suurinta yhtiota tai velkakir-

jaa. jotka ovat rahaston sijoituskohteina. (Kurittu 2021, 107.)

Voidaan siis sanoa, etta jokaisella meilld on oma kasitys vastuullisuudesta. Jokaisen kannattaa miet-
tia, mitka ovat itselleen tarkeitd asioita, silld ajureita on monia. Yhdelle sijoittajalle voi olla tosi tar-
kead huomioida ilmastohaasteet seka ilmaston ldmpeneminen ja toiselle voi olla esimerkiksi ihmisoi-
keudet. Vastuullinen sijoittaminen on tapa rakentaa salkkua tai jonkinlainen sijoitusstrategia, jonka
avulla voidaan ottaa huomioon ESG- tekijat tuottoa unohtamatta. (Sijoitustuotteiden ja vastuullisuu-

den asiantuntija pankista.)
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2.2 Vastuulliset rahastotyypit

Sijoitusrahastot voidaan jaotella esimerkiksi koron mukaan. On olemassa lyhyen koron, keskipitkan
koron seka pitkdan koron rahastoja. Lisaksi on olemassa osakerahastoja, indeksirahastoja seka yhdis-
telmarahastoja. Vastuullisia rahastoja ovat tyypillisesti osakerahastot, korkorahastot seka yhdistel-
marahastot. Vastuullisina rahastoina voidaan pitda myos erilaisia vaihtoehtoisia sijoitusrahastokoh-
teita seka metsa- ja asuntorahastoja. (Sijoitusrahasto-opas, Porssisaatio 2009, 11; Kurittu 2021,
104.)

Kuten aikaisemmin todettu, korkorahastoja on olemassa kolmea eri tyyppid. Ndita ovat lyhyen, kes-
kipitkan ja pitkan koron rahastot. Kukin rahasto sijoittaa varansa nimensa mukaisesti tietyn pituisiin
korkoinstrumentteihin. Lyhyen koron rahastot sijoittavat varansa lyhytaikaisiin korkoinstrumenttei-

hin. Tallaiset rahastot voidaan vield erotella rahamarkkinarahastoihin seka lyhyen koron rahastoihin.
Rahamarkkinarahastot sijoittavat varansa juoksuajaltaan alle 120 paivan korkoinstrumentteihin, joi-
den luottoluokitus on minimissaan hyva (A). Muut lyhyen koron rahastot sijoittavat varansa tyypilli-
sesti sellaisiin korkoinstrumentteihin, joiden takaisinmaksuaika on alle vuoden. Tyypillisié lyhyen ko-
ron rahastojen sijoituskohteita ovat muun muassa pankkien sijoitustodistukset tai kuntien kuntato-

distukset. (Sijoitusrahasto-opas, Porssisaatio 2009, 11.)

Pitkan koron rahastot taas sijoittavat varansa padasiassa laina-ajaltaan yli vuoden pituisiin eli pitka-
aikaisiin joukkolainoihin seké& muihin korkoinstrumentteihin. Lainojen liikkeellelaskijoina toimivat
yleensa liikkeelle yritykset, valtiot sekd muut julkisyhteisot. Tallaiset rahastot tekevat korkosijoituksia
niin kotimaisiin kuin ulkomaalaisiin kohteisiinkin. Sellaisia pitkén koron rahastoja, jotka sijoittavat
varansa valtion ja julkisyhteisdjen lainoihin, kutsutaan usein my6s obligaatiorahastoiksi. Yrityslainoi-
hin varojansa sijoittavia kutsutaan yrityskorkorahastoiksi. (Sijoitusrahasto-opas, Porssisaatio 2009,
11.)

Keskipitkan koron rahasto sijoittaa varojaan lyhytaikaisiin ja pitkdaikaisiin korkoinstrumentteihin. Ra-
hasto tekee valintansa ndiden valilld korkomarkkinoiden tuotto-odotusten suhteen. Téllaisia sijoituk-
sia tekevaa rahastoa kutsutaankin myés yhdistelmakorkorahastoksi. (Sijoitusrahasto-opas, Pors-
sisdatio 2009, 11-12.)

Osakerahastot sijoittavat varansa nimensa mukaisesti pddasiassa pelkastadn osakkeisiin. Nama ra-
hastot voidaan jaotella monella eri tavalla. Rahastot voidaan jaotella esimerkiksi maantieteellisen
sijainnin, yhtididen toimialan eli sektorin tai yhtididen koon perusteella. Osa naista rahastoista sijoit-
taa vain tietyn tyyppisiin tai kokoisiin yhti6ihin, osa sijoittaa tietylle toimialalle. Sijoituskohteen valin-
nan taustalla voi olla rahastossa my0s eettinen tai yhteiskunnallinen syy. (Sijoitusrahasto-opas, Pérs-
sisaatio 2009, 12.)

Yhdistelmarahastot sijoittavat osakkeisiin ja korkoa tuottaviin kohteisiin. Yhdistelmarahastot pystyvat
siis vaihtelemaan sijoitustensa painopistettd markkinatilanteen mukaan. Osassa rahastoissa ndma
painoarvot on madaritelty rahastojen saanndissd, kun taas toisissa rahastoissa painoarvot on jatetty

maadrittelemattd. (Sijoitusrahasto-opas, Porssisaatié 2009, 12-13.)
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3 YRITYSVASTUU

Yleisesti yritysvastuulla tarkoitetaan kansallisten lakien ja lainsaadannon vaatimuksien ylittavaa vas-
tuullista liiketoimintaa, joka hyddyttda seka yhteiskuntaa ettd suojaa ymparistda ja ihmisid. Jokaisen
yrityksen perustana voidaan ajatella olevan yrityksen arvot, vallitseva yrityskulttuuri, yrityksen toi-
mintatavat sekd paatoksenteko. Naiden pohjalta muotoutuvat jokaiselle yritykselle yrityskohtaisesti
oma kasitys yritysvastuusta. Yritysvastuu voidaan jakaa kolmeen eri osa-alueeseen. Naitd osa-alu-
eita ovat taloudellinen vastuu, sosiaalinen vastuu seka ymparistovastuu. (Liappis, Pentikdinen, Van-
hala, 7-8.)

3.1 Taloudellinen vastuu

Taloudellisella vastuulla tarkoitetaan pohjimmiltaan sitd, etta yritys toimii taloudellisesti kannatta-
vasti. Taloudelliseen vastuuseen voidaan katsoa myds yrityskohtaisesti kannattavuus koko yrityk-
sessa seka yrityksen kilpailukyky. Taloudellinen vastuu voidaan nahda kahdella eri tavalla riippuen
siita, katsotaanko asia sijoitusmaailman vai yritysmaailman nakdkulmasta. Aihe nahdaan yrityksista
puhuttaessa enemman viittavan taloudelliseen vastuuseen ja sijoituspuolella hyvaan hallintotapaan.
(Liappis, 72.)

Kuten aikaisemmin todettu yritysvastuuseen kuuluvat teemat muotoutuvat jokaiselle yritykselle yri-
tyskohtaisesti. Taloudellisen vastuun nakoékulmasta on kuitenkin olemassa joitain yleisia teemoja,
jotka toistuvat yritysmaailmassa. Tallaisia yleisid teemoja taloudelliseen vastuuseen liittyen ovat esi-
merkiksi taloudellinen kannattavuus, voiton tuottaminen osakkeenomistajille, oikeudenmukainen pal-
kitseminen tyontekijoille seka alihankkijoille, korruption seka lahjonnan torjunta, verojen maksami-
nen vastuullisesti, rahanpesun ehkdiseminen seka harmaan talouden ja talousrikollisuuden ehkaise-
minen. Hyvaan hallintotapaan voidaan katsoa puolestaan kuuluvan muun muassa korruptiotorjunta

sekd verojen maksaminen. (Liappis, 74.)

3.2 Sosiaalinen vastuu

Sosiaalisella vastuulla tarkoitetaan vastuuta yrityksen vaikutuksesta ihmisiin. Pohjimmiltaan téma
vastuu voidaan katsoa perustuvan ihmisoikeuksiin. Sosiaalisen vastuun huomioon ottavan yrityksen
tulisi siis toimia siten, ettei yrityksen toiminta tuota negatiivisia vaikutuksia sidosryhmiin. Sosiaalisella
vastuulla voidaankin katsoa yleisesti tarkoitettavan ihmisten huomioimista seka hyvaa kohtelua ja
arvostamista. Sosiaalinen vastuu voidaan huomioida yrityksissa useilla eri keinoin. Tallaisia keinoja

ovat esimerkiksi ty6turvallisuuden huomioiminen ja syrjinnan ehkdiseminen. (Liappis, 9, 128.)

Yrityksen tulee siis toiminnassaan huomioida vahintdankin se, ettei se toimi negatiivisesti suhteessa
sidosryhmiin. Sosiaalisen vastuun noudattamisen minimina voidaankin katsoa olevan ihmisoikeuksien
noudattaminen. Sosiaalinen vastuu on kuitenkin laaja teema, johon voidaan yhdistaa useita eri tee-
moja yrityskohtaisesti. Tallaisia teemoja ovat esimerkiksi voidaankin ndhda kuuluvan myés tyéhyvin-
vointi, hyva johtaminen, moninaisuuden arvostaminen, seka ihmisia arvostava yrityskulttuuri. (Liap-
pis, 129, 137.)
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3.3 Ymparistovastuu

Yritysten ymparistévastuun minimivaatimus tulee Suomen perustuslaista. Suomen perustuslain mu-
kaan vastuu luonnosta, sen monimuotoisuudesta, ymparistosta seka kulttuuriperinnésta kuuluu kai-
kille. Julkisen vallan tulee taman lisaksi turvata jokaiselle oikeus terveelliseen ymparistéon seka
mahdollisuus vaikuttaa elinymparistéa koskevaan paatéksentekoon. (Suomen perustuslaki 731/1999,
2 luku 20 §, Liappis, 99.)

Kuten muidenkin yritysvastuun osa-alueiden osalta, myds ymparistovastuun sisalté on yrityskoh-
taista. Siihen vaikuttavat muun muassa yrityksen johdon omat moraalikdsitykset ja etiikkakasitykset.
Yleisesti ymparistdvastuulla tarkoitetaan kuitenkin yrityksen vapaaehtoisia toimia ymparisténsuojele-
miseksi, ympariston pilaantumisen estamiseksi sekd luonnonvarojen kestdavan kdytén edistamiseksi.
(Liappis, 99-100.)

Ymparistdvastuuteemaan liittyvia yleisia aihepiireja ovat esimerkiksi energia- ja materiaalitehokkuus,
jatteiden vahentaminen, paastdjen minimoiminen seka ilmastonmuutoksen torjunta. Ymparistévas-
tuun toteuttamiseen on kuitenkin olemassa joitain kansainvalisia viitekehyksia, joita yritys voi halu-
tessaan noudattaa. Ymparistdvastuun toteuttamiseen yritys voi hyddyntaa esimerkiksi YK:n Global

Compactia tai OECD:n toimintaohjeita monikansalliselle yritykselle. (Liappis, 8, 111.)

3.4 Yritysvastuun toteuttaminen ja raportointi

Yritysvastuu tarvitsee toteutuakseen sidosryhmaviestintaa, niin yrityksen sisa- kuin ulkopuolellekin.
Viestinnan avulla yritysvastuusta voidaan tehda osa yrityksen toimintakulttuuria. Viestimalla aktiivi-
sesti yrityksen ulkopuolelle vastuullisuudesta sidosryhmille muotoutuu my®és tietynlainen mielikuva
yrityksestd. Yritys voi viestia esimerkiksi vastuullisista teoistaan, tuotteistaan tai palveluistaan. Te-
hokkaalla viestinnalla voidaan jopa parantaa yrityksen kilpailukykya seka tilanteen vaatiessa myds

pienentaa@ mainehaittoja. (Liappis, 9-10.)

Sidosryhmaviestinta tarvitsee myos toteutuakseen sidosryhmaajattelua. Talla tarkoitetaan sita, etta
viestidkseen oikealla tavalla yrityksen tulee tunnistaa sidosryhmat, ymmartaa niiden tarpeet ja odo-
tukset. Yrityksen sidosryhmilld tarkoitetaan sellaisia yritykseen vaikuttavia tai yrityksesta kiinnostavia
toimijoita, joihin myos yritys voi toiminnallaan vaikuttaa. Tyypillisesti yrityksen sidosryhmiin kuuluvat
yrityksen omistajat, tydntekijat, asiakkaat seka paikallisyhteisét. Yrityksien sidosryhmaan voi myos

kuulua toimintaa ja raportointia valvovat kansalaisjarjestét ja media. (Liappis, 9.)

Yritysvastuu on aikaisemmin nahty tulosta huonontavana asiana, vaikka tosiasiassa sen huomioimi-
nen voi jopa tuoda kilpailuetua ja parantaa yrityksen tulosta. Osoittamalla vastuullisuutta liiketoimin-
nassaan yritys osoittaa muille pitdvansa huolta niin ymparistosta, ihmisistd, varallisuudesta kuin yri-
tyksen kannattavuudestakin Taman lisaksi yritysvastuun avulla yritys voi myds muun muassa saada
kustannussadstdja, parantaa tyénantajasta syntyvaa mielikuvaa, saada rahoitusta edullisemmin seka

vahvistaa sidosryhmien valisia suhteita. (Liappis, 25-26.)

Yksi tapa viestia yritysvastuusta on tehda yritysvastuuraportti. Yritysvastuuraportin avulla yritys voi
kertoa sidosryhmilleen, miten se omassa toiminnassaan huomioi yritysvastuun. Kuritun mukaan (Ku-

rittu 2018, osa 1) onnistuneen yritysvastuuraportin avulla yritys pystyy muun muassa parantamaan
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riskienhallintaansa seka parantamaan mainettaan. Yritysvastuuraportointi pohjautuu GRI-standar-
diin. GRI:n periaatteet raportin sisaltdoon koostuvat neljasta eri osa-alueesta, joita ovat kestavan ke-

hityksen viitekehys, sidosryhmien huomioiminen, kattavuus ja olennaisuus.



