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Yhteiskunnassa vastuullisuus on nousemassa keskeiseksi teemaksi, joka vaikuttaa laajasti eri
aloihin kuten liike-elamé&an, julkiseen sektoriin ja kansalaisyhteiskuntaan. Tama trendi nakyy
myos sijoitusmaailmassa, missa vastuullisuus alkaa ohjata sijoittajien paatoksia entistd enem-
man. Taustalla vaikuttaa kasvava tietoisuus ymparisto- ja ilmastokriiseista, sosiaalisista epakoh-
dista ja eettisista kysymyksista, jotka vaikuttavat seké maailmantalouteen etta yhteiskuntaan ko-
konaisuutena.

Vastuullinen sijoittaminen ei enéé ole harvojen harrastus, vaan siita on tullut sijoitusmaailman
valtavirtaa. Sijoittajat eivat enda tyydy vain taloudelliseen tuottoon, vaan he etsivét sijoituskoh-
teita, jotka edistavat myonteisia vaikutuksia yhteiskunnassa ja ymparistéssa. Tama voi tarkoit-
taa esimerkiksi sijoituksia yrityksiin, jotka panostavat kestavaan kehitykseen, vastuulliseen tuo-
tantoon tai sosiaalisiin hyvinvointiprojekteihin.

Tama kehitys asettaa paineita yrityksille ja rahoitusalan toimijoille ottaa vastuullisuus huomioon
liketoiminnassaan ja sijoitusstrategioissaan. Ne, jotka eivat ota vastuullisuutta vakavasti, saatta-
vat menettaa niin asiakkaita kuin sijoittajiakin, kun vastuullisuudesta on tullut keskeinen kilpailu-
tekija.

Opinnaytetyon tarkoituksena on syventdd ymmarrysta siitd, miten taméa vastuullisuuden nousu
vaikuttaa sijoittajien paatdksentekoon. Tutkimuksessa pyritddn hahmottamaan vastuullisuuden
roolia sijoitustuotteiden valinnassa seka selvittdmaan, mitka tekijat vaikuttavat siihen, etta sijoit-
tajat valitsevat vastuullisia sijoituskohteita. Tutkimuksissa on tarkasteltu vastuullisuuden merki-
tyksen eroja naisten ja miesten valilla sijoitustoiminnassa.

Kvantitatiivinen tutkimusmenetelma valikoitui kaytettavaksi, silla se mahdollistaa laajan datan
kerdamisen ja tilastollisen analyysin avulla. Kyselylomakkeen avulla pyritaén kartoittamaan si-
joittajien asenteita ja kayttaytymista liittyen vastuullisuuteen. Tama antaa mahdollisuuden ym-
martaa paremmin, mitka tekijat ohjaavat sijoittajien paatdksentekoa ja miten vastuullisuus nakyy
kaytanndssa sijoitusstrategioissa.

Tutkimuksen tulokset voivat tarjota arvokasta tietoa siitd, miten vastuullisuus vaikuttaa sijoitta-
jien kayttaytymiseen ja paatdksentekoon. Naita tietoja voidaan hyddyntaa kehittdmaan sijoitus-
strategioita ja tuotteita vastaamaan paremmin sijoittajien kasvavaan kiinnostukseen vastuulli-
suutta kohtaan. Lisaksi tutkimustulokset voivat toimia pohjana uusille tutkimushankkeille ja kehi-
tysprojekteille sijoitusalan parissa, edistaen vastuullisempaa ja kestdvampaa sijoitustoimintaa
tulevaisuudessa.
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1 Johdanto

Rahastosijoittaminen on yksi suosituimmista tavoista sijoittaa varoja, ja samalla vastuullisuus on
noussut keskeiseksi tekijaksi sijoittajien paatoksenteossa. Tassa opinnaytetydssa keskitytaan tutki-
maan vastuullisuuden merkitysta rahastosijoittajille. Tutkimus kattaa laajan katsauksen siihen, mi-
ten rahastosijoittajat harkitsevat ja soveltavat vastuullisuusnakokohtia sijoituspaatoksissaan seka

millaisia vaikutuksia nailla paatoksilla voi olla sijoitusstrategiaan ja sijoitusten tuottoihin.

Ensimmaisessé osassa paneudutaan syvallisesti rahastosijoittamisen peruskasitteisiin ja taustatie-
toon, jotta lukijalle muodostuu kattava kasitys siitd, mita rahastosijoittaminen pitda sisallaan ja
miksi se on niin merkittdva osa nykypaivan sijoitusmaailmaa. Lisaksi perehdytdan vastuullisuuden
kasitteeseen ja sen merkitykseen rahastosijoittamisessa. Tassa yhteydessa tutkitaan erilaisia vas-
tuullisen sijoittamisen strategioita ja rahastojen toimintaperiaatteita, jotka noudattavat kestavan ra-
hoituksen periaatteita. Tavoitteena on selvittdd, miten vastuullisuus integroituu osaksi rahastosijoit-
tamista ja miten sijoittajat voivat hy6tya vastuullisuuden huomioimisesta sijoituspaatoksissaan.

Toisessa osassa syvennytaan tarkasteluun kestévan rahoituksen kontekstissa olevista erilaisista
rahastotyypeista seké yritysten vastuullisuusraportoinnista. Tama sisaltaa katsauksen erilaisiin ra-
hastoihin, jotka noudattavat kestdvan kehityksen periaatteita ja vastaavat sijoittajien kasvavaan
kiinnostukseen vastuullista sijoittamista kohtaan. Samalla kasitellaan yritysten vastuullisuusrapor-
tointia, joka on keskeinen osa vastuullisen sijoittamisen ekosysteemia ja tarjoaa sijoittajille tarkeaa

tietoa yritysten toiminnasta ja kestavan kehityksen nakdkulmasta.

Tutkimuksessa analysoidaan my6s vastuullisen sijoittamisen kohtaamia haasteita ja esitettya kri-
tiikki&. TAma osuus tarjoaa tilaisuuden saada syvallisempi ymmarrys niista esteista ja vaikeuksista,

joita vastuullinen sijoittaminen kohtaa kaytannon toteutuksessa.

Toisessa osassa tarkastellaan mygs sitd, miten rahastosijoittajat ottavat vastuullisuuden huomioon
sijoituspaatoksissaan. Tutkimuksessa tarkastellaan, millaisia eroavaisuuksia sukupuolten valilla on
vastuullisuusajattelussa. Toimeksiantajayrityksen tilaaman kyselytutkimuksen avulla analysoidaan,
mitka ovat tarkeimmat motiivit vastuullisten sijoitusten tekemiselle, millaisia kriteereja ja mittareita

sijoittajat kayttavat vastuullisten sijoitusten arvioinnissa seké millaisia haasteita ja esteita vastuulli-

suuteen perustuvan sijoitusstrategian toteuttamisessa voi olla.

Viimeisessa osiossa tiivistetaan ja syvennetaan tutkimuksen tuloksia ja tehdéén kattavat johtopaa-
tokset. Tdma vaihe on keskeinen, silla se mahdollistaa tutkimuksen tulosten tulkinnan ja niiden

merkityksen ymmartamisen laajemmassa kontekstissa. Samalla tarkastellaan mahdollisia



tutkimuksen rajoituksia ja pohditaan niiden vaikutusta tuloksiin. Lisdksi pyritaan tunnistamaan avoi-
met kysymykset ja mahdolliset jatkotutkimuksen suuntaviivat.

1.1 Tavoite ja aiheen rajaus

Tavoitteena on selvittdd, miten vastuullisuus vaikuttaa rahastosijoittajiin ja heidan sijoituspaatok-
siinsa seka miten rahastosijoittajat voivat hyddyntaa vastuullisuutta sijoitustoiminnassaan. Rajaan
aiheeni keskittymalla erityisesti rahastosijoittajiin ja heidan nakdkulmaansa vastuullisuuteen sijoit-
tamisessa. Tutkin, miten rahastosijoittajat harkitsevat vastuullisuusnakokohtia valitessaan sijoitus-
kohteita ja millaisia vaikutuksia vastuullisilla valinnoilla on heidan sijoitussalkkujensa tuottoihin ja
riskeihin. Liséksi tarkastelen mahdollisia esteita ja haasteita vastuullisuuden huomioimisessa ra-
hastosijoittajien keskuudessa. Tutkimukseni keskeisena tavoitteena on hankkia ajantasaista ja kat-
tavaa tietoa toimeksiantajayritykselleni siita, millainen rooli vastuullisuudella on heidan asiak-
kaidensa sijoituspéétoksissa. Naiden tietojen avulla toimeksiantajayritys pystyy paremmin ymmar-
tamaan asiakkaidensa tarpeita ja odotuksia liittyen vastuulliseen sijoittamiseen. Lisdksi opinnayte-
tyoni tuloksia voidaan hyddyntaa toimeksiantajayrityksen markkinoinnissa ja asiakkaille suunna-
tuissa julkaisuissa, jotta he voivat viestia tehokkaammin ja relevantimmin vastuullisuuden merkityk-
sesta sijoitustoiminnassa. Tama voi vahvistaa toimeksiantajayrityksen asemaa markkinoilla ja li-

sata asiakkaiden luottamusta yritykseen.

Opinnaytetydni padongelmana on tutkia, millainen vaikutus vastuullisuusnakékulmalla on yksityis-
sijoittajien sijoitustoimintaan. Tutkimusongelma jakautuu kolmeen alaongelmaan, joiden avulla pyri-
taan selvittdmaan, kuinka suuri rooli vastuullisuudella on sijoituksissa ja mika motivoi sijoittajia va-
litsemaan vastuullisen sijoittamisen, millaisiin sijoituskohteisiin he suuntaavat vastuullisesti ja mita
menetelmia he tahan tarkoitukseen kayttavat. Lisaksi tutkitaan, miten sijoittajat ottavat vastuullisuu-

den huomioon paattksissaan.

Paaongelma:

Miten vastuullisuusnakokulma vaikuttaa yksityissijoittajien sijoitustoiminnassa?

Alaongelmat:

1. Kuinka merkittéva rooli vastuullisuudella sijoitustoiminnassa on vertailtaessa miehia ja naisia?
2. Mita strategioita siihen kaytetaan?

3. Mitka tekijat vaikuttavat miesten ja naisten paatoksiin vastuullisuuden huomioimisessa sijoitus-

prosessissa?



Tutkimus rajattiin tilaajayrityksen asiakkaisiin, jotta tutkimuksen tuloksia mahdollisesti pystyttaisiin
hyodyntamaan yrityksen omiin tarkoituksiin.

1.2 Opinnaytetydn rakenne ja menetelmét

Opinnaytetydn rakenne noudattaa Haaga-Helia ammattikorkeakoulun opinnaytety6rakennetta. Tyo
alkaa johdannolla, jossa kasitelladn aiheen taustoja ja perustellaan valinta. Liséksi esitellaén tutki-
muksen tavoitteet ja rajaukset. Teoriaosuus jakautuu kahteen paalukuun. Ensimmainen luku kes-
kittyy paaasiassa vastuullisen sijoittamisen teoriaan, jossa kasitellaén vastuullisen sijoittamisen
maaritelmaa, kehitysta ja strategiaa. Toisessa paaluvussa tarkastellaan vastuullista sijoittamista
yksityissijoittajan nékdkulmasta. Siina kaydaan lapi vastuullisen sijoittamisen menetelmia eri sijoi-
tuslajeissa seka tarkastellaan tekijdita, jotka vaikuttavat vastuullisuuden huomioimiseen, kuten mo-

tiiveja ja haasteita.

Tutkimusosion rooli on keskeinen tutkielman rakenteessa, silla siina esitellaan yksityiskohtaisesti,
miten tutkimus on suunniteltu ja toteutettu. T&ma osio toimii ik&&n kuin silména tutkimuksen
taakse, avaamalla tutkijan paatdksentekoprosessin ja metodologiset valinnat. Koska tutkimus to-
teutettiin kvantitatiivisena, painotus on l&ahinna numeroiden, tilastollisten menetelmien ja kyselytut-
kimuksen metodologiassa. Tutkimuksen suunnitteluvaiheessa kaydaan lapi kyselylomakkeen ra-
kentaminen, joka on olennainen osa tutkimuksen validiteettia ja reliabiliteettia. Kyselyn tulee kattaa
olennaiset aiheet, olla selke& ja ymmarrettava vastaajille ja mahdollistaa luotettavien tulosten ke-
raamisen. Taman jalkeen tutkimuksen toteutusvaiheessa selvitetaan, miten kyselylomake jaettiin
kohdeyleisdlle. Toimeksiantajayrityksesta sahkdpostitse lahetetty kyselylomake voi olla tehokas
tapa tavoittaa vastaajia, mutta samalla se asettaa haasteita vastaajien osallistumisasteen ja vas-
tausaktiivisuuden kannalta. Tutkimuksen eri vaiheet kuvataan yksityiskohtaisesti, sisaltden tiedon-
keruun, datan analyysin ja tulosten raportoinnin. Tama auttaa lukijaa ymmartamaan tutkimuksen
prosessin ja vakuuttumaan sen luotettavuudesta ja validiteetista. Tulosten esittamisessa ja niiden
tulkinnassa keskitytaan tutkimuskysymyksiin ja hypoteeseihin, selvittaen, miten keratty data vastaa

niihin.

Pohdintaosuudessa pureudutaan syvemmin tutkimuksen merkitykseen ja validiteettiin. Tassa osi-
ossa tutkijan rooli on kriittinen, kun han arvioi tutkimuksen vahvuuksia ja heikkouksia, seka pohtii
mahdollisia virhelédhteita ja rajoituksia. Johtop&atoksissa pyritaan tiivistamaan tutkimuksen keskei-
set I0ydokset ja vastaamaan tutkimuskysymyksiin. Lisdksi esitetddn mahdollisia jatkotutkimuseh-

dotuksia ja pohditaan tutkimuksen yleistettavyytta ja sovellettavuutta.



Lopuksi oman oppimisen reflektointi ja opinnaytetydprosessin arviointi ovat tarkeit& osia, joissa tut-
kija voi tarkastella omaa panostaan, oppimiskokemuksiaan ja kehittymistarpeitaan. Taméa auttaa

tutkijaa ymmartamaan, mita han on saavuttanut ja mité voisi tehda paremmin tulevaisuudessa.

Peittomatriisin (Kuva 1) avulla kuvataan tutkimuksen alaongelmien, teoreettisen viitekehyksen ja
tutkimustulosten valista yhteytta. Kaytdnnossa peittomatriisi auttaa hahmottamaan, miten teoreetti-
nen viitekehys ja tutkimustulokset vastaavat tutkimuksen asettamiin alaongelmiin. Se auttaa myds
varmistamaan, etté tutkimuksen eri osa-alueet ovat johdonmukaisesti ja loogisesti yhteydessa toi-
siinsa. Liséksi peittomatriisin avulla voidaan havainnollistaa, miten teoreettiset kasitteet tai teoriat

ohjaavat tutkimuksen tulosten tulkintaa ja analyysia.

Alaongelmat Teoreettinen | Lomakkeen | Tulokset
viitekehys kysymykset
luku
(luku) ( )
Kuinka merkittava rooli 21,2.2,29 11,12 45,5.2

vastuullisuudella sijoitus-
toiminnassa on vertailta-

essa miehié ja naisia?

Mit& strategioita vastuul- | 2.4 13 46,52
lisessa sijoittamisessa

kaytetaan?

Mitka tekijat vaikuttavat 2.7,2.8,29 14 47,52

miesten ja naisten paa-
toksiin vastuullisuuden
huomioimisessa sijoitus-

prosessissa?

Kuva 1. Peittomatriisi



1.3 Aikaisemmin tutkittua

Hankenin Kauppakorkeakoulun apulaisprofessorien Hanna Silvolan ja Emilia Vdh&dmaan seké eng-
lantilaisen Surreyn yliopiston professorin Bonnie Buchananin Nordnetin kanssa toteuttama kysely-
tutkimus, joka kesti joulukuusta 2020 tammikuuhun 2021, paljastaa, ettd milleniaalit - eli 40-vuoti-
aat ja sitd nuoremmat - ovat merkittavasti edustettuina vastuullisen sijoittamisen piirissa. Tutkimuk-
sen mukaan 60 % kyselyyn vastanneista yksityissijoittajista otti ESG-asiat huomioon sijoitusp&éa-
toksia tehdessaan. Aiemmissa pankkien tekemissa tutkimuksissa havaittiin, etta naispuoliset yksi-
tyissijoittajat olivat miehia kiinnostuneempia vastuullisesta sijoittamisesta. Silvolan, Vahamaan ja
Buchananin tutkimus kuitenkin osoitti, ettéd sukupuolten valinen ero hamartyi nuorten aikuisten kes-
kuudessa. Tutkijat yllattyivat siitd, ettd nuorten miesten sijoituskayttaytyminen poikkesi vanhempien
miesten kaytoksesta. Perinteisesti sijoittaville vanhemmille miehille vastuullisuus ei ole yhta téar-
ke&a sijoituspaatoksia tehdessa. Tulotason ei havaittu vaikuttavan vastuullisen sijoittamisen har-
joittamiseen. Moni tutkimukseen osallistunut yksityissijoittaja koki haastavaksi yhdistaa vastuulli-
suustekijoita sijoituskohteen valintaan. Tutkijat uskovat, ettd vastuullisen sijoittamisen suosio kas-
vaa, kun siihen liittyva tieto ja taidot lisdantyvat. Tutkimuksen mukaan ruotsinsuomalaisuus, kau-
punkilaisuus, korkeakoulutus, vanhemmuus ja parisuhteessa oleminen lisasivat todennakdisyytta
sijoittaa vastuullisesti. Kyselyyn osallistui yli 5000 suomalaista yksityissijoittajaa. (Buchanan, Sil-
vola & Vahamaa 2021; Rannisto 2021)

Toinen Silvola, Vahdmaa ja Buchananin yhteistydssa Nordnetin kanssa toteuttama laaja tutkimus
tarjosi arvokasta tietoa vastuullisesta sijoittamisesta suomalaisten yksityissijoittajien keskuudessa.
Tutkimukseen osallistui yli 13 000 suomalaista sijoittajaa, mika tekee siitd merkittédvan kattavan ja
monipuolisen. Tutkimusjakso kattoi ajanjaksot 15. joulukuuta 2022 ja 31. tammikuuta 2023 valilla,
antaen nain tuoreita nakemyksia vastuullisuuden roolista sijoituspaattksissa. Tutkimustuloksista
kavi ilmi, ettd hieman yli puolet suomalaisista sijoittajista, tarkemmin 52 %, otti huomioon ympéa-
ristd-, sosiaaliset ja hallintoon liittyvat (ESG) tekijat sijoituspaatoksia tehdessaan. Taméa korostaa
vastuullisen sijoittamisen kasvavaa merkitysta sijoittajien keskuudessa. Samalla tulokset paljastivat
haasteita, joita vastuullisen sijoittamisen kaytantodn vieminen kohtaa, kuten luotettavan ja vertailu-
kelpoisen ESG-tiedon puutteen seka viherpesun riskin. Tutkimus osoitti myds, etta vastuullisen si-
joittamisen merkitys ulottuu laajalle ja vaikuttaa erityisesti aloittelevien sijoittajien strategioihin.
Tama heijastaa kasvavaa kiinnostusta vastuullisia sijoituskohteita kohtaan ja osoittaa, etta vastuul-
lisuus on tullut pysyvaksi tekijaksi sijoituspaatoksissa. Lisaksi tutkimus tarjoaa arvokasta tietoa
siité, miten vastuullisen sijoittamisen kayténteita voidaan kehittdd vastaamaan paremmin sijoitta-

jien tarpeita ja odotuksia tulevaisuudessa. (Tuppurainen, 2022)



Vastuullisuuden ja vastuullisen sijoittamisen kasvava kiinnostus nakyy tutkimuksissa ja opinnayte-
toiss&, jotka paneutuvat tahan aiheeseen. Viime vuosina on tehty paljon tutkimusta, joka tarkaste-
lee vastuullisuuden vaikutusta sijoittajien paatoksiin. Esimerkiksi Timi Kajastie (2022) selvitti opin-
naytetydssaan, kuinka yritysten vastuullisuus vaikuttaa yksityissijoittajien osakesijoituspéatoksiin.
Tutkimuksen mukaan yli puolet vastaajista (60 %) koki yritysten vastuullisuuden vaikuttavan heidan
sijoituspaatoksiinséd. Vastuullisesti toimivia yrityksia suosittiin, kun taas epéeettisesti toimivia yrityk-
sia valtettiin. Tutkimuksen tulokset osoittivat mygs, etta naisille yritysten vastuullisuus oli miehia
tarkeampaé, ja korkeakoulutettujen sek& kokeneiden sijoittajien oli todennékodisempaa tehda vas-
tuullisia sijoituspaatoksia.



2 Vastuullinen sijoittaminen

Vastuullisuus on tullut maailmanlaajuiseksi megatrendiksi, joka vaikuttaa kaikkiin. Kansainvaliset
hyvantekevaisyysjarjestot, poliitikot ja kuluttajat ovat tunnetusti sitoutuneita vastuullisuuden ja kes-
tavan kehityksen edistamiseen, mutta my6s yha useammat yritykset toteuttavat vastuullista liiketoi-
mintaa ja sijoittajat ovat sitoutuneet vastuullisen sijoittamisen periaatteisiin. (Silvola & Landau
2019, 11) Viime vuosien aikana on havaittavissa ollut huomattavaa edistysta vastuullisen sijoittami-
sen alalla. Suomessa toimivat instituutiosijoittajat, kuten elékeyhtiét, omaisuudenhoitajat ja rahas-
toyhtiot, ovat jo pitkaan olleet tietoisia vastuullisen sijoittamisen mahdollisuuksista ja hyddyista. Ke-
hityksen myodta nama toimijat ovat syventaneet ymmarrystaan aiheesta ja Ioytaneet entistéd moni-
puoclisempia ja itselleen paremmin sopivia l&hestymistapoja vastuullisen sijoittamisen toteuttami-
seen. Liséksi ne ovat oppineet hyddyntdmaan ndité lahestymistapoja tehokkaammin omassa toi-
minnassaan, mika on vahvistanut vastuullisen sijoittamisen asemaa Suomen finanssialalla.
(Hyrske, Lonnroth, Savilaakso & Sievanen 2020, 11)

Vastuullinen sijoittaminen siis tarkoittaa ympériston, sosiaalisten ndkékulmien ja hallintotapa-asioi-
den huomioon ottamista sijoituspéatoksia tehtdessa. Samalla kun yha suurempi maara sijoittajia
kiinnostuu naisté teemoista, ovat myads erilaiset maaritelmat, tydkalut ja toimintatavat kehittyneet.
(Hyrske ym. 2020, 16) Sijoittaja, joka noudattaa vastuullisuusperiaatteita, tavoittelee sijoituksilleen
kilpailukykyista tuottoa samalla pyrkien integroimaan vastuullisuusnédkdkohdat osaksi sijoitustoi-
mintaansa esimerkiksi suuntaamalla varansa vastuullisia tavoitteita tukeviin kohteisiin. Vastuullista
sijoittamista voi toteuttaa erilaisin keinoin, joista sijoittaja voi valita itselleen sopivimmat. Kaytan-
ndssa sijoittaja saattaa hyoddyntaa useita erilaisia menetelmia samanaikaisesti, ja naiden valilla voi
olla paallekkaisyyttd. Monet sijoittajat pyrkivat arvioimaan eri menetelmia hierarkkisesti ja etsimaan
sijoitusstrategiaansa erityisesti ylituottoa tuottavia menetelmia. (Silvola & Landau 2019, 34) Yksi-
tyissijoittajien keskuudessa tehdyssa kesalla 2019 toteutetussa kyselyssa valtaosa vastaajista il-
moitti pitdvansa vastuullisuuskysymyksia tarkeana tekijana tehdessaan sijoituspaatoksia. (Erkkila
22.12.2019)

Vastuullisen sijoittamisen kasvava suosio Suomessa heijastuu selkedasti alan tarkeiden yhdistysten
ja aloitteiden jasenmaarissa. Esimerkiksi Finsif (Finland’s Sustainable Investment Forum) toimii
Suomen johtavana vastuullisen sijoittamisen yhdistyksend, jonka jdsenkuntaan kuuluvat kaikki
maan merkittdvimmat instituutiosijoittajat ja varainhoitajat. Heid&an toimialaselvityksensa mukaan jo
yli puolet instituutiosijoittajien ja varainhoitajien hallinnoimasta sijoitusvarallisuudesta on sijoitettu

huomioiden vastuullisuuskriteerit. (Finsif 2022, 10)



2.1 Maéritelma jataustatietoa

Sijoittaminen itsessaan on taloudellista aktiivisuutta, jonka tavoitteena on saavuttaa voittoa erilais-
ten varallisuuserien ja rahoitusinstrumenttien kaupankaynnin tai pitamisen avulla. Vastuullisella si-
joittamisella taas tarkoitetaan sita, etté sijoittaja yrittd& parantaa sijoitustensa riskia ja tuottoa otta-
malla huomioon ymparistoa, yhteiskuntaa ja hallintotapaa koskevia asioita. Sijoittajan tarkoituk-
sena on kasvattaa omaisuuttaan, ottaen kuitenkin huomioon, etté kaikkeen sijoittamiseen liittyy
riski pAdoman osittaisesta tai taydellisesta menettamisesta. (Hyrske ym. 2020, 16—20) Vastuullinen
sijoittaminen siséltaa myds tulevaisuuteen suuntautuvaa nakemysta, koska se huomioi taloudelli-
sissa paatoksissa tulevat sosiaaliset ja ymparistolliset suuntaukset. Ennakoimalla néita trendeja
paremmin kuin markkinat yleisesti, vastuullinen sijoittaja voi luoda pitkalla aikavalilla arvoa ja saa-

vuttaa parhaan mahdollisen riskisuojatun tuoton. (Finsif s.a.)

Kveekarit olivat ensimmaisia eettisia sijoittajia, jotka vastustivat orjuutta 1600-luvulla. He valttivat
orjuudesta perdisin olevia tuotteita ja perustivat pankkeja toimiakseen eettisten periaatteidensa
mukaisesti. Iso-Britanniassa vuonna 1832 perustettu Friends Provident -rahasto, joka juontaa juu-
rensa kveekareiden perustamaan henkivakuutusyhtioon, oli ensimmainen eettinen rahasto. Yhdys-
valloissa 1950- ja 1960-luvuilla yritysten ja ay-liikkeiden elakerahastot alkoivat rahoittaa terveyden-
huolto- ja asuntoprojekteja sosiaalisen oikeudenmukaisuuden edistamiseksi. 1970-luvulla aktivismi
sijoitustoiminnassa voimistui entisestaan, kun Viethamin sodan vastustaminen ja anti-apartheid-
like saivat kannatusta Yhdysvalloissa. (Hyrske ym. 2020, 30) Alkuvaiheessa vastuullisen sijoittami-
sen markkinat olivat pienet, ja paaasiassa niita hyddynsivat erilaiset uskonnolliset sijoittajaryhmat.
Vuonna 1971 perustettiin ensimmainen sosiaalisen vastuun sijoitusrahasto, "World Pax Fund",
jonka taustalla oli amerikkalainen metodistikirkko. Rahaston perustajat vastustivat Viethamin sotaa
ja vaativat, etta varat eivat sijoittuneet aseteollisuuteen. (Puttonen & Puttonen 2021, 7) Palkittu ta-
loustieteilija Milton Friedman toisaalta oli voimakkaasti sitd mielta, etta yhteiskunnallinen vastuu on

yksildiden henkilokohtainen valinta, ei yrityksen tehtava (Friedman 13.9.1970).

