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The aim of this thesis was to find out whether companies in the arms industry can be
responsible. The arms industry is a large industry with a wide range of companies
from different continents. In the thesis, four large and well-known arms companies
from Europe and North America were studied.

The purpose of the thesis was to inform the responsible investor about new potential
investment opportunities and to explain the objectives and strategies for the future of
the companies studied in terms of sustainability.

This thesis uses information of various organisations, associations, companies and
stock exchanges. Based on this information, the data was analysed by a qualitative
study using theory-based content analysis. The aim of the analysis was to obtain a
clear picture of the accountability of the gun companies studied.

The results show that companies in the arms industry performed well in terms of ad-
ministrative and social responsibility. The employees of the companies surveyed en-
joy a variety of benefits and support. In terms of governance, companies were re-
sponsible and complied with national laws and international agreements. However,
corporate environmental responsibility still has room for improvement, although some
of the companies surveyed were offering new, more environmentally friendly solu-
tions to their customers.

Based on data from various sources, it can be concluded that companies in the arms
industry can be responsible, but each investment must always be carefully selected.
Different companies have different objectives and priorities, especially in terms of
ESG factors.
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1 Johdanto

Aseteollisuus on vuosien ajan ollut vastuuton ja kyseenalainen sijoituskohde,
mutta trendien muuttuessa muuttuvat myoés toimintatavat. Vastuullisuus on nou-
seva trendi maailmalla, jolloin yritykset ottavat ympariston, tyontekijat ja hallinto-
tapansa paremmin huomioon. Jotkut yritykset vahentavat muovien kayttoa, jot-
kut pyrkivat ottamaan huomioon ihmisoikeudet muissa maissa tuotantoketjujen
kautta. Aseteollisuus on kuitenkin siita erityinen ala, silla aseteollisuuden tuot-
teita ei kayteta arjessa, vaan asiakkaina ovat eri maiden armeijat. Tyoni tavoit-
teena on selvittaa, voiko aseteollisuus olla vastuullinen sijoituskohde. Tyon tu-

loksia voi hyddyntaa uusien vastuullisten sijoituskohteiden I6ytamisessa.

1.1 Aihe ja tutkimusongelma

Opinnaytety0dssani selvitan, voiko aseteollisuuteen sijoittaa vastuullisesti rahas-
tojen kautta. Olen asettanut seuraavat tutkimuskysymykset |0ytaakseni vastauk-

sen tahan ongelmaan:

1. Mita tarkoitetaan vastuullisuudella?

2. Mika on rahastosijoittaminen?

3. Milla perusteilla aseteollisuus voidaan nahda vastuullisena sijoituskoh-

teena?

Tyossani kerron vastuullisuudesta, rahastosijoittamisesta ja aseteollisuudesta,
jotta vastuullisella sijoittajalla olisi mahdollisimman selked ymmarrys nykytilan-
teesta alan markkinoilla. Opinnaytetyoni on tarkoitettu vastuullisesta sijoittami-
sesta kiinnostuneille. Lisaksi opinnaytetydssa pyrin kertomaan aseteollisuu-

desta sijoituskohteena, ottaen huomioon mahdolliset tuotto-odotukset, riskit ja
tulevaisuuden nakymat. Opinnaytetydssani selvitan, onko aseteollisuuteen si-
joittaminen vastuullista vai taytyyko tehda isompia muutoksia alalla ennen kuin

kohteisiin pystyy sijoittamaan vastuullisella tavalla.