13 (50)

4 VERTAILUSSA OLEVAT PANKIT

Valitsin tassa opinndytetydssa tutkittavat rahastot pankkien rahastotarjonnan perusteella. Vertailta-
viksi pankeiksi valikoitui Handelsbanken seka Osuuspankki. Valintaperusteena naille pankille oli oma
mielenkiinto ja toisaalta tietynlaisen kontrastin saaminen vertailemalla ulkomaalaisen ja kotimaisen

pankin rahastotarjontaa. Osuuspankki on yksi Suomen suurimmista pankeista ja Handelsbanken on

kansainvalinen suuri pankki.

4.1 Handelsbanken

Handelsbanken perustettiin vuonna 1871 Kornhamnstorgissa Tukholmassa. Handelsbankenin osak-
keet listattiin ensimmadisen kerran Tukholman pérssiin elokuussa 1871, minka jalkeen ensimmaiset
konttorit avattiin Tukholmassa. Noin sata vuotta myéhemmin 1970-luvun alussa tapahtui pankkitoi-
minnassa suurempi muutos, kun pankin konttoritoiminta jaettiin 8 alueelliseen pankkiin, joista jokai-
nen koostui noin 70 konttorista. Nailla uusilla pankeilla oli myds omat hallituksensa seké suuri riippu-
mattomuus. 1980-luvun aikana Handelsbanken laajensi toimintaansa mm. Norjaan, Suomeen seka

Iso-Britanniaan. (Handelsbanken julkaisuaika tuntematon a.)

Talla hetkelld Handelsbankenilla on kotimarkkinoita Ruotsissa, Norjassa, Alankomaissa seka Iso-Bri-
tanniassa. Pankki toimii lisaksi myds Luxemburgissa sekd Yhdysvalloissa. Handelsbanken lopetti toi-
mintansa Tanskassa vuoden 2022 lopussa. Handelsbanken on myds paattanyt lopettaa toimintansa
Suomessa. Myyntiprosessi Suomen liiketoimien myymiseksi on yha kesken. Handelsbankenin toi-
minta Puolassa tullaan myds lopettamaan asteittain Puolassa ja Varsovan sivuliikkeissa. (Handels-

banken julkaisuaika tuntematon b.)

4.2 Vastuullisuus Handelsbankenissa

Handelsbanken on ottanut tavoitteekseen noudattaa kuutta YK:n kestévan kehityksen tavoitteista.
Handelsbanken haluaa toiminnallaan edistda muun muassa sukupuolten valista tasa-arvoa seka ih-
misarvoista ty6ta ja talouskasvua. Tavoitteena on myos investointien tekeminen kestavaan teollisuu-
teen seka ymparistéinnovaatioihin. Yksi tavoitteista on myds kestavien kaupunkien ja yhteiséjen luo-
minen. Handelsbanken on myos sitoutunut tavoitteisiin ilmastotoimiin liittyen. Pankki rahoittaa il-
mastoalykkaita innovaatioita seka kestavia investointeja véahentdadkseen valillisid ilmastovaikutuksia.
Kuudentena tavoitteena on vahentaa laittomia rahavirtoja seka vahentaa merkittavasti kaikenlaista

korruptiota ja lahjontaa pankin toiminta-alalla. (Handelsbanken julkaisuaika tuntematon d.)

YK:n kestdvan kehityksen tavoitteiden liséksi Handelsbankenin tavoitteena on saada liiketoiminta
hiilineutraaliksi ja saavuttaa ndin ollen nettonollapaastét vuoteen 2040 mennessa. Handelsbankenin
toiminta on ollut hiilineutraalia vuodesta 2017 lahtien. Handelsbankenilla on myés kestavan kehityk-
sen tavoitteita niin rahoitus-, sijoitus- kuin neuvontapalveluissakin. Vastuullisen rahoituksen osalta
Handelsbankenin tavoitteena on vuoteen 2025 mennessa saada pankin rahoitusvolyymista 20 pro-
senttia koostumaan vihredsta rahoituksesta, sosiaalisesta rahoituksesta tai rahoituksesta, jolla edis-
tetddn lainanottajan mitattavissa olevaa ja kestdvaa siirtymda. (Handelsbanken julkaisuaika tunte-

maton c.)
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4.3 Osuuspankki

Osuuspankkiryhma perustettiin vuonna 1902, kun Osuuskassojen Keskuslainarahasto perustettiin.
Varsinaisen lainojen mydntaminen aloitettiin vuonna 1903, jolloin Keskuslainarahasto sai kayttoon
valtion lainan. Vuonna 1970 osuuskassat muuttivat nimensa silloisen pankkilain my6ta osuuspan-
keiksi. 2000-luvun taitteessa pankkiryhma muuttui finanssiryhmaksi. Pankki onkin saavuttanut miltei

jokaisella liiketoiminta-alueella markkinajohtajan aseman. (Osuuspankki julkaisuaika tuntematon a.)

Talla hetkelld OP Ryhma on suurin Suomessa toimiva finanssiryhma. Osuuspankilla on yli 2 miljoo-
naa asiakasomistajaa. Osuuspankki onkin Suomessa suuri ty6llistdja pankkialalla, silld siella tyosken-
telee noin 13 000 henkildéa. Pankin tavoitteena on edistaa toimintaympariston ja asiakasomistajien
taloudellista menestysta, turvallisuutta seka hyvinvointia kestavalla tavalla. Nykydan OP ryhmaén
kuuluu 108 osuuspankkia. OP ryhmaan kuuluu myds sen omistama keskusyhteisd OP Osuuskunta,
johon kuuluvat tytaryhteist seka lahiyhteisé. OP Ryhman liiketoiminta ei rajaudu pelkastdan rahoi-
tuksen tarjoamiseen. Liiketoiminta on jaettu 3 liiketoimintasegmenttiin, joita ovat yrityspankki, vahit-

taispankki ja vakuutuspuoli. (Osuuspankki julkaisuaika tuntematon b.)

4.4 Vastuullisuus Osuuspankissa

Osuuspankki on sitoutunut toiminnassaan myoés vastuullisuuteen. Osuuspankissa OP Varainhoito ja
OP Rahastoyhtio ovat sitoutuneet noudattamaan muun muassa Carbon Disclosure Projectia. TallGin
sijoitusyhtiét kannustavat yrityksia raportoimaan niiden ilmasto- ja vedenkayttdvaikutuksista. Osuus-
pankki on my6s sitoutunut noudattamaan vuodesta 2011 Idhtien YK:n Global Compactin kymmenta
periaatetta, jotka liittyvat muun muassa ihmisoikeuksiin, ymparistéon, tydhdn seka korruption tor-

juntaan. (Osuuspankki julkaisuaika tuntematon d.)

Osuuspankkiryhmén sisalla on my6s useita erilaisia vastuullisuusohjelmia, joita se noudattaa toimin-
nassaan. Pankilla on tdssa ohjelmassa tavoitteita niin ilmastoon ja ymparistoon, ihmisiin ja yhteisoi-
hin kuin hyvaan hallintotapaan liittyen. Osuuspankilla on my®ds erilaisia ilmastotavoitteita pitkalle ai-
kavdlille. Osuuspankki haluaa muun muassa suorien ja aktiivisten sijoitustensa olevan sellaisia, joilla
ei ole liiketoimintaa kivihiilen louhinnasta tai kivihiilella tuotetusta energiasta. Osuuspankki haluaa
myos puolittaa sijoituksiensa kasvihuonekaasujen paastomaaran vuosikymmenen vaihteeseen men-
nessa. OP Yrityspankki yhdessa OP Varainhoidon ja OP-Rahastoyhtidn kanssa ovat myds sitoutuneet
rahastojen ja yritysluottosalkkujen hiilineutraaliuuteen vuoteen 2050 mennessd. (Osuuspankki julkai-

suaika tuntematon c.)
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VALITTUJEN RAHASTOJEN VASTUULLISUUDEN ARVIOINTI

Kuten aikaisemmin todettu, rahastojen vastuullisuuden arviointi ei ole aivan yksinkertaista. Vastuulli-
suuden arviointiin vaikuttaa niin moni eri seikka ja vastuullisuus on kuitenkin subjektiivinen kasite
jokaiselle. On kuitenkin olemassa erilaisia toimijoita ja metodeja, joiden avulla vastuullisuutta voi
arvioida. Kaytin tassa opinndytetydssa rahastojen vastuullisuuden arvioinnissa ja niiden valinnassa
asiantuntijahaastattelua, pankkien omia verkkosivuja, rahastoesitteita, Morningstarin Sustainability

Ratings -luokitusta seka MSCI ESG Fund Ratings- palvelua.

Morningstarin maapalloluokittelu

Amerikkalainen rahoituspalveluyritys Morningstar on yksi kuuluisimmista rahastojen arvioijista. Mor-

ningstarin rahastojen vastuullisuusluokitus mittaa salkkutason riskia suhteessa ymparistéon, yhteis-

ninsa Sustanalyticsin luokituksia. Sustainalytics puolestaan mittaa yritysten olennaista ESG-riskia.
(Morningstar 2019; Kurittu 2021, 112-113.)

Morningstar luokittelee rahastojen vastuullisuuden maapalloittain yhdesta viiteen, kuten kuvasta 1
voidaan nahda. Mitd enemman maapalloja rahasto saa, sita vastuullisempana Morningstar sita pitaa.
Isompi maapallojen lukumaéra kertoo siis alhaisemmasta ESG-riskistda. Maapallojen maara pohjautuu

rahaston omistamien yritysten vastuullisuusarvosanoihin. (Morningstar 2019; Kurittu 2021, 113.)

DO
@

KUVA 1.Morningstarin maapalloluokittelu. Kuvaleike Morningstarin pdf-dokumentista Morningstar
Sustainability Rating (Morningstar Sustainability Rating, Morningstar 2021, 12)

MSCI:n ESG Fund Ratings -luokittelu

Yhdysvaltalainen rahoitusyhtié MSCI julkaisee my®s omia luokittelujaan yhtidista ja rahastoista.
MSCI:n ESG Fund Ratings mittaa rahaston omistamien yritysten suhtautumista taloudellisiin, sosiaa-
lisiin ja hallinnollisiin seikkoihin. MSCI laskee rahastolle oman ESG-arvosanan, joka perustuu rahas-
ton omistusten painotettuun keskiarvoon. Painotettu keskiarvo saadaan laskettua yhtididen arvosa-
noista. MSCI huomioi arvioinnissaan myds rahaston altistumisen tietynlaisille omistuksille tulevaisuu-
dessa. Rahasto voi saada huonomman arvosana, jos se on tekemisissa sellaisten yritysten kanssa,
joiden ESG- asioiden hallinta on menossa esimerkiksi vuosi vuodelta huonompaan suuntaan. (Kurittu
2021, 113-114; MSCI julkaisuaika tuntematon a.)
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MSCI luokittelee rahastot asteikolla CCC-AAA kuvan 2 mukaisesti. CCC on asteikoilla huonoin ja AAA
asteikolla paras. CCC- ja B- arvosanan saaneet rahastot ovat tekemisissa sellaisten yritysten kanssa,
jotka eivat osoita hallitsevansa riittavasti kohtaamiaan ESG-riskeja tai osoittavat ndiden ongelmien
huononevan hallinnan. AAA- ja AA- arvosanan saaneet rahastot ovat puolestaan tekemisissa sellais-
ten yritysten kanssa, joilla on taipumus osoittaa vahvaa ESG-asioiden hallintaa. Naiden vaihtoehto-
jen valissa on myo6s BB-, BBB- ja A- arvosanat. Tallaisen arvosanan saaneet rahastot kuuluvat niin
sanotusti keskiluokkaan. Rahastot ovat tekemisissa sellaisten yritysten kanssa, joilla on keskimaarin
taipumus hallita ESG-asioita. MSCI:n sivustoilta on mahdollista ndhda myds arvosanojen lisaksi ra-
haston ESG-arvosanajakauma. Arvosanajakaumassa avataan rahaston luokituksia prosenttimuo-
dossa. (Kurittu 2021, 114; MSCI julkaisuaika tuntematon a.)

LAGGARD LEADER

KUVA 2. MSCI:n rahastojen luokittelu hidastelijat, keskiluokka, johtajat. Kuvaleike MSCI:n verk-
kosivuilta. How does MSCI ESG Fund Ratings work? (MSCI julkaisuaika tuntematon a)

5.3  Valitut rahastot

Tassa opinndytetydssa vertailtavien rahastojen valinta perustuu niiden vastuullisuuteen. Kuten aikai-
semmin todettu, rahaston vastuullisuutta voi olla vaikea maarittda. Tutkimuksen tekemiseksi minun
tuli kuitenkin asettaa joitakin valintakriteereja rahastoille. Pohjaan rahastojen valinnan useaan eri
seikkaan, mutta paapainona rahastojen valinnassa toimii kuitenkin lainséadantd. Muita taustalla vai-
kuttavia tekijoita valintaan ovat muun muassa pankkien verkkosivujen rahastotarjonta, tekemani
haastattelu seka Morningstarin ja MSCI:n luokittelut. Tarkat haastattelukysymykset ovat liitteena
(liite 1).

Haastateltavana oli henkil®, joka toimii sijoitustuotteiden ja vastuullisuuden asiantuntijana eraéssa
pankissa. Hanella on kokemusta kyseisestd asiantuntijatehtdvasta noin kaksi vuotta. Sijoitusten pa-
rissa han on tydskennellyt 16 vuotta ja finanssialalla vuodesta 2007 eteenpéin. Koulutukseltaan han
on kauppatieteiden maisteri, pddaineena rahoitus- ja kansantaloustiede. Hanelld on my&s vastuulli-
suusanalyytikkotutkinto CESGA (Certified Inveronmental Social Governance Analyst). (Sijoitustuottei-

den ja vastuullisuuden asiantuntija pankista.)