2.1.1 YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet, PRI

Vuonna 2005 YK:n silloinen paasihteeri Kofi Annan kutsui yhteen maailman johtavia institutionaali-
sia sijoittajia kdynnistddkseen keskustelun vastuullisen sijoittamisen periaatteista (United Nations
Principles for Responsible Investment, PRI). YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet loivat poh-
jan nykyiselle ESG-kasitteelle, joka on pohjana tamén hetken vastuullisen sijoittamisen markki-
noille. ESG tulee sanoista Environment, Social ja Governance. (Puttonen & Puttonen 2021,10) Vi-

rallisesti ne julkaistiin vuonna 2006, ja niitd pidetaan nykyisin tarkedna viitekehyksena vastuullisen



sijoittamisen kaytadnnon toteutuksessa. ESG-malli tarjoaa sijoittajille ja yrityksille tydkaluja arvioida
ja integroida ymparist6-, sosiaalisia ja hallinnollisia tekij6ita sijoituspaatoksiin ja liiketoiminnan stra-
tegioihin. (Silvola & Landau 2019, 26)

Allekirjoittanut jasen sitoutuu raportoimaan vuosittain PRI:lle omista vastuullisen sijoittamisen toi-
mistaan ja lahestymistavoistaan. Tama varmistaa, etté allekirjoittajat konkreettisesti toteuttavat
vastuullisia sijoittamisen kaytantoja eivatka ainoastaan puhu niistd. PRI:n tarjoama arviointiraportti
auttaa allekirjoittajia vertailemaan omaa toimintaansa muihin sijoittajiin seka kehittamaan kaytanto-
jaan vastaamaan alan parhaita kaytantoja. Julkisten raporttien avulla muut sijoittajat voivat oppia,
miten eri toimijat huomioivat vastuullisuuden ja miten heidan toimintatapansa vertautuvat muihin.
PRI seuraa jasentensa kehitysté ja voi poistaa jasenyyden niilta, jotka eivat osoita sitoutumista riit-
tavan aktiivisesti. (Hyrske ym. 2020, 240)

Periaatteiden julkaisu oli merkittdva virstanpylvas, silla niiden sitoutui noudattamaan 1 428 sijoitta-
jaa, pddomasijoittajaa, varainhoitajaa seka alan palvelutuottajaa. Naiden toimijoiden yhteinen sijoi-
tusvarallisuus oli tuolloin valtava 59 triljoonaa Yhdysvaltain dollaria. (Kuisma 2015, 31) Tata kirjoit-
taessani PRI:n uusimman julkistetun seurantaraportin mukaan 31.12.2023, allekirjoittaneita jAsenia
on 5372 ja sijoitusvarallisuus yhteensa 121,3 trilioonaa Yhdysvaltain dollaria. (PRI 2023, 6)

2.1.2 YK:n kestavan kehityksen tavoitteet, SDG

Vuoden 2016 alussa voimaan astuneet Kestavan kehityksen tavoitteet (Sustainable Development
Goals), jotka pyritddn saavuttamaan vuoteen 2030 mennessa. Tavoitteita on 17 (Kuva 2) ja ne
ovat sitovia kaikille maille. Tavoitteena on suunnata globaali kehitys kohti ihmisten hyvinvointia, ta-
loudellista vaurautta ja yhteiskuntien vakautta samalla turvaten ympariston kestavyyden. Aarim-
maisen kdyhyyden poistaminen kaikissa muodoissaan on myods keskeinen paddmaara. Kaikki naméa
tavoitteet ovat tarkeita ja ne ovat tiiviisti toisiinsa linkittyneita: yhta tavoitetta ei voida saavuttaa toi-
sen kustannuksella. Kestavan kehityksen tavoitteiden toteutumiseen tarvitaan valtioiden, paattajien

ja kansalaisten yhteistyota. (YK-liitto, s.a.)

Vaikka valtiot kantavat padvastuun kestavan kehityksen tavoitteiden toteuttamisesta, korostetaan
my6s paikallishallinnon, yksityissektorin, kansalaisyhteiskunnan ja kansalaisten laajaa osallistu-
mista niiden saavuttamiseksi. Erityisesti yritysten aktiivista osallistumista korostetaan, kun taistel-
laan globaaleja kestdvyyshaasteita vastaan (Liappis ym. 2019, 49) YK julkaisee nelj&n vuoden va-
lein Maailmanlaajuisen kestavan kehityksen raportin (Global Sustainable Development Report)
seuratakseen, miten tavoitteita on saavutettu verrattuna edelliseen raporttiin. (United Nations 2023,

19-21) Suomen edistyksesta YK:lle vastuussa on Suomen hallitus (Ulkoministerio s.a.)
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Kuva 2. YK:n kestavan kehityksen tavoitteet, SDG (YK-liitto, s.a.)

2.2 ESG-arviointi eli vastuullisuusarviointi

ESG-integroinnin tavoitteena on ottaa olennaiset vastuullisuuskriteerit huomioon taloudellisen tie-
don rinnalla sijoitusanalyysissa ja paatbksenteossa. Taman avulla ne voivat vaikuttaa positiivisesti

sijoituksen tuottoriskiprofiiliin pitkalla aikavalilla. (Finsif 2021, 9)

ESG on vapaaehtoista liiketoimintaa, jonka yritykset voivat toteuttaa tai jattaa toteuttamatta. Kui-
tenkin monet yritykset saavat nimenomaisia pyynt6ja sijoittajiltaan tai osakkeenomistajiltaan paljas-
taa yrityksen laajamittaista ESG-tietoa. Yritykset tiedottavat ESG-asioista sidosryhmilleen vuosittai-
sissa raporteissaan, joita ne yleensa julkaisevat julkisesti. NAma raportit sisaltdvat ESG-tietoja,
jotka noudattavat yleensa tiettyja kriteereja, jotka on méaaritelty yrityksen noudattamiin ESG-stan-
dardeihin ja viitekehyksiin. ESG-sijoittajat kayttavat sitten ESG-raporttien tietoja antamaan raportoi-
valle yritykselle ESG-luokituksen. Nama luokitukset auttavat vertailemaan eri yritysten suhteellista
ESG-suoritusta. (Anderson 3.8.2023) Vastuullisen sijoittamisen yhteydessa ESG tarkoittaa sita,
ettd kestavyys on luokiteltu kolmeen eri ESG-tekijaén (Kuva 3) ja ne on otettu huomioon sijoitustoi-
minnassa. (OP Ryhméa s.a.)
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Kuva 3. ESG-tekijat (mukaillen World Economic Forum 2021)

2.2.1 Environmental — Ymparistoévastuu

Ymparistoon liittyvat ESG-kriteerit auttavat arvioimaan yrityksen ymparistoriskit ja mahdollisen hai-
tan luonnolle. Ne kasittelevéat tarkeita ymparistbhaasteita, kuten ilmastonmuutosta, veden saata-
vuutta, ymparistdn terveysriskeja, jdteongelmia seka luonnon monimuotoisuuden menetysta ja la-
jien mahdollista sukupuuttoon kuolemista. Namé haasteet ovat usein keskindisessa yhteydessa ja
niita voidaan vahentaa ennakoivalla hallinnalla. Yritysten tulisi tehdd enemman kuin vain noudattaa
vahimmaisvaatimuksia. Sen sijaan ne voivat saada korkeampia ESG-luokituksia ryhtymall& aktiivi-

siin toimenpiteisiin ympariston parantamiseksi. (Anderson, 3.8.2023)

Vaikka ymparistdvastuussa on huomattavia yhteisia piirteitd, se on myds hyvin tapauskohtaista ja
riippuu yrityksen johdon sek& omistajien omista moraali- ja etiikkakasityksista. Nain ollen, kun pu-
hutaan ymparistdvastuusta, joka ylittda lainsaadannon vaatimukset, se voi vaihdella merkittavasti
jopa samalla toimialalla toimivien yritysten valilla. Tama vaihtelevuus voi johtua yritysten toiminnan
luonteesta, tarjoamista tuotteista ja palveluista, johdon arvoista, velvoitteista, toimintaymparisttsta
seka tavoitteista. Yritysten ymparistovaikutukset voivat olla suoria tai epasuoria. Suorat vaikutukset
liittyvat yrityksen omaan toimintaan, kuten tuotantoprosessiin aiheutuvat ilmastopéastot. Epasuorat
vaikutukset tulevat esimerkiksi tuotteiden elinkaaren eri vaiheista, kuten pakkaamisesta, kuljetuk-
sesta ja kaytosta aiheutuvista ymparistovaikutuksista. Yritysten on otettava vastuu seka omista
ettd kumppaneidensa toiminnan ympaéristévaikutuksista, joten ulkoistettu saastuttaminen ei enaa

nykypaivana ole hyvaksyttavaa. (Liappis ym. 2019, 99;109) Ymparistovaikutuksilla on siis
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merkittéava rooli sijoituspaatoksissa, koska ne voivat vaikuttaa yritysten riskeihin, mahdollisuuksiin,
maineeseen ja taloudelliseen suorituskykyyn seka olla linjassa pitkan aikavélin sijoitusstrategioiden
kanssa.

2.2.2 Social - Sosiaalinen- ja yhteiskuntavastuu

Sosiaaliset ESG-kriteerit tarkastelevat, miten yritys vuorovaikuttaa eri ihnmisten ja ryhmien kanssa
ja pyrkii parantamaan yhteisén hyvinvointia monin tavoin. Ne voivat sisaltda ponnisteluja eriarvoi-
suuden vahentamiseksi, inmisoikeuksien puolustamiseksi ja tydntekijdiden seka yhteisdjen tervey-
den ja turvallisuuden varmistamiseksi. Nama huomiot auttavat yrityksia kehittdmaan toimintatapo-
jaan oikeudenmukaisemmiksi ja myonteisemmiksi, miké vahvistaa yhteisoja paikallisesti ja maail-
manlaajuisesti. Sosiaaliset kriteerit koskevat koko yritystd, sen ylimmasta johdosta aina tehdas-
oville ja toimitusketjun sisélle. Ne vaikuttavat moniin sosiaalisiin ryhmiin, kuten asiakkaisiin, tyonte-
kijoihin, toimittajiin ja paikallisiin yhteisoihin. Yritykset voivat vahvistaa sosiaalisia arvojaan tietoi-
silla paatoksilla ja sopimuksilla tydntekijoiden ja toimittajien kanssa. Sosiaalisten ESG-tavoitteiden
saavuttaminen ei tarkoita vain perusvaatimusten noudattamista, vaan yritykset voivat myds tarjota
joustavia tydolosuhteita, edistaa tyontekijoiden kasvua ja tarjota mahdollisuuksia urakehitykseen.
(Anderson, 3.8.2023; Finsif 2021, 27) Yrityksen sosiaalinen vastuu siséltaad myds tydyhteison mo-
nimuotoisuuden huomioimisen. Liappiksen ym. (2019,133) mukaan erilaisuus on todellinen vah-
vuus yhteiskunnassa ja tyopaikoilla. Erilaiset taustat, sukupuolet, iat, kulttuurit ja kielitaidot rikastut-
tavat tydyhteista tuoden mukanaan erilaisia ndkdkulmia ja osaamista, mikd parantaa yrityksen ky-
kya innovoida ja ymmartdd monimuotoisia markkinoita. Yhtendinen ajattelu ja samanlaisuus puo-

lestaan voivat olla suoranainen riski yritykselle.

2.2.3 Governance - Hyva hallintotapa

Taloudellinen vastuu ja hyvé hallinto muodostavat yhdessa kattavan kehyksen, joka kuvaa yritys-
toiminnan suoria ja epasuoria taloudellisia vaikutuksia seka sisdisiin etta ulkoisiin sidosryhmiin ja
yhteiskuntaan. Tama sisaltdd myos yrityksen roolin eri sidosryhmien kanssa toimiessaan. Vaikka
yrityksen p&&asiallinen tarkoitus on tuottaa voittoa omistajilleen, taloudellinen vastuu ja hyva hal-
linto ottavat huomioon myds muut taloudelliset vaikutukset ja yrityksen aseman vallankayttajana.
Né&in ollen taloudellinen vastuu ja hyva hallinto ulottuvat pidemmalle kuin pelkastd&n voiton maksi-
mointi osakkeenomistajille. (Liappis ym. 2019, 72) Hallinto on keskeinen osa ESG-kriteereita, ja se
keskittyy liiketoiminnan johtamiseen ja lapinakyvyyden mekanismeihin, jotka méaéarittelevat yrityk-

sen eettisen perustan. Tahan siséltyvat politiikat, jotka auttavat asentamaan monipuolisen
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hallituksen, noudattavat tiukkoja yrityksen kirjanpitostandardeja, ohjaavat johtohenkildiden palkitse-
mista, varmistavat julkisen tiedottamisen, hallitsevat eturistiriitoja ja kasittelevat muita laillisia ja
eettisia nakokohtia. Eettisiin nakodkohtiin kuuluu monimuotoisuuden toteutuminen yhtidssa, jolloin
ik&, sukupuoli, koulutus tai etninen alkupera saa vaikuttaa henkildvalintoihin. Hallinto pyrkii myos
aktiivisesti luomaan organisaation oikeudenmukaisuuden tunnetta vahvan sisdisen valvonnan jar-
jestelmén avulla. Tama suojaa laittomilta toimilta, kuten lahjonnalta ja korruptiolta aina veronkier-
toon asti. Lisaksi ESG-hallinnon kriteerit ulottuvat organisaation laajempaan arkkitehtuuriin. T&han
sisaltyvat politiikat, jotka ohjaavat organisaation rakennetta ja koostumusta, saannot maksukyvyn
yllapitAmiseksi seka parhaat kaytannét johdon toiminnassa. (Anderson, 3.8.2023; Finsif 2021, 27)

2.3 Megatrendit

Megatrendit ovat maailmanlaajuisia ilmidita ja kysymyksia, jotka vaikuttavat laajasti elamaamme ja
yhteiskuntiimme. Ne voivat olla seurauksia esimerkiksi ilmastonmuutoksesta, kuten ilmaston l&m-
peneminen. Megatrendit siséltavat usein vastakkaisia suuntauksia, joista seuraa sek& mahdolli-
suuksia etta haittoja. Ne muuttavat elamaamme ja yhteiskuntia monilla eri alueilla, kuten talou-
dessa ja ymparistdossa. Megatrendeja ei ole yhta vakiintunutta listaa, vaan eri tahot painottavat eri-
laisia megatrendeja omien tavoitteidensa mukaisesti. Joitakin megatrendeja pidetdén kuitenkin laa-
jasti merkittavina, kuten ilmastonmuutos ja digitalisaatio. YK:n 17 kestavéan kehityksen tavoitetta
voidaan myds nahda sijoittajan megatrendeind, joihin pyritaan asettamalla konkreettisia tavoitteita.
World Economic Forum tunnistaa globaaleja riskeja, jotka liittyvat moniin megatrendeihin. Vaikka
eri tahot voivat nimeta megatrendeja eri tavoin, sijoittaja voi tunnistaa niissa yhtalaisyyksia ja tar-
keita seikkoja, jotka vaikuttavat sijoituskohteisiin. Tama auttaa sijoittajaa arvioimaan, mita riskeja ja
mahdollisuuksia megatrendit tuovat yksittaisen sijoituskohteen tai salkun kannalta. (Hyrske ym.
2020, 66) Sitran Megatrendit 2023 mukaan niiden avulla vastataan kysymyksiin Mik& on jo muuttu-
nut, mika muuttuu talla hetkella, miten nama muutokset kytkeytyvat toisiinsa, mika estada muutosta

ja mikd on mahdollista?

2.3.1 Illmastonmuutos

llImastonmuutos on laaja-alainen haaste, joka koskettaa kaikkia maapallon alueita. Se aiheuttaa
napajaatikdiden sulamista ja merenpinnan nousua. Joillakin alueilla seurauksena ovat yleistyneet
saailmiot ja rankkasateet, kun taas toisia vaivaavat pitkittyneet helleaallot ja kuivuus. llImastonmuu-
toksen torjuminen on kiireellista, silla muuten sen haitalliset vaikutukset vain pahenevat. limaston-

muutos vaikuttaa kaikkiin yrityksiin maailmassa, mutta sen vaikutukset eivat ole tasaisia. Erityisesti
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pienet ja keskisuuret yritykset ovat alttimpia sen seurauksille, jotka voivat ilmeté liiketoiminnan héi-
ridina, omaisuusvahinkoina seka toimitusketjujen ja infrastruktuurin hairi6ind. Taméa voi johtaa kus-
tannusten nousuun, mukaan lukien huolto- ja materiaalikustannukset, mikd puolestaan saattaa
nostaa hintoja. limastotoimet voivat kuitenkin tarjota yrityksille uusia mahdollisuuksia kehittaé tuot-
teita ja palveluja, jotka edistavat paastojen vahentamista ja auttavat sopeutumaan ilmastonmuutok-
sen vaikutuksiin. (Euroopan komissio 2023)

Sijoittajat voivat tukea kestavaa kehitysta varmistamalla, ettd heilla on luotettavaa tietoa sijoitus-
kohteiden kestavyydestd. Tama auttaa heitd tekem&én parempia valintoja. llmastotoimet tarvitse-
vat seka julkista etta yksityista rahoitusta, ja yritysten muutokset kohti kestavampéa toimintaa vaa-
tivat myos investointeja. Sijoittajilla on merkittava rooli tdssa muutoksessa, silla he valitsevat rahoi-
tettavat kohteet ja maarittavat rahoituksen ehdot. Siirtymariskeja taas aiheuttavat muutokset kohti
kestavampia kaytantoja, kuten kiristyva polttoaineverotus tai paastorajoitukset. Naiden muutosten
seurauksena tietyt liiketoiminta-alat voivat menettda kannattavuuttaan tai joutua sopeutumaan uu-
siin toimintatapoihin. Esimerkiksi energiantuotannon siirtyminen kohti uusiutuvia energialahteita voi
vaikuttaa perinteisen hiilivoimalan tuottoon ja kannattavuuteen. Jotta sijoittajat voivat tehda tietoon
perustuvia paatoksia, he tarvitsevat selkedd ja luotettavaa tietoa sijoituskohteista. Suuret sijoittajat
voivat tehda omia kestavyysarvioitaan, mutta kaikki eivat valttamatta ole siihen resurssien tai osaa-
misen puutteen vuoksi kykenevid. Tiedon saannin parantaminen ja standardoinnin lisddminen voi-

vat auttaa kaikkia sijoittajia tekemaan parempia paatoksia. (Kouri 13.9.2021; Hyrske ym. 2020, 66)

2.3.2 Vaestdnkasvu

Maapallon vaesttnkasvu on yksi merkittdvimmista globaaleista megatrendeista. Vaesténkasvu
avaa mahdollisuuksia kehitysmaiden talouksille, mutta samalla se asettaa valtavia haasteita, kuten
ruoan ja perustoimeentulon riittdvyyden varmistamisen. Kehitysmaiden talouksien kasvaessa ja
vaeston keskiluokkaistuessa tarpeet monipuolistuvat ja lisaantyvat. Useammilla on paasy sahkoon,
viihde-elektroniikkaan ja alypuhelimiin, mik&a heijastaa tulotason parantumista ja keskiluokkaistumi-
sen lisdantymistd. Kasvavat tarpeet edellyttavat kuitenkin entistd suurempia resursseja, kuten te-
hokkaampaa maatalous- ja elintarviketuotantoa seka riittdvaa infrastruktuuria. Sdhkéntuotannon on
vastattava kasvavaan kysyntaan, joka kohdistuu seka kuluttajien etté teollisuuden tarpeisiin. Erityi-
sesti kehittyneilla markkinoilla erilaiset teknologiat ndyttavat olevan merkittava kasvun lahde. Vas-
tuullinen sijoittaja voi ottaa huomioon nama globaalit trendit ja pohtia, miten yritykset vastaavat nii-
hin omassa toiminnassaan. Vaestonkasvu siis tulee hyddyttdmaan useita sektoreita.(Hyrske ym.
2020, 66)
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2.3.3 Digitalisaatio

Digitalisaatio viittaa tietoteknisten ratkaisujen laajempaan ja yleistymiseen eri yhteiskunnan ja ta-
louden osa-alueilla. Sen my6ta tieto ja teknologia ovat entistéa helpommin saatavilla ja kaytetta-
vissa, mika tarjoaa valtavia mahdollisuuksia niin valtioille, yrityksille kuin yksittaisille kuluttajillekin.
Vaikka digitalisaation myonteiset vaikutukset ovat ilmeisid monilla tasoilla, ne eivéat aina nay sel-
vasti perinteisissa talouden mittareissa, kuten bruttokansantuotteessa. Digitalisaatio on muuttanut
yritysten toimintaymparistoa merkittavasti, avaten uusia liiketoimintamahdollisuuksia ja muokaten
perinteisia toimintamalleja. Teknologiat kuten anturit, tekoaly, robotiikka ja digitaaliset alustat ovat
keskeisessa roolissa yritysten toiminnassa. Digitalisaatio on mahdollistanut yrityksille entista laa-
jempien markkinoiden tavoittelun globaalisti ja tarjonnut uusia keinoja kasvulle. Esimerkiksi digitaa-
liset alustat ovat luoneet mahdollisuuksia laajentaa asiakaskuntaa ja lisata liiketoiminnan tehok-
kuutta. Digitalisaatio on myds muuttanut tydskentelytapoja, mahdollistaen etatyén yleistymisen
useilla aloilla. Tama puolestaan on tuonut saastoja seka yrityksille etta tyontekijoille, vahentaen
esimerkiksi tydmatkoihin kuluvaa aikaa ja siten my6s paastoja. Samalla digitalisaatio herattaa ky-
symyksia yhteiskunnan muutoksesta, koulutuksen tarpeista seka eettisista haasteista, kuten teko-

alyn ja robotiikan vaikutuksista tydelamaan ja yhteiskuntaan. (Hyrske ym. 2020, 66)

2.4 Vastuulliset sijoitusstrategiat

Sijoittaminen on taloudellista toimintaa, jossa pyritddn kasvattamaan omaa varallisuutta kdymalla
kauppaa erilaisten omaisuuserien ja rahoitusvélineiden kanssa tai pitamalla niitd salkussa omistuk-
sessa. Keskeisend periaatteena on tasapaino tuotto-odotuksen ja sijoitukseen liittyvan riskin valilla.
Tavoitteena on siis kasvattaa varallisuutta, vaikka samalla tiedostetaankin, etta sijoittamiseen liittyy
aina riski menettaa osa tai kaikki sijoitetusta padomasta. Pelkka sijoittaminen ei siis valttamatta si-
sdalla hyvantekevaisyytta tai filantropiaa, joissa taloudellisen tuoton tai paaoman palauttamisen
odotukset ovat harvinaisia. Kun sijoittamiseen lisataan lisamaareita, kuten vastuullinen, eettinen,
vaikuttavuus- ja filantrooppinen sijoittaminen, kasitteen maarittely monimutkaistuu entisestaan. Pel-
k&staan vastuullisen sijoittamisen kirjo voi kattaa lukuisia erilaisia lahestymistapoja, jotka jokainen

sijoittaja voi valita omien strategisten tavoitteidensa mukaisesti. (Hyrske ym. 2020, 16)

Eettisesti sijoittava haluaa, etta hanen sijoituksilleen saadaan hyvé tuotto samalla kun han huomioi
eettiset ndkodkohdat sijoitustoiminnassaan esimerkiksi valitsemalla sijoituskohteita, jotka edistavéat
vastuullisuutta. Eettista sijoittamista voi harjoittaa monilla eri tavoilla, ja sijoittaja voi valita itselleen
sopivimmat menetelmét. Todellisuudessa eettinen sijoittaja voi hyddyntad samanaikaisesti useita

erilaisia menetelmid, joissa voi olla paallekkaisyyksia ( Kuva 4). Monet sijoittajat pyrkivat
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jarjestamaan eri menetelmat paremmuusjarjestykseen ja etsimaan sijoitusstrategiaansa erityisesti
ylituottoa tuottavia menetelmid. (Silvola & Landau 2019, 34)

Poissulkeminen

Tuotteet: (tupakka,
ydinaseet jne.)

Toiminta: (esim.

kansainvaliset normit, .
ilmastovaikutukset) Va?tUUIIISl.’Iuc_ien
integrointi
sijoituspaatoksiin
Aktiivinen Vastuullisuus osana
omistajuus sijoitusanalyysia
. Suosiminen:luokkansa parhaat
Reaktiivinen . . . )
vaikuttaminen Temaattinen sijoittaminen(esim.
(ongelmien tultua ilmi) kestavan kehityksen tavoitteet)
Proaktiivinen Vaikuttavuussijoittaminen (esim.
vaikuttaminen (riskien vihreat joukkolainat/green
perusteella) bondit, mikrorahastot)

Kuva 4. Vastuullisen sijoittamisen keskeiset menetelmat (Silvola& Landau 2019, 33)

Vastuullisessa sijoittamisessa valikoiva poissulkeminen on helppo ja yleinen lahestymistapa, jossa
sijoittaja sulkee tietyt tuotteet ja palvelut pois sijoituskohteistaan henkilokohtaisten arvojen ja talou-
dellisten riskien perusteella. Esimerkiksi iimastonmuutoksen yhteydessa sijoittaja voi sulkea hiilisi-

joittamisen pois salkustaan nahdessaan sen taloudellisena riskind. Toinen vaihtoehto on kieltaytya
hyotymasta taloudellisesti toiminnasta, joka on ristiriidassa omien arvojen kanssa, kuten fossiilisten
polttoaineiden valttaminen. Poissulkemisessa on monia eri variaatioita, kuten normipohjainen pois-

sulkeminen, joka on suosittu kaytantd Pohjoismaissa. (Finsif s.a.)