1.2 Tyon rajaaminen

Sijoittamisella tarkoitetaan rahan laittamista muun muassa arvopapereihin esi-
merkiksi osakkeiden kautta. Opinnaytetyossani keskitytaan kuitenkin vain ra-
hastosijoittamiseen. Suurimmat suomalaiset aseteollisuuden toimijat, kuten esi-
merkiksi Sako ja Patria, kuuluvat isoimpiin eurooppalaisiin konserneihin tai ovat
Suomen valtion omistuksessa, jolloin suomalainen sijoittaja ei pysty suoraan si-
joittamaan suomalaisiin aseteollisuuden yhtididen osakkeisiin porssin kautta.
Helpoin tapa suomalaiselle sijoittajalle sijoittaa aseteollisuuteen on rahastojen
kautta, jonka vuoksi opinnaytetydssani keskityn rahastosijoittamiseen. Osakesi-
joittaminen ulkomaisten pdrssien kautta on mahdollista, mutta erilaiset kulut ja
menettelyt hankaloittavat koko prosessia. Rahastosijoittaminen on taten helpoin

tapa, minka vuoksi siihen keskitytaan tassa tyossa.

1.3 Tutkimusmenetelmat

Opinnaytetyon tutkimusmenetelmana kaytetaan teorialahtoista sisallénanalyy-
sia, joka on laadullinen tutkimusmenetelma. Lahteeni on Anneli Sarajarven ja

Jouni Tuomen vuonna 2017 kirjoittama kirja Laadullinen tutkimus ja sisallonana-

lyysi.

Teorialahtdista sisallonanalyysia ohjaa aikaisempi teoria, malli tai kehys eli tutki-
mus maaritellaan aikaisemman tiedon pohjalta, mutta samaan aikaan uusi tieto
testataan uudessa kontekstissa (Tuomi & Sarajarvi 2018, luku 4.4.4). Vastuulli-
nen sijoittaminen on tassa tilanteessa vanha malli, mutta uusi konteksti on ase-
teollisuus. Teorialahtdisessa sisallonanalyysissa pyrin vastaamaan tutkimusky-

symykseeni ja rajaamaan aineiston tutkimusongelman mukaan.

Tassa tutkimusmenetelmassa kaytetaan deduktiivista paattelymenetelmaa.
Tama tarkoittaa sita, ettd useammasta premissista, eli lahtdkohdasta, voidaan
tehda johtopaatds (Tieteen termipankki). Taman paattelymenetelman avulla

pystyn analysoimaan vastuullisuutta aseteollisuuden yrityksissa.



1.4 Tutkimusaineisto

Tutkimusaineistonani on kaytetty eri jarjestdjen, pankkien ja aseyhtididen netti-
sivuja seka niiden raportteja ja poliittisia lausuntoja. Internetista hankittu tieto on
oleellinen opinnaytetyossani, koska Venajan hyokattya Ukrainaan vuonna 2022
sai aseteollisuuden kayntiin isossa mittakaavassa. Alkanut sota on vaikuttanut
todella paljon aseyhtidihin tilausten kautta ja sai sijoittajat muuttamaan nake-
myksiaan aseteollisuuteen sijoittamisessa. Internet-lahteet antavat mahdollisim-
man ajankohtaisen tilanteen toimialalla, seka antavat mahdollisuuden nahda

aseteollisuuteen suhtautumisen ennen sodan alkamista.

Rahastojen ja yritysten osakkeiden tietoja hain ensisijaisesti Nordnet palvelusta
helppokayttoisyyden ja laajan tietokannan vuoksi. Nordnet tarjoaa myos run-
saasti tietoa sijoittamiseen ja rahastoihin liittyen.

Aseteollisuuden tilastojen ja tietojen hankinnassa kaytin Tukholman kansainvali-
sen rauhantutkimusinstituutin tietokantoja, joissa on keratty tietoja aseteollisuu-
desta. Tukholman kansainvalinen rauhantutkimusinstituutti, eli SIPRI, on itse-
nainen tutkimuslaitos, joka tutkii aseellisia konflikteja, aseita, aseista riisuuntu-
mista ja aseiden hallintaa. SIPRI on perustettu vuonna 1966 Ruotsin parlamen-
tin paatoksesta. (SIPRI a.)