EU haluaa osaltaan myds vaikuttaa sijoituskohteiden vastuullisuuden vertailuun. Pankin sijoitustuot-
teiden ja vastuullisuuden asiantuntijan (2023) mukaan 2021 maaliskuussa voimaan tullut SFDR
(Sustainable Finance Disclosure Regulation) -tiedonantovelvoite velvoittaa rahastoyhtiét luokittele-
maan rahastot vastuullisuuden mukaan. Rahastot tulee luokitella kolmeen eri luokkaan rahaston
vastuullisen sijoittamisen tavoitteiden perusteella. Naita luokkia ovat tummanvihrea, vaaleavihrea

seka valkoinen/harmaa.
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Artiklaa 9 noudattavat tummanvihredt rahastot ovat sellaisia, jolla on selked tavoite johonkin vas-
tuulliseen tai kestévaan sijoittamiseen. Tama ilmenee myds rahaston saanndista. Artiklaa 9 noudat-
tavien rahastojen tavoitteena onkin kestavien sijoitusten tekeminen. (Asetus 2019/2088/EU: Euroo-
pan parlamentin ja neuvoston asetus kestavyyteen liittyvien tietojen antamisesta rahoituspalvelusek-

torilla, 9 artikla; Sijoitustuotteiden ja vastuullisuuden asiantuntija pankista 2023.)

SFDR artiklaa 9 noudattavien rahastojen sijoitusten tekeminen on tarkkaan saanneltyd muun mu-
assa vastuullisuuden suhteen. N&in ollen myds naiden rahastojen toimintasektori ei ole laaja. Ar-
tiklaa 9 noudattavien rahastojen tulee myos julkaista tarkempaa tietoa rahoitustuotteen kestavasta
sijoitustavoitteesta kuvan 3 mukaisesti. (OP Media 2022; Asetus 2019/2088/EU: Komission delegoitu
asetus Euroopan Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2019/2088 tdydentamisesta
teknisilld saantelystandardeilla, joissa tasmennetaan "ei merkittdvaa haittaa” -periaatteeseen liitty-
vien tietojen sisallon ja esitystavan yksityiskohdat, kestdvyysindikaattoreihin ja haitallisiin kestavyys-
vaikutuksiin liittyvien tietojen sisaltd, menetelmat ja esitystapa seké ymparistoodn tai yhteiskuntaan
liittyvien ominaisuuksien ja kestavien sijoitustavoitteiden edistédmiseen liittyvien tietojen sisalto ja
esitystapa ennen sopimuksen tekemista annettavissa asiakirjoissa, verkkosivustoilla ja maaraaikais-

katsauksissa, Liite IIIL.)

Onko tédlld rahoitustuotteella kestdva sijoitustavoite? [rostita jo tdytd tarvittaessa;
prosenttiosuus edustoa vihimmadissitoumusta kestdviin sijoituksiin]

o0 & Kylld & Ei
Siind tehddan kestavia Silla edistetddn ympdristoon tai yhteiskuntaan
sijoituksia, joilla on liittyvid ominaisuuksia ja, vaikka sen tavoitteena e
ympdristétavoite, vahintaan: ole kestdvien sijoitusten tekeminen, siind on
o %:n vahimmaisosuus kestavia sijoituksia,

joilla on ympéristotavoite, taloudellisiin
toimintoihin, joita pidetddn EU:n

EU:n
luokitusjarjestelman
mukaisesti ympéristan luokitusjarjestelman mukaisesti
>
e e ympariston kannalta kestavina

pidettyihin taloudellisiin joilla on ympéristétavoite, taloudellisiin
toimintoihin toimintoihin, joita ei pidetd EU:n
luokitusjarjestelmén mukaisesti

taloudellisiin L s
ympariston kannalta kestavina

toimintoihin, joita ei
pidetd EU:n joilla on yhteiskunnallinen tavoite
luokitusjarjestelman

mukaisesti ymparistdn

kannalta kestdvind

Siind tehddan kestavia Silld edistetdan ympaéristéon ja yhteiskuntaan
sijoituksia, joilla on liittyvid ominaisuuksia, mutta siind ei tehdd
yhteiskunnallinen tavoite, kestdvid sijoituksia

vahintdan %

KUVA 3. Lomake, jonka mukaan artiklaa 9 noudattavien rahastojen tulee kertoa kestavista sijoitusta-
voitteistaan. Kuvaleike Europan Unionin virallisesta lehdestd. Asetus 2019/2088/EU, Liite III. (Euroo-
pan Unionin virallinen lehti 2022)

Artiklaa 8 noudattavat vaaleanvihredt rahastot edistavat puolestaan ymparistdon ja yhteiskuntaan
liittyvia ominaisuuksia, mutta niilla ei ole selkedtd vastuullisen sijoittamisen tai kestévan sijoittamisen
tavoitetta. Tallaisissa rahastoissa on hyvin todennakdisesti joitakin vastuullisia sijoituksia. Tiettyjen
tavoitteiden noudattaminen vastuullisuuden suhteen ei kuitenkaan ole niiden paatavoite. (Sijoitus-

tuotteiden ja vastuullisuuden asiantuntija pankista 2023.)
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Artiklaa 6 noudattavat valkoisen tai harmaan kategorian rahastot ovat puolestaan sellaisia, joilla ei
ole mitdan suoranaisesti vastuullisen sijoittamisen tavoitetta. Tallaiseen kategoriaan kuuluvat rahas-
tot eivat myoskaan edistd mitaan ymparisto- tai yhteiskuntaominaisuuksia. Artiklaa 6 noudattavat
rahastot voivat toki ottaa vastuullisuusriskit joskus huomioon. (Sijoitustuotteiden ja vastuullisuuden

asiantuntija pankista 2023.)

Valitsin vertailtaviksi rahastoiksi artiklaa 9 noudattavat rahastot, silld niissa rahastojen sijoituspoli-
tiikka ja yleinen saantely on todella tarkkaa vastuullisuuden suhteen. Toinen valintakriteeri oli rahas-
totyyppi. Jotta voin vertailla sijoituskohteina olevien yritysten vastuullisuutta, valitsin rahastoista vain
osakerahastoja. Tutkimuksen mielekkyyden vuoksi rahastojen taytyi olla my6s aktiivisesti hoidettuja.
Kaikki tassa opinndytetydssa tutkimani rahastot ovat siis artiklan 9 mukaisia aktiivisesti hoidettuja

osakerahastoja.

5.3.1 Handelsbanken

Handelsbankenin rahastoista vertailtavaksi valikoitui naiden kriteerien perusteella kolme rahastoa.
Valitut rahastot ovat Handelsbanken Kestava Energia, Handelsbanken Latinalainen Amerikka Impact

Teema sekd Handelsbanken Terveys Teema.

Handelsbankenin Kestdva Energia rahasto sijoittaa varojaan yrityksiin, jotka kehittavat tai kayttavat
sellaisia teknologioita ja menetelmia, joilla varmistetaan kestdvan energian saatavuus tai rajoitetaan
ilmaston ldmpenemista rajoittamalla suoraan tai epasuorasti hiili- ja muiden kasvihuonekaasujen
paastdja. Rahasto sijoittaa varojaan myos sellaisiin yrityksiin, jotka edistdvat energiatehokkuutta
vaihtoehtoisten energialdhteiden ja ymparistéteknologian avulla. (Handelsbanken, Prospectus for
Handelsbanken Hallbar Energi 2023, 2.)

Talla hetkelld maantieteellisesti rahasto sijoittaa eniten varojaan Yhdysvaltoihin (33,69 %), Kiinaan
(18,17 %) seka Norjaan (9,87 %). Rahaston toimialajakauma painottuu teollisuustuotteisiin, ener-

giahuoltoon sekd informaatioteknologiaan kuvan 4 mukaisesti. (Handelsbanken 2023a; Handelsban-

ken 2023b.)

Toimialajakauma 28.02.2023
Il Teollisuustuotteet ja -palvelut 31,65%

I Energiahuolto 22,65%

Il Informaatioteknologia 22,51%

Bl Paivittdistavarat 11,22%

Bl Materiaalit 7,49%

Rahoitus ja kiinteistdt 2,96%

Kestokulutustavarat ja -palvelut 1,05%

Bl Energia 0,48%

KUVA 4. Handelsbanken Kestdva Energia rahaston toimialajakauma. Kuvaleike Handelsbankenin
verkkosivuilta. (Handelsbanken 2023b.)

Rahastolla on kestavan sijoittamisen tavoite ja se tekee kestavia sijoituksia, joilla on ymparistota-
voite vahintdan 90 %. Morningstar arvioi rahaston vastuullisuudeksi nelj@ maapalloa, mika on
toiseksi korkein Morningstarin antama arvosana. Toisaalta MSCI ei ole Morningstarin kanssa aivan

samoilla linjoilla. MSCI luokittelee rahaston AAA-luokkaan, mikd on paras MSCI:n antama arvosana.
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Tarkemmin katsottuna kuvasta 5 voidaan nahda, ettd rahaston arvosana painottuu tosin AA-luok-
kaan. (ESG Fund Ratings and Climate Search Tool: hakusana Handelsbanken Hallbar Energi (Al
EUR) 2023; Handelsbanken, Prospectus for Handelsbanken Hallbar Energi 2023, 23; Morningstar
2023a.)

32%
15%  16% 15%
6%
0% 0%
cee B BB BBB A AA  AAA
LAGGARD LEADER

KUVA 5. Handelsbanken Kestéva Energia- rahaston ESG-arvosanajakauma. Kuvaleike MSCI Inc.
verkkosivuilta. (ESG Fund Ratings and Climate Search Tool: hakusana Handelsbanken Hallbar Energi
(A1 EUR) 2023.)

Handelsbanken Latinalainen Amerikka Impact Teema sijoittaa varojaan temaattisesti latinalaisen
Amerikan yrityksiin. Investoinnit tehdadn alueille, joissa kehityksen odotetaan johtavan talouden tai
yhteiskunnan rakenteelliseen muutokseen. Sijoittamisessa rahaston paateemana on vaestétiedot,
tuottavuus, elamdntavat ja ymparistd. Rahaston sijoitukset tehdaan yrityksiin, joilla rahastoyhti6 ar-
vioi tai joiden oletetaan vaikuttavan positiivisesti johonkin YK:n 17 kestavan kehityksen tavoitteesta.

(Handelsbanken, Prospectus for Handelsbanken Latinamerika Impact Tema 2023, 2.)

Téllé hetkelld maantieteellisesti rahasto sijoittaa eniten varojaan Brasiliaan (52,25 %), Meksikoon
(35,56 %) seka Chileen (5,35 %). Rahaston toimialajakauma painottuu rahoitukseen ja kiinteistoi-
hin, teollisuustuotteisiin ja -palveluihin sekd materiaaleihin kuvan 6 mukaisesti. (Handelsbanken
2023c; Handelsbanken 2023d.)

Toimialajakauma

Il Rahoitus ja kiinteistét 39,87%

B Teollisuustuotteet ja -palvelut 18,51%

Bl Materiaalit 9,33%

k Il Teleoperaattorit 7,44%
' B Paivittdistavarat 6,15%
Kestokulutustavarat ja -palvelut 5,64%

Energiahuolto 4,83%

Bl Kiinteistot 3,89%

Informaatioteknologia 3,23%

Terveydenhuolto 1,1%

KUVA 6. Handelsbanken Latinalainen Amerikka Impact Teema rahaston toimialajakauma. Kuvaleike
Handelsbankenin verkkosivuilta. (Handelsbanken 2023d.)

Rahastolla on rahastoesitteen mukaan kestdvan sijoittamisen tavoite ja se tekee kestavia sijoituksia,
joilla on ymparistttavoite vahintaan 10 %. Taman lisdksi rahasto tekee kestévia sijoituksia, joilla on
yhteiskunnallinen tavoite vahintaan 30 %. Morningstar puolestaan arvioi rahaston todella vastuul-
liseksi, silla se antaa rahastolle taydet viisi maapalloa. Toisaalta MSCI arvioi rahaston ESG- arvion

paljon huonommaksi, BBB-luokkaan. Paapaino rahaston arvosanassa on kuitenkin A-luokassa kuvan
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7 mukaisesti. (ESG Fund Ratings and Climate Search Tool: hakusana Handelsbanken Latinamerika
Tema (Al EUR) 2023; Handelsbanken, Prospectus for Handelsbanken Latinamerika Impact Tema
2023, 23; Morningstar 2023b.)

38%
15% 15% 14%
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KUVA 7. Handelsbanken Latinalainen Amerikka Impact Teema- rahaston ESG-arvosanajakauma. Ku-
valeike MSCI Inc. verkkosivuilta. (ESG Fund Ratings and Climate Search Tool: hakusana Handels-
banken Latinamerika Tema (Al EUR) 2023.)

Handelsbanken Terveys Teema rahasto sijoittaa varojaan terveydenhuoltoalan yrityksiin temaatti-

sesti. Terveydenhuoltoalan yrityksilla tarkoitetaan laékealan, l1aaketieteen teknologian, biotekniikan,
palvelualan ja muita terveydenhuoltoon liittyvia aloja. Rahaston tavoitteena on tehda sijoituksia yri-
tyksiin, joiden tuotteet tai palvelut edistavat kestévan kehityksen tavoitteiden saavuttamista. (Han-

delsbanken, Prospectus for Handelsbanken Halsovard Tema 2023, 2.)