2.4.1 Poissulkeminen

Poissulkemisen kayttssa sijoittajalle aiheutuu useita haasteita, jotka tekevét paatdksenteosta vai-
keaa. Esimerkiksi tietyn toiminnan tai toimintatavan poissulkeminen sijoituskohteista voi olla han-
kalaa soveltaa nollatoleranssia, silla monet yritykset harjoittavat monenlaista toimintaa ja poissul-
jettava toiminta voi olla vain pieni osa niiden kokonaisliiketoimintaa. Yleinen kaytantt on asettaa
likevaihtoon tai liikevoittoon perustuvia prosenttirajoja poissulkemiselle. Liséksi aseiden valttami-

nen on haastavaa, silla monet komponentit voivat palvella seké siviili- etta sotilaskaytt6d, mika
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vaikeuttaa tuotteiden luokittelemista poissuljettaviksi. Subjektiiviset arvioinnit ja erilaisten arvostus-
ten huomioiminen tekevat paatoksenteosta monimutkaista seka yksityissijoittajille etté instituutiosi-
joittajille. Monissa tapauksissa paatoksenteossa voidaan turvautua ulkopuoliseen neuvontaan tai
erillisiin paatoksentekomekanismeihin, kuten uskonoppineiden neuvostoihin, mutta ndma lisaavat
hallinnollisia kustannuksia. (Hyrske ym. 2020,100) Salkunhoitaja Andreas Stangin mukaan Silvojan
& Landaun teoksessa (2019, s. 36—37) poissulkemisen ensisijainen tarkoitus on viestia yrityksille,
etta sijoittajat eivat ole tyytyvaisia yrityksen toimintaan. Han ei usko, etté poissulkemisella voi olla
pitkalla aikavalilla vaikutusta hintoihin. Sen sijaan Stang uskoo, etta yritysten kannattavuutta vai-

kuttavat enemman lainsaadannon kiristyminen ja kulutustottumusten muutokset.

2.4.2 Aktiivinen omistajuus

Aktiivinen omistajuus viittaa toimiin, joilla sijoittajat pyrkivat muokkaamaan yritysten strategioita ja
toimintaa. Tata lAhestymistapaa usein sovelletaan vastuullisessa sijoittamisessa, jossa tavoitteena
on vaikuttaa suoraan yritysten paatoksiin tai edistédé yhteiskuntavastuuta. Kasite "aktiivinen omista-
juus" kuvaa tilannetta, jossa osakkeenomistajat kayttavat vaikutusvaltaansa ohjatakseen yritysten
liketoimintaa ja edistdédkseen ESG-tavoitteita vastuullisempaan suuntaan. Aktiivinen omistajuus
voi kuitenkin my0s tarkoittaa sita, etté vaikutusvaltaa kaytetd&n muihin paamaariin, esimerkiksi yri-
tyksen kannattavuuden parantamiseen. Aktiivisen omistajuuden ja vastuullisen sijoittamisen valilla
voi olla piileva ristiriita: tulisiko sijoittajien keskittya sijoittamaan yrityksiin, jotta niiden toimintaa voi-
daan muuttaa vastuullisemmaksi, vai olisiko parempi vain valttaa yrityksia, joiden toiminta ei viela
ole vastuullista? (Nordea Bank 16.10.2023) On tarke&dé huomata, etta passiivinen omistaja ei
muutu aktiiviseksi pelkastaan lisaamalla yhteydenpitoa yritykseen. Aktiivinen omistajuus on maara-
tietoista ja perusteltua toimintaa, joka vaatii pitkajanteista ty6ta arvon kasvattamiseksi, ja sen toi-
menpiteet ovat aina yksildllisia mutta perusteltuja omistajien tavoitteiden, riskiprofiilin ja aikataulun
huomioimiseksi. (Hietalahti, E. 1.2.2018, 6) Aktiivinen omistajuus ja vaikuttaminen seka siina on-

nistuminen vaativat onnistuakseen runsaita resursseja (Finsif s.a.).

2.4.3 Vastuullisuuden integrointi sijoituspaatoksiin

Vastuullisuusndkékohtien integroinnilla tarkoitetaan niiden analysointia sijoituskohteiden valmiste-
lussa, paatoksenteossa ja seurannassa. Tama siséltaa ymparisto-, yhteiskunta- ja hallintotekijoi-

den huomioimisen perinteisten taloudellisten mittareiden rinnalla. Integrointi nakyy erityisesti sijoi-
tuskohteiden valinnassa ja varainhoitajien on otettava vastuullisen sijoittamisen periaatteet huomi-

oon strategioissaan, prosesseissaan ja valinnoissaan. (Sitra 13.4.2021, 8) Vastuullisen
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sijoittamisen suuntaus on vaikuttanut yrityksiin, jotka nyt arvioivat monenlaisia ESG-tekijoihin liitty-
via riskeja, jotka voivat vaikuttaa niiden kannattavuuteen. Naihin riskeihin kuuluvat muun muassa
ilmastonmuutos, kyberhyokkaykset ja joukkotuhoaseiden kayttd. Vaikka naiden riskien arviointiin
on olemassa mittareita, niiden taloudellisen vaikutuksen arviointi on vaikeaa ja silla on merkitysta
sijoituskohteen arvostukselle. (Silvola & Landau 2019, 24-25) Ei mydskaan ole yhté selke&é tapaa
valita ensisijaisia vastuullisuusalueita, joihin keskittya (Finsif s.a.). Parhaimmillaan ESG-integrointi
mahdollistaa perusteellisen ja monipuolisen vastuullisuusanalyysin, mika tekee siita edistyneim-
man vastuullisen sijoittamisen strategian. Sijoittajalle ESG-integrointi voi tuoda merkittavaa etua
sijoituskohteiden analysoinnissa, erityisesti kun se yhdistetaan aktiiviseen omistajuuteen. (Silvola &
Landau 2019, 36)

2.4.4 Suosiminen

Toimialansa paras tunnetaan myds nimilla suosiminen, positiivinen seulonta tai luokkansa parhaat.
Tama lahestymistapa keskittyy vastuullisen sijoittamisen mahdollisuuksiin poissulkemisen sijaan.
Ideana on suosia niita yrityksia, jotka ovat toimialansa parhaita ESG-asioiden perusteella. Yritykset
laitetaan paremmuusjarjestykseen ESG-nakokohtien perusteella toimialallaan, eika yksittaista toi-
mialaa tarvitse sulkea pois. Suosiminen tehdaan kaytannéssa valitsemalla sijoituskohteita tietyin
kriteerein, mutta vakiintunutta tapaa ei ole. Esimerkiksi Best-in-Class-menetelmassé suositaan par-
haita ESG-arvosanojen saajia, joita valitaan indeksin avulla, jossa yritykset jaetaan toimialaluokkiin
ja arvioidaan niiden ESG-suorituskykya. Haasteita suosimisessa aiheuttavat eroavaisuudet eri
ESG-tutkimusyritysten arvioinneissa seka toimialojen ja alueiden véliset vinoumat, jotka voivat vai-
kuttaa sijoitussalkun tuotto-riskisuhteeseen. (Silvola & Landau 2019, 39; Finsif 2021, 10)

2.45 Temaattinen sijoittaminen

Temaattinen sijoittaminen, tunnetaan my6s nimella teemasijoittaminen, viittaa sijoitusstrategiaan,
jossa valitaan sijoituskohteita tietyltd teemalta, kuten tiettyihin toimialoihin tai tuotteisiin ja palvelui-
hin erikoistuneita yrityksia. Nama teemat voivat liittya esimerkiksi kestavan kehityksen tavoitteisiin
ja kattaa alueita aina vedestéd metsiin ja ilmastonmuutokseen. Temaattisessa sijoittamisessa sijoit-
taja voi haluta joko tukea tietyn teeman kehitysta tai saavuttaa sijoitustuottoja kyseiselta alalta.
Vaikka temaattinen sijoittaminen voi liittya vastuulliseen sijoittamiseen, kaikki temaattiset sijoitukset
eivat valttamatta noudata muita vastuullisen sijoittamisen periaatteita. Lisaksi temaattisen sijoitta-
misen vastuullisuutta voidaan arvioida tarkastelemalla erikseen sen ympéristo-, sosiaalisia ja hal-
linnollisia (ESG) nakdkohtia. (Hyrske ym. 2020, 40)
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2.4.6 Vaikuttavuussijoittaminen

Vaikuttavuussijoittaminen yhdistaa taloudellisen tuoton ja yhteiskunnallisen hyddyn. Se siséltaa eri-
laisia muotoja, kuten vihreat joukkolainat ja sosiaaliset vaikuttavuushankkeet, jotka rahoittavat ym-
paristolle tai yhteisolle hyddyllisia kohteita. Esimerkiksi vihreat joukkolainat tukevat hankkeita, jotka
vahentavat paastoja tai edistavat kestavaa rakentamista. Sosiaaliset vaikuttavuushankkeet puoles-
taan pyrkivat ratkaisemaan sosiaalisia ongelmia, kuten kodittomuutta. Vaikuttavuussijoittamisen
suosio on kasvanut nopeasti, mutta sen mittaaminen on haastavaa ja standardointi puuttuu. Ennen
sijoituspdatdsta on tarke&a harkita seka sijoituksen mahdollisia hyvia ettd huonoja vaikutuksia. Li-
séksi on olennaista pohtia, miten sijoituksen vaikutusta voidaan realistisesti arvioida. On suositelta-
vaa valttaa tilanteita, joissa sijoituksen positiivisia vaikutuksia liioitellaan tai negatiivisia vaikutuksia
vahatellaan. (Hyrske ym. 2020; 20,41)

2.4.7 Taksonomia

Vuonna 2018 EU aloitti hankkeen kestavan talouden tukemiseksi. Ideana oli saada rahaa liikkeelle
sellaisiin hankkeisiin, jotka eivat vahingoita ympéristda ja jotka ovat reiluja kaikille. Tata varten
EU:n asiantuntijat tutkivat, miten rahoitusta voisi suunnata paremmin tallaisiin hankkeisiin. He paa-
tyivat kahteen tarkedan asiaan. Ensinnékin rahoituksen pitdisi auttaa edistaméén kestavaa kasvua,
eli sellaista taloutta, joka on hyva ymparistolle ja inmisille. Tama tarkoitti sitd, etté rahoitusjarjestel-
maa tulisi suunnata enemman kestaviin hankkeisiin ja investointeihin, jotka edistavat ymparistoys-
tavallisyyttd, sosiaalista oikeudenmukaisuutta ja hyvaa hallintotapaa. Toinen keskeinen periaate oli
rahoitusjarjestelman vakauden lujittaminen siséallyttamalla investointip&atoksiin ymparistoon, yh-
teiskuntaan ja hallintoon liittyvat tekijat, tunnetut ESG-kriteereind (Environmental, Social, Gover-
nance). Tama tarkoitti sita, ettd rahoituslaitosten ja sijoittajien tulisi ottaa nama tekijat huomioon
paatoksenteossa ja arvioinnissa, jotta voitaisiin vahentaa riskeja ja edistaa pitkan aikavalin kesta-
vaa kehitystda. Taman pohjalta EU kehitti taksonomian, joka on k&ytannossa lista tai jarjestelma,
joka auttaa tunnistamaan ja luokittelemaan kestavia taloudellisia toimintoja ja investointeja. Takso-
nomian avulla halutaan ohjata rahaa enemman kestéviin hankkeisiin ja auttaa sijoittajia tekem&an

parempia paatoksid ympariston ja yhteiskunnan kannalta. (Euroopan komissio 2018, 1-2)

2.5 Rahastojen toimintaperiaatteet

Sijoitusrahasto on tapa sijoittaa rahaa, jossa sijoittajien varat yhdistetdan ja sijoitetaan erilaisiin ar-

vopapereihin, kuten osakkeisiin tai joukkovelkakirjoihin. Sijoittaja ostaa rahasto-osuuden, jonka



20

arvo lasketaan paivittéin. Rahastossa on rahastonhoitaja tai -tiimi, joka vastaa arvopapereiden os-
tamisesta ja myymisestéa rahaston saantdjen mukaisesti. On olemassa aktiivisesti hallinnoituja ra-
hastoja, joissa pyritaan voittamaan vertailumarkkinan tuotto, seka indeksirahastoja, jotka seuraavat
tietyn markkinan kehitystd. Rahaston arvo muodostuu sen omistamien arvopapereiden tuotosta,
kuten yritysten arvonnoususta, korkotason muutoksista ja osingoista. Sijoittaja voi hy6tya hajautta-
misesta, ammattilaisen valinnoista ja mahdollisuudesta paasta vaikeammin saavutettaville markki-

noille. (Handelsbanken s.a.)

Puttonen & Repo (2011, 30) maarittelevat sijoitusrahaston (Mutual Fund, Open End Fund) kollek-
tiiviseksi sijoitusmuodoksi, jossa varoja keratdén yhteen ja sijoitetaan erilaisiin arvopapereihin, ku-
ten osakkeisiin, korkoinstrumentteihin ja muihin sijoituskohteisiin. Rahasto myydaan rahasto-
osuuksina, joita sijoittajat voivat ostaa ja myyda sijoitusrahaston tarjoaman likviditeetin mukaisesti.
Rahasto-osuudet antavat omistajilleen oikeuden rahaston kokonaisvaroihin ja sen tuottamiin tuot-
toihin, jotka jaetaan osuuksien omistajille osuusosuuskertoimen mukaisesti. Rahaston hallinnoin-
nista vastaa yleensa rahastoyhtit, joka tekee sijoituspaattkset ja hoitaa rahaston paivittaista toi-
mintaa. Rahastoyhti6 ei omista rahaston varoja vaan toimii sijoittajien puolesta naiden varoilla. Ra-
hastoyhtion toimintaan kuuluu muun muassa sijoitusten valinta, varojen hajauttaminen ja riskien-
hallinta. Lisaksi rahastoyhtid perii rahastosta hallinnointipalkkioita ja muita maksuja sijoittajilta kor-

vauksena palveluistaan.

Sijoitusrahastot siis tarjoavat piensijoittajille helpon tavan hyédyntaa ammattimaisten salkunhoita-
jien osaamista ilman tarvetta suurelle alkupddomalle tai omaa sijoitustietamysté. Rahasto-osuuk-
sien ostaminen antaa mahdollisuuden hajauttaa sijoituksiaan eri omaisuusluokkiin ja markkinoille
ilman huolta yksittaisten sijoituskohteiden valinnasta. Hajauttaminen on tarkeé osa sijoittamista, ja
rahastosijoittaminen tarjoaa tehokkaan keinon hajauttaa sijoituksia pienellékin summalla. Sijoitus-
rahastot mahdollistavat sijoittajille paasyn laajaan ja monipuoliseen salkkuun, mika auttaa pienen-
tamaan sijoituksen riskia. (Osakesijoittaja.fi 2024) Rahastosijoittamisen eduksi voidaan laskea ra-
hastoyhtididen tehokas valvonta. Heidan tulee aktiivisesti tiedottaa rahastojensa menestyksesta ja
kehitysta pystyy seuraamaan paivittin. Suojaa sijoittajalla antaa osaltaan tarkka viranomaisval-
vonta. (Viitala, T. 29.11.2023)

Finanssivalvonta seuraa jatkuvasti rahastoyhtididen toimintaa ja varmistaa niiden noudattavan ase
tettuja sdantoja ja lakeja. Sijoitusrahastot toimittavat tilinpaatoksensa Finanssivalvonnalle saéannol-
lisesti sijoitusrahastolain mukaisesti, ja ne ovat velvollisia raportoimaan taloudellista tietoa myds
tilivuoden aikana. Rahastoyhtiot lahettéavat Finanssivalvonnalle erilaisia tietoja, kuten vuosikerto-
muksensa, puolivuotiskatsauksensa, rahastoesitteensa ja niiden muutokset seka tiedot johdon

vaihdoksista ja mahdollisista arvonlaskentavirheista. Finanssivalvonta vahvistaa sijoitusrahastojen
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s&annot ja hyvaksyy muutokset niiden hallintoon liittyen. Lisaksi Finanssivalvonta julkaisee kuu-
kausittain rahastotietoja verkkopalvelussaan, mika edistdéa avoimuutta ja sijoittajien tiedonsaantia.
(Finanssivalvonta 21.2.2024)

2.5.1 Kestavan rahoituksen mukaiset rahastotyypit

Rahastoja voidaan luokitella monella eri tavalla, esimerkiksi korko-, osake tai yhdistelmarahastoi-
hin seka aktiivisiin — ja indeksirahastoihin (Danske Bank s.a.). Opinnaytetydni keskittyy kuitenkin
vastuullisuuteen rahastosijoittamisessa, joten luokittelen rahastot EU:n kestavan rahoituksen tie-
donantoasetuksen (Sustainable Finance Disclosure Regulation, SFDR) mukaisesti. EU:n uusi kes-
tavan rahoituksen sadantdjen asetus astui voimaan 10. maaliskuuta 2021. Myohemmin, vuoden
2023 alussa, tulivat voimaan lisdsaannokset, joita kutsutaan ns. 2-tason RTS-sdanndiksi. Kestavan
rahoituksen tiedonantoasetuksen (SFDR) tavoitteena on tehda rahoitusmarkkinoiden vastuullisuus-
toimista selkedmpié ja estaa viherpesua talousmaailmassa. Uuden asetuksen mukaan rahoitus-
markkinoilla toimivien on kerrottava, miten he ottavat huomioon ymparistd-, sosiaaliset ja hallinnol-
liset riskit sekd paaasialliset haitalliset vaikutukset kestavyyteen sijoitustoimissaan. Liséksi naiden
toimijoiden on raportoitava vastuullisuustietoja rahoitustuotteistaan. EU-sé&éantely vaikuttaa paaasi-
assa rahoitusmarkkinoiden toimijoihin ja taloudellisiin neuvonantajiin. Asetus asettaa tietyt vaati-

mukset seka yrityksille etta tuotteille niiden vastuullisuuden tasosta. (Fondita s.a.)

SFDR maarad, etta rahoitusmarkkinoiden toimijoiden ja taloudellisten neuvonantajien on annettava
julkisuuteen tietoa vastuullisuudesta ja kestavasta kehityksestd. Tama koskee seka ymparistdon,
yhteiskuntaan ja hallintoon (ESG) liittyvia tuotteita, ettd muita tuotteita, jotka eivéat ole ESG-tuot-
teita. Asetus edellyttaa, etta toimijoiden on luokiteltava tarjpamansa tuotteet tai niihin liittyvat ohjeet
yhteen kolmesta luokasta: artiklat 6, 8 ja 9. (European Comission 27.11.2019) Asetuksen tarkoituk-
sena on EU-tasolla muuttaa saadoksia siten, ettd rahavirrat suuntautuvat enenevissa maarin kes-
tavan kehityksen hankkeisiin. Samalla se pyrkii lisa@amaan huomattavasti avoimuutta finanssimark-
kinatoimijoiden ja rahoitusneuvojien toiminnassa seka tiedoissa, jotka liittyvat tarjottaviin sijoitus-
tuotteisiin. Avoimuuden parantamisen odotetaan my6s helpottavan sijoitustuotteiden vertailua ja
vahvistavan sijoittajansuojaa. Asetuksella pyritdan lisdksi tehostamaan kestavaa sijoittamista ja eh-
kaisemaan viherpesua luomalla yhtenaiset kriteerit kestdvana pidettaville tuotteille. Tiedonanto-
asetus edustaa ensimmaista tiedonantovelvoitetta sijoitustuotteiden tarjoajille, mik& ajan myota
auttaa sijoittajia ymmartamaan ja vertailemaan paremmin sijoitustuotteiden kestavyysominaisuuk-
sia ja -tavoitteita. (Finsif 2021, 30)
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Artikla 6 — Kaikki rahastot Artikla 8 — Yleinen ESG Artikla 9 - Kestavyys

Eeesessssssssssssssss——n 1iedon avoimuuden taso vastuullisuudesta —

Kuva 5. SFDR luokitukset (mukaillen Bioy, 3.8.2021.)

SFDR luokitukset (Kuva 5) maaritelladn seuraavasti:

e Artikla 6 (harmaa):Sijoitustuotteet, joissa kestavat tekijat eivat ole keskeisessa roolissa si-
joitusprosessissa. Ne voivat sisdltda perinteisia sijoituksia, joissa ei erityisesti painoteta ym-
paristo-, sosiaalisia tai hallinnollisia (ESG) tekijoita.

o Artikla 8 (vaaleanvihred): Sijoitustuotteet, jotka pyrkivat edistamaan kestavaa kehitysta si-
joitusprosessin kautta. Naissa tuotteissa sijoittaja voi odottaa, etta sijoitusstrategiaan on si-
séllytetty ESG-nakokohdat ja etta sijoituskohteet valitaan myds sen perusteella, miten ne
edistavat ymparistoa tai yhteiskuntaa. Lisaksi sijoituskohteiden odotetaan noudattavan hy-
vaa hallintotapaa.

o Artikla9 (tummanvihred): Sijoitustuotteet, joiden tavoitteena on tehda vastuullisia ja kesta-
vid sijoituksia. Ta&ma merkitsee sitd, etta sijoitukset suuntautuvat taloudelliseen toimintaan,
joka edistda ympariston tai sosiaalisten tavoitteiden saavuttamista ja noudattaa "ei merkit-
tavaa haittaa (Do No Significant Harm, DNSF)" -periaatetta. Lisaksi nama tuotteet noudat-

tavat hyvaa hallintotapaa.(Fondita, s.a.)

2.5.2 Yritysten vastuullisuusraportointi

Vastuullisen sijoittamisen raportointi vaihtelee sijoittajakohtaisesti ja riippuu usein siita, missa vai-

heessa sijoittaja on vastuullisen sijoittamisen kehityspolulla seké siita, kuinka paljon resursseja
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hanella on kaytettavissd ESG-tiedon keraamiseen. TAma raportointi voidaan karkeasti jakaa kol-
meen paaryhmaan: yleisen toimintatavan kuvaus, salkkutasoisten tietojen esittdéminen ja kaytan-
non esimerkkien antaminen sijoitustoiminnasta. Raportointia voidaan tehda eri taajuuksilla, kuten
vuosittain, kvartaaleittain, kuukausittain, viikoittain tai jopa péaivittain, riippuen raportoinnin tarpeista
ja sen tarkoituksesta. Rahastojen vastuullisen sijoittamisen raportoinnista vastaavat padasiassa
instituutiosijoittajan henkildsto ja mahdollinen ESG-tiimi, jotka voivat saada tukea viestintatiimilta tai
ulkopuolisilta palveluntarjoajilta. Raportoinnin perustana ovat sijoituskohteiden, kuten yritysten, ra-
hastojen ja varainhoitajien, omat raportit ja viestinta, joiden pohjalta sijoittaja keraa tietoa omia ra-
porttejaan varten. Lopullinen vastuu vastuullisen sijoittamisen raportoinnista on instituutiosijoittajan
johdolla tai hallituksella, jotka yleensa hyvaksyvat lopullisen raportin ennen sen julkaisemista.
(Hyrske ym. 2020, 282-283)

Vuonna 2016 hyvaksytty kirjanpitolain muutos velvoittaa suuret yritykset, kuten listayhtiot, luottolai-
tokset ja vakuutusyhtitt, raportoimaan yhteiskuntavastuustaan. Raportointivelvoite koskee yrityk-
sid, joissa tydskentelee keskimaarin yli 500 henkea tilikauden aikana tai joiden lilkevaihto on yli 40
miljoonaa euroa tai taseen arvo yli 20 miljoonaa euroa. Laki pohjautuu EU:n direktiiviin ja edellyttaa
yrityksia raportoimaan ymparisto-, tyontekija- ja sosiaalisista asioista, ihmisoikeuksista seka kor-
ruption ja lahjonnan torjunnasta. Raportoinnissa yritykset voivat valita itse tiedon esittdmistavan.
Yritykset voivat antaa selvityksen osana toimintakertomusta tai erillisena raporttina, joka tayttaa
lainsdadannon vaatimukset. Raporttia julkaistaessa on viitattava toimintakertomukseen. Yhtiot voi-
vat jattad raportoimatta tietoja, jotka aiheuttaisivat vakavaa haittaa kaupalliselle asemalleen. Lain-
saadantd edellyttad myos yli 250 henkila tyollistavilta listayhtidilta raportointia hallinto- ja ohjaus-
jarjestelmasta sekéd monimuotoisuuspolitiikasta. Raportointivelvoite antaa yrityksille vapauden va-
lita toteutustapa. Euroopan uuden kestavyysraportointidirektiivin (2022/2464) taytantéénpanoa var-
ten hallitus on antanut eduskunnalle esityksen 20/2023. Esityksen mukaiset lainmuutokset tulivat
voimaan 31.12.2023, ja uuden raportointijarjestelman odotetaan kaynnistyvan suurimmissa yrityk-
sissa kevaalla 2025 koskien vuoden 2024 tietoja. Yritysten raportointivelvoitteet tulevat olemaan

entistd maaritellympia komission antaman asetuksen perusteella. (Ty6- ja elinkeinoministerio s.a.)