Lisaksi tyossa hyodynsin neljan suuren aseteollisuuden yrityksen kestavyysra-
portteja ja vuosikertomuksia, jotta sain tietoa jokaisen yrityksen vastuullisuuden
tavoitteista, suunnitelmista ja muutoksista strategiassa. Nettisivut antoivat sel-

kean kuvan sijoittajalle siita, millaiset yritykset ovat kyseessa.



2 ESG-tekijat

Vastuullisella sijoittamisella tarkoitetaan sita, etta sijoittamisessa otetaan huomi-
oon ymparistd, sosiaalinen vastuu ja hyva hallintotapa. Naita kolmea tekijaa kut-
sutaan ESG-tekijoiksi, eli englannin kielesta lyhennetty: economical, social and
governance. Vastuulliset yritykset toimivat ymparistoystavallisesti, kantavat vas-
tuuta yhteiskunnassa ja ottavat huomioon hyvat hallintatavat toiminnassaan.
(OP a.)

Vastuullinen sijoittaminen kuitenkin jakaa sijoittajien nakemyksia. Joidenkin mie-
lesta vastuullinen sijoittaminen tarkoittaa tuottotavoitteista luopumista, mutta joi-
denkin mielesta vastuullinen toimintamalli edistaa strategista kilpailukykya. Vas-
tuullisella sijoittamisella pystytaan tekemaan tuottoa ja parantamaan maailmaa.

Tilastojen mukaan vastakkainasettelu vahenee ja vastuullinen sijoittaminen val-

tavirtaistuu. (Silvola & Landau 2019, luku 1.)

Internetin ja varsinkin sosiaalisen median my6ta negatiiviset tapahtumat levia-
vat maailmalla nopeasti, jolloin vastuuttomat yhtiét menettavat asiakkaitaan ja

tappiot ovat korkeat (Silvola ym. 2019, luku 1).

2.1 Ymparistovastuu

Ymparistokriteeri tayttyy, kun yritys ei pahenna toiminnallaan ilmastonmuutosta,
vaan hillitsee sita (Taloudellinen.fi). Yritykset siis ottavat huomioon esimerkiksi
luonnon monimuotoisuuden, kiertotalouden, ymparistdohjelmat ja ilmastonmuu-

tostyoskentelyn (OP a).

Ymparistovastuussa otetaan huomioon yrityksen luonnonresurssien kaytto ja
niiden vaikutus ymparistdon suorasti tai epasuorasti jakeluketjujen kautta. Ve-
den kaytto, energiatehokkuus, saasteiden maara ja luonnonresurssien kayttd
yritystoiminnassa vaikuttavat ymparistovastuun muodostumiseen. (Brandley
2015, luku 3.)



Yritykset, jotka epaonnistuvat arvioimaan tekojensa vaikutukset ymparistoon,
ottavat ison riskin ja vahingon sattuessa ne joutuvat korvausvastuuseen. Tama
johtaa osakkeenomistajien vahenemiseen ja osakkeen hinnan laskuun. (Bran-
dley 2015, luku 3.)

Ymparistovastuullisuuden ottaminen huomioon yrityksen strategiassa on hyo-
dyllista yhtidlle. Esimerkiksi luonnonvarojen tehokas kayttaminen laskee kuluja
ja uudet ymparistoystavalliset innovaatiot antavat kilpailuedun. Nykyaan sijoitta-
jat ovat yha kiinnostuneimpia ymparistovastuulliseen yritykseen sijoittamisesta.
(Brandley 2015, luku 3.)

2.2 Sosiaalinen vastuu

Sosiaalisella vastuulla tarkoitetaan, etta yritys ottaa huomioon toiminnassaan
yhteiskunnalliset asiat, kuten ihmisoikeudet, lasten- ja tydelaman oikeudet, seka

tuoteturvallisuuden (OP a).