Talla hetkelld maantieteellisesti rahasto sijoittaa eniten varojaan Yhdysvaltoihin (66,36 %), Tans-
kaan (8,43 %) seka Isoon-Britanniaan (6,13 %). Rahaston toimialajakauma painottuu taysin tervey-
denhuoltoon (100 %). (Handelsbanken 2023e; Handelsbanken 2023f.)

Rahastolla on rahastoesitteen mukaan kestdvén sijoittamisen tavoite, mutta se ei tee ollenkaan kes-
tavia sijoituksia ymparistotavoitteen mukaan. Sen sijaan rahasto tekee kestavia sijoituksia, joilla on
yhteiskunnallinen tavoite vahintdan 90 %. Morningstar arvioi rahaston vastuullisuudeksi tosin vain
kolme maapalloa. MSCI:n arvio rahaston vastuullisuudesta on kuitenkin paljon korkeampi, silla MSCI
arvioi ESG-luokituksessaan rahaston parhaaseen AAA-luokkaan. Kuvasta 8 voidaan myds ndhda, etta
yrityksen arvosanat painottuvat karkiluokkaan. (ESG Fund Ratings and Climate Search Tool: haku-
sana Handelsbanken Halsovard Tema (A1l EUR) 2023; Handelsbanken, Prospectus for Handelsban-
ken Halsovérd Tema 2023, 23; Morningstar 2023c.)
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KUVA 8. Handelsbanken Terveys Teema (Al EUR) - rahaston ESG-arvosanajakauma. Kuvaleike
MSCI Inc. verkkosivuilta. (ESG Fund Ratings and Climate Search Tool: hakusana Handelsbanken
Halsovard Tema (A1 EUR) 2023.)

5.3.2 Osuuspankki

Osuuspankin rahastoista l6ytyi vertailtavaksi nailla kriteereilld vain kaksi artiklaa 9 noudattavia aktii-
visesti hoidettuja osakerahastoja. Vertailtavaksi rahastoiksi valikoituivat OP-IImasto sek& OP-Puhdas

Vesi.

OP-IImasto sijoittaa varojaan kehittyneille ja kehittyville osakemarkkinoille painottaen ymparistdasi-
oita. Rahasto sijoittaa varojaan sellaisiin yrityksiin, joilla on hyvat lahtdékohdat ilmaston lampenemi-
sen estamiselle ja joiden arvioidaan vaikuttavan positiivisesti ilmastonmuutoksen hillintdan. Tallais-
ten yritysten toimintaan liittyy energiatehokkuus, energiateknologia, kierratys, vesihuolto, jatehuolto

seka edelld mainittuihin liittyva infrastruktuuri. (OP-Ilmasto-sijoitusrahasto 2023, 2.)

Télla hetkelld maantieteellisesti rahasto sijoittaa eniten varojaan Yhdysvaltoihin (38,1 %), Ranskaan
(12,6 %) seka Saksaan (9,9 %). Rahaston toimialajakauma painottuu teollisuuteen, yhdyskuntapal-

veluihin ja informaatioteknologiaan kuvan 9 mukaisesti. (OP-Ilmasto-sijoitusrahasto 2023, 1.)

Energia 01%
nformaatioteknologia 134 %
Kiinteistosijoitukset 0.0 %
Kulutustavarat T6%
Perusteollisuus 100 %
Paivittaistavarat 1.4%
Rahoitus 0.2%
Teollisuus 374%
Terveydenhuolto EO0%
Viestintapalvelut 01 %
Yhdyskuntapalvelut 244 %

KUVA 9.0P-Ilmasto-sijoitusrahaston toimialajakauma. Kuvaleike OP:n pdf-dokumentista OP-IImasto-

sijoitusrahasto (OP-Ilmasto-sijoitusrahasto 2023,1)

Rahastolla on kestavan sijoittamisen tavoite. Rahasto tekee kestévia sijoituksia, joilla on ymparisto-
tavoite vahintdan 75 % EU:n luokituksen kannalta kestévina pidettyihin toimintoihin. Rahasto tekee

myds tosin sellaisia sijoituksia taloudellisiin toimintoihin, joita ei pidetd EU:n luokituksen mukaan
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kestavind. Rahasto tekee my6s yhteiskunnallisen tavoitteen ndakokulmasta kestavia sijoituksia. Mor-
ningstar arvioi rahaston vastuullisuudeksi ainoastaan kolme maapalloa. MSCI:n arvio rahaston vas-
tuullisuudesta on hieman Morningstaria korkeampi, silla MSCI arvioi ESG-luokituksessaan rahaston
AA-luokkaan. Alla olevasta kuvasta 10 voidaan nahda rahaston ESG-arvosanajakauma. (ESG Fund
Ratings and Climate Search Tool: hakusana OP-IImasto A 2023; OP Kestdvyystiedot julkaisuaika tun-
tematon a; Morningstar 2023d.)

35%
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19%
13%
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0% ] 0%
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KUVA 10. OP- Ilmasto A - rahaston ESG-arvosanajakauma. Kuvaleike MSCI Inc. verkkosivuilta. (ESG
Fund Ratings and Climate Search Tool: hakusana OP-IImasto A 2023.)

OP Puhdas Vesi sijoittaa varojaan kehittyneille ja kehittyville osakemarkkinoille painottaen kestavan
kehityksen mukaisiin vesitoimialalla oleviin yrityksiin. Rahasto sijoittaa varojaan sellaisiin yrityksiin,
jotka toimittavat vesihuoltoinfrastruktuuria tai kehittdvat vesiteknologiaa. Rahasto sijoittaa myds sel-
laisiin monialayrityksiin, jotka ovat johtavassa asemassa markkinoilla joillakin vesitoimialaan kuulu-
valla alasektorilla. Rahasto sijoittaa padosin sellaisiin sijoituskohteisiin, joiden arvioidaan helpottavan

puhtaan veden saatavuutta. (OP-Puhdas Vesi-sijoitusrahasto 2023, 2.)

Talla hetkelld maantieteellisesti rahasto sijoittaa eniten varojaan Yhdysvaltoihin (44,4 %), Iso-Bri-
tanniaan (11,4 %) seka Japaniin (7,4 %). Rahaston toimialajakauma painottuu teollisuuteen, yhdys-
kuntapalveluihin ja perusteollisuuteen kuvan 11 mukaisesti. (OP-Puhdas Vesi-sijoitusrahasto 2023,
1)

Energia 01%
nformaatioteknologia 24%
Kiinteistosijoitukset 0.0 %
Kulutustavarat 02%
Perusteollisuus T1%
Paivittaistavaral 01%
Rahoitus 02%
Teollisuus 58.7%
Terveydenhuolto 6.8 %
Viestintapalvelut 01 %
Yhdyskuntapalvelut 242 %

KUVA 11. OP-Puhdas Vesi-sijoitusrahaston toimialajakauma. Kuvaleike OP:n pdf-dokumentista OP-
Puhdas Vesi-sijoitusrahasto (OP-Puhdas Vesi-sijoitusrahasto 2023,1.)
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Rahastolla on kestdvan sijoittamisen tavoite. Rahasto tekee kestavia sijoituksia, joilla on ymparisto-
tavoite vahintdan 75 % EU:n luokituksen kannalta kestavina pidettyihin toimintoihin. Rahasto tekee
my®0s sijoituksia sellaisiin taloudellisiin toimintoihin, joita ei pidetd EU:n luokituksen mukaan kesta-

vind. Rahasto tekee kuitenkin yhteiskunnallisen tavoitteen nakdkulmasta kestavia sijoituksia. Mor-

ningstar arvioi tdmankin rahaston vastuullisuudeksi vain kolme maapalloa. Taman rahaston suhteen
MSCI arvioi rahaston ESG- luokituksen myds keskiluokkaan A-luokituksella. Alla olevasta kuvasta 12
voidaan nahda rahaston ESG-arvosanajakauma. (ESG Fund Ratings and Climate Search Tool: haku-

sana OP-Clean Water A 2023; OP Kestavyystiedot julkaisuaika tuntematon b; Morningstar 2023e.)

32%
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KUVA 12. OP- Puhdas Vesi A - rahaston ESG-arvosanajakauma. Kuvaleike MSCI Inc. verkkosivuilta.
(ESG Fund Ratings and Climate Search Tool: hakusana OP-Clean Water A 2023.)
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RAHASTOJEN SUURIMPIEN YRITYSTEN VASTUULLISUUS

Yritysten vastuullisuuden arviointi ei mydskaan ole yksinkertaista. Yleisesti yrityksen vastuullisuutta
voi kuitenkin tutkia perehtymalla siihen, miten yritys toteuttaa yritysvastuuta eli taloudellista, sosiaa-
lista ja ymparistovastuuta. Hyodynsin tassa opinnaytetydssa yritysvastuun arvioinnissa Sustainalytic-
sin ESG-riskiluokittelua, MSCI:n ESG-Ratings palvelua seka MSCI:n ESG Controversies-palvelua.

MSCI:n ESG Rating ja Morningstarin Sustainalytics

MSCI:n ESG Rating yrityksille pohjautuu samaan luokitukseen kuin rahastoillekin. Vastuullisuusluoki-
tus yrityksille on samanlainen kuin rahastoille huonoimmasta CCC-luokasta parhaaseen AAA-luok-
kaan. MSCI ESG-luokituksen avulla MSCI mittaa yrityksen taloudellisesti merkityksellisten ESG-riskien
ja ESG-mahdollisuuksien hallintaa. MSCI arvioi siis yhtididen vastuullisuusriskeja ja niistd suoriutu-
mista. (Kurittu, 2021, 64; MSCI julkaisuaika tuntematon b.)

Morningstarin omistama Sustainalytics puolestaan tutkii yhtididen altistumista toimialan tyypillisille
vastuullisuusriskeille. Sustainalyticsin vastuullisuusarvio ottaa myés huomioon sen, miten hyvin yhti6
hoitaa kyseisia riskeja. Vastuullisuusarvio annetaan kuvan 13 mukaisesti asteikolla 0—100, jossa suu-
rempi luku kertoo suuremmista riskeista. ESG-riskiluokitus voidaan jakaa 5 eri kategoriaan: merki-
tyksetdn, matala, keskitaso, korkea ja vakava. Sustainalyticsin arvio vertaa yhti6itd myos saman toi-
mialan firmoihin ja ilmoittaa riskeille altistumisen seka vastuullisuuden johtamisen tason 1-3. (Ku-
rittu 2021, 64-65; Sustainalytics julkaisuaika tuntematon.)

Negligible Low Medium High Severe

0-10 10-20 20-30 30-40 40+

KUVA 13. Sustainalyticsin 5 eri kategoriaa ESG-riskiluokitukselle yrityksen saamien pisteiden mu-
kaan. Kuvaleike Sustainalyticsin verkkosivuilta. Overview of Sustainalytics’ ESG Risk Ratings. (Sustai-
nalytics julkaisuaika tuntematon.)

MSCI:n ESG Controversies

Controversies -palvelua. Tama palvelu mittaa sitd, kuinka hyvin yritys selvida kiistanalaisesta ESG-
tapauksesta. ESG- tapauksella tarkoitetaan tassa yhteydessa joko tapahtumaa tai jatkuvaa tilan-
netta, jossa yrityksen toiminnalla tai tuotteilla vditetddn olevan negatiivinen ESG-vaikutus eli ympa-
ristd-, sosiaalinen ja/tai hallintovaikutus. (MSCI ESG Controversies and Global Norms Methodology,
MSCI ESG Research 2023, 5.)
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Status of the case

Severity of the Company Partially

case role Ongoing Concluded Concluded

Very Severe Direct _— 2
Very Severe Indirect _ 2 3
Severe Direct _ 2 3
Severe Indirect 2 3 4
Moderate  Direct - @
—

KUVA 14. Asteikko, jonka mukaan MSCI ESG Controversies pisteyttda yritysten ESG-tapahtumia. Ku-
valeike MSCI ESG Controversies pdf-dokumentista. MSCI ESG Controversies and Global Norms Meth-
odology. (MSCI ESG Controversies and Global Norms Methodology, MSCI ESG Research 2023, 7)

ESG Controversies palvelu arvioi siis tapahtumia ylla olevan kuvan 14 mukaisesti. Jokaisen ESG-ta-
pahtuman kohdalla palvelu arvioi asian vakavuuden (erittdin vakava, vaikea, kohtalainen tai vahai-
nen), yrityksen roolin (suora vai epasuora) seka asian tilan (paattynyt, osittain paattynyt, meneil-
Iaén, tapahtunut tai historiallinen tapahtuma). Tadman arvion pohjalta palvelu antaa pisteytyksen
seka lipun kyseiselle arvioitavalle tapahtumalle. (MSCI ESG Controversies and Global Norms Method-
ology, MSCI ESG Research 2023, 8.)