2.6 Vastuullisen sijoittamisen haasteita ja kritiikkia

Vastuullisen sijoittamisen haasteita kasittavat useat tekijat, joista merkittavimpia ovat vastuullisuu-
den méarittelyn puute, tiedon saatavuus ja rajanveto. Ensinnakin termi "vastuullisuus" voi olla mo-
nitulkintainen, eika selkeaa yleispatevaa maaritelmaa ole olemassa. Tama johtaa siihen, etta eri
sijoittajilla ja toimijoilla voi olla hyvin erilaisia ndkemyksia siité, mita vastuullinen sijoittaminen tar-

koittaa. Toiseksi tiedon saaminen vastuullisuudesta voi olla vaikeaa, silla yritykset voivat tarjota
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ristiriitaista tai puutteellista tietoa omasta vastuullisuudestaan. Tama vaikeuttaa sijoittajien paatok-
sentekoa ja luottamuksen syntymista sijoituspaatoksia tehtaessa. Kolmanneksi rajanveto siita,
mik& toiminta ja millaiset sijoitus- ja rahoitustuotteet voidaan luokitella vastuullisiksi, on epéselvaa.
Esimerkiksi yhden yrityksen vastuullisuusluokitus voi vaihdella riippuen siit&, mité tekijoita tarkas-
tellaan ja millaisia painotuksia annetaan eri nakokulmille. Nama haasteet ovat heréttaneet tarpeen
selkeyttaa ja standardisoida vastuullisen sijoittamisen kaytantdja. Euroopan unionin kestéavan ra-
hoituksen lainsd&dannon avulla pyritdan vastaamaan naihin haasteisiin. Lainsdadantoa kehitetaan
muuttamaan rahoitusjarjestelmén toimintatapoja niin, etta ne tukevat kestavan kehityksen tavoit-
teita. Tavoitteena ei ole ainoastaan keskittya lyhyen aikavalin voittoihin, vaan ottaa huomioon my6s
pidemman aikavalin negatiiviset riskit. Lain avulla pyritdan maarittelemaan, mita liiketoimintaa voi-
daan pitaa kestavana, millaisia rahoitus- ja sijoitustuotteita voidaan luokitella vastuullisiksi ja millai-
sin ehdoin naita tuotteita saa markkinoida vastuullisina. Vaikka laki korostaa erityisesti ymparis-
tonékdkulmaa (ESG), sitd odotetaan myos yhtenaistavan toimintatapoja EU-tasolla, jotta vastuulli-
sen sijoittamisen kaytannoét olisivat johdonmukaisempia ja lapinakyvampia kaikkialla Euroopassa.
(Kukkasniemi 23.1.2020; Landau & Silvola 2019, 30)

Kukkasniemen (23.1.2020) mukaan vastuullisuuden maarittelyyn vaikuttaa paljon kulttuuri, erityi-
sesti sosiaalisten ja hyvaan hallintotapaan liittyvien asioiden osalta. Eri kulttuureissa ndkemykset
siitd, mik& on vastuullista toimintaa, voivat poiketa merkittavasti. Esimerkiksi Aasiassa yritysten yh-
teiskuntavastuu ndhdaén yleensa laajempana kuin lansimaissa. Tama vaikuttaa siihen, miten yri-
tykset tekevéat paatoksia ja voi vaikuttaa negatiivisesti niiden voittoihin. Yritysten antamat vastuulli-
suusluokitukset perustuvat julkisesti saatavilla olevaan tietoon. Tama tarkoittaa sita, etta pienem-
milla yrityksilla voi olla vaikeampaa saada hyvia luokituksia, koska niilla ei ole yhta paljon resurs-
seja raportoida vastuullisuudestaan. Toisaalta suuremmilla yrityksilla on enemman mahdollisuuksia
tuoda vastuullisuusasioita esiin julkisuudessa, mutta tdma ei automaattisesti tarkoita sita, etta ne
olisivat pienempia yrityksia vastuullisempia. Vastuullisena sijoittajana on myds tarke&a pohtia sijoi-
tuksia tehdessaan, mihin rajat vedetdan. Esimerkiksi harkitaan, sijoitetaanko kehittyvien markkinoi-
den valtionlainoihin tai valtioiden velkakirjoihin, joiden johto voi olla kyseenalainen ja joilla voi olla
yhteyksia esimerkiksi ydinaseisiin. Rajanvedon vaikeus nékyy Kukkasniemen (23.1.2020) mukaan
siing, ettd monet sijoittajat saattaisivat haluta sulkea sijoitusmahdollisuudet pois mailta, joissa halli-
tus on itsevaltainen ja korruptoitunut, vaikka tdma saattaisi aiheuttaa taloudellisia vaikeuksia ky-
seisten maiden kansalaisille. Todennékdisesti, jos téllaisiin maihin ei enaa sijoitettaisi, seurauk-

sena olisi suurimpia haittoja niiden kansalaisille seuraavassa talouskriisissa.

Vastuullisen sijoittamisen yleistyessa ja suosion kasvaessa on myds olemassa kriittinen nako-
kulma. Jotkut ihmiset pitavat vastuullisuuden painottamista keinotekoisena tai liian yksinkertaistet-

tuna tapana pelastaa maailmaa. ESG-leiman my6ta sijoittajat ovat tottuneet ajattelemaan, etta
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sijoituskohteet, joilla on hyva vaikutus yhteiskuntaan ja ymparistoon, ovat aina parempia vaihtoeh-
toja, vaikka tama ei aina pida paikkaansa. Pelkk& oikeiden sanojen kayttaminen ja sertifikaattien
kerddminen ei takaa sita, etta yritykset toimivat todella vastuullisesti. Erityisesti ympariston osalta
strategisten tarinoiden luominen on jo pitk&an tiedetty tapana peitella epéeettista toimintaa. Kun
yritysten vastuualueet laajenevat myds sosiaalisiin ja hallinnollisiin kysymyksiin, vastaavat kaytan-
not siirtyvat myos niihin. Vastuullisen sijoittamisen puutteelliset yhteiset kaytannot ovat johtaneet
siihen, ettd ESG-sertifikaatteja on myonnetty yrityksille, joilla on hyva maine, mik& nostaa niiden
arvoa entisestdédn. Tama saattaa vaaristdd markkinoiden kehitysta ja antaa liian suuria odotuksia
ESG-yhtididen tuotto-odotuksista. (Kukkasniemi 23.01.2020; Saarinen 17.10.2021)

Usein kuullaan puhuttavan viherpesusta. Viherpesu tarkoittaa sita, etta yritys tai organisaatio pyrkii
esittamaan toimintansa vastuullisempana kuin se todellisuudessa on. Tama voi tapahtua esimer-
kiksi kayttamalla harhaanjohtavaa markkinointia tai viestintaa, jonka avulla pyritdan luomaan kuva
siita, etta yritys toimii ymparistdystavallisesti tai sosiaalisesti vastuullisesti, vaikka néin ei olisi.
(LUT-yliopisto, 24.1.2024)

Viherpesu on Suomessa yleista, ja monet ymparistdmainokset ovat osoittautuneet epaasiallisiksi
tai harhaanjohtaviksi. EU:ssa (European Comission, 22.3.2023) suunnitellaan muutoksia, jotka vai-
kuttavat siihen, miten tuotteita markkinoidaan ymparistonakokulmasta. Tulevaisuudessa ymparisto-
vaittamien taytyy perustua tutkittuun tietoon, eika pelkat kauniit sanat riita. Yksi esitetty direktiivi
koskee ymparistdmainontaa ja toinen vihreén siirtyman kuluttajansuojaa. Uusien séanttjen tavoit-
teena on suojella kuluttajia harhaanjohtavalta markkinoinnilta ja helpottaa ympéaristdystavallisten
valintojen tekemistéa. Esityksen mukaan kaikkien vastuullisuusmerkkien taytyy olla sertifioituja, ja
yleisten ymparistovaittamien kayttéa rajoitetaan. Tulevaisuudessa yritysten taytyy todentaa ympa-
ristbvaitteensa, ja niiden taytyy olla selkeitad ja helposti ymmarrettavia keskivertokuluttajalle. Lisaksi
viherpesua halutaan suitsia tiukemmilla saannoksilla, jotka koskevat kaikkia yrityksia. (Saavalainen
H, 16.1.2024)

2.7 Vastuullisuuden rooli sijoituspéaatoksissa

Sijoittamisen perusajatus on usein se, ettd halutaan saada rahoilleen tuottoa. TAma tarkoittaa, etta
rahan laittamisen johonkin kohteeseen odotetaan tuottavan takaisin enemman rahaa kuin mité
alun perin laittoi. Samalla kuitenkin tiedostetaan, ettd kaikki sijoittaminen liittyy myés riskeihin — el
siihen, ettd voi menettdd osan tai jopa kaiken sijoitetusta summasta. Vastuullinen sijoittaminen tah-

taa siihen, etta sijoitustoiminnassa otetaan huomioon paitsi taloudelliset nékdkulmat myds
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yhteiskunnalliset ja ympéristoon liittyvat seikat. Talla tavoin pyritd&n sijoittamaan rahaa tavalla,
joka tukee kestavaa kehitysta ja edistéé positiivisia vaikutuksia ymparistoon ja yhteiskuntaan. Kes-
keisend periaatteena vastuullisessa sijoittamisessa on myds riskien hallinta. Vastuullisuus nah-
daan keinona vahentaa sijoitusten riskeja ja samalla parantaa niiden tuottopotentiaalia pitkalla ai-
kavalilla. Sijoittajan pyrkimyksena on selvittéaé yritysten toimintaa perusteellisemmin, kiinnittamalla
erityista huomiota niiden ymparisto-, sosiaalisiin ja hallinnollisiin kaytantdihin (ESG-asioihin). N&in
sijoittaja saa syvallisemman kasityksen siita, miten yritykset toimivat ja millaisia riskeja ja mahdolli-
suuksia ne tarjoavat sijoittajilleen. Tallainen l&hestymistapa mahdollistaa paremman analyysin si-
joituskohteiden riskisté ja tuottopotentiaalista. Samalla se auttaa sijoittajaa tekemaan valistuneem-
pia paatoksia, jotka ovat linjassa hanen arvojensa ja pitkan aikavalin taloudellisten tavoitteidensa
kanssa. ( Hyrske ym. 46-52)

2.8 Kaytannon lahestymistavat vastuullisiin sijoituksiin

Vastuullinen sijoittaminen voidaan toteuttaa monin eri tavoin. Sijoittajat voivat esimerkiksi ottaa
huomioon ymparistd-, sosiaaliset ja hallinnolliset tekijat osana sijoitusstrategiaansa. He voivat
myds valita sijoituskohteita, jotka tukevat kestavaa kehitysta tai toimivat eettisesti. Lisaksi sijoittajat
voivat kayttaa aanestys- ja osallistumisoikeuksiaan yritysten paatoksenteossa tai sijoittaa hankkei-
siin, jotka pyrkivéat saavuttamaan positiivisia vaikutuksia yhteiskuntaan ja ymparistoon. Sopivin la-
hestymistapa riippuu monista tekijdista, kuten sijoittajan tavoitteista, arvoista ja kaytettavissa ole-
vista resursseista. Esimerkiksi elakevakuutusyhtio ja pieni saatio voivat lahestya vastuullista sijoit-
tamista eri ndkdkulmien mukaan omista tarpeistaan ja sijoitusstrategioistaan. Sijoittajat voivat
myos valita suorat sijoitukset tai sijoitusrahastot. Suorilla sijoituksilla sijoittajat voivat toteuttaa omia
vastuullisuusratkaisujaan, kun taas sijoitusrahastot tarjoavat valmiita sijoitusstrategioita, joiden
avulla sijoittajat voivat vaikuttaa vastuullisuuskriteereihinsa valitsemalla rahastoja, jotka vastaavat

heidan arvojaan ja tavoitteitaan.

On tarkeda ymmartaa, etta vastuullisen sijoittamisen l&hestymistavat eivat ole toisiaan poissulke-
via. Sijoittaja voi hytdyntaa useita eri lahestymistapoja samanaikaisesti parhaiden tulosten saavut-

tamiseksi omien sijoitustavoitteidensa ja arvojensa mukaisesti. (Finsif 2021)
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2.9 Vastuullisuuden merkitys sijoitustuottoihin ndhden

"Vastuullisuudesta ylituottoa sijoituksiin” kirjassa on pohdittu laajojen tieteellisten tutkimusten tulok-
sia, jotka viittaavat siihen, etta yritysten vastuullisilla toimintatavoilla ja taloudellisella menestyksella
on vahva yhteys. Monet tutkimukset ovat osoittaneet, etta yritykset, jotka ottavat huomioon ympéa-
ristdon, sosiaalisiin kysymyksiin ja hyvaén hallintotapaan liittyvat nakokulmat liiketoiminnassaan,
menestyvat usein paremmin pitkalla aikavalilla. Esimerkiksi Nordea on tehnyt laajan selvityksen,
jossa havaittiin, etta yritysten ESG-luokituksella on vahva yhteys niiden sijoitetun paédoman tuot-
toon. Vuonna 2017 Nordean selvityksen mukaan yritykset, joilla oli korkein ESG-luokitus, saavultti-
vat jopa 50 prosenttia korkeamman sijoitetun padaoman tuoton verrattuna yrityksiin, joilla oli hei-
kompi ESG-luokitus. Vastuullisuuteen panostavat yritykset eivat ainoastaan tuota parempaa talou-
dellista tulosta, vaan ne ovat myds osoittautuneet pienemman riskin sijoituskohteiksi. Tama tarkoit-
taa sitd, ettd ne ovat vahemman alttiita negatiivisille vaikutuksille esimerkiksi maineen menetyksen
tai ymparistokriisien seurauksena. Lisaksi on havaittu, etta vastuulliseen brandiin liittyvat asiakkaat
ovat yleensa uskollisempia ja valmiita maksamaan korkeampaa hintaa tuotteista. Tama voi johtaa
parempaan asiakasuskollisuuteen ja brandin vahvistumiseen, mika puolestaan voi edistaa yritysten
pitkan aikavalin menestysta markkinoilla. (Finsif s.a.; Silvola & Landau 2019, 205) Yhteenvetona
voidaan todeta, etta vastuullisuus ja taloudellinen menestys eivét ole ristiriidassa keskenaan. Pi-
kemminkin vastuulliset toimintatavat voivat tuoda yrityksille ja sijoittajille seka taloudellista menes-

tysta ettd kestavyyttd pitkalla aikavalilla.

Sijoittajilla voi olla monia erilaisia syita valita vastuullisia sijoituskohteita. Esimerkiksi sijoittajan
omat arvot ja vakaumukset voivat ohjata hanen kiinnostustaan vastuullisiin sijoituksiin. Joskus si-
joittaja haluaa toteuttaa omia arvojaan myos sijoitustoiminnan kautta ja voi pitaa tata tarkeampana
kuin pelkastaan voittojen tavoittelua. Vastuulliseen sijoittamiseen voi liittyd myos riskienhallintaa ja
parempien tuottojen tavoittelua. Sijoittaja voi nahda vastuullisen sijoittamisen tapana parantaa sijoi-
tusportfolionsa tuottoriski -suhdetta samalla kun han pyrkii tuottamaan positiivisia vaikutuksia yh-
teiskunnassa. (Hyrske ym. 2012, 12) Instituutiosijoittajat, kuten pankit, voivat myos tehda strategi-
sen paatoksen panostaa vastuullisiin sijoituksiin brandiarvon rakentamiseksi ja asiakassuhteiden

vahvistamiseksi. TAma voi olla osa niiden pitkan aikavalin liiketoimintastrategiaa.(Finsif s.a.)
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3 Empiirinen osio

Tutkimusmenetelmien monimuotoisuus tarjoaa erilaisia lahestymistapoja tiedon hankintaan. Jokai-
nen tutkimus lahtee liikkeelle tutkimuskysymyksista, jotka maarittelevat tutkimuksen tarkoituksen ja
siséallon. Kysymysten pohjalta rakennetaan tutkimuksen tietopohjaa ja valitaan sopiva tutkimusme-
netelmé. Tassa osiossa esittelen aikaisemmin aiheesta saatuja tutkimustuloksia, erilaisia tutkimus-
menetelmia ja perustelen valintani. Lisaksi kerron, miten kerasin tutkimusaineiston ja miten analy-

soin sita. Viimeisena vaiheena avaan taman tutkimusprosessin askel askeleelta, kuvaten toteutuk-

sen ja tydskentelyn etenemisen.

3.1 Tutkimusasetelma ja kaytettavat menetelmat

Tutkimusmenetelman valinnassa ensisijaisesti huomioidaan tutkimuksen kattava tavoite seka ase-
tetut selvitys- ja tutkimustavoitteet. Jokainen tutkimus pyrkii vastaamaan tiettyihin kysymyksiin tai
ratkaisemaan tiettyja ongelmia. Naita tavoitteita palvelevan tutkimusmenetelman valinta on olen-
nainen osa tutkimusprosessia. Kun tutkimustulokset on saatu, ne tarjoavat arvokasta tietoa, josta
voidaan johtaa paatelmia. Naiden paatelmien avulla pyritaan syventamaan ymmarrysta tutkitta-
vasta ilmidsta, sen syista ja siihen vaikuttavista tekijoista. Analysoimalla ja tulkkaamalla tutkimustu-
loksia voidaan hahmottaa ilmididen monimutkaisia taustoja ja niiden vdlisia suhteita. Tutkimus la-
hestyy tutkimuskysymysten mukaisesti, mika tarkoittaa sita, etté tutkimusprosessi suunnitellaan ja
toteutetaan tutkimuskysymysten ja niihin liittyvien alakysymysten pohjalta. Tama varmistaa, etta
tutkimuksen eteneminen on johdonmukaista ja ettd saavutetaan mahdollisimman kattava ymmar-
rys tutkittavasta aiheesta. Jokainen tutkimuskysymys ohjaa tutkijaa tiettyjen nakékulmien ja ilmidi-
den tarkasteluun, miké edesauttaa tutkimuksen syvallista ja monipuolista analyysia. (Vilkka 2021,

Kehittdamiskeskus Opinkirjo s.a.)

3.1.1 Tutkimusmenetelman valinta ja perustelu

Tutkimusprosessi kaytannossa koostuu useista vaiheista. Ensimmainen askel on tutkimusongel-
man maarittely ja selkiyttdminen. Kun tutkimusongelma on hahmotettu, seuraava askel on sopivan
tutkimusasetelman valitseminen siihen. Asetelman valinta on olennainen vaihe, silla tutkimuksessa

pyritddn analysoimaan ilmididen valisia suhteita ja riippuvuuksia.(Tietoarkisto, s.a.)

Omassa opinnaytetydssani paatutkimusongelmana oli "Miten vastuullisuusnakokulma vaikuttaa yk-

sityissijoittajien sijoitustoiminnassa?”. Alaongelmina olivat seuraavat kysymykset:
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o Kuinka merkittdva rooli vastuullisuudella sijoitustoiminnassa on eri sukupuolille?
e Mita strategioita siihen kaytetaan?
o Mitka tekijat vaikuttavat naisten ja miesten paatoksiin vastuullisuuden huomioimisessa sijoi-

tusprosessissa?

Kopan (28.10.2021) mukaan maardllisella analyysilla pyritédn ymmartamaan ilmibita numeeristen
arvojen ja tilastojen avulla. Talla lahestymistavalla voidaan tutkia esimerkiksi ilmididen valisia syy-
seuraussuhteita, yhteyksia ja ilmididen esiintymista. Maarallinen analyysi hyddyntéd& monipuolisesti
erilaisia laskennallisia ja tilastollisia menetelmia. Tyypillisesti maarallinen analyysi alkaa kuvaavalla
tilastollisella analyysilla, joka auttaa hahmottamaan aineiston keskeisia piirteitd. Taman jalkeen voi-
daan edeta esimerkiksi yhteisvaihtelun, riippuvuussuhteiden tai aikasarjojen analyysiin, tai suorit-
taa erilaisia luokitteluita riippuen tutkimuksen tavoitteista ja tutkittavasta ilmitsta. Maarallisen ana-
lyysin kayttd vaatii yleensa tarkkaa suunnittelua tutkimuksen alusta alkaen. Tutkimusprosessi on
hahmoteltava kokonaisuutena etukateen, silla tutkimusongelman asettelu, aineiston keruu ja ana-

lyysimenetelmien valinta vaikuttavat toisiinsa. (Koppa 28.11.2021)

Laadullisella tutkimuksella taas tutkitaan syvallisesti ilmididen taustalla vaikuttavia syitad ja pyritaan
ymmartamaan ihmisten kayttaytymista, motiiveja ja tunteita tekstimuotoisen tiedon avulla. Tassa
l&hestymistavassa painopiste on vahemman tilastollisissa numeroissa ja strukturoidussa datassa.
Laadullisen tutkimuksen menetelmiin kuuluu usein omakohtainen havainnointi, kuten haastattelut
tai kohderyhmat. Tutkimusta tehdaan yleensa luonnollisessa ymparistdssa, jotta tutkijat voivat sy-
ventya ilmitihin sellaisinaan. Laadullisessa tutkimuksessa ei yleensa kayteta kokeita tai kontrolli-
ryhmid. Vaikka laadullinen lahestymistapa mahdollistaa syvemman ymmarryksen tutkimuskysy-
myksista, se voi tehda tulosten analysoinnista haastavampaa. Laadullisessa tutkimuksessa kera-
téan tietoja, jotka kuvaavat tiettya aihetta sen sijaan, etta pyrittaisiin mittaamaan sitd numeerisesti.
Taman tyyppisessa tutkimuksessa keskitytaan mielipiteisiin, nakemyksiin ja ominaisuuksiin eika

niinkaan lukuihin, joita voitaisiin esittaa kaavioina tai tilastoina. (SurveyMonkey, s.a.)

Omassa tutkimuksessani paadyin kvantitatiiviseen kyselytutkimukseen, koska tilaajayritys halusi
saada kuvaa heidan asiakkaidensa mielipiteista vastuullisuudesta. Talléin tutkimuksen kohteena
oleva tutkimuksen perusjoukosta otettu edustava satunnaisotos edustaa juuri tilaajayrityksen asi-

akkaita.
3.1.2 Aineiston rakenne ja keruu

Kysely koostui 16 kysymyksesta, joista 15 oli monivalintakysymyksia ja yksi avoin kysymys. Kysely
oli standardoitu, mika tarkoittaa sita, ettd jokaiselle vastaajalle esitettiin samanlaiset kysymykset

(Tietoarkisto s.a.a.). Ensimmaiset viisi kysymysta olivat demografisia, eli ne koskivat vastaajien
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taustatietoja. Seuraavat kymmenen kysymysta olivat monivalintakysymyksia, jotka koskivat vastaa-
jien mielipiteita vastuullisuuden merkityksesta rahastosijoittamisessa. Viimeisena oli avoin kysy-
mys, joka kysyi vastaajien mielipidetta siita, millaista tietoa he kaipaisivat enemman koskien vas-
tuullisuutta rahastosijoittamisessa.

Aineiston keruu tapahtui Webropol Kysely ja Raportointi -sovelluksella. Sen avulla pystyin teke-
maén kyselyn, raportoinnin ja analytiikan yhdella palvelualustalla. Suunnittelemani ja tekemani
Webropol-kysely |ahetettiin tilaajayrityksen asiakkaille tilaajayrityksen kautta, jolloin vastaajien ano-
nymiteetti sailyi ja mina en ollut missdén kosketuksissa heidan tietoihinsa.

3.1.3 Perusjoukko ja otoskoko

Maaréallisessa tutkimuksessa mittauksen kohteita kutsutaan havaintoyksikoéiksi, joka maaraytyy tut-
kimusongelman perusteella. Perusjoukko muodostuu kaikista havaintoyksikoista ja heidan joukos-
taan tutkitaan otosta, joka tarkasti kuvastaa perusjoukon ominaisuuksia. Edustavan otoksen saa-
vuttamiseksi on valttamatonta varmistaa, ettei minkaéan havaintoyksikdéiden ryhméan suosimista tai
sulkemista pois tapahdu systemaattisesti otoksesta. Satunnaisuuden hyddyntaminen otoksen va-
linnassa on luotettavin tapa saavuttaa edustava otos. Kaytdnnossa tama tarkoittaa, ettd havainto-

yksikot otoksesta valitaan "arpomalla” satunnaisesti. (Tietoarkisto s.a.b.)

Perusjoukon muodostivat tilaajayrityksen asiakkaat. Havaintoyksikkdjoukkoon eli otokseen kuului

1500 yli 18-vuotiaat asiakkaat, jotka oli valittu satunnaisesti asiakasrekisterista.

3.2 Tutkimuksen toteutusvaiheet

Tutkimuksen aihe voi olla I1ahes mika tahansa, kunhan se herattaa henkilokohtaista kiinnostusta ja
on samalla tieteellisesti merkityksellinen eli tutkimisen arvoinen. On tarke&a valita aihe, joka moti-
voi ja innostaa tutkijaa, samalla kun se perustellaan aiemman tutkimuksen, teorian tai yhteiskun-
nallisen tarpeen kautta. Tallainen tasapaino henkilokohtaisen intohimon ja tieteellisen merkityksen
valilla voi johtaa laadukkaisiin ja vaikuttaviin tutkimustuloksiin.(Tietoarkisto a.c.e.) Kuvassa 6 on

nahtavilla tutkimukseni toteutusvaiheet.
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Kuva 6. Tutkimustyon prosessi mukaillen (Tietoarkisto s.a.).

Alussa opinnaytetydprosessia minulle oli tarke&a 16ytaa aihe, joka heratti kiinnostukseni ja johon
halusin syventya. Vastuullisuus puhutteli minua, ja huomasin, etté aihepiiriin liittyen voisin tehda
tutkimuksen. Onnekseni l6ysin toimeksiantajan, joka oli my6s kiinnostunut vastuullisuuden tutkimi-
sesta rahastosijoittajien ndkdkulmasta. Tama vahvisti paatéstani ja antoi suunnalle tyoélleni. Tutus-
tuin aiheeseen ja pohdin tutkimuskysymyksia. Paadkysymykseksi muodostui ” Miten vastuullisuus-
nakokulma vaikuttaa yksityissijoittajien sijoitustoiminnassa? Tahan muodostui alakysymyksiksi ”
Kuinka merkittava rooli vastuullisuudella sijoitustoiminnassa on eri sukupuolille?”, "Mité strategi-
oita vastuullisessa sijoittamisessa kaytetdan?” ja kolmanneksi "Mitka tekijat vaikuttavat miesten ja

naisten paatoksiin vastuullisuuden huomioimisessa sijoitusprosessissa?”

Kun aihe oli paatetty ja hyvaksytty Wihiin, aloitin syventymisen aiheeseen. Luin erilaisia lahteita
verkosta ja kirjoista saadakseni kattavan kuvan vastuullisuudesta sijoitustoiminnassa. Tama vaihe
oli olennaista, silla se auttoi minua hahmottamaan, mita kaikkea aihe kasittaa ja millaisia nakdkul-
mia siihen liittyy. Pohdin myos tutkimuskysymyksia, jotka auttoivat minua kaventamaan aiheen ja
maarittelemaan tutkimukseni fokuksen. Paakysymyksend muodostui: "Miten vastuullisuusnéko-
kulma vaikuttaa yksityissijoittajien sijoitustoimintaan?" Taman ympaérille rakentuivat alakysymykset,
jotka auttoivat hahmottamaan tutkimuksen tarkempaa suuntaa ja kohdetta. Suunnitteluvaiheessa
aloin rakentaa alustavaa suunnitelmaa tyostani. Taméa suunnitelma sisélsi muun muassa tutkimus-
kysymykset, tavoitteet ja mahdolliset tutkimusmenetelmat. Tarkea osa suunnitelmaa oli myos tyon
aikataulutus ja resurssien arviointi. Kun alustava suunnitelma oli valmis, l&hetin sen ohjaajalleni ar-

vioitavaksi ja palautteen saamiseksi. Projektisuunnitelma hyvaksyttiin 15.2.2024. Sen jalkeen
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aloitin tietoperustan kirjoittamisen ja aikatauluni mukaisesti sain sen hyvaksytyksi opinnaytetyon
ohjaajaltani maaliskuun 2024 lopussa.

Kun suunnitelma oli hyvaksytty, aloitin tietoperustan kirjoittamisen. Tama vaihe oli pitkalti tiedonke-
ruuta ja teorian hahmottamista. Tietoperustan kirjoittaminen auttoi minua ymmartamaan aiheen sy-
vemmin ja tarjosi perustan tutkimukselleni. Tietoperustan valmistumisen jalkeen oli aika suunnitella
ja toteuttaa kyselytutkimus. Haastattelin toimeksiantajayrityksen toimitusjohtajaa ja sain hanelta
arvokasta tietoa siité, millaista tietoa he haluaisivat tutkimuksen kautta saada. Paadyin monivalin-
takysymyksiin ja yhteen avoimeen kysymykseen, jotka yritin muotoilla siten, etta ne ovat mahdolli-
simman yksiselitteisesti ymmarrettavia. Sain ohjaajaltani hyvia kommentteja siitd, miten voisin viela
muotoilla kysymyspatteristoa. Tein kysymykset sekéd suomeksi etta ruotsiksi, koska tilaajayrityk-
sella on huomattava méara ruotsinkielisia asiakkaita. Lahetin kyselyn 26.3.2023 tilaajayritykselle,
jotka sitten lahettivat sen satunnaisotokselle asiakkaistansa. Kysely oli avoinna 27.3.-5.4.2024 vali-

sen ajan, joka antoi mielestani hyvin aikaa vastata kyselyyn.