Sosiaalinen vastuu on ollut usein ymparisto- ja hallinnollisen vastuun varjossa.
Ymparistovastuusta on jatkuvaa keskustelua ajankohtaisen ilmastonmuutoksen
vuoksi, ja vuoden 2008 maailmanlaajuinen finanssikriisi on korostanut hallinnol-
lisen vastuun tarkeyden. Sosiaalisen vastuun tarkeys nousi ajankohtaiseksi CO-
VID-19 pandemian aikana, jolloin monien eri toimialojen yrityksilla on ollut talou-
dellisia vaikeuksia. Tasta syysta yrityksen maine riippuu siita, miten se toimii si-
dosryhmien kanssa ja miten sosiaalinen vastuu naytetaan sidosryhmille avoi-

mesti ja selkeasti. (Brandley 2015, luku 4.)

Sosiaalisesti vastuullinen yritys ottaa huomioon tyontekijdiden tyéolosuhteet ja —
oikeudet. Tyytyvaiset tyontekijat tekevat tyonsa tunnollisesti ja tehokkaasti, mika
on suora yhteys yrityksen tulokseen ja tuotteiden valmistusmaariin. Tyytymatto-
mat tyontekijat aiheuttavat lisdkustannuksia ja jopa mahdollisia lakkoja, jolloin
koko tyOprosessi pysahtyy. Pahimmassa tapauksessa tilauksia ei saada maara-
aikaan hoidettua, mika saattaa johtaa lisakustannuksiin ja sakkoihin. Tyonteki-
jan oikeudet on suojeltu kansainvalisilla saadoksilla ja standardeilla, jotka ILO



(International Labour Organization) on julkaissut. Yrityksella on kuitenkin vastuu

hyvan hallinto-tydntekija suhteen yllapitamisessa. (Brandley 2015, luku 4.)

Lisaksi sosiaalisessa vastuussa otetaan huomioon yrityksen toiminta yhteiskun-
nassa ja sen suhteista yhteisoihin. Yrityksen aktiivinen sitoutuminen yhteison
hyvinvointiin tukee sen toimintaa pitkalla aikavalilla. Yritys voi esimerkiksi tukea
tydntekijoitaan koulutuksilla, hyvantekevaisyydella tai erilaisilla tapahtumilla yh-
teison hyvaksi. (Brandley 2015, luku 4.)

2.3 Hallinnollinen vastuu

Hallinnollinen vastuu tarkoittaa sita, etta yhtié huolehtii veronmaksusta, korrup-
tion ehkaisemisesta ja tasa-arvosta. Lisaksi otetaan huomioon saantelyn ja lain-
saadannon tarkka noudattaminen. (Taloudellinen.fi.) Hallinnollisella vastuulla
tarkoitetaan myds sita, etta yritys osaa tasapainottaa sidosryhmien tuottovaati-
musten ja yhteiskunnan tarpeiden valilla, ja ottaa vastuun omista teoistaan. Yri-
tys, joka on hallinnollisesti vastuullinen, ottaa huomioon suunnittelun, riskienhal-
linnan, tehokkuuden mittaamisen ja tiedonantovelvollisuuden. (Brandley 2015,
luku 5.)

Hallinnollinen vastuu jakautuu neljaan osaan: johtokuntaan, hallintoon, sisaisiin
- ja ulkoisiin tarkastajiin. Hallinnollisesti vastuullisessa yrityksessa kaikkien si-
dosryhmien tarpeet seka muut vastuullisuuden tekijat, kuten sosiaali- ja ympa-

ristotekijat, otetaan huomioon. (Brandley 2015, luku 5.)

2.4 ESG-sijoittaminen

Vastuullisessa sijoittamisessa ei sijoiteta kohteisiin, jotka eivat tayta ESG-teki-
jéiden vastuullisuusvaatimuksia. Esimerkiksi Saastopankki ei sijoita ollenkaan
aseiden valmistajiin. Lisaksi sijoituksista on poissuljettu tupakan valmistajat
seka hiilenkayttajat ja -tuottajat. (Saastopankki a.) ESG-kriteeriston tulkinta on
kuitenkin monimutkainen prosessi, ja ESG-tekijat eivat aina kerro koko totuutta

yrityksen vastuullisuudesta (Taloudellinen.fi).