SOCIAL
ENVIRONMENT HUMAN RIGHTS & LABOR RIGHTS & GOVERNANCE
ROMIIREL] SUPPLY CHAIN
IMPACT
Impact on Local . Product Safety &
Communities Childilaboy Quality g

Collective

Human Rights Anticompetitive
Concerns Baﬁ;:ig:,:;g & Practices
Discrimination & Cust
Civil Liberties Workforce RUIS (e
Diversity elations
Labor .
Other Management vx‘lgrkel.mg & Other
Relations vertising
Supply Chain Privacy & Data
Labor Standards Security
Health & Safety Other

Other

KUVA 15.Teemat, joita MSCI ESG Controversies tutkii arvioidessaan yrityksia. Kuvaleike MSCI ESG
Controversies pdf-dokumentista. MSCI ESG Controversies and Global Norms Methodology. (MSCI
ESG Controversies and Global Norms Methodology, MSCI ESG Research 2023, 6)

MSCI ESG Controversies arvioi siis kuvassa 15 olevien teemojen mukaisesti vaikutuksen yhteiskun-
taan tai ymparistdon. Taman liséksi arviointi perustuu siis pisteytykseen ja lippuihin. MSCI arvioi ta-
pahtumia eri vérisilla lipuilla (punainen, oranssi, keltainen ja vihrea). Punainen lippu tarkoittaa huo-
nointa mahdollista tilannetta ja vihrea lippu parasta mahdollista tilannetta. (MSCI ESG Controversies
and Global Norms Methodology, MSCI ESG Research 2023, 7, 9.)
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Kaikista vakavin punainen lippu tarkoittaa, etta yritys on suoraan osallisena yhdessa tai useammassa
erittdin vakavassa kdynnissa olevassa tapahtumassa. Oranssi lippu tarkoittaa, etta yritys on joko sel-
vittdnyt suurimman osan niista huolenaiheista, jotka liittyvat sen osallisuuteen erittdin vakavaan ta-
pahtumaan. Oranssin lipun voi saada myds sellainen yritys, joka on edelleen epasuorasti osallisena
erittdin vakavaan tapahtumaan, joka liittyy sen liikkekumppaneihin tai yritys on suoraan osallisena
yhdessa tai useammassa vakavassa tapahtumassa. (MSCI ESG Controversies and Global Norms
Methodology, MSCI ESG Research 2023, 7.)

Keltainen lippu on puolestaan oranssia lippua parempi. Keltainen lippu tarkoittaa, etta yritys on joko
selvittdnyt suurimman osan tai kaikki niistd sidosryhmien huolenaiheista, jotka liittyvat sen osallisuu-
teen vakaviin tai erittdin vakaviin tapahtumiin tai yritys on suoraan osallisena yhdessa tai useam-
massa tapauksessa, jonka katsotaan olevan kohtalaisen vakavia. Paras tilanne yritykselld on, kun se
saa vihredn lipun. Vihrea lippu kertoo, etta yritys ei ole suoraan osallisena suurissa kiistoissa, vaikka
se voi olla osallisena joissakin pienissa tapahtumissa tai kdytanndissa, joilla on mahdollisesti haitalli-
sia vaikutuksia. (MSCI ESG Controversies and Global Norms Methodology, MSCI ESG Research 2023,
7.)

6.3 Handelsbanken Kestdva Energia

Handelsbanken Kestéva Energia- rahastossa suurimmat omistukset jakautuivat alla olevan kuvan 16
mukaisesti. Rahaston sijoittaa varojaan nimensa mukaisesti energiateollisuuteen. Suurimmat omis-

tusmaarat ovat rahastossa suhteellisen pienid.

Suurimmat omistukset 28.02.2023

Darling Ingredients Inc 4,04%
Bakkafrost P/F 3,47%
Enel SpA 3,06%

KUVA 16. Handelsbanken Kestavé Energia- rahaston suurimmat omistukset 28.02.2023. Kuvaleike
Handelsbankenin verkkosivuilta. (Handelsbanken 2023c.)

Rahaston suurin omistus on Darling Ingredients Inc (4,04 %). Darling Ingredients Inc kehittda ja
valmistaa kestdvid raaka-aineita laake-, elintarvike-, lemmikkieldinten ruoka-, polttoaine- ja lannoite-
teollisuuden asiakkaille. Yritys muun muassa kerda eldinteollisuudessa sivutuotevirrat seka ruokajat-
teet ja muuntaa ne eri ainesosiksi. Yritys kayttda esimerkiksi noin 15 % maailman lihateollisuuden
jatevirroista eri lisdarvotuotteisiin kuten vihredan energiaan, dieseliin, kollageeniin seka lannoittei-
siin. (Company ESG Risk Ratings: hakusana Darling Ingredients, Inc. 2023; Darling Ingredients jul-

kaisuaika tuntematon.)

Sustainalyticsin tekema ESG Risk Rating on 20,8, mika kertoo keskisuuresta riskistd. MSCI puoles-
taan arvioi yrityksen toiseksi parhaaseen AA-luokkaan. MSCI ESG Controversies palvelun mukaan
yrityksella ei mydskaan ole ollut ongelmia ESG-asioiden suhteen kuten kuvasta 17 kay ilmi. Yrityksen
kaikki osa-alueet ovat saaneet vihredn lipun. (Company ESG Risk Ratings: hakusana Darling Ingre-
dients, Inc. 2023; ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana Darlings Ingredients Inc. 2022.)
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KUVA 17. MSCI:n ESG Controversies -palvelun arvio Darlings Ingredientsin ESG-asioiden hoitami-
sesta. Kuvaleike MSCI Inc. verkkosivuilta. (ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana Darlings
Ingredients Inc. 2022.)

Toiseksi suurin rahaston omistus on yritykselld Bakkafrost F/P (3,47 %). Yritys on Farsaarilla toimiva
lohentuottaja. Yhtidn toimintaan kuuluu maanviljely, sadonkorjuu, pakkaus, lohen jalostus ja myynti.
Lohituotteet koostuvat kokonaisesta lohesta, pakastetuista lohiosista, lohenpaista, selkdrangasta,
vatsaldpistd ja lohennahasta. Yritys on sitoutunut tarjoamaan terveellisid ja laadukkaita lohituotteita
globaaleille markkinoille. Yritys keskittyy toiminnassaan erittdin kestavaan tuotantoon rehusta lohi-
tuotteisiin, kalojen hyvinvointiin ja laadukkaiden elintarvikkeiden tuotantoon seké arvon luomiseen
asiakkaille, osakkeenomistajille ja yhteiskunnalle. (Bakkafrost julkaisuaika tuntematon b; Company
ESG Risk Ratings: hakusana Bakkafrost P/F 2023.)

MSCI:n sivuilla ei ollut arvioitu kyseisen yrityksen vastuullisuutta. Yrityksen yritysvastuuraportin mu-
kaan yritys on kuitenkin saanut MSCI:Itd BBB-luokituksen vuonna 2022. Yritys toteuttaa vastuulli-
suutta usealla eri tavalla. Yritys huolehtii ymparistdasioista esimerkiksi lohien ruokinnassa, jossa se
ei kdyta ollenkaan palmudljya. Yritys on onnistunut myés véahentdmaan paastdjaan aikavalilla 2021—
2022. Yritys kayttaa Skotlannissa 100 % uusiutuvaa sahkéa. (Healthy Living Summary, Bakkafrost
2022, 7, 14,17.)

Hallinnon puolelta vain 33,3 % yrityksen hallituksesta on naisia. Yritykselld on johtavassa asemassa
olevia naisia vain 20 %. Yrityksen tavoitteena on nostaa tuota kyseista prosenttiosuutta vahintaan
25 % vuoteen 2025 mennessa. Yritys kuitenkin huolehtii tyontekijéiden sadnndllisestd koulutuk-
sesta. Yrityksesta ei mydskaan ole raportoitu tai tehty yhtéan ilmoitusta esimerkiksi vaarinmenette-

lystd tai laittomuuksista. (Healthy Living Summary, Bakkafrost 2022, 11.)

Yritys toteuttaa ESG-asioista myds sosiaalista osa-aluetta monella eri tavalla. Yritys on esimerkiksi
sitoutunut paikallisyhteiséihin. Se on tukenut eri aloitteita yhteensa 4,5 miljoonalla Tanskan kruu-
nulla. Yritys on myos jarjestanyt useita eri tapahtumia yhteisolle, kuten Skotlannin rannan puhdis-

tusta seka vuosittaisia siistimisviikkoja. (Healthy Living Summary, Bakkafrost 2022, 18, 20.)

Yrityksen verkkosivujen mukaan Bakkafrost F/P on myds saanut useita palkintoja eri vastuullisuuskil-
pailuissa kuten The Business Initiative 2019 biokaasuliiketoiminta-aloitteen. Bakkafrost ei mydskaan

kdyta antibiootteja lohen hoidossa seka minimoi ladkkeiden kaytdn lohen kasvatuksessa. Sustainaly-
tics puolestaan arvioi yrityksen ESG-riskiluokituksen 27,2, mika tarkoittaa keskisuurta riskia. (Bak-

kafrost julkaisuaika tuntematon a; Company ESG Risk Ratings: hakusana Bakkafrost P/F 2023.)
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Kolmanneksi suurin rahaston omistus on Enel SpA yritykselld. Enel SpA on energiayhtio, jonka paa-
toimialana on sahkdntuotanto, sahkéverkot seka kaasun ja sahkdn markkinointi. Yrityksen toiminta
on keskittynyt Italiaan, Espanjaan ja Latinalaiseen Amerikkaan. Yritys tuottaa sahk6a muun muassa
hyddyntéamalla muun muassa aurinkoenergiaa, tuulienergiaa sekd geotermista energiaa. Yrityksella
on tavoitteena olla taysin hiilineutraali vuoteen 2040 mennessa. (Company ESG Risk Ratings: haku-

sana Enel SpA 2022, Enel julkaisuaika tuntematon.)

Sustainalyticsin tekema ESG Risk Rating oli 21,0, mika kertoo keskisuuresta riskistd. MSCI puoles-
taan arvioi yrityksen parhaaseen AAA- luokkaan. MSCI ESG Controversies palvelun mukaan yrityk-
selld ei mydskaan ole ollut ongelmia ympéaristéasioiden tai hallinnon suhteen, silla nédma osa-alueet
ovat saaneet vihrean lipun. Sen sijaan yrityksen sosiaalisten tapahtumien suhteen yritys on saanut
keltaisen lipun asiakkaista seka kilpailujenvastaisista kaytannoistd. (Company ESG Risk Ratings: ha-
kusana Enel SpA 2022; ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana Enel SpA 2019.)

Yritykselld on ollut my6s vakavimpia ongelmia ihmisoikeuksien suhteen, silla yritys on saanut siité
oranssin lipun. Tama lippu on tullut vaikutuksista paikallisyhteisihin. Sen sijaan yritys on huomioi-
nut hyvin sosiaaliseen osa-alueeseen kuuluvat ty6oikeudet ja toimitusketjut, silla se on saanut siitd
vihrean lipun. Alla olevasta kuvasta 18 voidaan ndhda tarkemmin yrityksen saamat liput. (ESG Ra-
tings & Climate Search Tool: hakusana Enel SpA 2019.)
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KUVA 18. MSCI:n ESG Controversies -palvelun arvio Enel SpA:n ESG-asioiden hoitamisesta. Kuva-
leike MSCI:n verkkosivuilta. (ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana Enel SpA 2019.)

6.4 Handelsbanken Latinalainen Amerikka Impact Teema

Kuten aikaisemmin todettu, Handelsbanken Latinalainen Amerikka Impact Teema sijoittaa varojaan
keskittyen erityisesti Latinalaiseen Amerikkaan. Rahastossa omistukset jakautuvat kuvan 19 mukai-

sesti. Suurimmalla sijoituskohteella on suhteellisen merkittava osuus rahaston omistuksista.

Suurimmat omistukset 28.02.2023

Itau Unibanco Holding SA Participating Preferred 8,82%
Grupo Financiero Banorte SAB de CV Class O 5,59%
America Movil SAB de CV Series L 4.81%

KUVA 19. Handelsbanken Latinalainen Amerikka Impact Teema suurimmat omistukset 28.02.2023.
Kuvaleike Handelsbankenin verkkosivuilta. (Handelsbanken 2023d.)
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Rahaston suurin omistus on Itau Unibanco Holding SA Participating Preferred (8,82 %). Kyseinen
yritys on Brasilian suurin yksityisomistuksessa oleva pankki. Brasilian lisaksi pankilla on merkittavia
toimintoja Chilessa, Kolumbiassa, Argentiinassa, Uruguayssa ja Paraguayssa. Pankki on myds Brasi-
lian viidenneksi suurin vakuutuksenantaja ja se on maan toiseksi suurin varainhoitaja. Pankki koros-
taa toiminnassaan muun muassa positiivista lainanantoa. Se lainaa rahaa sektoreille, joilla on positii-
vinen vaikutus planeettaamme. Tallaisia sektoreita ovat esimerkiksi koulutus ja uusiutuva energia.
(Company ESG Risk Ratings: hakusana Itad Unibanco Holding SA 2022; Itad julkaisuaika tuntema-

ton.)

Pankki sai Sustainalyticsilta arvosanan 26,3, mika tarkoittaa keskitason riskia. MSCI arvioi pankin
ESG-arvosanaksi myds samoja luokkia olevan A-luokituksen. Pankki on hoitanut hyvin ympéaristéasi-
oita seka hallinnon puolen asioita. Sen sijaan pankilla on joitain ongelmia sosiaalisten ESG-asioiden
suhteen, silla se on saanut arvioinniksi keltaisen lipun. (Company ESG Risk Ratings: hakusana Itau
Unibanco Holding SA 2022; ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana Itau Unibanco Holding
S.A. 2021.)

Tarkemmin katsottuna pankki on huomioinut hyvin toiminnassaan sekd ihmisoikeudet ja yhteison
ettd tyooikeudet ja toimitusketjun. Keltaisen lipun yritys on saanut asiakassuhteista, mika on muut-
tanut myo6s koko asiakaskohdan keltaisen lipun alle. Téman takia pankin sosiaalinen osa-alue on
my®s arvioitu keltaisella lipulla. Kuvasta 20 voidaan ndhda tarkemmin yrityksen saama arvio ESG
Controversies -palvelulta. (ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana Itau Unibanco Holding S.A.
2021.)
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KUVA 20. MSCI:n ESG Controversies -palvelun arvio Itau Unibanco Holding S.A:n ESG-asioiden hoi-
tamisesta. Kuvaleike MSCI:n verkkosivuilta. (ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana Itau Uni-
banco Holding S.A. 2021.)