Tulosten tullessa aloitin analysoinnin. Luin alkuun kaikki tulokset ja siirsin tulokset Exceliin, jossa
tein kaavioita ja taulukoita. Aloitin analysoimalla suljettuja kysymyksi&, moniko oli vastannut ja pro-
sentuaaliset erot vastaajamaariin ja vastausvaihtoehtoihin. Ristiintaulukoinnin avulla vertailin tulok-
sia sukupuolen mukaan. Ristiintaulukointi on menetelma, jota kaytetdan tutkimaan muuttujien ja-
kautumista ja niiden valisia suhteita. Riippuvuuden tai rippumattomuuden tarkastelussa pyritaan
selvittdamaan, onko tarkasteltavan selitettavan muuttujan jakauma erilainen eri luokissa olevien se-
littavien muuttujien suhteen (Tietoarkisto s.a.f.). Avoimien kysymysten vastaukset tallensin erilli-
seen Word-tiedostoon, jonka avulla jarjestelin vastaukset ryhmiin. Naiden vastausten analysoi-
miseksi ja visuaalisen hahmottamisen helpottamiseksi kaytin Word Art -ohjelmaa, joka loi sanapil-
ven. Tallainen visuaalinen esitys mahdollisti paékohtien nopean hahmottamisen yhdella silméayk-

sella.

Huhtikuun 2024 puolivélin jalkeen paasin tydostdmaan tulosten analysointia ja pohdintaa. Tein ver-
tailua, johtopaatoksia ja millaisiin kehitysehdotuksiin tutkimukseni kautta paadyin. Tutkin myds,
kuinka hyvin kysely antoi vastauksia alussa maariteltyihin tutkimuskysymyksiin seka oliko tutkimuk-

seni linjassa verrattuna aikaisempiin samasta aiheesta tehtyihin tutkimustuloksiin.

Viimeisena vaiheena oli kyselytutkimuksen luotettavuuden ja oman oppimisen ja opinnaytety6n ar-
viointi. T&han vaiheeseen kuului myos tiivistelman kirjoittaminen. Lahetin ty6ni ohjaajalleni
26.4.2024. Ohjaajani kommenttien jalkeen tein tarvittavat korjaukset. Esittelin kyselytutkimuksen
tulokset 3.5.2024 toimeksiantajalleni. Viimeinen opinndytetydseminaari pidettiin 6.5.2024, jolloin

esittelin tyoni muille seminaariin osallistujille. Lopullisen palautuksen tein 7.5.2024.
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4 Tulokset ja analyysi

Tassa luvussa keskityn tutkimuksen kyselylomakkeen tulosten analysointiin ja tulkintaan. Analy-
soin saatuja vastauksia seka tuon esiin niiden merkityksia ja trendeja seka sanallisesti etta visuaa-
listen esitysten, kuten kaavioiden ja taulukoiden, avulla. Aluksi tarkastelen vastaajien taustatietoja,
joka sisaltad kyselylomakkeen ensimmaiset nelja kysymysta. Naiden kysymysten avulla pyrin hah-
mottamaan vastaajien demografista profiilia ja taustalla olevia tekijoitd, jotka voivat vaikuttaa hei-

dan vastauksiinsa.

Sen jalkeen siirryn kasittelemaan kyselylomakkeen jaljella olevia kysymyksia, jotka liittyivat tarkem-
min tutkimusaiheeseen. Naita ovat esimerkiksi koulutukseen ja tydskentelymuotoihin liittyvat kysy-

mykset seka koulutuksesta yleisesti mielipiteita kartoittavat osuudet.

Valitsemani tutkimusmenetelma on kvantitatiivinen, mika tarkoittaa, etta pyrin kerddmaan numee-
rista dataa (Tietoarkisto s.a.c.). Toteutan tutkimuksen Webropol-ty6kalun avulla, joka mahdollistaa
kyselyiden luomisen ja jakamisen helposti verkossa. Liséksi taman tydkalun avulla voidaan kate-
vasti analysoida kerattya dataa tai siirtaa se toisiin tilastointiohjelmiin, kuten Exceliin, Powerpointiin
tai Wordiin. TAma antaa tutkimukselle joustavuutta ja mahdollistaa tehokkaan datan kasittelyn eri
vaiheissa, aina kyselyn suunnittelusta tulosten esittdmiseen asti. Tulokset esitdn niin sanallisesti
kuin visuaalisestikin. Sanallinen esitys auttaa ymmartamaan vastausten sisaltod ja merkityksia,
kun taas visuaaliset esitykset, kuten ympyra- ja pylvasdiagrammit seka taulukot, havainnollistavat
vastausten jakaumia ja mahdollisia trendeja helpommin hahmotettavalla tavalla. Yhdessa nama
analyysimenetelmat muodostavat kattavan kuvan kyselyn tuloksista ja niiden merkityksista tutki-

muksen kannalta.

4.1 Kysymystyypit ja niiden analysointi

Kyselylomakkeessa hyddynnetdan erilaisia kysymystyyppeja, jotka tarjoavat monipuolisen l&hesty-
mistavan vastaajien mielipiteiden ja kokemusten kerdamiseen. Kysymystyyppeja ovat suljetut,
avoimet ja sekamuotoiset kysymykset. Suljetuissa kysymyksissa tarjotaan vastaajille valmiita vas-
tausvaihtoehtoja, mika mahdollistaa strukturoitujen vastausten kerddmisen ja helpottaa datan ana-
lysointia. Avoimissa kysymyksissa puolestaan annetaan vastaajille tilaisuuden ilmaista ajatuksiaan
vapaasti ja yksityiskohtaisemmin ilman valmiita vaihtoehtoja, mika tuo esiin monipuolisemmin vas-
taajien ndkemyksia ja kokemuksia. Kaikki kysymykset ovat standardoituja, mika tarkoittaa sita, etta
jokaiselle vastaajalle esitetdan samat kysymykset samassa jarjestyksessa. Suljetuissa kysymyk-

sissa kaikilla vastaajilla on samat vastausvaihtoehdot, mika varmistaa vertailukelpoisen datan
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kerdamisen ja analysoinnin. Taméa standardoitu lahestymistapa auttaa yllapitamaan tutkimuksen
luotettavuutta ja validiteettia varmistamalla, ettd kaikki vastaajat altistuvat samankaltaisille kysy-
myksille ja vastausmahdollisuuksille. (Tietoarkisto s.a.a.)

Kyselyni sisaltaa kuusi kysymysta, joissa hyddynsin Likertin asteikkoa suljettujen kysymysten muo-
dossa. Talla asteikolla vastaajille esitetdan vaittdmia tietysta aiheesta, ja heidan odotetaan valitse-
van naihin vaittamiin sopiva vaihtoehto Likertin asteikolta. Asteikolla vastausvaihtoehdot vaihtele-

vat "taysin samaa mieltd", "jokseenkin eri mielta",

non

neutraali”, "jokseenkin eri mieltd" ja "taysin eri
mieltd". Likert-asteikko tarjoaa jasennellyn ja tarkoin harkitun tavan arvioida vastaajien asenteita,
mielipiteita ja kokemuksia eri aiheista. Sen avulla voidaan keréaté laadullista tietoa, joka mahdollis-
taa vastaajien mielipiteiden tarkastelun eri nakokulmista. Suljetut kysymykset taméan asteikon
avulla auttavat tutkijaa hahmottamaan vastaajien asenteita ja nakemyksia selkeasti ja vertailukel-
poisesti, mik& puolestaan helpottaa tulosten analysointia ja tulkintaa. (Tietoarkisto s.a.d.)

Sekamuotoiset kysymykset tarjoavat vastaajille mahdollisuuden valita joko suljetun vastausvaihto-
ehdon tai avoimen vastausvaihtoehdon riippuen siité, mika heille sopii parhaiten. Suljetut vaihtoeh-
dot antavat rakenteen ja selkean viitekehyksen vastauksille, kun taas avoimen vastausvaihtoehdon
kautta vastaajilla on tilaisuus ilmaista ajatuksiaan ja nakemyksiaan vapaasti, jos mikaan valmiista
vaihtoehdoista ei vastaa heidan mielipidettaén tai kokemustaan. Tama joustava lahestymistapa an-
taa vastaajille tilaisuuden valita itselleen sopivin tapa vastata kysymykseen. Suljetut vaihtoehdot
helpottavat vastaamista ja mahdollistavat vastausten vertailun ja tilastollisen analyysin, kun taas
avoin vaihtoehto antaa mahdollisuuden syvéllisempaan vastaukseen ja monipuolisemman tiedon-
keruun. Tallainen sekamuotoisten kysymysten kaytt6 tarjoaa tutkimukselle laajemman nakdkulman

ja mahdollistaa monipuolisemman datan kerddmisen eri vastaajilta. (SurveyMonkey s.a.a.)

Kyselyssani sisallytin kaksi sekamuotoista kysymysta, jotka pyrkivat syventamaan ymmarrysta
vastaajien taustoista ja asemasta yhteiskunnassa. Ensimmainen naista kysymyksista kasitteli vas-
taajan korkeinta saavutettua koulutusastetta, ja toinen keskittyi vastaajan ammattiasemaan. Koulu-
tusasteen kysymys tarjosi vastaajille mahdollisuuden ilmoittaa, mill& tasolla heidan koulutuksensa
on, olipa kyse sitten peruskoulutuksesta, ammatillisesta koulutuksesta, korkeakoulutuksesta tai
jopa jatkotutkimuksesta. Tama antoi kasityksen vastaajien koulutusprofiilista ja mahdollistaa ryh-

mien vertailun vastausten perusteella.

Yksi avoin kysymys kyselylomakkeessa oli téarked osa tutkimustani, silla se tarjosi vastaajille mah-
dollisuuden ilmaista vapaasti omia ajatuksiaan ja tarpeitaan liittyen vastuullisiin sijoituksiin. Kysy-
myksessa tiedusteltiin, millaista tietoa vastaajat kaipaisivat enemman vastuullisten sijoitusten kon-

tekstissa. Tdma avoin kysymys avasi oven laaja-alaiselle keskustelulle ja antoi vastaajille
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tilaisuuden tuoda esiin sellaisia ndkdkulmia ja kysymyksia, joita ei valttamatta ole otettu huomioon
suljetuissa kysymyksissa.

Taman avoimen kysymyksen avulla tutkimukseni pyrki saamaan syvallisemp&d ymmarrysta vas-
taajien tarpeista ja odotuksista vastuullisten sijoitusten suhteen. Vastaajien antamien vastausten
kautta sain arvokasta tietoa siité, millaisia aiheita ja nakokulmia he pitavat merkityksellisiné ja kiin-
nostavina vastuullisten sijoitusten kontekstissa. TAma tieto voi palvella monia tarkoituksia, kuten
esimerkiksi auttaa tilaajayritysta kehittamaan parempia ja kohdennetumpia markkinointistrategioita
vastatakseen paremmin asiakkaiden tarpeisiin ja odotuksiin.

4.2 Taustatiedot

Kysely (Liitteet 1 ja 2) [&hetettiin 1500 tilaajayrityksen asiakkaalle, joista kyselyyn vastasi 234, el
15,6 prosenttia. Kysely oli avoinna 10 vuorokauden ajan ja siihen tuli vastauksia 234 kappaletta, eli
15,6 prosenttia kyselyn vastaanottajista. Vastaajista 32 prosenttia oli naisia ja 68 prosenttia miehia
(Kuva 7).

32%
n=74
: Mies

: Nainen

_” 68 %
n=160

Kuva 7. Vastaajien sukupuolijakauma, n=234

Kysely saavutti kohtalaisen vastausprosentin suhteessa lahetettyjen kyselyjen maaraan, ja suku-
puolijakauma vastaajien keskuudessa oli selvasti vinoutunut miesten suuntaan. TAma voi vaikuttaa

tuloksiin ja niiden tulkintaan.

Kyselyyn vastaajista ( Kuva 8) suurin ikaryhma oli yli 60-vuotiaat eli 53,9 %. Seuraavaksi suurin
ryhma oli 51-60-vuotiaat, joita oli 19,2 prosenttia vastaajista. Tamakin ikAryhma oli merkittava
osuus vastaajista, mutta selvasti pienempi kuin yli 60-vuotiaiden ryhmé&. 41-50-vuotiaita oli 14, 5
prosenttia. TAma ikaryhma oli hieman pienempi kuin edelliset, mutta silti merkittdva osuus vastaa-

jista. Vahiten vastanneiden ikédkausi oli 30—40-vuotiaat, jotka muodostivat vain 5,6 prosenttia
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vastaajista. Tama kertoo siitd, ettd nuoremmat ikaluokat olivat vahemman edustettuina vastaajien
joukossa. Viimeinen ryhma oli enintdan 30-vuotiaat, jotka muodostivat 6,4 prosenttia vastaajista.
Vaikka tama ikaryhma oli pieni, se kuitenkin osoittaa, etta myds nuoremmat henkilot osallistuivat
kyselyyn. Yksi vastaaja ei halunnut kertoa ikddnsa. TAma voi vaikuttaa hieman ikdjakauman tulkin-

taan, mutta se ei vaikuta merkittavasti kokonaiskuvaan.

16,20%

24,30%

m30-40v MEnintddan30v mW41-50v mW51-60v myli60v En halua sanoa

Kuva 8. Ikgjakauma, n=234

Yhteenvetona voidaan todeta, ettéa kyselyn vastaajat olivat padasiassa vanhempia ikaluokkia edus-

tavia henkil6ita, ja nuoremmat ikéluokat olivat vahemman edustettuina vastaajien joukossa.

Tutkiessani tarkemmin ika- ja sukupuolijakaumaa (Kuva 9) huomasin, etta kyselyyn vastanneista
miehista yli 60- vuotiaita oli 59 prosenttia eli 94 vastaajaa. Naisista yli 60-vuotiaita vastaajia oli 43
prosenttia eli 32 vastaajaa. Muissa ik&ryhmissé naiset olivat olleet aktiivisempia vastaajia kuin mie-
het.
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Kuva 9. Vastaajien sukupuolijakauma ikdjakaumissa, n=234.

Seuraavaksi tiedusteltiin vastaajien koulutusastetta (Kuva 10) Valtaosalla vastanneista oli ylempi
korkeakoulututkinto, miehilla 54 prosentilla ja naisista 47 prosentilla. Alemman korkeakoulututkin-
non suorittaneita miehia oli 29 prosenttia ja naisia 23 prosenttia.
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Kuva 10. Vastaajien koulutusaste, n=234.

Johtopaatdksenda voidaan todeta, etta miehilla oli hieman suurempi osuus ylemmaéan korkeakoulu-
tutkinnon suorittaneista kuin naisilla, kun taas naisilla oli hieman suurempi osuus alemman korkea-
koulututkinnon suorittaneista verrattuna miehiin. Tama voi johtua monista tekijoista, kuten esimer-

kiksi vastaajien ikdjakaumasta.
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Kolmantena kyselyyn vastaajien taustatietona selvitin ammattiasemaa (Kuva 11) Suurimman jou-
kon muodostivat elakeldiset, miehista 41 prosenttia ja naisista 31 prosenttia. Huomattava joukko
muodostui my6s toimihenkildista, joista naisia 24 prosenttia ja miehia 17 prosenttia. Muita ammatti-
asemia vastaajat mainitsivat muun muassa tutkija, tohtori, virkamies, asiantuntija tai eivat halun-

neet kertoa.
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Kuva 11. Ammattiasema, n=234.

Yhdistamalla nama tiedot koulutustason ja ammattiaseman valilla sukupuolen mukaan, voimme

havaita, etté esimerkiksi elakeldisten joukossa miehilla oli suurempi osuus ylemman korkeakoulu-
tutkinnon suorittaneista, miké& voi selittdé osaltaan heidan suuremman osuutensa elakelaisten jou-
kossa. Toisaalta toimihenkildiden joukossa naiset olivat vahvasti edustettuina, mika saattaa liittya

heidan korkeampaan koulutustasoonsa ja osallistumiseensa tydelamaan.

Neljantena taustatietona selvitin vastaajien sijaintia maantieteellisesti (Kuva 12). Puolet vastaajista
oli kotoisin Uudeltamaalta. Varsinais-Suomesta ja Pohjanmaalta molemmista tuli 10 prosenttia vas-
tauksista. Pirkanmaalta tuli noin 5 prosenttia vastauksista ja Ahvenanmaalta 3,8% vastauksista.
Paijat-Hameestd, Satakunnasta ja Pohjois-Pohjanmaalta tuli jokaisesta noin 3 prosenttia vastauk-
sista. Kanta-Hameest4, Eteld-Savosta ja Etela-Karjalasta tuli jokaisesta 2 prosenttia kyselyn vas-

tauksista. Lapista, Pohjois-Karjalasta ja Keski-Pohjanmaalta ei tullut yhtdan vastausta.
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Johtopaatdksena voidaan todeta, ettd vastaajien maantieteellinen jakauma heijastaa osittain Suo-
men vaesto- ja talousrakennetta, mutta myds muut tekijat, esimerkiksi tilaajayrityksen asiakaskunta

on mahdollisesti sijoittunut enimmakseen juuri naille alueille, joista tuli paljon vastauksia.

Powered by Bing
© Microsoft, Microsoft Crowdsourced Enrichments, OpenStreetMap

Kuva 12. Maantieteellinen sijainti, n=234

4.3 Vastuullisuus arvona

Ensimmaisena kysymyksena taustatietojen jalkeen kysyin miten tarkeana arvona vastaajat pitavat
vastuullisuutta yleisesti (Kuva 13). Kyselyyn vastanneiden naisten mukaan vastuullisuus arvona oli

erittain tarke&a 33 prosentille, miehista vastaavasti 18 prosentille.

1%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
W Ei lainkaan merkitysta ® Todella vdahan tarked & Hieman tarkea m Melko tarked m Tarked M Erittdin tarked

Kuva 13. Miten tarkea arvo on vastuullisuus sukupuolen mukaan, n=234.
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Yhteenvetona voidaan todeta, etté vastaajien enemmistd, seka miehet etta naiset, pitdd vastuulli-
suutta arvokkaana periaatteena. Naisten keskuudessa vastuullisuuden merkitys nayttaa olevan
hieman suurempi kuin miesten keskuudessa. Tama voi heijastaa sukupuolten valisia eroja ar-

Voissa ja prioriteeteissa.

4.4 Kuinka kauan vastaajat ovat sijoittaneet ja heidan sijoitusvarallisuutensa

Seuraavana tuli vastata miten kauan on sijoittanut (Kuva 14). Valtaosa vastaajista oli sijoittanut jo

pidemman aikaa. Miehista 77 prosenttia oli sijoittanut yli 15 vuotta ja naisista 65 prosenttia.

90%
80%
70%
60%
50% Miehet
40%
30%
20%

10% 65% 77% 19% 11% 4% 5% 5% 5% 7% 2%
0%

Naiset

yli 15 vuotta 11 - 15 vuotta 7 — 10 vuotta 3 -6 vuotta Alle 3 vuotta

Kuva 14. Vastaajien sijoitusaika, n=234

Kun verrataan tata tietoa aiempiin tietoihin, joissa tarkasteltiin vastaajien koulutustasoa, ammatti-
asemaa ja vastuullisuuden arvostusta, voidaan huomata, etta pidempaan sijoittaneiden joukossa
oli suuri osa kokeneita ammattilaisia, joilla saattaa olla korkeampi koulutustaso ja jotka saattavat
arvostaa vastuullisuutta enemman kuin aloittelijat. Lisdksi pidempaan sijoittaneilla on todennékai-
sesti enemman kokemusta markkinoista ja heilla voi olla vahvempi taloudellinen tilanne, mik& mah-

dollistaa pitkdaikaisemman sijoittamisen.

Seuraavaksi kysyttiin arvioidusta sijoitusvarallisuudesta (Kuva 15). Kyselyyn vastanneita oli jokai-
sesta annetusta sijoitusvarallisuusluokasta. Miehilla oli suurempi arvioitu sijoitusvarallisuus kuin
naisilla. Naisilla yleisin arvioitu sijoitusvarallisuus oli 5 000 €-30 000 €, kun taas miehilla se oli

75 000€-200 000€.
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Kuva 15. Vastaajien arvioitu sijoitusvarallisuus, n=234

Tama tieto heijastaa sukupuolten vélisia eroja sijoitusvarallisuudessa ja saattaa heijastella myos
eroja sijoituskayttaytymisessa, taloudellisessa tilanteessa ja riskinottokyvyssa sukupuolen perus-
teella. My06s vastaajien ikdjakauma ja sen kautta pitkdaikainen kokemus sijoittamisesta osaltaan

vaikuttavat siihen, etta sijoitusvarallisuutta on kertynyt.

4.5 Mielipiteita vaittamista

Seuraavana kyselytutkimuksessa oli kuusi erilaista vaittamaa, joihin vastaajat kayttavat Likert-jar-
jestysasteikkoa ilmaistakseen kielteista tai mydnteista asennettaan vaittamaa kohtaan. Paatin ris-
tiintaulukoida miesten ja naisten vastaukset [0ytadadkseni eroavaisuuksia sukupuolten valilla. Ensim-
maisena vaittdmana oli "Olen kiinnostunut vastuullisesta sijoittamisesta” (Kuva 16). Naisista 32
prosenttia oli taysin samaa mieltd, kun taas miehisté 18 prosenttia. Taysin eri mielté tai hieman eri

mieltd naisista oli 22 prosenttia, kun taas vastaavasti miehissa luku oli 26 prosenttia.

OLEN KIINNOSTUNUT VASTUULLISESTA SJOITTAMISESTA

MIES 56% 18%

NAINEN 46% 32%

Taysin eri mielta Hieman eri mieltd W Samaa mieltd W Tdysin samaa mielta

Kuva 16. Kiinnostus vastuullisuuteen sijoittamisessa, h=234
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Sukupuolten véliset erot kiinnostuksessa vastuulliseen sijoittamiseen voivat johtua monista teki-
joista, kuten arvoista, prioriteeteista, sijoituskokemuksesta ja tiedon saavutettavuudesta. Esimer-
kiksi naiset saattavat olla enemman kiinnostuneita vastuullisesta sijoittamisesta sosiaalisten tai
eettisten ndkokohtien vuoksi, kun taas miehet saattavat painottaa enemman taloudellisia tai tuot-

toon liittyvia ndkokohtia.

Toisena vaittamana oli "Saan hyvin tietoa vastuullisesta sijoittamisesta” (Kuva 17). Miehista 6 pro-
senttia koki olevansa taysin samaa mielta ja 43 prosenttia samaa mielta asiasta. Naisissa 1 pro-
senttia koki olevansa taysin samaa mielta ja 50 prosenttia samaa mielta. Naisista 4 prosenttia ja
miehistd 9 prosenttia tunsi olevansa taysin eri mieltéd tiedonsaannista koskien vastuullista sijoitta-

mista.

SAAN HYVIN TIETOA VASTUULLISESTA SIJOITTAMISESTA

NAINEN E

Tdysin eri mielta Hieman eri mielta Samaa mieltd W Taysin samaa mielta

Kuva 17. Tiedonsaanti vastuullisesta sijoittamisesta, n=234

Yhteenvetona voidaan todeta, ettéd tama tieto antaa kuvan sukupuolten valisista eroista tiedon
saannissa vastuullisesta sijoittamisesta. Miehilla nayttda olevan hieman myoénteisempi kasitys saa-
tavilla olevasta tiedosta verrattuna naisiin, mutta pieni osuus molemmista sukupuolista kokee, etta

tiedonsaanti ei ole riittavaa tai tyydyttavaa.

Kolmas vaittama oli ” Minulla on aikaa perehtya vastuulliseen sijoittamiseen.” Naisista 70 prosent-
tia ja miehistéd 64 prosenttia oli taysin tai hieman eri mieltd (Kuva 18). Tutkimuksen mukaan siis
vain 30 prosenttia naisista ja 36 prosenttia miehisté oli tarpeeksi aikaa perehtya vastuulliseen sijoit-

tamiseen.
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MINULLA ON AIKAA PEREHTYA VASTUULLISEEN...

Mies
Nainen %
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Taysin eri mielta Hieman eri mielta Samaa mieltd M Tdysin samaa mielta

Kuva 18. Aikaa perehtya vastuulliseen sijoittamiseen, n=234

Seka miehilla etté naisilla oli suuri osuus niita, jotka olivat taysin tai hieman eri mielta siita, etta
heilla olisi tarpeeksi aikaa perehtya vastuulliseen sijoittamiseen. TA&ma osoittaa, ettd monet vastaa-
jista kokevat ajanpuutetta vastuulliseen sijoittamiseen perehtymiseen, mika voi vaikuttaa heidéan
mahdollisuuksiinsa tehdé perusteellisia ja tietoon perustuvia paatoksia sijoituksiensa suhteen.

Neljas vaittdma oli "Olen tehnyt sijoituspaatoksia vastuullisuuden huomioiden.” Naisista 52 pro-
senttia oli samaa mielta tai taysin samaa mieltd, kun taas miehistéa 37 prosenttia oli tehneet sijoi-
tuspaatoksia vastuullisuuden huomioiden (Kuva 19). 17 prosenttia miehista oli taysin eri mielta,

kun taas vastaavasti naisista vain 9 prosenttia oli taysin eri mielta.

OLEN TEHNYT SUOITUSPAATOKSIA VASTUULLISUUDEN HUOMIOIDEN
Mies
Nainen

0% 20% 40% 60% 80% 100%
Taysin eri mieltd = Hieman eri mieltd = Samaa mieltd ® T&aysin samaa mielté

Kuva 19. Tekee sijoituspaatoksia vastuullisuuden huomioiden, n=234

Tama tieto viittaa siihen, etta sukupuolten valilla on eroja sijoituspaatoksissa vastuullisuuden huo-
mioimisessa. Naiset ovat todennékdisemmin ottaneet vastuullisuusnékdkohdat huomioon sijoitus-
paatoksissaan verrattuna miehiin. Peilaten tata tietoa aiempiin vaittamiin, joissa tarkasteltiin vas-
taajien kiinnostusta, tiedon saantia ja aikaa perehtya vastuulliseen sijoittamiseen, voidaan nahda,
ettd naiset ovat keskimaarin kiinnostuneempia vastuullisesta sijoittamisesta, kokevat saavansa sii-
hen tarvittavaa tietoa ja ovat valmiimpia tekemaan sijoituspaatoksia huomioiden vastuullisuuden.
Tama saattaa heijastaa naisille tarkeiden arvojen ja eettisten ndkdkohtien korostumista sijoitustoi-

minnassa.
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Viidentena vaittamana esitettiin "Vastuullinen sijoittaminen on kannattavaa.” 65 prosenttia naisista
ja 52 prosenttia miehista oli samaa mielta tai tdysin samaa mieltéa vastuullisen sijoittamisen kannat-

tavuudesta (Kuva 20). Taysin eri mielté oli 7 prosenttia naisista ja 5 prosenttia miehista.