Perinteisten talouslukujen painottuva analyysin lisaksi sijoituspaatoksessa ote-
taan huomioon yhtididen ESG-tiedot. Naiden ESG-tekijdiden analysointi laajen-
taa sijoitusanalyysia ja tuo siihen laajemman kuvan, koska yhtion arvonmuodos-
tus riippuu vahan tilinpaatostietoon. Laajempi analyysi auttaa tekemaan parem-
pia sijoituspaatoksia ja ESG-tekijoiden avulla voidaan paremmin arvioida sijoi-

tuskohteiden yli- tai aliarvostettavuutta. (Silvola ym. 2019, luku 1.)

Vastuulliset sijoittajat hyodyntavat usein erilaisten palveluntarjoajien yhtiokohtai-
sia ESG-analyyseja. Nama analyysit luokittelevat yhtioita seka tarjoavat tausta-
tietoa yrityksen vastuullisuudesta, riskeista, mahdollisuuksista seka aikaisempia
ongelmia vastuullisuuden kannalta. Esimerkiksi Sustainalytics-yhtid on keskitty-
nyt ESG-palveluihin ja MSCI tarjoaa kansainvalisia indeksi- ja analyysipalve-
luita. Vastuullisuusluokitusten ja -analyysien laatimiseksi ei ole toistaiseksi luotu
yhta kansainvalista standardia. Tama tarkoittaa sita, etta jokaisella palvelutarjo-

ajalla on omat metodit analyysien kokoamiselle. (Silvola ym. 2019, luku 3.)

3 Sijoittaminen

Sijoittamisella tarkoitetaan sijoituskohteiden, kuten osakkeiden, ostoa, omista-
mista ja myymista, ja sijoittamisen tarkoituksena tuottaa voittoa (Saastopankki
b). Kauppaa kaydaan porssissa, joka on julkinen ja organisoitu kauppapaikka.
Yleensa porssista puhuessa tarkoitetaan arvopaperiporssia, jossa kauppaa kay-
daan yritysten osakkeilla. Porssissa voidaan kdyda kauppaa myos rahoi-
tusinstrumenteilla tai muilla hyodykkeilla, kuten raaka-aineilla. Tiedot kauppojen

hinnoista, maarasta ja valittajista ovat kaikille julkisia. (E-conomic 2016.)

osakkeen myyntihinta — osakkeen ostohinta + saadut osingot

X100

osakkeen ostohinta

Kuva 1. Osakkeen tuottoprosenttikaava (Kallunki ym. 2019, luku 2.1).



Kuvassa 1 on kuvattu sijoituskohteen tuotto, joka muodostuu sijoituksen arvon-
noususta ja sijoitusperiodin aikana maksetuista osingoista. Osinko muodostuu
sijoittajalle maksetuista maksuista, joihin sijoituskohteen omistaminen oikeuttaa.
(Kallunki ym. 2019, luku 2.1.)

3.1 Rahastosijoittaminen

Rahastosijoittamisessa, eli sijoitusrahastoissa, sijoitetaan osakkeisiin, joukko-
velkakirjalainoihin, rahamarkkinainstrumentteihin, arvopapereihin tai kateiseen.
Rahastoissa omistajuus jaetaan siind suhteessa, missa sijoittajat ovat siihen si-
joittaneet. (Kallunki ym. 2019, luku 3.7.)

Rahastoilla on oma sijoituspolitiikka, joka maarittda sen mihin rahastot sijoitta-
vat ja sijoituskohteiden osuuden rahastossa. Lisaksi rahastoilla on omat saan-
not, jotka maarittelevat sen, etta mihin ne voivat sijoittaa. Nama saannot maari-
tetaan ja kirjoitetaan rahastosopimukseen. Eri rahastotyypeissa sijoituspolitiikka
voi vaihdella suuresti, mutta laki maarittaa yksityiskohtaiset maaraykset rahas-
toille, jotka kuuluvat sijoitusrahastodirektiivin piiriin. (Kallunki ym. 2019, luku
3.7.2.)