Rahaston toiseksi suurimpana omistuskohteena 5,59 % osuudella on Grupo Financiero Banorte SAB
de CV. Kyseinen meksikolainen yritys toimii myds rahoituspalvelualalla. Yhtid tarjoaa laajan valikoi-
man erilaisia tuotteita ja palveluita, kuten pankkipalveluita, tukkupankkitoimintaa, leasingia, factorin-
gia, vakuutuksia seka elakesdastdja. Pankki tarjoaa erilaisia kestdvan rahoituksen vaihtoehtoja seka
edistda toiminnallaan vastuullista sijoittamista. (Banorte julkaisuaika tuntematon; Company ESG Risk
Ratings: hakusana Grupo Financiero Banorte SAB de CV 2022.)
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Sustainalytics arvioi taman pankin ESG-riskiarvioksi 16,9, mika tarkoittaa matalaa riskia. Myos MSCI
arvioi yrityksen ESG-luokituksen hyvaksi. MSCI arvioi yrityksen toiseksi parhaaseen AA-luokkaan.
Pankki on myds hoitanut hyvin ESG-asioitaan, silla se sai arvioksi vihrean lipun joka osa-alueesta
kuvan 21 mukaisesti. (Company ESG Risk Ratings: hakusana Grupo Financiero Banorte SAB de CV
2022; ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana Grupo Financiero Banorte, S.A.B. de C.V.
2020.)
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KUVA 21. MSCI:n ESG Controversies -palvelun arvio Grupo Financiero Banorte SAB de CV:n ESG-
asioiden hoitamisesta. Kuvaleike MSCI:n verkkosivuilta. (ESG Ratings & Climate Search Tool: haku-
sana Grupo Financiero Banorte SAB de CV 2020.)

Rahaston kolmanneksi suurimpana omistuskohteena 4,81 % osuudella on America Movil SAB de CV
Series L. Yritys on Latinalaisen Amerikan suurin teleoperaattori, joka palvelee yhteensa noin 310 mil-
joonaa langatonta asiakasta. Yritys tarjoaa myds kiintedn verkon. Tamén lisaksi yritys tarjoaa puhe-
linyhteyksid, internet-yhteyksia ja televisiopalveluita useimmissa maissa, jossa silld on palveluja. Yri-
tyksen suurin markkina-alue on Meksiko. Yritykselld on tavoitteena saada nollanettopaastét vuoteen
2050 mennessa seka nollatoleranssi ihmisoikeusloukkauksiin yrityksessa seka arvoketjussa. (America
Movil julkaisuaika tuntematon; Company ESG Risk Ratings: hakusana America Movil SAB de CV
2023.)

Sustainalytics arvioi yrityksen ESG-riskiluokituksen keskiluokkaan 21,7 arvosanalla. MSCI puolestaan
luokittelee yrityksen suhteellisen alhaalle arvioinnissaan BB-luokituksella. Yritykselld on ESG-asioista
huomioitu hyvin ymparistdasiat seka hallintoon liittyvét asiat. Sosiaalisesta kategoriasta yritys on
hoitanut hyvin muun muassa ihmisoikeuksiin seka tydoikeuksiin liittyvia asioita. Yritys on kuitenkin
saanut keltaisen lipun kilpailunvastaisista kaytannoistd asiakkaiden suhteen kuvan 22 mukaisesti.
(Company ESG Risk Ratings: hakusana America Movil SAB de CV 2023; ESG Ratings & Climate
Search Tool: hakusana Amerikka Movil, S.A.B. de C.V. 2022.)
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KUVA 22. MSCI:n ESG Controversies -palvelun arvio America Movil, S.A.B. de C.V.:n ESG-asioiden
hoitamisesta. Kuvaleike MSCI:n verkkosivuilta. (ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana
Amerikka Movil, S.A.B. de C.V. 2022.)

6.5 Handelsbanken Terveys Teema

Kuten aiemmin mainittu, Handelsbanken Terveys Teema sijoittaa varojaan nimenomaan terveyden-
huoltoon kuvan 23 mukaisesti. Rahastossa suurimmilla omistuksilla on suhteellisen merkittava omis-

tus rahastosta, silla niiden yhteenlaskettu prosenttiosuus on 20,83 %.

Suurimmat omistukset 28.02.2023
UnitedHealth Group Inc 8,08%
Novo Nordisk A/S Class B 6,48%
Johnson & Johnson 6,27%

KUVA 23. Handelsbanken Terveys Teema suurimmat omistukset 28.02.2023. Kuvaleike Handelsban-
kenin verkkosivuilta. (Handelsbanken 2023f.)

Suurimpana omistuksena Handelsbankenin Terveys Teema rahastossa on UnitedHealth Group Inc.
Yritys on yksi suurimmista yksityisistd sairausvakuutusyhtitistd, joka tarjoaa ladketieteellisia etuja 50
miljoonalle jasenelle maailmanlaajuisesti. Yritys korostaa toiminnassaan ymparistdvaikutusten mini-
mointia, silld se on sitoutunut saavuttamaan operatiiviset nettonollapaastét vuoteen 2035 mennessa.
(Company ESG Risk Ratings: hakusana UnitedHealth Group, Inc.2022; Unitedhealth Group julkaisu-

aika tuntematon.)

Sustainalytics arvioi sairausvakuutusyhtién ESG-riskiluokituksen matalaksi 15,3 arvosanalla. MSCI:n
antama luokitus mukailee Sustainalyticsin arviota, silla se luokittelee yrityksen arvioinnissaan AA-
luokkaan. Yrityksella on ESG-asioista hyvin huomioitu ymparistéasiat. Sen sijaan yritys on saanut
toiseksi alhaisimman oranssin lipun tuoteturvallisuuteen ja laatuun liittyen. Yritys on ollut myds osal-
lisena ainakin jossain maérin lahjonnassa ja petoksiin liittyvissa asioissa, silla myos siitd MSCI on an-
tanut oranssin lipun. Yritykselld on ollut myds joitain ongelmia asiakassuhteiden seka tydoikeuksien
ja erityisesti tydelamassa johtamisen suhteen. Edellda mainituista osa-alueista yritys on saanut keltai-
sen lipun. Tarkempi erittely yrityksen saamista arvosanoista voidaan ndahda kuvassa 24. (Company
ESG Risk Ratings: hakusana UnitedHealth Group, Inc.2022; ESG Ratings & Climate Search Tool: ha-
kusana UnitedHealth Group Incorporated 2022.)
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KUVA 24. MSCI:n ESG Controversies -palvelun arvio UnitedHealth Group Incorporatedin ESG-asioi-
den hoitamisesta. Kuvaleike MSCI:n verkkosivuilta. (ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana
UnitedHealth Group Incorporated 2022.)

Rahaston toiseksi suurin omistus (6,48 %) on Novo Nordisk A/S Class B- nimisella yritykselld. Tans-
kassa sijaitseva yritys on maailman johtava diabeteksenhoitotuotteiden toimittaja ja silla on lahes 50
% markkinaosuus maailmanlaajuisista insuliinimarkkinoista. Novo Nordisk A/S valmistaa muun mu-
assa erilaisia insuliineja, injektoitavia diabeteshoitoja, suun kautta otettavia diabetesladkkeita ja liha-
vuushoitoja. Vastuullisuuden nakdkulmasta yritys kdyttaa toiminnassaan 100 % uusiutuvaa ener-
giaa. Yrityksen tavoitteena on hiilidioksidipadstéton toiminta tuotteiden valmistuksessa ja kuljetuk-
sessa vuoteen 2030 mennessa. Yritys kehittdd myos tuotteitaan ymparistdystavallisemmaksi. (Com-
pany ESG Risk Ratings: hakusana Novo Nordisk A/S 2023; Novo Nordisk A/S julkaisuaika tuntema-

ton.)

Sustainalytics arvioi yrityksen ESG-riskiluokituksen keskiluokkaan arvosanalla 23,7. MSCI puolestaan
arvioi yrityksen ESG-arvosanan paljon korkeammalle parhaaseen AAA-luokkaan. MSCI:n mukaan
yritys on myds hoitanut ESG-asiansa erittdin hyvin, silla yritys sai jokaisesta osa-alueesta vihredn
lipun kuvan 25 mukaisesti. (Company ESG Risk Ratings: hakusana Novo Nordisk A/S 2023; ESG Rat-
ings & Climate Search Tool: hakusana Novo Nordisk A/S 2019.)
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KUVA 25. MSCI:n ESG Controversies -palvelun arvio Novo Nordisk A/S:n ESG-asioiden hoitamisesta.
Kuvaleike MSCI:n verkkosivuilta. (ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana Novo Nordisk A/S
2019.)
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Rahaston kolmanneksi suurin omistus (6,27 %) on Johnson & Johnson -nimisella yritykselld. Yritys
on maailman suurin terveydenhuollon yritys. Yritys tuottaa muun muassa erilaisia laakkeita, 1aakin-
nallisia laitteita seka tuotteita kuluttajille. Yritys korostaa toiminnassaan vastuullisuutta useilla eri
tavoilla. Johnson & Johnson on esimerkiksi sitoutunut noudattamaan YK:n 2030 kestavan kehityksen
tavoitteita seka silla on myds omat tavoitteensa vastuullisuuden suhteen. Tulevaisuudessa yritys ha-
luaa kayttaa enemman kierratettya materiaalia tuotteissaan ja vahentaa riippuvuutta kertakayttoi-
syydestd. (Company ESG Risk Ratings: hakusana Johnson & Johnson 2022; Johnson & Johnson
2018.)

Johnson & Johnson saa Sustainalyticsiltd keskitason luokitukseen kuuluvan arvosanan 24,0. MSCI
arvioi yrityksen riskiluokituksen myds keskiluokkaan A-luokituksella. Yrityksella on ESG-asioista hyvin
huomioitu ymparistdasiat seka sosiaalisesta osa-alueesta ihmisoikeuksiin, yhteiséihin, tydoikeuksiin
seka toimitusketjuun liittyvat asiat. Sen sijaan yritys on saanut toiseksi alhaisimman oranssin lipun
tuoteturvallisuuteen ja laatuun liittyen. Yritys on ollut myds osallisena ainakin jossain maarin lahjon-
nassa ja petoksiin liittyvissa asioissa, silla myds siita MSCI on antanut yritykselle arvosanaksi orans-
sin lipun. Yritykselld on ollut myds joitain ongelmia markkinoinnin ja mainonnan kanssa, silla yritys
on saanut siité keltaisen lipun. Yrityksen saamat arviot voidaan nahda tarkemmin kuvasta 26. (Com-
pany ESG Risk Ratings: hakusana Johnson & Johnson 2022; ESG Ratings & Climate Search Tool:

hakusana Johnson & Johnson 2022.)
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KUVA 26. MSCI:n ESG Controversies -palvelun arvio Johnson & Johnsonin ESG-asioiden hoitami-
sesta. Kuvaleike MSCI:n verkkosivuilta. (ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana Johnson &
Johnson 2022.)

OP- IImasto

OP-IImasto sijoittaa varojaan sellaisiin kohteisiin, joiden toiminta on ilmastonmuutosta hillitsevaa ja

ilmaston lampenemisen estdavaa. Suurimmat omistukset rahastossa jakautuvat kuvan 27 mukaan.
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RWE. AG 9%
Mueller Industries Inc 45 %
Stantec Inc 45 %

KUVA 27. OP-IImastorahaston suurimmat sijoituskohteet 28.2.2023. Kuvaleike OP:n pdf-dokumen-

tista OP-IImasto-sijoitusrahasto (OP-IImasto-sijoitusrahasto 2023,1)

OP IImaston suurimpana omistuskohteena (5,9 %) on R.W.E AG. Yritys tuottaa ja myy perinteisista
ja uusiutuvista energianldhteistd tuotettua sahkda. RWE on yksi johtavista kansainvalisistd uusiutu-
vien energialdhteiden toimittajista. Yrityksella on Saksan lisdksi voimalaitoksia muun muassa Iso-
Britanniassa, Alankomaissa, Turkissa seka Yhdysvalloissa. Yrityksen tavoitteena on olla ilmastoneut-
raali vuoteen 2040 mennessa. (Company ESG Risk Ratings: hakusana Rwe AG 2023; Rwe AG julkai-

suaika tuntematon.)

Sustainalytics arvioi yrityksen ESG-arvosanaksi 21,8, mika tarkoittaa sitd, etta yrityksen ESG-riski on
keskitasoa. MSCI arvioi yrityksen ESG-luokituksen myds keskiluokkaan A-arvosanalla. RWE AG on
hoitanut hyvin hallintoon ja sosiaalisesta osa-alueesta asiakkaisiin liittyvat asiat, mutta sen sijaan
yrityksilla on ollut joitain ongelmia ymparist6- ja muiden sosiaalisten asioiden suhteen. Yritys on saa-
nut keltaisen lipun seka ymparistdasioista etta sosiaalisista asioista. Sosiaalisista asioista yrityksella
on ollut joitain vaikeuksia ihmisoikeuksien ja yhteisén seka paikallisten yhteiséjen huomioimisen suh-
teen. Tarkempi jakauma yrityksen saamista lipuista voidaan ndhda kuvasta 28. (Company ESG Risk
Ratings: hakusana Rwe AG 2023; ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana RWE Aktiengesell-
schaft 2019.)
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KUVA 28. MSCI:n ESG Controversies -palvelun arvio RWE AG:n ESG-asioiden hoitamisesta. Kuvaleike
MSCI:n verkkosivuilta. (ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana RWE Aktiengesellschaft
2019.)

Rahaston toiseksi suurin omistuskohde (4,5 %) on Mueller Industries Inc. Yritys valmistaa erilaisia
kupari-, messinki-, alumiini- ja muovituotteita. Yritys tuottaa erilaisia putkia, liittimia, tankoja, vent-
tiillejd muun muassa LVI-toimialalle, vedenjakeluun seka autoalalle. Yritykselld on useita eri toimipis-

teitd Yhdysvalloissa, mutta silla on taman liséksi toimipisteitd myds Euroopassa sekd Aasiassa.
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(Company ESG Risk Ratings: hakusana Mueller Industries, Inc. 2023; Mueller Industries julkaisuaika

tuntematon.)