VASTUULLINEN SUJOITTAMINEN ON KANNATTAVAA

Mies 46% 6%

Nainen 51% 14%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Taysin eri mielta Hieman eri mieltd = Samaa mieltd = Taysin samaa mielta

Kuvio 20. Vastuullinen sijoittaminen on kannattavaa, n=234

Naisten keskuudessa oli hieman suurempi osuus niitd, jotka olivat samaa mielta tai taysin samaa
mielta vastuullisen sijoittamisen kannattavuudesta verrattuna miehiin. Tama viittaa siihen, etta nai-
set saattavat nahda vastuullisen sijoittamisen kannattavampana kuin miehet. Nayttaisi myos silta,
ettd vastuullisuuden merkitys ja kannattavuus ovat laajalti tunnustettuja sijoittajien keskuudessa,

vaikka saattaa olla pienia sukupuolten valisia eroja siind, kuinka vahvasti tima nékemys on edus-

tettuna.

Kuudentena vaittamana esitettiin "Tilaajayrityksen tarjoama/antamat vastuullisuustiedot yrityksista,
joihin he ovat sijoittaneet, ovat mielestani mielenkiintoisia.” Naisista 69 prosenttia ja miehista 57
prosenttia oli samaa mielta tai taysin samaa mieltd (Kuva 21). Taysin eri mieltd puolestaan oli 4

prosenttia naisista ja 6 prosenttia miehista.

YRITYKSEN X TARJOAMAT VASTUULLISUUSTIEDOT YRITYKSISTA, JOIHIN HE OVAT
SUOITTANEET, OVAT MIELESTANI MIELENKIINTOISIA.

Mies 51% 6%
Nainen 62% 7%
0% 20% 40% 60% 80% 100%

Taysin eri mielta Hieman eri mieltd = Samaa mieltd ®Taysin samaa mielta

Kuvio 21. Yrityksen X asiakkailleen antamat vastuullisuustiedot yrityksista, joihin ovat sijoittaneet

ovat mielestani mielenkiintoisia, n=234
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Naisten keskuudessa oli hieman suurempi osuus niitd, jotka olivat samaa mielté tai taysin samaa
mielta tilaajayrityksen tarjoamien vastuullisuustietojen mielenkiintoisuudesta verrattuna miehiin.
Tama viittaa siihen, etté naiset saattavat olla hieman enemman kiinnostuneita vastuullisuustie-
doista sijoitusprosessinsa tukena. Vastaajat arvostavat vastuullisuustietoja sijoitusprosessissaan,
vaikka saattaa olla pienia eroja sukupuolten valilla siin&, kuinka voimakkaasti nama tiedot koetaan

mielenkiintoisina.

Seuraavaksi kysyttiin, miten suuri merkitys on varainhoitajaa hankittaessa. Naisista 57 prosenttia
koki sen tarkeaksi tai erittéain tarkedksi ja miehisté puolestaan 47 prosenttia (Kuva 22).

KUINKA SUURI MERKITYS ON VASTUULLISUUDELLA VARAINHOITAJANNE
HANKINNASSA?

Mies
53% 34% 13%

Nainen
43% 37% 20%

Ei tarkeaa Melko tarkeaa Erittain tarkeaa

Kuva 22. Kuinka suuri merkitys on vastuullisuudella varainhoitajanne hankinnassa? N=234

Vaikka suurin osa seka naisista ettd miehista koki varainhoitajan hankinnan jollain tavalla tarke-
aksi, on huomattava, ettéd miehilla oli suurempi osuus niita, jotka eivéat kokeneet sita tarkeaksi ver-
rattuna naisiin. Yhteenvetona voidaan todeta, ettd varainhoitajan hankinnan merkitys vaihtelee su-
kupuolen mukaan, ja miesten ja naisten valilla on joitakin eroja siina, kuinka suureksi merkitys koe-
taan. Tama voi johtua erilaisista sijoitustavoitteista, riskinsietokyvysté ja luottamuksesta omiin sijoi-

tustaitoihin.

4.6 ESG-kriteerien merkitys sijoituspdatoksissa

ESG-kriteerit, eli ymparisto-, sosiaaliset ja hallinnolliset kriteerit, muodostavat merkittavan osan ny-
kyaikaista sijoitustoimintaa. Nama kriteerit tarjoavat sijoittajille valineita arvioida yritysten toimintaa
ja suorituskykya ei pelkastaan taloudellisen tuoton, vaan myds yhteiskunnallisen vaikutuksen ja
ympadristbvastuun ndkodkulmista. Kuten teoriaosuudessa kaytiin [api, ymparisttkriteerit arvioivat yri-
tysten ymparistovaikutuksia, kuten hiilijalanjalked, luonnonvarojen kayttoa ja ilmastonmuutokseen

liittyvia riskejé. Sosiaaliset kriteerit puolestaan keskittyvat yritysten sosiaalisiin vaikutuksiin, kuten
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tydolojen, ihmisoikeuksien ja monimuotoisuuden kunnioittamiseen. Hallinnolliset kriteerit arvioivat

yritysten hallintoa ja hallintotapoja, kuten avoimuutta, vastuullista johtamista ja eettisia kaytantoja.

Naisista 59 prosenttia tunsi yhteiskunnallisen vastuun sijoituspaatoksissaan tarkeéksi tai erittain
tarkeédksi ja miehilla vastaava luku oli 37 prosenttia (Kuva 23). Naisista 5 prosentille ja miehista 9

prosentille yhteiskunnallisen vastuun huomioonottamisella ei ollut merkitysta.

KUINKA TARKEAA ON YHTEISKUNNALLINEN VASTUU SIJOITUSPAATOKSISSANNE,
ESIMERKIKSI TASA-ARVO TYOPAIKOILLA?

MIES

NAINEN

Ei merkitysta Hieman merkitysta Melko Tarked Tarkea Erittdin tarkea

Kuva 23. Kuinka téarke&a on yhteiskunnallinen vastuu esimerkiksi tasa-arvo tyopaikoilla, sijoitus-

paatoksissanne, n=234

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd yhteiskunnallisen vastuun huomioon ottaminen sijoituspaatok-
sissa on monille sijoittajille tarkea tekija, mutta siiné voi olla eroja sukupuolten vélilla. Naiset naytta-
vat olevan keskimaarin enemman sitoutuneita yhteiskunnallisiin nékdkohtiin sijoitustoiminnassa
verrattuna miehiin. TAma voi olla osittain seurausta kasvavasta yhteiskunnallisesta tietoisuudesta

ja vastuullisuuden korostumisesta sijoitusympéristossa.

Hyva hallintotapa sijoituspaattksia tehdessa oli erittdin tarkeda 39 prosentille naisista ja 26 prosen-
tille miehista. 6 prosenttia miehista ja 1 prosentti naisista kokivat, etta silla ei ole merkitysta (Kuva
24) .
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KUINKA TARKEAA ON HYVA HALLINTOTAPA, ESIMERKIKSI VEROVASTUUSTA
HUOLEHTIMINEN?

MIES 44% 26%

 Ei merkitysta Hieman merkitysta Melko Tarked  m Tarked M Erittdin tarkea

Kuva 24. Kuinka téarke&é on hyva hallintotapa sijoituspdatoksissanne, esimerkiksi verovastuusta

huolehtiminen? N=234

Nayttaisi siltd, ettd hyva hallintotapa on tarked tekija monille sijoittajille sijoituspééattksia tehdessa,
mutta sen merkitys voi vaihdella sukupuolen mukaan. Seké naiset ettd miehet pitivéat sita paaosin
tarkednd, mutta naisilla oli hieman suurempi osuus niitd, jotka pitivat sita erittdin tarkedna. Tama

voi heijastaa erilaisia sijoitusarvoja ja painotuksia sukupuolten valilla.

Ymparistovastuun sijoituspaatoksissaan erittain tarkeaksi koki 34 prosenttia naisista ja 23 prosent-
tia miehista. Miehille 25 prosentille ja naisille 10 prosentille silla ei ollut merkitysta tai hieman merki-

tysta (Kuva 25).

KUINKA TARKEAA ON YMPARISTOVASTUU SIJOITUSPAATOKSISSANNE, ESIMERKIKSI
ILMASTONMUUTOKSEN HILLINTA?

B Ei merkitysta Hieman merkitysta Melko Tarked  m Tarked M Erittdin tarkea

Kuva 25. Kuinka tarkeda on ymparistovastuu, esimerkiksi ilmastonmuutoksen hillinta, sijoitusp&a-

toksissanne? N=234

Yhteenvetona voidaan todeta, ettéd ymparistbvastuu on tarkeé tekija monille sijoittajille sijoituspaa-
toksia tehdessaan, mutta sen merkitys voi vaihdella sukupuolen mukaan. Naiset saattavat keski-
maarin pitdd ymparistovastuuta hieman tarkeampana kuin miehet, mutta molemmat sukupuolet ar-

vostavat sita silti sijoitustoiminnassa.
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Seuraava vaittama oli "Sijoituskohteet peilaavat omia arvojani.” 58 prosenttia naisista ja 31 pro-
senttia miehistd koki sen tarkeaksi tai erittin tarkeaksi. 8 prosenttia naisista ja 34 prosenttia mie-
hista olivat sita mieltd, etta silla ei ole merkitysta tai on hieman merkitysta (Kuva 26).

SIJOITUSKOHTEET PEILAAVAT OMIA ARVOJANI

MIES

NAINEN

Ei merkitysta Hieman merkitysta Melko tarkea Tarkea Erittdin tarkea

Kuva 26. Sijoituskohteet peilaavat omia arvojani, n=234

Johtopaatdksena voidaan todeta, ettd seka naiset ettd miehet arvostavat sijoituskohteiden yhden-
mukaisuutta omien arvojensa kanssa, mutta naiset nayttavat keskimaarin kiinnittavan siihnen enem-
man huomiota. Tdma voi heijastaa yleisempéaa kiinnostusta eettisia ja vastuullisia nakdkohtia koh-

taan sijoitustoiminnassa naisryhman keskuudessa.

Viidentena vaittdmana esitettiin "Sijoituskohteeni edistavat kestavaa kehitysta.” Naisista 59 pro-
senttia ja miehista 36 prosenttia koki kestavan kehityksen edistavat sijoituskohteet tarkeiksi tai erit-
tain tarkeiksi. 8 prosentille miehista ja 1 prosentille naisista asialla ei ollut merkitysta (Kuva 27).

SIJOITUSKOHTEENI EDISTAVAT KESTAVAA KEHITYSTA

MIES

NAINEN

Ei merkitysta Hieman merkitysta Melko tarkea Tarkea Erittdin tarkea

Kuva 27. Sijoituskohteet edistavat kestavaa kehitystd, n=234

Vaikka enemmisto piti kestavan kehityksen edistamista sijoituskohteissa tarkeana, pieni osuus
vastaajista ei nahnyt talla seikalla suurta merkitysté. Miehista 8 prosenttia ja naisista 1 prosentti
ilmoitti, etta silla ei ollut merkitystd. Tama voi johtua erilaisista sijoitusstrategioista tai arvopohjista,
jotka ohjaavat heidan paatoksidan. Naisilla oli suurempi osuus niité, jotka pitivat kestavan kehityk-
sen edistamista sijoituskohteissa tarkeana verrattuna miehiin. TAma viittaa siihen, etta naiset saat-

tavat keskimé&aérin olla enemman kiinnostuneita kestavista ja vastuullisista sijoitusvaihtoehdoista.
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Naiset ettd miehet arvostavat sijoituskohteiden edistavan kestavaa kehitysta, mutta naiset naytta-
vat keskimaarin pitavan tata tarkeampanéa. Tama heijastaa kasvavaa kiinnostusta vastuullisia ja
kestavia sijoitusmahdollisuuksia kohtaan yleisesti ja erityisesti naisten keskuudessa.

Kuudes vaittdma oli "Kuinka tarkeda on mahdollisuus parempaan riskien hallintaan?” 22 prosentille
naisista ja 10 prosentille miehista parempi riskienhallinta oli erittain tarkeda. Naisille parempi ris-
kien hallinta oli vahintd&n hieman tarkeda, kun taas 2 prosenttia miehistéa oli sitd mielta, etta silla ei
ole lainkaan merkitysta (Kuva 28).

KUINKA TARKEAA ON MAHDOLLISUUS PAREMPAAN RISKIENHALLINTAAN?

MIES

NAINEN

Ei merkitysta Hieman merkitysta Melko tarkea Tarked Erittdin tarkea

Kuva 28. Kuinka tarke&a on mahdollisuus parempaan riskienhallintaan, n=234

Vaikka enemmist6 piti riskienhallinnan mahdollisuutta tarkednd, pieni osuus vastaajista ei nahnyt
silla suurta merkitysta. Vain 2 prosenttia miehisté ilmoitti, etta silla ei ole lainkaan merkitysta. Taméa
voi olla seurausta erilaisista riskinottohaluista ja sijoitusstrategioista. Yhteenvetona voidaan todeta,
etta seka naiset etta miehet pitavat riskienhallinnan mahdollisuutta térkeana sijoitustoiminnassa,
mutta naisilla saattaa olla hieman suurempi painotus télle tekijalle. Tehokkaan riskienhallinnan tar-

joaminen voi olla tarkea tekija, erityisesti naisille, kun he tekevat sijoituspaatoksia.

Viimeinen vaittama "Miten tarkeina pidatte muiden sijoittajien suosituksia?” jakoi mielipiteita suku-
puolten valilla. 47 prosenttia naisista ja 38 prosenttia miehista oli sitd mieltd, ett&d muiden sijoittajien
suositukset ovat tarkeita tai erittain tarkeitad (Kuva 29). Toisaalta taas muiden sijoittajien suosituk-

silla ei ollut merkitysta 7 prosentille naisista eika 8 prosentille miehista.
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MITEN TARKEINA PIDATTE MUIDEN SIJOITTAJIEN SUOSITUKSIA?

MIES

NAINEN

Ei merkitysta Hieman merkitysta Melko tarkea Tarkea Erittdin tarkea

Kuva 29. Miten tarkeina pidatte muiden sijoittajien suosituksia? N=234

Pieni osuus vastaajista ei pitdnyt muiden sijoittajien suosituksia merkittavina. Seka naisista etta
miehistad 7—8 prosenttia ilmoitti, etta nailla suosituksilla ei ollut lainkaan merkitystd. Tama saattaa
johtua siita, ettd naméa vastaajat luottavat enemméan omiin analyyseihinsa ja paatoksentekoky-
kyynsa. Naisilla oli hieman suurempi osuus niitd, jotka pitivat muiden sijoittajien suosituksia tér-
keina verrattuna miehiin. TAma voi viitata siihen, ettd naiset saattavat olla keskimaarin avoimempia

ottamaan huomioon erilaisia ndkemyksia ja suosituksia sijoitustoiminnassaan.

4.7 Mielipiteet vastuullisen sijoittamisen strategioista

Seuraavassa kysymyksessa etsittiin vastauksia siihen, millaisia vastuullisen sijoittamisen strategi-
oita vastaajat tunnistavat kayttavansa. Tarkeinta sek& miehille etté naisille oli tiettyjen toimialojen
poissulkeminen ja ESG-kriteerien huomioiminen (Kuva 30). Naiset kayttivat miehia enemman vas-
tuullisen sijoittamisen strategioita kuin miehet. Ainoastaan aktiivinen omistaminen ja vaikutusmabh-
dollisuudet kiinnostivat enemman miehia kuin naisia. Miehista 28,7 prosenttia ei osannut sanoa

kayttaako mitaan naista strategioista ja naisista 21,6 prosenttia.

Poissuljen tiettyja toimialoja, kuten joukkotuhoaseteollisuuden

Huomioin sijoituspaatoksissani ymparistotekijat,
yhteiskuntavastuun ja hyvan hallinnon.

Suosin toimialojen vastuullisimpia yrityksia.

En osaa sanoa Miehet

Sijoitusten vaikuttavuus esim. alhainen hiilijalanjalki on Naiset
tarkeaa.
Aktiivinen omistaminen ja vaikutusmahdollisuudet esim.
yhtiokokouksissa ovat tarkeassa asemassa
Sijoitan paasaantoisesti vain vihreaa siirtymaa tukeviin
kohteisiin.

0% 10% 20% 30%  40% 50% 60% 70%

Kuva 30. Mité seuraavista vastuullisen sijoittamisen strategioista kaytatte? N=234
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Seka miehilla etté naisilla oli yhteinen nakemys siita, etta tiettyjen toimialojen poissulkeminen ja
ESG-kriteerien huomioiminen olivat tarkeimmat vastuullisen sijoittamisen strategiat. Tama osoittaa,
etta sek& miehet etté naiset arvostavat vastuullista sijoittamista ja kiinnittavat huomiota yritysten
ymparisto-, sosiaalisiin ja hallintoon liittyviin ndkokohtiin sijoituspaatoksissaan. Naiset kayttivat mie-
hid enemman vastuullisen sijoittamisen strategioita, mika voi viitata siihen, etté naiset ovat keski-
maaérin kiinnostuneempia ja sitoutuneempia vastuulliseen sijoittamiseen. Ainoastaan aktiivinen
omistaminen ja vaikutusmahdollisuudet kiinnostivat enemman miehi& kuin naisia, miké voi heijas-
taa eroja sijoitusstrategioiden ja sijoitustavoitteiden valilla sukupuolten valilla. Seka miehilla etta
naisilla oli osuus, joka ei osannut sanoa kayttddkd mitdan naista strategioista. TAma voi viitata sii-
hen, ettd osa vastaajista ei ole tutustunut riittavasti vastuullisen sijoittamisen strategioihin tai ei ole
varma, miten niita kaytetaan sijoitustoiminnassa. Yhteenvetona voidaan todeta, etta sek& miehet
ettd naiset arvostavat vastuullista sijoittamista, mutta naisilla saattaa olla hieman suurempi sitoutu-
minen ja kayttod vastuullisen sijoittamisen strategioihin. Miehilla voi puolestaan olla enemman kiin-
nostusta strategioihin, jotka liittyvat suoraan sijoitusomistukseen ja vaikutusmahdollisuuksiin yrityk-

Sissa.

Kysymykseen "Miten suuri osa sijoituksistanne on sijoitettu huomioimalla vastuullisuusnakao-
kulma?” lahes puolet miehista, 46,9 prosenttia, vastasi, etta alle 25 prosenttia sijoituksista on sijoi-
tettu vastuullisuusndkodkulmasta ja naisista 27 prosenttia (Kuva 31). Naisista 40,5 prosenttia oli si-
joittanut 25—49 prosenttia sijoituksistaan vastuullisuusnakoékulmasta. Kokonaisuudessaan naiset

olivat miettineet vastuullisuutta sijoituksissaan miehia huomattavasti enemman.

MITEN SUURI OSA SIJOITUKSISTANNE ON SUOITETTU HUOMIOIMALLA
VASTUULLISUUSNAKOKULMA?

alle 25 %
25%-49 % Mies
Nainen
50%-74%

75 % tai yli

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Kuva 31. Miten suuri osa sijoituksistanne on sijoitettu huomioimalla vastuullisuusnakékulma?
N=234
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Kokonaisuudessaan naiset olivat miettineet vastuullisuutta sijoituksissaan enemman kuin miehet.
Tama voi olla seurausta kasvavasta kiinnostuksesta vastuullista ja kestavaéa sijoittamista kohtaan,
joka nayttda olevan vahvempi naisten keskuudessa.

Kyselytutkimuksen viimeisena kysymyksena oli avoin kysymys "Minkalaista tietoa kaipaisitte enem-
man liittyen vastuullisiin sijoituksiin?” Vastauksia tuli 55 kpl. Vastauksista k&vi hyvin ilmi, etta vas-
taajat ilmaisevat tarpeen saada parempaa ja avoimempaa tietoa yritysten ja rahastojen vastuulli-
suudesta (Kuva 32). He haluavat ymmartad, mita konkreettisia vaikutuksia yritysten toiminnalla on
ymparistdon, yhteiskuntaan ja talouteen. Tama tieto tulisi olla helposti saatavilla ja ymmarretta-
vassa muodossa, jotta sijoittajat voivat tehda tietoon perustuvia paatoksia.

Esimerkkind avoimesta vastauksesta ” Porssikaupankayntiin selkeat, helposti ymmarrettavaa, pi-
kaluettavat ja luotettavan toimijan tekemat arviot yrityksen kokonaisvastuullisuudesta ja vastuulli-
suuden osatekijoitéa (ymparisto- tai ‘ekologiset’ + sosiaaliset + taloudelliset/hallinnolliset tms. vaiku-
tukset, joista saa tarvittaessa helposti eritellymmat perustelut arvioinneille. Lisaksi jokaisesta pors-
siyrityksesta arvioinnit, miten ne sijoittuvat ndisséa vastuullisuuksissa verrattuna samojen toimialo-
jen muihin yrityksiin kotimaassa ja ulkomailla. Myds arvioinnit yritysten alihankkijoiden, asiakkaiden
ym. sidosryhmien ja niiden kayttamien raaka-aine- ja energialdhteiden vastuullisuudesta tai kesta-
vyydesta. Arviot, saako yritys vastuullisuudesta tai vastuuttomuudestaan jotain kilpailu- tai hallin-

nollisia etuja ja miten vastuullisuus vaikuttaa yrityksen riskeihin.”

Liséksi vastaajat korostavat tarvetta vertailukelpoisiin mittareihin ja arviointeihin. He haluavat sel-
keita standardeja ja mittareita, joiden avulla he voivat arvioida eri yritysten ja rahastojen vastuulli-
suutta keskendan. Tallaiset mittarit auttaisivat sijoittajia vertailemaan eri vaihtoehtoja ja tekemaan

informoituja paatoksia sijoitusstrategioistaan.

Vastaajat ovat myo6s huolissaan siitd, etta nykyiset vastuullisuuspuheet ja -raportit saattavat olla
puutteellisia tai jopa harhaanjohtavia. ” Koko vastuullisuus ajattelu on usein pelkkaa sanan helinda
ja markkinointi-/myyntipuhetta. Yritykset kaunistelevat asioita (=valehtelevat), etta heid&n toimin-
tansa olisi jotenkin vastuullista, vaikka maallikkokin ndkee asian olevan juuri painvastoin. (esim.
puheet vihre&n siirtyméan vaatimien investointien vastuullisuudesta ovat useimmiten kaikkea muuta
kuin vastuullista toimintaa)”.He kaipaavat objektiivisempaa ja kriittisempaa arviointia yritysten ja
rahastojen vastuullisuudesta, seka lisda lapinakyvyytta siitd, miten ndma arvioinnit tehdaan ja mil-
laisiin tietoihin ne perustuvat. TAmAa auttaisi valttdmaan viherpesua ja varmistaisi, etta sijoittajat

saavat luotettavaa tietoa vastuullisuudesta tehdessaan sijoituspaatoksia.

Yhteenvetona voidaan siis todeta, etté vastaajat kaipaavat kokonaisvaltaisempaa lahestymistapaa

vastuullisuuteen sijoitustoiminnassa, joka perustuu avoimeen, vertailukelpoiseen ja objektiiviseen
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tietoon. Tama auttaisi sijoittajia tekemaan vastuullisempia ja paremmin informoituja paatoksia sijoi-
tustensa suhteen.
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Kuva 32. Minkalaista tietoa kaipaisitte enemman liittyen vastuulliseen sijoittamiseen? N=55

Tutkimustulokset tarjoavat arvokasta tietoa varainhoitajille siitd, miten sijoittajat, erityisesti suku-
puolesta riippumatta, suhtautuvat vastuulliseen sijoittamiseen ja millaisia odotuksia heilla on. Tutki-
mustulosten perusteella on selvad, etta sijoittajat arvostavat vastuullisuutta sijoitustoiminnassa. Va-
rainhoitajien tulisi kuunnella asiakkaidensa tarpeita ja mielipiteité ja ottaa ne huomioon sijoitusstra-
tegioita suunnitellessaan. Sek& miehet etté naiset ovat kiinnostuneita vastuullisesta sijoittamisesta.
Varainhoitajien tulisi tarjota laaja valikoima vastuullisia sijoitusvaihtoehtoja, jotka vastaavat eri si-

joittajien tarpeisiin ja mieltymyksiin.

Tutkimuskysely osoitti, ettd monet sijoittajat saattavat olla kiinnostuneita vastuullisesta sijoittami-
sesta, mutta eivat valttamatta tieda, miten lahestya sitd. Varainhoitajien tulisi tarjota koulutusta ja
ohjausta asiakkailleen vastuullisen sijoittamisen periaatteista ja kaytanndgista. Kavi myos ilmi, ettéa
naiset saattavat olla keskimaarin enemman mukana vastuullisessa sijoittamisessa kuin miehet. Va-
rainhoitajien tulisi tarjota raataldityja sijoitusratkaisuja, jotka vastaavat eri asiakasryhmien tarpeita
ja mieltymyksia.

Viestinn&n avoimuutta ja lapinakyvyytta perédankuulutettiin. Asiakkaat arvostavat avoimuutta ja la-
pinakyvyytta sijoitustoiminnassa. Varainhoitajien tulisi viestia avoimesti ja lapinékyvasti vastuulli-
suuteen liittyvista kaytanndistaan ja tuloksistaan seka tarjota asiakkaille selkeaa tietoa vastuullisten
sijoitusvaihtoehtojen eduista ja riskeista.
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5 Pohdinta

Tutkimukseni keskittyy selvittamaan, miten vastuullisuus vaikuttaa rahastosijoittajiin ja heidéan sijoi-
tuspaatoksiinsa, seka miten he voivat hyédyntaa vastuullisuutta sijoitustoiminnassaan. Tutkin eri-
tyisesti rahastosijoittajien nakékulmaa vastuullisuuteen sijoittamisessa, tarkastellen heidan tapo-
jaan harkita vastuullisuusnékdkohtia valitessaan sijoituskohteita ja miten nama valinnat vaikuttavat
heidan sijoitussalkkujensa tuottoihin ja riskeihin. Lisaksi tutkin mahdollisia esteita ja haasteita vas-
tuullisuuden huomioimisessa rahastosijoittajien keskuudessa. Tavoitteenani on tarjota toimeksian-
tajayritykselleni ajankohtaista tietoa siita, millainen rooli vastuullisuudella on heidan asiakkaidensa
sijoituspaatoksissa, jotta he voivat hyddyntaa tata tietoa omassa markkinoinnissaan ja asiakkaille

suunnatuissa julkaisuissa.