Sijoitusrahoitusdirektiivin mukaan rahasto voi sijoittaa enintdan 10 % varoistaan
saman liikkeellelaskijan arvopapereihin tai rahamarkkinavalineisiin. Yhden luot-
tolaitoksen talletuksiin rahasto pystyy sijoittamaan enintaan 20 % varoistaan. Li-
saksi rahastoissa voi olla my0s johdannaisia, jotka suojaavat salkkua mahdolli-
silta tappioilta. Mikali rahastoissa on myds johdannaisia, taytyy saanndissa
maaritella niiden kaytto, tyyppi ja maara. Rahastolla tdytyy myos olla kateisva-
roja, jotta lunastuksia voidaan tehda helposti. Kateisvaroja voi kuitenkin olla
enintdan 25 % rahaston arvosta. (Kallunki ym. 2019, luku 3.7.2.)

3.2 Eri rahastotyypit

Rahastoja voidaan luokitella niiden sijoituspolittikan mukaisesti. Eri rahastojen

sijoituskohteet ja riskitasot vaihtelevat niiden mukaan.



Lyhyen koron rahastot ovat lyhytaikaisia rahamarkkinavalineita, kuten velka-
sitoumukset, kuntatodistukset ja yritystodistukset (Kallunki ym. 2019, luku
3.7.3). Nama sijoituskohteet ovat matalan riskin rahastoja, eli sijoitusten arvon-
vaihtelu on maltillisempaa (OP b). Sijoitusten maturiteetti eli laina-aika on alle
vuoden (Nordea 2024).

Pitkan koron rahastoissa sijoitetaan joukkovelkakirjalainoihin ja muihin korkoin-
strumentteihin, joiden maturiteetti on yli vuosi. Sijoituskohteina voivat olla valtiot,
kunnat, yritykset tai muut julkisyhteisot. (Nordea a.) Pitkan maturiteetin vuoksi
riski on korkeampi, joten pitkan koron rahastot ovat muita korkorahastoja ris-
kialttimpia (Kallunki ym. 2019, luku 3.7.3).

Yhdistelmarahastoissa sijoituskohteena ovat joukkovelkakirjalainat ja osakkeet.
Osakkeiden takia riski on suurempi kuin muissa korkorahastoissa. Riski on kui-
tenkin pienempi kuin osakerahastoissa joukkovelkakirjojen takia. Rahaston ris-
kiin vaikuttavat joukkovelkakirjalainojen ja osakkeiden suhde rahastossa. (Kal-

lunki ym. 2019, luku 3.7.3.)

Indeksirahastot tunnetaan my0s passiivisina osakerahastoina, koska kaupan-
kayntia kaydaan vain silloin, kun indeksia paivitetaan (Nordea b). Kyseisten ra-
hastojen sijoituskohteena ovat yleensa osakkeet, mutta niita ei valita rahastoon
erikseen. Sijoituskohteet valitaan niiden “painon” mukaan, eli mita suurempi yri-
tys on, sitd enemman yrityksen osakkeenarvo vaikuttaa indeksirahaston arvoon.
Naiden rahastojen etuna ovat pienet merkinta- ja lunastuspalkkiot seka mahdol-

liset hallinnointikulut. (Kaaosteoria.)

Osakerahastojen kohteena ovat ensisijaisesti osakkeet, jonka takia riski on kor-
keampi kuin yhdistelma- tai korkorahastoissa. Korkeampi riski kuitenkin tarkoit-
taa korkeampaa tuottoa. Rahaston sijoituskohteet voivat vaihdella sijoituspolitii-
kan mukaan, jolloin voidaan rahasto voi esimerkiksi sijoittaa yksittaiseen maa-

han, euroalueelle tai maanosaan. (Kallunki ym. 2019, luku 3.7.3.)
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Rahasto-osuusrahastossa sijoituskohteena ovat muut sijoitusrahastot (Kallunki
ym. 2019, luku 3.7.3). Kyseisen rahaston kulut ovat kuitenkin suuremmat, kun
verrataan esimerkiksi indeksirahastoihin. Kulut muodostuvat sijoituskohteen ku-
luista seka rahasto-osuusrahaston kuluista. Kuluja ovat muun muassa erilaiset

hallinnointi-, merkinta ja lunastuspalkkiot. (Kaaosteoria.)