MSCI tietokannasta ei |6ytynyt arvioita kyseiselle yritykselle, mutta Sustainalytics arvion perusteella
yrityksen ESG-riski on korkea ESG-riskiluokituksella 34,6. Tama tarkoittaa riskiluokitusasteikolla
suurta riskid. Yrityksen vastuullisuusraportin mukaan yritysta voisi kuitenkin luonnehtia vastuul-
liseksi. Hallinnon osalta yrityksen toiminta perustuu kolmeen yleiseen periaatteeseen. Naita ovat syr-
jimattdmyys, yhtalaiset mahdollisuudet kaikille sekd osallistaminen, avoin viestinta seka taloudellisen
raportoinnin ja sisdisen valvonnan rehellisyys. Yritys noudattaa useita eri kaytantdja, kuten hallituk-
sen tutkimuskaytantdja seka epareilun yrityskilpailun vastaisuutta. (Company ESG Risk Ratings: ha-
kusana Mueller Industries, Inc. 2023; Sustainability Report 2023, Mueller Industries, 4, 6.)

Yritysvastuun sosiaalisesta nakdkulmasta yritys noudattaa tyoéntekijéiden ihmisoikeuksia. Taman li-
saksi yritys kohtelee tyontekijoitdan yhdenvertaisesti seka tydntekijéilla on myds valitusmahdolli-
suus. Tyontekijoiden tyytyvaisyytta mitataan tyontekijoilta kysymalla, eika esimerkiksi kyselylomak-
keiden avulla. Toisaalta vastaaminen tallaisessa kyselyssa ei ole anonyymia, mika voi osaltaan vai-
kuttaa vastauksiin. TySpaikalla on myds kdytdssa hadirinnan vastainen kaytantd. Yritys huolehtii tyén-
tekijoiden turvallisuudesta huomioimalla muun muassa erilaiset turvallisuusuhat niin tehtailla kuin

toimitiloissakin. (Sustainability Report 2023, Mueller Industries, 6, 10.)

Yritys huolehtii my6s ymparistévaikutuksistaan pyrkimalla muun muassa pienentédmaan ymparistdja-
lanjalked. Yritys seuraa ja hallinnoi muun muassa aiheuttamaansa hiilijalanjalked ja kasvihuonepaas-
toja. Yritys pyrkii suojelemaan vettd, sadstamaan energiaa, vahentdmaan jatteitd seka kierratta-
maan raaka-aineita. Yritys etsii aktiivisesti metodeja, joiden avulla voisi vahentda energiankulutusta.
Vuonna 2022 vain murto-osa yrityksen kayttdmasta energiasta oli uusiutuvaa energiaa. (Sustaina-
bility Report 2023, Mueller Industries, 11, 15.)

Rahaston kolmanneksi suurin omistus (4,5 %) kuuluu Stantec Inc. -yritykselle. Yritys on kestdvan
suunnittelun, arkkitehtuurin ja ympariston konsultointiyritys. Yrityksessa tydskentelee usean eri alan
asiantuntijoita yhdessa. Yrityksen toimialasektori on laaja. Yritys rakentaa ja suunnittelee muun mu-
assa sairaaloita, teita ja tuulipuistoja. Yritys tarjoaa asiantuntijapalveluita hankkeen kaikissa vai-
heissa suunnittelussa, rakentamisessa, rakentamisen hallinnossa, kayttddnotossa, kunnossapidossa,
kaytosta poistoon otossa ja korjausrakentamisessa. (Company ESG Risk Ratings: hakusana Stantec,

Inc. 2023; Stantec julkaisuaika tuntematon a.)

MSCI tietokannasta ei I6ytynyt tdmanhetkista arvioita kyseiselle yritykselle, mutta yrityksen yritys-
vastuuraportin mukaan MSCI on arvioinut yrityksen vastuullisuuden toiseksi parhaaseen AA-luok-
kaan vuonna 2021. Sustainalyticsin verkkosivuilta I6ytyi sen sijaan ajankohtaista tietoa yrityksen
ESG-arvioinnista. Sustainalytics arvioi yritykselle matalan ESG-riskin arvosanalla 14,5. (Company ESG
Risk Ratings: hakusana Stantec, Inc. 2023; Sustainability Report 2021, Stantec, 24.)

Yritys korostaa vastuullista liilketoimintaa jokaisella ESG-osa-alueella. Ymparistonakokulmasta yritys
on alansa karkikastia. Yritys on arvostettu vastuullisimmaksi yritykseksi saman toimialan yritysten

kesken Corporate Knights Globalin toimesta. Yrityksen tavoitteena on paastdjen osalta vahentda ne
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nettonollaan. Tama tarkoittaa sitd, etta yritys pienentda paastojaan niin lahelle nollaa kuin mahdol-
lista. Tahan yrityksella on nelivaiheinen ldhestymistapa. Ensimmainen vaihe on pienentda paastoja.
Taman jalkeen yritys haluaa tulla hiilineutraaliksi, jonka jélkeen se haluaa muuttaa toimintaansa 13-
hemmaksi nollatavoitetta. Viimeinen vaihe on pienentaa paastot nettonollaan. (Stantec julkaisuaika
tuntematon d; Sustainability Report 2021, Stantec, 42—43.)

Sosiaalisesta ndkokulmasta yritys pyrkii jatkuvasti rakentamaan innostavaa ja avointa tydymparistoa.
Yritys arvostaa tyontekijoiden monipuolisuutta ja eroja. Stantec tekee my0ds hyvantekevaisyytta, silla
yritys on lahjoittanut yli 4 miljoonaa dollaria eri organisaatioille ympari maailmaa. Yritys on arvioitu
Forbesin mukaan parhaimpiin naisystavallisiin yrityksiin. (Stantec julkaisuaika tuntematon c ;Sustai-
nability Report 2021, Stantec, 45, 48, 55.)

Hallinnoinnin ndkékulmasta yritys toimii uskollisena omille arvoilleen, joita ovat hyva hallinto, 13-
pinakyva kirjanpito ja pitkan aikavalin omistaja-arvon tuottaminen. Yrityksessa suurin osa hallituksen
jasenia on riippumattomia. Yritys huolehtii esimerkiksi eettisista arvoista keskustelemalla saannélli-
sesti tydntekijéiden kanssa. Koska yrityksen toimiala on niin laaja, sen tulee kiinnittad huomiota
useisiin eri asioihin. Tarkeitd asioita yritykselle hallinnon nékdkulmasta ovat muun muassa yksityi-
syyden, kyberturvallisuuden, ihmisoikeuksien seka erilaisten riskinhallinnan huomioiminen. Stantec
tunnistaa, hallinnoi, valvoo ja arvioi merkittavia ja kiireellisia riskeja usealla eri tasolla. (Stantec jul-
kaisuaika tuntematon b; Sustainability Report 2021, Stantec, 58-59,63-64.)

6.7 OP- Puhdas Vesi

OP-Puhdas Vesi rahasto pyrkii sijoittamaan sellaisiin yrityksiin, jotka edistévat toiminnallaan muun
muassa puhtaan veden saatavuutta. Rahaston suurimmat omistukset jakautuvat kuvan 29 mukai-

sesti.

Mueller Industries Inc 67 %
Valmont Indurstries, Inc. 59%
Veolia Environment 57%

KUVA 29. OP-Puhdas Vesi -rahaston suurimmat sijoituskohteet 28.2.2023. Kuvaleike OP:n pdf-doku-
mentista OP-Puhdas Vesi-sijoitusrahasto (OP-Puhdas Vesi-sijoitusrahasto 2023,1)

Rahaston suurimpana sijoituskohteena (6,7 %) oleva Mueller Industries Inc. on sama yritys, minka
vastuullisuutta arvioitiin jo OP-IImasto-rahaston yhteydessa.

Toiseksi suurimpana sijoituskohteena (5,9 %) OP-Ilmasto rahastossa on Valmont Industries Inc-
niminen yritys. Valmont Industries Inc on sijoitusholdingyhti®. Yritys toimii seka infrastruktuuri- etta
maataloussegmentilld, joten silld on laaja toimintasegmentti. Se on osallisena muun muassa 5G-ver-
kon jakelussa, sahkon toimituksessa seka kestavien kastelukoneiden suunnittelussa. Yritys tarjoaa
my®ds erilaisia pinnoituspalveluita, jotka suojaavat korroosiolta ja pidentavat terdsten ja muiden me-
tallituotteiden kayttéikaa. (Company ESG Risk Ratings: hakusana Valmont Industries 2023; Valmont

julkaisuaika tuntematon.)

MSCI tietokannasta ei [6ytynyt tdmdanhetkista arvioita kyseiselle yritykselle, mutta Sustainalytics ar-

vioi yrityksen ESG-riskiluokituksen korkean riskin luokkaan. Yritys sai Sustainalyticsiltd arvosanaksi
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41,3, mika tarkoittaa luokituksessa vakavaa riskia. (Company ESG Risk Ratings: hakusana Valmont
Industries 2023.)

Yrityksen yritysvastuuraportin mukaan yritys kuitenkin huolehtii ja huomioi toiminnassaan ainakin
joissain maarin eri ESG-asiat. Ymparistonakokulmasta yritys huomioi toiminnassaan ilmastonmuutok-
sen, sahkoénkulutuksen, jatteen kasittelyn seka vesihuollon. Yritys huomioi toiminnassaan myds tuo-
tantoketjusta aiheutuneet paastot seka tuotannon kierron ja myos niiden fyysiset vaikutukset. Val-
mont on esimerkiksi sitoutunut muuttamaan valaistustaan siten, ettd vahintdan 90 % tuotantotilojen
valaistuksesta tapahtuu melkein taysin (90 %) LED-valoilla vuoden 2023 loppuun mennessa. Vuonna
2020 85 Valmont Green Teamsia yhdessa valtti lahettamasta 10 873 tonnia jatetta kaatopaikoille.
(Sustainability report, Valmont 2022, 11.)

Sosiaalisesta nakokulmasta katsottuna yritys huolehtii myds monimuotoisuudesta, tasa-arvosta,
tyontekijdiden terveydestd ja turvallisuudesta, tytkokemuksesta seka tydssa menestymisesta. Yritys
huolehtii myds yhteisdvaikutuksesta, tuotteiden laadusta seké turvallisuudesta ja tuotantoketjusta.
Valmont tekee tyontekijoilleen joka 18—24 kuukausi kyselyn tydntekijan sitoutuneisuuteen liittyen.
Valmontilla on myos sisaisia kaytantoja tuotteen laadun ja turvallisuuden takaamiseksi. Néama kay-
tannot kaydaan myods asiakkaan kanssa lapi ennen tuotteen myymista. (Sustainability report, Val-
mont 2022, 12.)

Hallinnon nakdkulmasta yritys huomioi myds toiminnassaan yritysetiikan, hallituksen valvonnan seka
datan yksityisyyden ja turvallisuuden. Yrityksen liiketoiminta on kestévaa ja eettiset arvot ovat yri-
tyksessa linjassa sen omien arvojen kanssa. Valmont vaatii esimerkiksi tyontekijoitaan vuosittain
kouluttautumaan ja perehtymaan yrityksen liiketoimintamenettelytapoihin. Yritykselld on olemassa
my®s oma Governance Risk Compliance- ryhma eli GRC- ryhmd. Tama ryhma suorittaa ulkoisia arvi-
ointeja ja asettaa tietynlaiset vertailuarvot yrityksen tietosuojakehykselle. (Sustainability report, Val-
mont 2022, 12.)

Rahaston kolmanneksi suurin sijoituskohde (5,7 %) on Veolia Environment. Yritys on maailman suu-
rin vesiyhti6 ja johtava toimija Ranskassa. Vesitoimialan lisaksi yritys toimii my6s jatehuoltoalalla
sekd energia-alalla. Yritykselld on Ranskan liséksi toimintoja muun muassa Iso-Britanniassa, Sak-
sassa, Yhdysvalloissa sekd Australiassa. Yritys tarjoaa muun muassa erilaisia energiapalveluita ra-
kennuksille seka energiaratkaisuja teollisuuden laitoksille. Jatehuollon puolella yritys huolehtii eri jat-
teiden oikeanlaisesta kasittelystd seka muun muassa orgaanisen jatteen materiaalihyddyntamisesta.
Vesihuollon puolella yritys tarjoaa erilaisia vedenkasittelyn palveluita kuten myds infrastruktuurin
suunnittelua ja rakentamista. (Company ESG Risk Ratings: hakusana Veolia Environnement SA
2023; Veolia julkaisuaika tuntematon a; Veolia julkaisuaika tuntematon b; Veolia julkaisuaika tunte-

maton c.)

Sustainalytics arvioi yrityksen ESG-arvosanaksi 21,5, mika tarkoittaa keskisuurta riskid. MSCI arvioi
my0s yrityksen keskiluokkaan A-tason ESG-riskiluokituksella. MSCI ESG Controversies palvelun mu-
kaan yritykselld ei mydskaan ole ollut ongelmia ESG-asioiden suhteen, silla kaikki ESG-osa-alueet
ovat saaneet vihredn lipun kuvan 30 mukaisesti. (Company ESG Risk Ratings: hakusana Veolia Envi-
ronnement SA 2023; ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana Veolia Environnement SA 2019.)
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Significant Controversies by Indicator
Environment
Social
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KUVA 30. MSCI:n ESG Controversies -palvelun arvio Veolia Environnement SA ESG-asioiden hoitami-
sesta. Kuvaleike MSCI:n verkkosivuilta. (ESG Ratings & Climate Search Tool: hakusana ESG Ratings
& Climate Search Tool: hakusana Veolia Environnement SA 2019.)
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Taman opinndytetyon tavoitteena oli selvittad, ovatko pankkien vastuullisimmiksi luokiteltujen rahas-

tojen suurimmat sijoituskohteet niin vastuullisia kuin rahastoesite antaa ymmartaa. Tavoitteisiin

paastiin hyvin, silla tassa opinndytetydssa saatiin tutkittua ja analysoitua yritysten vastuullisuutta.