Paaongelmani oli tutkia, millainen vaikutus vastuullisuusnakékulmalla on yksityissijoittajien sijoitus-
toimintaan, ja se jakautuu kolmeen alaongelmaan. Ensinnékin selvitetdan, kuinka merkittava rooli
vastuullisuudella on sijoitustoiminnassa vertailtaessa naisia ja miehia ja mik& motivoi sijoittajia va-
litsemaan vastuullisen sijoittamisen. Toiseksi tarkastellaan, mihin sijoitustyyppeihin keskitytaan
vastuullisessa sijoittamisessa ja mita strategioita siihen kaytetd&dn. Kolmanneksi tutkitaan, mitka
tekijat vaikuttavat miesten ja naisten paatoksiin vastuullisuuden huomioimisessa sijoitusproses-

sissa.

Tutkimus on rajattu tilaajayrityksen asiakkaisiin, jotta sen tuloksia voidaan mahdollisesti hyddyntaa

yrityksen omiin tarkoituksiin.

Tyo6n tavoitteiden kannalta olen tyytyvéinen, silla onnistuin kerddméaan kattavasti tietoa rahastosi-
joittajien nakemyksista vastuullisuudesta ja sen merkityksesta heidan sijoituspaattksiensa taus-
talla. Kyselyn vastauksista nousi esiin tarve syventya sukupuolierojen vaikutukseen vastuullisuus-
ajattelussa, mika heratti mielenkiintoani. Ta&man vuoksi paatin tehda vertailevan tutkimuksen nais-
ten ja miesten mielipiteiden valilla. Halusin selvittdd, miten sukupuoli voi vaikuttaa sijoittajien kasi-
tyksiin vastuullisuudesta ja siten myos heidan sijoituskayttaytymiseensa. Ajatus siitd, ettd sukupuo-
lella voisi olla merkittava vaikutus vastuullisuusajatteluun, avaa uusia nakokulmia tutkimukseen ja
voi tarjota arvokasta ymmarrysta siita, miten erilaiset sijoittajaryhmat suhtautuvat vastuullisuuteen

sijoitustoiminnassaan.
5.1 Taustatietojen johtopaéatokset

Tutkimustulosten tarkastelu sukupuolen, i&n, koulutustason, ammattiaseman ja maantieteellisen
sijainnin ndkdkulmasta antoi syvemman ymmarryksen kyselyyn vastanneiden taustoista ja auttoi

tulosten tulkinnassa seka mahdollisten yhteyksien loytdmisessa eri muuttujien valilla.
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Sukupuolijakaumassa miehet olivat selked enemmistd vastaajista, miké voi heijastella sijoittamisen
alalla vallitsevaa sukupuolijakaumaa tai vastausten hankkimisen tapaa, joka saattaa suosia miehia.
Tama voi myds vaikuttaa vastauksiin ja mahdollisesti sijoituskayttéaytymiseen liittyvien erojen huo-

mioimiseen.

Ikajakaumassa suurin osa vastaajista oli yli 60-vuotiaita, mik& voi viitata siihen, ettd vanhempi iké-
ryhmé on aktiivisempi sijoittaja tai ettd nuoremmat sukupolvet eivat ole yhté kiinnostuneita vastaa-
maan kyselyihin. Toisaalta nuoremmilla vastaajilla voi olla vahemman sijoituskokemusta ja siten

vahemman annettavaa tutkimuksen aiheeseen liittyen.

Koulutustason osalta suurin osa vastaajista oli suorittanut ylemman korkeakoulututkinnon, mika voi
viitata siihen, etta vastaajajoukko on suhteellisen koulutettua. Tama voi vaikuttaa vastausten moni-
puolisuuteen ja syvyyteen, kun vastaajilla on enemman ymmarrysté sijoittamisen kasitteista ja peri-

aatteista.

Ammattiaseman jakautuminen osoittaa, ettd suurin osa vastaajista oli eldkelaisia, mika voi heijas-
taa sijoitusaiheen kiinnostavuutta juuri elékeikéaisille. Toisaalta toimihenkiltt olivat myds edustet-
tuna melko suurella osuudella, mika voi viitata siihen, ettd myos tydssakayvat ovat kiinnostuneita

vastaamaan sijoittamiseen liittyviin kyselyihin.

Maantieteellinen jakauma osoittaa, etta vastaukset olivat keskittyneet paéosin Uudellemaalle, mik&
voi johtua siita, etta kysely on jaettu ensisijaisesti alueen asukkaille tai etta vastaajat ovat olleet ak-
tiilvisimpia juuri talla alueella. Toisaalta tietyistd maakunnista ei tullut lainkaan vastauksia, mik& voi

heijastaa vastausten keruun painopistetta tai alueellisia eroja sijoitusintressien suhteen.

Vastaajajoukko on melko monipuolinen, mutta siina on selkeité painotuksia eri taustamuuttujien
suhteen. TAma on tarked huomioida tulosten tulkinnassa ja johtopaatdsten tekemisessa, jotta voi-
daan ymmartaa, miten erilaiset taustat voivat vaikuttaa vastausten sisaltéon ja mahdollisiin eroihin

vastausten valilla.

5.2 Johtopéaatokset vastuullisuuden merkityksesta sijoituspaatoksissa

Paaongelmana tutkimuksessani oli "Miten vastuullisuusnakokulma vaikuttaa yksityissijoittajien sijoi-
tustoiminnassa?”. Kyselytutkimuksesta sain paljon arvokasta tietoa asian tiimoilta. Tutkimuksen
paaasialliset tulokset osoittavat, etté vastuullisuus nayttaa olevan naisille merkittavasti tarkeampaa

kuin miehille monilla eri mittareilla mitattuna. Erityisesti naisilla korostuu vastuullisen sijoittamisen
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merKkitys, ja he arvottavat sita joko tarkeaksi tai erittain tarkeaksi huomattavasti enemman kuin mie-
het. Tama voi viitata siihen, etta naiset painottavat sijoitustoiminnassaan enemman eettisia ja yh-
teiskunnallisia nakokohtia seka kestavaa kehitystéa kuin miehet. Toisaalta miesten nakokulmasta
esiin nousee vahvempi painotus tuottoihin ja vaikuttamiseen. Miehet asettavat korkeampaa arvoa
paremmille tuotoille ja mahdollisuudelle vaikuttaa sijoitustensa tuloksiin. Tama viittaa siihen, etta
miehet saattavat olla enemman kiinnostuneita taloudellisesta hy6dysté ja mahdollisuudesta tehda
aktiivisia paatoksia sijoituskohteidensa suhteen.

Ensimmaisena alaongelmana tutkimuksessani oli "Kuinka merkittava rooli vastuullisuudella on si-
joitustoiminnassa vertailtaessa miehia ja naisia?” Kun tarkastellaan sukupuolten vélisia eroja kiin-
nostuksessa vastuullista sijoittamista kohtaan, on tarkedd huomioida, ettéa sukupuoli voi vaikuttaa
sijoitusmieltymyksiin ja arvoihin. Naisten hieman suurempi kiinnostus voi heijastella erilaisia arvo-
maailmoja ja kiinnostuksen kohteita sukupuolten valilla. Naiset saattavat olla keskim&érin enem-
man kiinnostuneita yhteiskunnallisista ja eettisista kysymyksista sekd ymparistdnsuojelusta verrat-
tuna miehiin. Liséksi naisten ja miesten valilla voi olla erilaisia kasityksia vastuullisuuden kasit-
teesta ja sen merkityksesta sijoittamisessa. Naiset saattavat korostaa enemman sosiaalista ja ym-
paristollista vastuuta, kun taas miehet voivat kiinnittdd enemman huomiota taloudelliseen tuottoon
ja perinteisiin sijoituskriteereihin. Tama saattaa vaikuttaa siihen, miten he arvioivat vastuullisuutta
sijoituspaatoksissdan ja miten he reagoivat kyselytutkimuksen vaittamiin. On myés mahdollista,
etta vastaajat, seka naiset etta miehet, suhtautuvat vastuullisuuteen positiivisesti, mutta heilla voi

olla erilaisia painotuksia tai ndkdkulmia siitd, mika tekee sijoituksesta "vastuullisen".

Toisena alaongelmana esitettiin "Mita strategioita vastuulliseen sijoitustoimintaan kaytetaan?” Ky-
symyksessa, jossa tutkittiin vastaajien kayttdmia vastuullisen sijoittamisen strategioita, havaittiin
merkittavid eroja sukupuolten valilld. Seka miehet ettd naiset tunnistivat tiettyjen toimialojen pois-
sulkemisen ja ESG-kriteerien huomioimisen tarkeimmiksi vastuullisen sijoittamisen strategioiksi.
Tama osoittaa, ettd molemmat sukupuolet arvostavat vastuullisuutta sijoituspdatoksissaan ja kiin-

nittdvat huomiota yritysten ymparisto-, sosiaalisiin ja hallinnollisiin tekijoihin.

Naiset kayttivat kuitenkin miehid enemman erilaisia vastuullisen sijoittamisen strategioita. TAma voi
viitata siihen, etta naiset ovat keskimaarin kiinnostuneempia ja sitoutuneempia vastuulliseen sijoit-
tamiseen. Sen sijaan miehet olivat enemman kiinnostuneita strategioista, jotka liittyivat suoraan si-
joitusomistukseen ja vaikutusmahdollisuuksiin yrityksissa, kuten aktiivinen omistaminen. On huo-
mattava, etti osa vastaajista, sekd miehisté etta naisista, ei osannut sanoa kayttdvansa mitaan
naista strategioista. Tama voi viitata siihen, etté osa vastaajista ei ole tutustunut riittvasti vastuulli-

sen sijoittamisen strategioihin tai ei ole varma, miten niita k&ytetadn sijoitustoiminnassa.
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Tutkimukseni mukaan seké miehet etta naiset arvostavat vastuullista sijoittamista, mutta naisilla
saattaa olla hieman suurempi sitoutuminen ja kayttd vastuullisen sijoittamisen strategioihin. Mie-
hilla voi puolestaan olla enemman kiinnostusta strategioihin, jotka liittyvat suoraan sijoitusomistuk-
seen ja vaikutusmahdollisuuksiin yrityksissd. Tama havainto korostaa sukupuolten valisia eroja si-

joitusstrategioiden ja -tavoitteiden valilla.

Kolmantena alaongelmana "Mitka tekijat vaikuttavat miesten ja naisten paatoksiin vastuullisuuden
huomioimisessa sijoitusprosessissa?” Tekemani kyselytutkimuksen mukaan naiset korostavat sel-

vasti enemman yhteiskunnallista vastuuta, hyvaa hallintotapaa ja ymparistovastuuta sijoituspaatok

sissaan verrattuna miehiin. TAma osoittaa, etta naisilla on keskimaarin syvempi kiinnostus ja sitou-
tuminen vastuulliseen sijoittamiseen seka ettd heilla on erilaisia arvoja ja prioriteetteja sijoitustoi-
minnassaan. Yhteiskunnallisen vastuun merkitys nayttéa olevan naisille suurempi, mika voi heijas-
taa heidan vahvempaa empatiakykyansa ja halua vaikuttaa positiivisesti yhteiskuntaan sijoitustoi-
minnan kautta. Hyva hallintotapa puolestaan korostaa vastuullista ja lapinékyvaa yritystoimintaa,
joka voi olla naisille tarkeda luotettavien ja kestavien sijoituskohteiden valinnassa. Ymparistévastuu
puolestaan kertoo naisille suuremmasta huolesta ymparistokysymyksia kohtaan ja halusta tukea
kestavaa kehitysta sijoitusten kautta. Miesten osalta nayttaa olevan hieman vahaisempaa kiinnos-
tusta naita vastuullisuuden osa-alueita kohtaan, mika voi johtua erilaisista painotuksista ja priori-
teeteista sijoitustoiminnassa. Miehet saattavat keskittya enemman taloudelliseen tuottoon ja lyhyen
aikavalin sijoitusstrategioihin, kun taas naiset voivat arvostaa enemman pitkan aikavalin kesta-

vyytta ja vastuullisuutta.

Naiden sukupuolieroavaisuuksien ymmartaminen on tarkeaa sijoitusalan toimijoille, kuten rahasto-
yhtidille ja sijoitusneuvaijille, jotka pyrkivat tarjoamaan palveluita ja tuotteita erilaisille asiakasryh-
mille. Huomioiden, etta naiset ja miehet voivat lahestya sijoittamista eri tavoin ja arvostaa eri asi-
oita sijoituspaatoksia tehdessaan, voidaan suunnitella ja tarjota raataloityja ratkaisuja, jotka vastaa-
vat paremmin erilaisten sijoittajien tarpeisiin ja mieltymyksiin. Lisaksi néaiden erojen syvéallisempi
ymmartaminen voi auttaa edistamaan vastuullisuutta ja kestavaa kehitysta koko sijoitusalan kon-

tekstissa, kun eri sijoittajaryhmien erityistarpeet otetaan paremmin huomioon.

Olen tyytyvéainen kyselytutkimuksen onnistumiseen, silla se ylitti odotukseni saaden vastauksia
huomattavasti enemman kuin alun perin arvioin. Vastausten maara, yhteensa 234 kappaletta, oli
ilahduttavan suuri ja antoi tutkimukselle vankan pohjan. Erityisesti avoimeen kysymykseen saadut
vastaukset olivat runsaita ja laadukkaita, yhteenséa 55 kappaletta, mika kertoo siitd, etta vastaajat
olivat paneutuneet aiheeseen ja halusivat jakaa ndkemyksidan. TAma antoi arvokasta tietoa siita,

millaista tietoa vastaajat kaipaavat vastuullisuudesta sijoittamisessa.
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Analysoimalla néita avoimia vastauksia pystyin muodostamaan selke&n kuvan siita, millaista tietoa
tilaajayritykselle olisi hyodyllista tarjota asiakkailleen vastuullisuuteen liittyen. Vastausten monipuo-
lisuus ja syvallisyys antoivat arvokasta tietoa siita, millaisia ndkdkulmia ja aiheita sijoittajat pitéavat
merkityksellisin& ja kiinnostavina vastuullisuutta koskien. Naiden tietojen pohjalta pystyn luomaan
kattavan ja kohdennetun raportin tai suosituksia, jotka vastaavat paremmin sijoittajien tarpeisiin ja
odotuksiin.

Kokonaisuudessaan kyselytutkimus tarjosi arvokasta tietoa ja syvensi ymmarrysta siita, miten si-
joittajat suhtautuvat vastuullisuuteen sijoituspaatoksia tehdessaan. Sen avulla pystyn tarjoamaan
tilaajayritykselle konkreettisia ja ajankohtaisia ndkokulmia siitd, millaisia palveluja tai tuotteita he
voisivat tarjota vastatakseen asiakkaidensa tarpeisiin ja odotuksiin vastuullisen sijoittamisen sa-

ralla.

Kyselytutkimuksen suunnitteluun ja toteutukseen liittyen kohtasin haasteita erityisesti kysymysten
muotoilussa. Tavoitteenani oli varmistaa, etta kaikki vastaajat ymmartavat kysymykset samalla ta-
valla, mika oli valilla haasteellista. Vaikka onnistuin useiden kysymysten muotoilussa, huomasin,
ettd muutamissa tapauksissa olisin voinut syventaa pohdintaani ja harkita tarkemmin, miten muo-
toilen kysymykset. Erityisesti olisin voinut olla selkedmpi siina, miten méaarittelen ja selitdn vastuulli-

suuden kasitteen, jotta vastaajat ymmartaisivat paremmin, mité tarkoitan kysymyksissani.

Jos voisin nyt suunnitella uuden kyselylomakkeen, keskittyisin entista tarkemmin kysymysten muo-
toiluun ja varmistaisin, etta jokainen kysymys on selked, ymmarrettava ja helposti lahestyttava kai-
kille vastaajille. Lisaksi panostaisin enemman siihen, etta vastuullisuuden kasite on maaritelty sel-

keasti ja ymmarrettavasti, jotta kaikki vastaajat voisivat tulkita kysymykset samalla tavalla. Taméa

auttaisi varmistamaan, etta saadut vastaukset ovat mahdollisimman luotettavia ja vertailukelpoisia.

Kokemukseni kyselytutkimuksen tekemisesta on opettanut minulle arvokkaan laksyn siitd, kuinka
tarkeaa on kiinnittda huomiota kyselyn suunnitteluun ja muotoiluun. Seuraavalla kerralla paneutui-
sin entista huolellisemmin kysymysten muotoilemiseen ja varmistaisin, ettd kyselyn tarkoitus ja ka-
sitteet ovat kaikille vastaajille selkeét ja ymmarrettavat. Talla tavoin voisin parantaa tutkimuksen

laatua ja luotettavuutta entisestaan.

5.3 Jatkotutkimusehdotukset

Tassa kyselytutkimuksessa olen analysoinut vastausten sukupuolijakaumaa vertaillakseni miesten
ja naisten ndkemyksia vastuullisuudesta sijoituspaatoksissa. Taman vertailun perusteella olen ha-

vainnut selkeitd eroja sukupuolten valilla siind, miten vastuullisuus nayttaa vaikuttavan
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sijoituskayttaytymiseen. Jatkokehitysideana hahmotan mahdollisuuden tarkastella vastuullisuutta
sijoitusnadkodkulmasta myos ikdjakauman kautta.

Tulevaisuudessa olisi kiinnostavaa syventyéa siihen, miten eri-ik&iset sijoittajat suhtautuvat vastuul-
lisuuteen sijoituspdatoksia tehdessaan. lkdjakauman tarkastelu voi paljastaa erilaisia nakdkulmia
vastuullisuuden suhteen eri ik&ryhmien valilla. Samalla voidaan selvittdd, miten namé erot vertau-

tuvat sukupuolten valisiin eroihin ja millaisia yhtélaisyyksia tai eroavaisuuksia voidaan havaita.

Mahdolliset 16ydokset voisivat tarjota syvempaa ymmarrysta siitd, miten eri tekijat, kuten iké ja su-
kupuoli, vaikuttavat sijoittajien ndkemyksiin ja paatoksentekoon vastuullisuuden kontekstissa.
Tama tieto voi olla hyodyllistd esimerkiksi rahoitusalan toimijoille ja sijoitusneuvoijille, jotka pyrkivat
tarjpamaan entistd kohdennetumpia ja raataloityja palveluita eri asiakasryhmille. Liséksi se voi aut-
taa edistamaan vastuullisuutta ja kestavaa sijoittamista monipuolisemmin eri ik&- ja sukupuoliryh-

mien keskuudessa.

5.4 Vertailu aikaisempiin tutkimuksiin

Hankenin ja Surreyn yliopistojen Nordnetin kanssa tekema tutkimus paljastaa, etta milleniaalit ovat
aktiivisia vastuullisen sijoittamisen piirissa. Tutkimukseen osallistuneista 60 % otti ESG-asiat huo-
mioon sijoituspaatoksissdan. Sukupuolten valiset erot vastuullisuudessa hamartyivat nuorten ai-
kuisten keskuudessa. Tutkimus osoittaa, etté vastuullisen sijoittamisen suosio kasvaa tiedon ja tai-
tojen lisdantyessa. Ruotsinsuomalaisuus, kaupunkilaisuus, korkeakoulutus, vanhemmuus ja pari-
suhteessa oleminen lisasivéat todennakdisyytta sijoittaa vastuullisesti. Tutkimukseen osallistui yli

5000 suomalaista yksityissijoittajaa. (Buchanan, Silvola & Vahamaa 2021; Rannisto 2021)

Silvolan, Vahamaan ja Buchananin sek& Nordnetin tutkimus kasitteli vastuullista sijoittamista suo-
malaisten yksityissijoittajien keskuudessa. Tutkimukseen osallistui yli 13 000 suomalaista sijoitta-
jaa, ja se tarjosi tuoretta tietoa vastuullisuuden roolista sijoituspaatoksissa. Tulosten mukaan 52 %
sijoittajista otti huomioon ympaérist6-, sosiaaliset ja hallintoon liittyvat (ESG) tekijat paatoksissaan.
Tutkimus paljasti myds haasteita, kuten ESG-tiedon puutteen ja viherpesun riskin. Vastuullisuus
nayttaa vaikuttavan erityisesti aloittelevien sijoittajien strategioihin, mika heijastaa kasvavaa kiin-
nostusta vastuullisia sijoituskohteita kohtaan. Liséksi tutkimus tarjosi ndkemyksia siitd, miten vas-
tuullisen sijoittamisen kaytanteitad voidaan kehittda vastaamaan paremmin sijoittajien tarpeita ja

odotuksia tulevaisuudessa. (Tuppurainen, 2022)

Viimeaikaiset tutkimukset ja opinnaytteet todellakin osoittavat kasvavaa kiinnostusta vastuullisuutta

kohtaan sijoittajien keskuudessa. Esimerkiksi Timi Kajastie (2022) opinnaytetytssaan havaitsi, etta
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yli puolet vastaajista koki yritysten vastuullisuuden vaikuttavan osakesijoituspaatoksiinsa. Erityi-
sesti naiset ja korkeakoulutetut sijoittajat suosivat vastuullisesti toimivia yrityksia.

Tutkimusten tulokset osoittavat, etté naiset pitavat vastuullisuutta sijoittamisessa merkittavampana
kuin miehet. He korostavat eettisia ja yhteiskunnallisia ndkokohtia seka kestavaa kehitysta, kun
taas miehet arvostavat enemman tuottoja ja vaikuttamismahdollisuuksia. Tama sukupuoliero on
tarke& huomioida sijoitusalan toimijoille, jotta he voivat tarjota raataldityja ratkaisuja eri asiakasryh-
mille. Ymmartamalla naité eroja paremmin voidaan edistaa vastuullisuutta ja kestavaa kehitysta

koko sijoitusalan kontekstissa.

5.5 Tutkimuksen luotettavuus

Tutkimuksen luotettavuuden arvioiminen on ehdottoman tarke&é varmistaakseen, etta sen tulokset
ovat uskottavia ja patevid. Luotettavuuden tarkastelu perustuu yleensa kahden keskeisen kéasit-
teen, reliabiliteetin ja validiteetin, arviointiin. Reliabiliteetti viittaa tutkimuksen tulosten luotettavuu-
teen ja toistettavuuteen. Toisin sanoen, tutkimus on reliabiliteetiltaan korkea, kun se pystyy tuotta-
maan samanlaisia tuloksia, kun sité toistetaan samoissa olosuhteissa tai samanlaisilla menetel-
milla. Validiteetti puolestaan liittyy tutkimuksen tulosten oikeellisuuteen ja patevyyteen. Tutkimus
on validi, kun se todella mittaa sitd, mitd sen vaitetdan mittaavan. Tama tarkoittaa sita, etta tutki-
muksen tulokset vastaavat tutkimuskysymykseen ja tavoitteisiin asetettuja kysymyksia. Tutkimuk-
sen luotettavuus ja validiteetti ovat keskeisia nakokohtia, jotka auttavat varmistamaan, etta tutki-
muksen tulokset ovat luotettavia ja merkityksellisia. Naita kasitteita arvioimalla voidaan varmistaa,
etta tutkimus tayttaa tieteelliset standardit ja ettd sen tuloksia voidaan kayttaa perustana paatok-

senteolle ja tietdmyksen lisaamiselle. (Avoin tiede 1.2.2018)

Omaan tutkimustyoni validiteettia pohtiessani voin todeta sen oleva validiteetti, koska se vastaa
tutkimuskysymykseeni "Miten vastuullisuusndkoékulma vaikuttaa yksityissijoittajien sijoitustoimin-
nassa?” ja alakysymyksiin ”, "Kuinka merkittava rooli vastuullisuudella on sijoitustoiminnassa?”,
"Mita strategioita vastuulliseen sijoitustoimintaan kaytetdan?” ja "Mitka tekijat vaikuttavat sijoitta-
jien paatoksiin vastuullisuuden huomioimisessa sijoitusprosessissa?”. Siirsin alkuperaiset tulokset
Webropolista Exceliin suoraviivaisesti, yllapitden niiden alkuperéistd muotoa ja sisalttd. Ainoas-
taan desimaalilukujen muuttamisen kokonaisluvuiksi toteutin Excelissa, mika oli tarpeellista ja tas-
mallista raportoinnin kannalta. Varmistaakseni tietojen tarkan kasittelyn ja tulosten oikeellisuuden,
kavin 1api vastaajamaaria muutamissa kohdissa, tarkistaen ne toistuvasti. Tama prosessi oli oleelli-

nen varmistus, joka takasi tulosten tasmallisyyden ja vastaavuuden odotuksiini.
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Kokonaisuudessaan tulokset vastasivat odotuksiani, mik& vahvistaa tyoni luotettavuutta ja pate-
vyytta. Tallainen huolellinen lahestymistapa ja tarkkaavaisuus varmistavat, etta tyoni tarjoaa tark-
kaa ja relevanttia tietoa, joka on hyddyllista paatoksenteolle ja ymmarryksen lisdamiselle.

Luotettavuus, eli reliabiliteetti, on keskeinen kasite tutkimuksessa, joka heijastaa sitd, kuinka vakaa
mittaus- tai tutkimusmenetelma on ilmién mittaamisessa. Tama tarkoittaa, ettd luotettavalla mene-
telmalla saadaan samankaltaisia tuloksia, kun sita kaytetdan uudelleen samoissa olosuhteissa tai
samanlaisilla tutkittavilla. Kun puhutaan luotettavuudesta, viitataan siis menetelméan kykyyn tuottaa
tuloksia, jotka ovat luotettavia ja vakaita ajan ja olosuhteiden vaihteluista huolimatta. Luotettavuutta
voidaan arvioida esimerkiksi vertaamalla saman mittauksen tuloksia eri aikoina tai eri olosuhteissa.
Jos mittausmenetelmé on luotettava, sen avulla saadut tulokset ovat johdonmukaisia ja voidaan
luottaa siihen, etté ne heijastavat todellisia iimidita eivatka vain satunnaista vaihtelua tai virheita.
Luotettavuus on siis olennainen tekija tutkimuksen laadun ja uskottavuuden kannalta, silla se var-
mistaa, etta tutkimuksen tulokset ovat luotettavia ja patevia. Tama puolestaan antaa tutkimuksen
tekijalle ja muille sidosryhmille varmuuden siitd, etté tutkimus on tehokas tydkalu tietoon pohjautu-

vassa paatdksenteossa ja tiedon lisddmisessa. (Avoin tiede 1.2.2018)

Valitsin tutkimusmenetelman, aineistonkeruumenetelméan ja tulosten analysointimenetelman, joi-

den uskoin parhaiten vastaavan tutkimuskysymyksiini. Taman valinnan taustalla oli se, ettéd naiden
menetelmien avulla pystyin kerddméaan ja analysoimaan tietoa niin, etta se oli relevanttia ja vastasi
tutkimukseni keskeisiin kysymyksiin. Tutkimuskysymyksiini saamani vastaukset antoivat vakuutuk-
sen siita, etta valitsemani menetelmat olivat tehokkaita ja oikeanlaisia. Tama tuki paatdstani ja an-

toi luottamusta siihen, etta valitsemani lahestymistapa oli onnistunut ja tuotti merkityksellista tietoa

tutkimukseni tavoitteiden saavuttamiseksi. Kysely lahetettiin 1500 kohderyhmaan kuuluvalle ja vas
tauksia tuli 234 kpl, eli 15,6 % vastasi. Mielesténi vastausprosentti oli hyva. Tosin vastaajien ikaja-

kauma painottui yli 60-vuotiaisiin, mutta vastauksia sain muistakin ikéryhmista.