ETF-rahastot ovat porssissa noteerattuja rahastoja, eli nilden kaupankaynti on
sama kuin osakkeilla. Kuitenkin ETF-rahastoissa on suuriakin eroja riskeissa ja
sijoituspolitiikassa. (Kallunki ym., luku 3.7.3.) ETF-rahastot seuraavat usein in-
deksia, kuten esimerkiksi OMX Helsinki 25 -indeksia tai S&P 500 -indeksia.
ETF-rahastoissa voi sijoittaa osakkeisiin, raaka-aineisiin tai sijoittaa yksittaiselle

alueelle tai toimialalle. (Sijoittaja.fi a.)

3.3 Vastuulliset rahastot

Rahastoilla on velvollisuus noudattaa SFDR-asetusta (Sustainable Finance Dis-
closure Regulation), joka on osana Euroopan Unionin linjaamaa kestavan rahoi-
tuksen saantelypakettia. Tama asetus velvoittaa rahastoja ilmoittamaan tietoja
kestavyydesta ja sen, kuinka rahasto tayttaa ESG-kriteerit. (Nordnet a.) SFDR-
asetus koskee tiedonantovelvollisuutta, jolloin pyritdan lapinakyvyyteen rahoi-

tusmarkkinoilla ja estetdan viherpesua finanssimarkkinoilla (Fondita).

Rahastot, jotka edistavat kestavaa sijoittamista, voidaan jakaa kolmeen eri kate-
goriaan eli artikla 8:aan, 9:aan ja 6:een.

Artikla 8:n rahastot tunnetaan myds nimella “vaaleanvihreiksi”, eli nama rahas-
tot edistavat ymparistda tai sosiaalisia ominaisuuksia. Naitd ominaisuuksia ovat
esimerkiksi hyvat tyoolosuhteet tai ihmisoikeudet, mutta kestavyys ei ole ylei-
sena tavoitteena. Lisaksi sijoituskohde noudattaa hyvaa hallintotapaa. (Fon-
dita.)

Artikla 9:n rahastot tai “tummanvihreat” rahastot pyrkivat ensisijaisesti kestavyy-

teen (Nordnet a). Rahaston sijoituskohteiden tavoitteena on kestavyys ja vas-
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tuullisuus. Sijoittajat investoivat taloudelliseen toimintaan, joka edistaa ympa-
ristd- tai sosiaalitavoitteita. Lisaksi sijoituskohde noudattaa hyvaa hallintotapaa.
(Fondita.)

Rahastot, jotka eivat huomioi kestavyystekijoita sijoituksissaan, tunnetaan myos
Artikla 6:n rahastoina tai “harmaina” rahastoina (Fondita). Nama rahastot eivat
tayta Euroopan Unionin tiukkoja SFDR vastuullisuuskriteereja. Artikla 6:n rahas-
tot eivat valttamatta ole vastuuttomia, vaan niilla saattaa olla omia vastuullisuu-

den kriteereita, tavoitteita ja toimenpiteita. (Lahi-Tapiola 2021.)

4 Aseteollisuus

Aseteollisuus on maailmanlaajuinen teollisuuden ala, jonka osalliset yritykset
valmistavat, huoltavat, myyvat, ja kehittavat aseita ja aseteknologiaa. Aseteolli-
suutta kutsutaan usein myos puolustusteollisuudeksi. Alan yritykset valmistavat

muun muassa ampuma-aseita eri maiden armeijoille ja siviileille. (Byrne 2017,

1)

Suurimmat yritykset valmistavat aseita, ammuksia, ohjuksia, lentokoneita, pans-
saroituja ajoneuvoja, laivoja ja nykyaan myos kybersodankaynnin tarvikkeita.
Pienet yritykset valmistavat ensisijaisesti pienaseita. (Byrne 2017, 1.)