Yhteenvetona voidaan sanoa, etta vastuullisten rahastojen suurimmat sijoituskohteet ovat paaasi-

assa vastuullisia. Taulukossa 1 on tehty tarkempi yhteenveto ja eritelty rahastojen ja yritysten saa-

mat arvosanat.

TAULUKKO 1. Yhteenveto rahastojen ja niiden suurimpien omistuksien saamista arvosanoista Mor-

ningstarilta ja MSCI:Ita.

*yuonna 2022
**yuonna 2021

Morningstarin
Sustainalytics MSCl ESG Controversies antama MSCl:n antama
Rahastot ESG ESG maapallojen .
i i i P arvio rahastolle
Risk Rating Rating lukumdira
S rahastolle
Handelsbanken Kestévd Energia
Darling Ingredients Inc 20,8 4 AAA
Bakkafrost P/F 27,2
Enel SpA 21,0
Handelsbanken Latinalai Amerikka Impact Teema
Itau Unibanco Holding SA Participating Preferred 26,3 5 888
Grupo Financiero Vanorte SAB de CV Class O 16,9
America Movil SAB de CV Series L 21,7
Handelsbanken Terveysteema
UnitedHealth Group Inc 15,3 3 AAA
MNovo Nordisk A/S Class B 23,7
Johnson & Johnson 24,0
OP-limasto
RW.E. AG 21,8 A v e ; A
Mueller Industries Inc _
Stantec Inc 14,5 AAF*
OP-Puhdas Vesi
Mueller Industries Inc 3 A
Valment Industries, Inc
Weaolia Environment 21,5 A

Yritysmaailmassa, kuten maailmassa yleisestikin, mikaan ei ole taydellista. Ei siis voida olettaa, etta

kaikkien yrityksien ESG-riskiluokitukset olisivat olleet matalia ja ESG-arviot parhaita mahdollisia. Suu-

rimmassa osassa yrityksista riskitaso on kuitenkin arvioitu keskitasoon ja ESG-osa-alueet on hoidettu

paaosin hyvin, tosin kaikista yrityksista ei ollut saatavilla arvioita.

My6s rahastojen osalta Morningstarin ja MSCI:n antamat arviot ovat padosin hyvia. Luokitukset ovat

my6s padosin yhtenevia keskendan lukuun ottamatta Handelsbankenin Latinalainen Impact Teema-

rahaston saamia arvosanoja. Kumpikin yhti6 tosin arvioi yrityksid omien kriteeriensa kautta.

Jos halutaan kuitenkin jotenkin suhteuttaa esimerkiksi yritysten ESG-riskiluokkia, voidaan laskea jo-

kaiselle rahastolle oma keskiarvo ESG Risk Ratingsien pohjalta. Alla olevassa taulukossa 2 on las-

kettu keskiarvot rahastoille niiden kolmen suurimman sijoituskohteen ESG-riskitasoarvion pohjalta.
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TAULUKKO 2. Rahastojen keskiarvot ESG-riskitasoarvion pohjalta pienimmasta suurempaan.

Handelsbanken Terveysteema 21,0
Handelsbanken Latinalainen Amerikka Impact Teema 21,6
Handelsbanken Kestavd Energia 23,0
OP-limasto 23,6
OP-Puhdas Vesi 32,5

Taulukon 2 pohjalta voitaisiin sanoa, ettd Handelsbanken Terveysteema on vahdariskisin ja OP- Puh-
das Vesi suuririskisin. Handelsbanken Terveysteema-rahaston saamat arvosanat MSCI:|ta ovat myos
padosin hyvid. Tata taulukkoa kuitenkin vaaristaa se, etta kaikista rahastoista ei ollut saatavilla
MSCI:n arviointia. Tama arviointi olisi helpottanut ainakin jossain yritysten ja myds rahastojen vas-

tuullisuuden arviointia, silla silloin arviointi olisi ollut yhdenmukaista.

Vaikka rahastossa olevat kolme suurinta yhti6ita saisivat erittéin huonot arvosanat molemmilta vas-
tuullisuuden arvioijilta, ei sekaan todellisuudessa kerro paljoa rahaston vastuullisuudesta. Tahan to-
sin vaikuttaa omistusosuuden suuruus rahastosta. Tassa opinndytetydssa tutkimani rahastojen suu-
rimpien sijoituskohteiden osuus koko rahaston sijoituskohteista oli yhteensa korkeintaan 20,83 %.

Pienin prosenttiosuus yrityksilld oli Handelsbankenin Kestava Energia -rahastossa. Tassa rahastossa
tutkittavien yritysten prosenttiosuus oli vain 10,57 %. Taulukossa 3 on laskettu yhteen tutkittavien

yritysten prosenttiosuudet. Kaiken kaikkiaan tutkittavien yritysten prosenttiosuus rahastoista on niin

pieni, ettd se kertoo vain murto-osan rahaston sijoituskohteista.

TAULUKKO 3 Tutkittavien yritysten prosenttiosuudet yhteenlaskettuna.

Handelsbanken Kestdva Energia 10,57 %
Handelsbanken Latinalainen Amerikka Impact Teema 19,22 %
Handelsbanken Terveysteema 20,83 %
OP-llmasto 14,90 %
OP-Puhdas Vesi 18,30 %

Toisaalta vaikka MSCI:n arviointi olisikin ollut jokaisesta tassa opinndytetydssa tutkitusta rahastojen
sijoituskohteista, ei niita silti olisi voinut yksiselitteisesti maaritella vastuulliseksi tai vastuuttomaksi.
Opinnédytetydn eettisyyden ja luotettavuuden nakdkulmasta voidaankin ajatella, etté MSCI ja Mor-

ningstar huomioivat kuitenkin arvioinnissaan vain tietyt seikat ja ottavat niihin kantaa.

Aineistonkeruu tapahtui naiden palveluntarjoajien ja yritysvastuuraporttien lisdksi myds pankkien
omien verkkosivujen kautta. Sielta I6ytyva tieto on varmasti ajantasaista, mutta toisaalta materiaali
on kuitenkin mainosmateriaalia. Samaa voidaan sanoa, kun hain tietoa yritysten vastuullisuudesta
esimerkiksi niiden verkkosivujen avulla tai hyddyntdmalla yrityksen yritysvastuuraporttia. Namakin
lahteet voidaan ajatella olevan mainosmateriaalia siind mielessa, etta yritys tuo vain positiivisia na-
kemyksia ja havaintoja ilmi. Voisikin sanoa, etta yritysvastuuraporttien pohjalta yritys tuo vain niin

sanotusti parhaat puolensa esille. Todellisuus voi oikeasti olla yrityksessa jotain muuta.
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Opinndytetyon luotettavuutta voi kyseenalaistaa myos kayttdmieni palveluntarjoajien perusteella.
Tutkin rahastoja pankkien verkkosivujen lisaksi MSCI:n ja Morningstarin sivustojen perusteella. Tut-
kin pankkien suurimpien sijoituskohteiden vastuullisuutta myds MSCI:n ja Morningstarin omistaman
Sustainalyticsin avulla. Voisi siis ajatella, etta suurimpien sijoituskohteiden vastuullisuuden arviointi
on yhtenevaa rahaston saaman arvion perusteella. Ndin ei kuitenkaan ollut, silla arviot eivat aina
olleet yhtenevia keskenaan. Toisaalta MSCI ja Morningstar arvioivat rahastojen vastuullisuutta paljon
laajemmin kuin perehtymalla vain kolmen suurimman sijoituskohteen vastuullisuuteen. Molemmat
yhtiot tekevat kuitenkin analyyseja riippumattomasti, joten nama tietolahteet ovat myos tasta nako-

kulmasta katsottuna luotettavia.

Tutkimuksessa ei ollut mydskaan eettisyyden nakdkulmasta epakohtia, silld tieto kerattiin ajantasai-
sista ja luotettavista lahteistd. Lahteena kayttamani haastattelu toteutettiin myds eettiset asiat huo-
mioiden. Tekemani haastatteluun osallistuminen oli muun muassa haastateltavalle vapaaehtoista.
Kavimme haastateltavan kanssa haastattelukysymykset yhdessa lépi ennen haastattelun toteutta-
mista, joten haastateltavalla oli myds mahdollisuus kieltdytya vastaamasta joihinkin kysymyksiin.
Itse haastattelutilanteessa haastateltavalla oli mahdollisuus keskeyttad haastattelu tai vetdytya siita.

Huolehdin myds koko opinndytetydprosessin ajan haastateltavan yksityisyyden suojasta.

Vaikka vastuullisuutta onkin vaikea maarittaa ja myds tutkia tulee silla kuitenkin olemaan yha suu-
rempi vaikutus ja merkitys tulevaisuuden sijoittamisessa. Pankin sijoitustuotteiden ja vastuullisuuden
asiantuntijan (2023) mukaan vastuullinen sijoittaminen megatrendina on tullut jaadakseen. Se on
nostanut suosiotaan viimeisten vuosien aikana runsaasti. Vastuullinen sijoittaminen tulee myds ke-
hittymaan tulevaisuudessa sijoittajan vaatimusten ja mieltymysten mukaan. Eri regulaatioiden ja
saanndsten my6td ajan kuluessa vastuullisuutta tullaan pitdmaan enemman itsestadnselvyytena.
Tulevaisuuden sijoittajat nuoremmassa sukupolvessa tulevat vaatimaan sitd, etta sijoituksilla on jon-

kin nakdinen vastuullinen sijoitustavoite.
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8 POHDINTA

Olen erittain tyytyvdinen opinndytetyoni lopputulokseen. Padsin opinndytetydssa tavoitteeseeni, eli
sain tutkittua pankkien vastuullisimpien rahastojen suurimpien sijoituskohteiden vastuullisuutta. To-
sin tutkin tdssa opinndytetydssa vain rahastojen kolmen suurimman sijoituskohteen vastuullisuutta,
joten mitaan yleistysta rahastojen vastuullisuudesta tai vastuuttomuudesta ei taman pohjalta voi
tehda. Tutkin tassa opinnaytetydssa rahastoja, jotka noudattavat EU:n artiklaa 9. Tallaiset rahastot
ovat sellaisia, joilla on erityinen vastuullisen sijoittamisen tavoite. Rahastot noudattavat tiettyja

saanndksia toiminnassaan ja sijoittavat tiettyihin kohteisiin.

Vaikka tutkimus rajautuikin vain kolmeen suurimpaan sijoituskohteeseen, opin silti valtavasti uutta
vastuullisuudesta ja siihen liittyvasta lainsaddanndstd. Nakemykseni vastuullisuudesta laajeni taman
opinnaytetyon tekemisen myota valtavasti verrattuna aikaisempaan tietopohjaani. Yritysten vastuul-
lisuuden tutkiminen muun muassa yritysvastuuraporttien pohjalta havainnollisti minulle konkreetti-

sesti eri keinoja, joilla yritys pystyy toteuttamaan vastuullisuutta.

Yritysten vastuullisuuden arvioinnissa haastavinta oli relevantin tiedon I6ytaminen. Materiaalia yritys-
ten vastuullisuudesta oli todella paljon. Valmiit analyysit yritysten vastuullisuudesta antoivat suunta-
antavaa tietoa yritysten ESG-asioiden hoidosta. Nama analyysit myds helpottivat siind mielessa yri-
tysten vastuullisuuden arviointia, silla yritysten toimialat poikkesivat niin paljon toisistaan. N&in ollen
nama yritykset painottivat muun muassa yritysvastuuraporteissaan eri asioita. Tama aiheutti myos
haastetta siind mielessa, jos yrityksesta ei ollut saatavilla esimerkiksi MSCI:n arviota. Talldin oli to-

della haastavaa |6ytaa relevanttia tietoa yrityksen vastuullisuudesta.

Yritysten vastuullisuuden analysointiin vaikutti myds kdyttdmani menetelmat. Jos olisin kayttanyt
tutkimuksessani joitakin toisia menetelmia tai palveluja yritysten vastuullisuuden analysointiin tulos
olisi voinut olla aivan erilainen. Morningstar ja MSCI huomioivat arvioinnissa vain tietyt seikat ja

pointit yrityksesta ja tekevat arviointinsa niiden pohjalta.

Yritysten vastuullisuutta olisi voinut tutkia laajemmin perehtymalla useampaan yritykseen tai syven-
tymalla tarkemmin esimerkiksi yritysten julkaisemiin yritysvastuuraportteihin. Myds useamman pal-
veluntarjoajan hyédyntédminen voisi tuoda lisdperspektiivia tutkimukseen. Yksi mahdollisuus olisi tut-
kia myos esimerkiksi toisen tyyppisten rahastojen, kuten esimerkiksi indeksirahastojen vastuulli-
suutta. Useamman pankin rahastojen vertailu voisi myds olla mielekastd, jolloin saataisiin laajempi

kasitys pankkien vastuullisten rahastojen tarjonnasta.
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LIITE 1: HAASTATTELUKYSYMYKSET

1. Millainen on koulutustaustasi?

2. Minkalaisissa tybtehtdvissa tyoskentelet?

3. Kauanko olet tydskennellyt kyseessa olevassa tehtavassa?
4, Kauanko olet tydskennellyt sijoitusten parissa?

5. Kauanko olet tydskennellyt finanssialalla?

6. Miten maarittelet vastuullisen sijoittamisen?

7. Miten madrittelet vastuullisen rahaston?

8. Millaisena ndet vastuullisuuden sijoittamisen tulevaisuuden?
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