Kyselylomake oli mielestani selkea ja sopivan pituinen, jotta vastaajan mielenkiinto pysyi loppuun
asti. Paatin laittaa vain yhden avoimen kysymyksen juuri sen takia, ettéd vastaaminen ei ole liian
vaikeaa. Sainkin 55 hyvaa vastausta siihen, mita lisatietoa he mahdollisesti tarvitsevat vastuulli-

sesta sijoittamisesta.

Tutkimukseni patevyys ja luotettavuus ovat vahvistuneet, koska se on toteutettu huolellisesti ja
systemaattisesti. On todennékaistd, ettéd samanlaisilla menetelmilla ja puitteilla toteutettuna tulok-
set olisivat samankaltaisia, mika tukee tutkimuksen luotettavuutta ja toistettavuutta. Kaikki tutki-
muksen eri osa-alueet, kuten tutkimuskysymysten asettelu, aineiston keruu, analysointi ja tulkinta,

ovat olleet linjassa tavoiteltujen standardien ja kaytanttjen kanssa. Taméa yhtenaisyys ja
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johdonmukaisuus vahvistavat tutkimuksen patevyytta ja sen kykya tuottaa luotettavaa tietoa tutkit-

tavasta ilmiosta.
5.6 Opinnaytetydprojektin ja oman oppimisen arviointi

Opinnaytetyon kirjoittaminen oli antoisa kokemus, joka tarjosi paljon oppimista ja kehittymista. Sain
prosessin kayntiin suunnitelmallisuuden avulla, mika auttoi hahmottamaan tydn kokonaisuutta sel-
kedammin. Panostin tydhdni taysilla alusta lahtien ja pyrin tekemaan sen huolellisesti, silla halusin
saavuttaa parhaan mahdollisen lopputuloksen. Aikataulun laatiminen alkuvaiheessa oli avainase-

massa, silld se auttoi minua hallitsemaan tydskentelyani ja varmistamaan, etté pysyn tavoitteissa.

Saannoéllinen kommunikointi ohjaajan ja toimeksiantajan kanssa oli térkeaa, silla heidan tukensa ja
palautteensa auttoivat minua etenemé&an prosessissa. Pidin mygds aikataulussani hyvin kiinni ja va-
rauduin mahdollisiin viiveisiin, mika auttoi minua pysymaan kurssissa ja valttdmaan ylimaaraista
stressid. Opin valtavasti koko prosessin aikana, erityisesti siitd, mité eri vaiheissa tulisi huomioida
ja kuinka paljon aikaa eri tehtaviin kannattaa varata. Vaikka valilla motivaationi oli koetuksella, opin
tsemppaamaan itseani ja Ioytdmaan uutta intoa tyon tekemiseen. Itsendinen tydskentely ja jousta-
vuus aikataulun suhteen olivat keskeisia oppimiskokemuksia, silld prosessi muuttui ja sopeutui

matkan varrella.

Lahdeaineiston etsimisessa pyrin olemaan tarkka ja lahdekriittinen. Halusin varmistaa, etta kaytta-
mani |ahteet olivat monipuolisia, ajankohtaisia ja aiheeseen sopivia, jotta tyoni olisi mahdollisim-

man laadukas ja perusteltu. Haasteena olikin valtava maara erilaista tietoa vastuullisuudesta ja si-
joittamisesta ja niiden joukosta rajata juuri se tieto, mita halusin tydssani kayttadd. Tama vaati aikaa

ja vaivaa, mutta oli lopulta erittdin palkitsevaa, kun tydssani oli vahva teoreettinen pohja.

Tutkimusosuus sujui erittdin hyvin, silla sain runsaasti vastauksia, miké antoi laajaa ja monipuolista
tietoa tutkimusaiheestani. Erityisen positiivista oli avoimen kysymykseen saadut laaja-alaiset ja
perusteelliset vastaukset, jotka toivat arvokasta syvyytta ja ymmarrysta tutkimukseni sisaltoon.

Tama antoi vahvan pohjan ja lisdarvoa tutkimusosion luotettavuudelle ja merkityksellisyydelle.

5.7 Toimeksiantajan arviointi

Toimeksiantajan asiakaskunta koostuu paaosin iakkdammista henkiloista, jotka ovat olleet asiak-
kaina jo useita vuosikymmenié. Heilla on siis vankka kokemus sijoittamisesta. Tata tukee myos
tehty kyselytutkimus. Toimitusjohtajan mukaan 20 vuotta sitten sijoituspéatokset eivat viela perus-

tuneet vastuullisuusajatteluun, vaan tarkein kriteeri oli tuotto. Nykyaan asiakkaiden kanssa
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kaydyisséa keskusteluissa nousee esiin vastuullisuus, ja he haluavat saada siihen liittyvaa tietoa,
samoin kuin tutkimustuloksissa ilmeni. Vaikka toimeksiantajan verkkosivuilla on runsaasti tietoa
EU:n taksonomia-asetuksen mukaisista vastuullisuusraporteista, tdma tieto on toistaiseksi vaikea-
selkoista ja huonosti omaksuttavaa johtuen lainsdddannon standardiformaateista. Toimeksiantaja
arvioi, etta tehdyn tutkimuksen avulla on saatu merkittavaa tietoa asiakkaiden kokemuksista, koh-
taamista haasteista sekad heidan esittdmistdan kehittdmisideoista ja uusista toimintatavoista. Nailla
tiedoilla on mahdollista saada uusia nakdkulmia ja mahdollisuuksia organisaation kehittamiseen

seka pitkajanteiseen paatdksentekoon tulevaisuudessa.
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https://www.fsd.tuni.fi/fi/palvelut/menetelmaopetus/kvali/laadullisen-tutkimuksen-prosessi/tutkimuksen-suunnittelu/
https://www.fsd.tuni.fi/fi/palvelut/menetelmaopetus/kvali/laadullisen-tutkimuksen-prosessi/tutkimuksen-suunnittelu/
https://www.fsd.tuni.fi/fi/palvelut/menetelmaopetus/kvanti/ristiintaulukointi/ristiintaulukointi/
https://www.fsd.tuni.fi/fi/palvelut/menetelmaopetus/kvanti/ristiintaulukointi/ristiintaulukointi/
https://stat.fi/meta/kas/validiteetti.html
https://stat.fi/meta/kas/validiteetti.html
https://tem.fi/vastuullisuusraportointi
https://sijoitusrahastot.org/rahastosijoittaminen-pahkinankuoressa/
https://www.weforum.org/agenda/2021/06/esg-resilience-investment-environment-social-governance/
https://www.weforum.org/agenda/2021/06/esg-resilience-investment-environment-social-governance/

Liitteet

Liite 1. Kyselyn saatekirje ja kyselylomake suomeksi

Teveroa vasaamaan kyselyyn! Teen opladytery0otd Hasge-Hella Ammastikorkeakoulun

rademomiopintoihin Mityen. Tutkimuksent kiskieke vastedlivuoden meridtystd rahastostjoitaie ja
teidan nikemyksenne ovat minudle darmmdisen trkelnd uodmuksen comstamisen kannaka

Kyselyyn vastaaminen tapahtoy asceyymistl, efkd vstasksista voida munnistaa yksiriisia henicloita.
Kyselylomakkeen tuloksia kiyretiln vain opinnlytetystd varten, ja muodmuksen valmisneiua kerdryt
ameistot tubotaan. OpinniytetyGrapont julicaistaan Theseus-verkokinastossa.

Kyselyyn vasaamines oo vapaachioista ja wvastaamisen wol keskeyttdd koska tabansa syytd
moktamazma Kyselyyn vastaraan seomeisi tal ruotsiksl. Vastasmalla kyselyyn sutat minue saamasn
arvokasta tetoa tutkimukseent.

Kyselyyn vastasminen vie n. 5 minuutta. Vastaattehan 5.4 2024 mennesss.
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Vastuullisuuden merkitys rahastosijoittajille

T Pakolliset kysymykset merkitty tahdells (%)

Tervetuloa vastaamaan kyselyyn!Kyselyn tarkoituksena on selvittii
vastuullisuuden merkitysti rahastosijoittajille. Vastaattehan, vaikka
vastuullisuudella ei olisikaan merkitysti sijoitusvalintoihinne.

Taustatiedot

1. Sukupuoli *

2. Iki *

O Enintiiin 30 v

(O 30-40v

O En halua sanoa

3. Ylin koulutusaste *

O Peruskoulu
O Lukio
O Ammankoulu

(O Alempi korkeakoulu

(O Ylempi korkeakoulu

O Jokin muu



4. Ammattiasema *

() Tyontekiji
(O Toimihenkils

O Jokin muu, miks?

5. Misséi péin Suomea asutte? *

O Ahvenanmaa
(O Eteli-Karjala

O Eteli-Pohjanmaa

O Eteli-Savo
O Kanuu

O Kanta-Hime

(O Keski-Pohjanmaa
() Keski-Suomi

O Kymenlaakso

O Lappi

O Pirkanmaa

O Pohjanmaa

(O Pohjois-Karjala
() Pohjois-Pohjanmaa
O Pohjois-Savo

(O Ppijat-Hime

O Varsinais-S1uomm
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6. Miten tirkeiini arvona pidiitte vastuullisuutta? *

1 2

Eibinkinurked () O O O QO (Q Eritiin tirkes

7. Kuinka kauan olette sijoittaneet? *

O Alle 3 vuotia

() 3-6vuona

(O 7- 10 vuotta
(O 11-15 vuotta
(D i 15 vuotta

8. Kuinka suuri on sijoitusvarallisuutenne? *

(O Alle 5 000€

() 5000€-30000€
(D 30000 €-75 000 €
(D 75000 € - 200 000 €
(O 200 000 € - 500 000 €
() 500 000 € - 1 000 000 €

O Y1i 1 000 000 €

9. Millainen on riskinsietokykynne? *

Hyvin matala . Entitim korkea
] 1

73



10. Mielipiteenne seuraavista viittimisti *

Olen lnmnostumat vastuullisesta
sijoittanusesta

Sazn hyvin tietoa vastoullisesta
sljoittamisesta

%Imulla on zikaa perehiya
vastunlliseen sijoittamizeen
Olen tehnyt stjortuspdztcksid
vastoullismden huomioiden
Vastmlhnen sijorttammen on
kammattavaa

Yntyz X tarjoamat
vastmillisimstiedot ymityksista, jothin
ovat gijoittanest, ovat mielestam
mielenkiimtolsia

Téysinenn  Hiemanen

mieltd

O

o O O O 0O

mielts

O

o O O O O

Gamaa
mielts

o O O O O O

Tayzn samas
mieltd

o O O O O O
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11. Kuinka suuri merkitys vastuullisuudella on varainhoitajanne
valinnassa? *

o 1 2 3 4 5 &6 T B 9 10

00000000000

12. Kuinka tirkeini piditte seuraavia vastuullisuuden osa-alueita
tehdessiinne sijoituspiizitiksii?

Ei Hieman Melko Erittim
merkitystd  merkitystd THrked  Thrked tirked

¥ hteiskunnallinen vastuu, I:I I:I [:l [:l I:I

esimerkaksl tasa-arvo tybpaikoilla

Hyva hallintotapa, esimerkiksi

verovastuusta huolehtminen D D D D D
¥ mpinstdvasiun, esimerkiks: D D D D D

ilmastonmuuioksen hillintd

13. Kuinka tirkeita seuraavat asiat ovat sijoittamisessanne?*
Ei Hieman Melko Erittam
merkitysti merkitysti  tirkei  Tirked tarkes
Eyortuskobtest peilazvat onua
S O O 0O O O
Syortuskohtest edistinvat kestivas
lechitvsts

Muiden sijoittajien suositukeat

i
|
I I A
I
I
I I A
o o O
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14. Mitii seuraavista vastuullisen sijoittamisen strategioista kiytiitte?
Voitte valita yhden tai useamman. *

E] Huomioin syortuspiitoksissin ymphristbiekit, vhteiskuntayastuun ja hyvan hallinnon.
I:l Powssuljen tietty)d toomialoja, kuten joukkotuhoaseteclhsuuden

I:l Aktuvmen omistaminen ja valkutusmahdollisundet esim.
yhtibkokouksissa ovat thrkelss8 asemassa

[[] sijoitan passaintaisesti vain vihresd siirtymé tukeviin kobteisiin.
E] Sposin toimialojen vastuulhisimpea ynbyksid.
I:l Sijorusten valkuttavuus esim. alhainen hnlijalanjilkn on tarkesl.

D En o=aa =anoa

15. Arvioikaa, kuinka suuri osa sijoituksistanne on sijoitetiu
huomivimalla vastuullisuusnikikulma *

O alle 25 %

O 25 % - 49 %

O 50 % - 74 %

() 75 % tai yli

16. Minkiilaista tietoa kaipaisitte enemmiin liittven vastuullisiin

sijoituksiin?




Liite 2. Kyselyn saatekirje ja kysely ruotsiksi

Valkommen att besvara en enkat! Jag gor mitt examensarbete | foretagsekonomi vid Haaga-Helia
Yrkeshdgskolan. Min undersékning handlar om betydelsen av ansvarsfullhet fér
fondinvesterare, och era aslkter &r av yttersta vikt for mig for att lyckas med studien.

Att besvara enkaten sker anonymt, och svaren kan Inte anvandas for att Identifiera enskilda
personer. Resultaten fran enkiten kommer endast att anvandas for examensarbetet, och nar
undersékningen ar klar kommer Insamlade data att forstdras. Examensarbetet kommer att
publiceras | Theseus-webbliblioteket.

Att besvara enkaten ar frivilligt, och man kan avbryta nar som helst utan att ange orsak. Enkaten
kan besvaras pa antingen svenska eller finska. Genom att besvara enkaten hjalper du mig att fa
vardefull Information till min undersokning.

Det tar cirka 5 minuter att besvara enkaten, Vanligen svara senast den 5 april 2024.

Tulfa Bjorkell
Studieprogrammet | faretagsekonomi
Haaga-Helia Yrkeshdgskola
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Betydelsen av hallbarhet fir fondinvesterare

" Obligatoriska fragor &r markerade med en stjarna (*)

Vilkommen att besvara enkiten!

Syfiet med enkiiten dr art undersika betydelsen av hallbarhet och
ansvarsfullhet fir fondinvesterare. Viinligen besvara dven om hallbarhet

inte dir viktigt for era investeringsval.

Bakgrundsinformation

2. Alder *

O Under 30 &r

O 30-40 ir
O 41504

O Vill inte beriitta




3. Hogsta utbildningsniva *

O Grundskola

O Gymnasie

O Yrkeskola

O Légre hogskoleutbildning
O Hogre hogskoleutbildning
O Annat, vad?

4. Yrkesposition *

O Arbetare

O Tjénsteman

O Chef

O Entreprenor

O Pensionir

O Studerande
O Annat, vad?
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5. Var i Finland bor ni? *

O Aland

(O sidra Karelen

O Stidra Osterbotten
O Stdra Savolax

O Kajanaland

O Egenthga Tavastland
O Mellersta Osterbotten
(O Mellersia Finland
O Kymmenedalen

O Lappland

O Birkaland

O Osterbotten

O Morra Karelen

O MNorra Osterbotten
O Morma Savolax

O Péijinne-Tavastland

(O Egentliga Finland
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6. Hur vikrigt anser ni ant ilibarhet éir som viarde? *

1 F. E

4 3 s
[mte alls vilknigi {::I D I::} {::I D I::} Miyvcket vikng

T. Hur ldnge har nl investerai? *

8. Hur stor ir er investeringsfiirmbgenhet? ©

() Undes 3 i

() % 00 E - 30 000€
() 30000¢. 75000 €
() 75000 € - 200 000 €
() 200 000 € - 300 000 €
() 200000 € - 1 D00 600 ¢
() v 1 000 000 E

9. Vilken iir er risktolerans? *

Miveket g = Mychet bing
o
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10. Er asikt om foljande pastaenden *

Helt oenig

Jag dr intresserad av hallbara O

investeringar

Jag far bra information om hallbara

investeringar

Jag har tid att sédtta mig in i hallbara
investeringar

Jag tar investeringsbeslut med
hinsyn till hallbarhet

Hallbara investeringar &r mera
lonsamma

Den information om fondernas
ansvarfullhet som erbjuds av Bolag

O O O O O

X ar enligt min asikt intressant

Lite oenig

O O O O O O

Enig

O

O O O O O

Helt enig

O

O O O O O

11. Hur stor betvdelse har hallbarhet vid valet av kapitalforvaltare? *

OO0

1 2 3 4 5 & T & 9

000000000

10
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12, Hur viktiga anser ni foljande ansvarsomrdden vara vid era

investeringsbeslut?
Ingen Lise (ranskn Mveke
betyiclse  betpdelse viktig  Vikig  wilkuig
Samhills smevar, il ewemgpe|
jimstilldher pd arbetsplaisema D D D D D

o fBretagsstyming. ol exempel

axcvar fir skatiebeialning i D D D D D

heanl zrdei

Milphansyar, oll exempel
beldmpaing av Kinmforbndnisg D D D D El

13. Hur viktiga fr foljande pastaende for era investeringar? *

Ingen Lite Ganska Mycket
betydelse  berydelse wviktig  WViktig  wvikng

0 O

Investeringama dterspeglar mina
egna virderingar

[
[
[

Investeringsobjekten friimjar hillbar
uiveckling,

Miijlighet ull bdittre riskhantering
Mijlighet ull bittre avkastning

Mijligheten att filja utvecklingen av
Invesleringarna

OO0 O
OO0 O
OO0 O
OO0 O
OO0 O



14. Vilken av filjande strategier for hallbara investeringar anvinder ni?
Vilj en eller Mera. *
D Jag beakior nuiljdfkiorer, saanddllizansyvar och god fdrvalining i niza
iEvesterings besba,
D Jag uieshier visea branscher, sboons tillve o av
prassdirminelseyepen.

[] Aktive sgmmde och infiytande, tex. pd bolegssiimmer, fr viknigt
D Jag invesieror frimst i projekl sons sibder grin onstllning.

D Jag foredrar e mesi ercvarsfalls firemeen imon sing brasscher.
D Investeringmmas plverkan, shecan L koldioxidevaryck Brvikig
[[] tag kan imte saga.

15, Bedibm hur stor del av era investeringar som har gjorts med
beakitande av hallbarhet och ansvarsfulllet. *

16. Vilken tvp av information skulle ni vilja ha relaterat till hiillbara och

ansvarfulla investeringar?
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Liite 3. Vastaukset avoimeen kysymykseen

16. Minkalaista tietoa kaipaisitte enemman liittyen vastuullisiin sijoituk-
siin? Avoin kysymys

Helposti luettavaa/tajuttavaa

Selkedmpaa ja helpommin saatavissa olevaa tietoa kdytannon vaikutuksista.

Koko vastuullisuus ajattelu on usein pelkkaa sanan helinda ja markkinointi-/myyntipuhetta. Yritykset kaunis-
televat asioita (=valehtelevat), ettd heiddn toimintansa olisi jotenkin vastuullista, vaikka maallikkokin nakee
asian olevan juuri painvastoin. (esim. puheet vihredn siirtyman vaatimien investointien vastuullisuudesta
ovat useimmiten kaikkea muuta kuin vastuullista toimintaa)

Toistaiseksi en ollut kaivannut lisdtietoja, ehka jatkossa, mutta tuskin suurta vaikutusta enaa talla ialla

"Taustatietoa vastuullisuudesta. Nykyiset sijoituksen eivat ole huomioineen juurikaan vastuullisuutta, tehty
paaasiassa yli 10-15 vuotta sitten."

Kriteerit (esim. metsateollisuus/ metsanhoito) eivit aina oikein vakuuta...
Tietoa on nahdakseni tarjolla.
Vastuullisten sijoitusten tuotto vs. muu tuotto

Porssikaupankayntiin selkeat, helposti ymmarrettavaa, pikaluettavat ja luotettavan toimijan tekemat arviot
yrityksen kokonaisvastuullisuudesta ja vastuullisuuden osatekij6itd (ymparisto- tai 'ekologiset' + sosiaaliset +
taloudelliset/hallinnolliset tms. vaikutukset, joista saa tarvittaessa helposti eritellymmat perustelut arvioin-
neille. Lisaksi jokaisesta porssiyrityksestd arvioinnit, miten ne sijoittuvat ndissa vastuullisuuksissa verrattuna
samojen toimialojen muihin yrityksiin kotimaassa ja ulkomailla. My6s arvioinnit yritysten alihankkijoiden,
asiakkaiden ym. sidosryhmien ja niiden kdyttdmien raaka-aine- ja energialahteiden vastuullisuudesta tai kes-
tavyydesta. Arviot, saako yritys vastuullisuudesta tai vastuuttomuudestaan jotain kilpailu- tai hallinnollisia
etuja ja miten vastuullisuus vaikuttaa yrityksen riskeihin.

Sijoituskohteista saatavissa olevaa faktapohjaista tietoa naiden tilanteesta ja kehityksesta vastuullisuusnako-
kulmasta

En yhtdan mitdan

Asia on minulle hyvin ajankohtainen, ja ole selvilld toimialan murroksesta vastuullisuuteen liittyen, Huo-
mioin sitda my6s oman salkunhoidon osalta.

Vastuullisuuteen luotava esim. indeksi, tunnusluku, jolla yleisesti hyvaksytty asteikko. Sitten osakkeelle, ra-
hastolle ilmoitetaan ao. indeksi

En seuraa tata asiaa niinkaan.

Ydinvoiman rooli ja kdyttdosuus tulevaisuudessa ilmaston muutoksen hillinndssa ja vastuullisuudessa viela
suuri kysymysmerkki; pienreaktoreiden rooli tulevaisuudessa ja uraani polttoaineen turvallinen loppusijoitus
oltava turvallisella pohjalla

Miten yhdenvertaisuus (= muu kuin jalkovalin perusteella arvioitu tasa-arvo) on huomioitu yrityksissa ja mi-
ten rahastot huomioivat sen omissa sijoituksissaan.
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Selkedmpaa tietoa yksittdisista sijoituskohteista.
Oma aktiivisuus korostuu

Kriittista ja lapindkyvaa arviointia ja auditointia etenkin ymparistovaikutukseen liittyen. Jotain enemman
kuin normaalit kauniit puheet ja esitteiden puleeratut tekstit. Mita yritys on jo tehnyt, miksi vastuullisempi
kuin muut.

Miten ne ovat tuottaneet verrattuna perinteisiin sijoituksiin?
selked info

Lapsityovoiman kaytto

Olen alkutekijoissa. En osaa sanoa.

Tietoa on tarpeeksi saatavilla, kun vain riittaisi voimia seurata.
En Tied3/Ei Kauheasti Kiinnosta/ Pa4doman Pitda Tuottaa
Todellista tietoa, en mainoksia.

Sikali kuin vastuullisuutta on maaritelty yhteisymmarryksessa edes EU:ssa sen mukaisesti ja siihen viitaten
siitd tulisi tiedottaa.

Koen, ettd saan sita halutessani tarpeeksi.

Helppoa ja nopeaa tietoa. Minun ei tarvitse perehtya yrityksen vastuullisuuteen, vaan voisin luottaa siihen,
ettd te olette perehtyneet ja kerrotte siitd minulle.

En mitdan. Sita tulee liikaa.

Tama riittaa

Sijoitusten tuotot useilta edellisiltad vuosilta
Selkeita tiivistelmia yritysten vastuullisuus tiedoista
En talla hetkella kaipaa lisatietoja.

Paivitettya tietoa sijoituskohteistani

Vastuullisuus olisi tarkeaa ja kiinnostaisi kylla periaatteessa. Mutta mika on vastuullista, miten sita valvotaan
ja miten sijoituskohteiden vastuullisuutta voisi oikeasti verrata - tdma kaikki on viela erittdin epaselvaa ja
hyhmaista. Se tekee vakisinkin vahan kyyniseksi...

Enemman konkreettista tietoa siitd, etta sijoitukset todella ovat vastuullisia ja tiedon saanti voisi olla valilla
selkedmpda, suoraviivaisempaa; ns. vahemman jargonia.

Tiedot selkedsti esitettyina esim. yrityksen verkkosivustolla ja mainoksissa. Porssin/media tiedotteissa/artik-
keleissa harvemmin tietoa vastuullisuudestaan

Kaipaan laajempaa tietoa sijoituskohteiden vastuullisuudesta!
Kortfattad adekvat

Redovisning om miljon investering
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Risk och avkastning
Allman information och aktuella saker
Skriftlig information. Undersokningar och analyser

Huruvida ”"hallbara” foretag som haft hog avkastning varit exponerad mot storre risk eller ifall de faktiskt
lyckas generera overavkastning sett till CAPM

Vet inte
Vet inte
Kan inte identifiera.

Jag skulle se det som mer transparent, ifall man presenterade vad hallbarheten/ansvarstagandet baserar sig
pa samt jamforelse till andra objekt. Jag skulle ocksa uppskatta ifall man jamforde extrema varianter, sa som
overgang till elbilar pa samhalleligt plan, jamfort med férbjudande av bilar totalt.

"En utomstaende aktor som ""rankar"" olika alternativ som finns pa marknaden med hallbarhet och ansvar-
fullhet som utgdngspunkt. Det &r svart att veta om man kan lite pa det som fondbolaget sjalv sager.

Sen vill jag gérna séga att hallbara inversteringar dr nagot som blivit viktigt for mig personligen pa senare tid,
darfor ser portfoljen inte sa hallbar ut eftersom mycket ""gammalt"" hdnger med. Dar har jag att jobba pa."
konkreta investeringsberattelser

Vad allt som ar gjort annorlunda fran det att man gatt till mera hallbara och ansvarsfulla investeringar

Tillforlitliga nyckeltal gédllande hallbarhet som anvénds av alla (uppdelat i till exempel fonder, bérsnoterade
bolag, branscher) pa samma satt. ldag ar det mycket svart att jamfora olika investeringsobjekt. Med tiden
blir detta sdkert battre med mer standardiserad hallbarhetsredovisning.

Tydlighet i arsrapporterna hur de specifika investeringsobjekten i ens personliga portfélj uppfyller hallbarhet
och ansvarsfullhet.