Kybersodankaynnilla tarkoitetaan sita, etta sotaa kaydaan verkon kautta, eli so-
taa ei kayda fyysisesti taistelukentilla. Kybersodassa kohteena voivat olla infra-
struktuurin kohteet, kuten sahkojakelu tai tietojarjestelmat. Liséksi propaganda
ja disinformaatio ovat kybersodankaynnin tyokaluja. (Haapavuori 2022.) Propa-
gandan ja disinformaation tavoitteena on julkaista ja levittaa tietoisesti valheel-
lista informaatiota. Talla tavalla yritetdan vaikuttaa ihmisten mielipiteisiin ja muo-

vataan niiden ajatuksia halutulla tavalla. (Council of Europe.)
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4.1 Suomen puolustusvoimien havittdjahankinnat

Suomen puolustusministerio aloitti havittajahankinnan valmistelut vuonna 2015,
kun kaytossa oleva lentokone F-18 Hornet on vanhentumassa. Havittajahankin-
nan tarkoituksena oli valittava korvaava havittajamalli, jotta Suomen puolustus-
kyky pysyy ajan tasalla. Havittajalla tarkoitetaan sotilaskayttoon tarkoitettua len-
tokonetta, jonka ensisijainen tehtava on tuhota vihollisen lentokoneita. Nykyai-
kaiset monitoimihavittajat voivat myos tehda partiointilentoja, joilla valvotaan il-
matilaa. Lisavarusteilla varustettu monitoimihavittgja voi iskea myos maalla si-
jaitseviin kohteisiin. Hankkeeseen osallistui lentokonevalmistajia Ruotsista,
Ranskasta, Yhdysvalloista ja Iso-Britanniasta. Havittajahankintoihin osallistuivat
seuraavat yritykset ja niiden tuotteet: Lockheed Martin (F-35), Dassault (Ra-
fale), BAE Systems (Eurofighter Typhoon) ja Saab (Gripen). Niiden tuotteita
vertailtiin keskenaan, jotta saatiin mahdollisimman selkea kuva koneiden ky-

vyista. (Puolustusministerid.)

Testien jalkeen Suomen hallitus ilmoitti 10. joulukuuta 2021, ettd Suomi tilaa 64
kappaletta Lockheed Martinin F-35 lentokoneita. Vanhojen koneiden korvaami-

nen aloitetaan vuonna 2025, kun henkildsto lIahtee Yhdysvaltoihin alkukoulutuki-
siin ja ensimmaiset koneet saapuvat Suomeen vuonna 2026. Vanha F-18 havit-

tajamalli korvataan kokonaan vuoteen 2030 mennessa. (llimavoimat 2024.)

4.2 |soimmat yritykset Euroopassa ja Pohjois-Amerikassa

Opinnaytetyohon valittiin nelja eri yritysta, joiden vastuullisuutta tutkittiin. Valitut
yritykset ovat Lockheed Martin, BAE Systems, Dassault Aviation ja Rheinmetall.
Naiden yritysten valinta perustui niiden sijaintiin, kokoon ja tunnettavuuteen. Yri-

tysten koko perustui kokonaistulokseen, joka on ilmoitettu taulukossa 1.

Taulukko 1. Nelja aseteollisuuden yritysta (SIPRI b).

Sija. Yritys Maa Tulos aseista (2022) Kokonaistulos (2022) Tulos aseista suhteessa kokonaistulokseen(%)

( IF Lockheed Martin  Yhdysvallat 59390 65984 90 %
6. BAE Systems Iso-Britannia 26900 27490 97 %
23. DassaultAviation Ranska 5070 7288 709%

28. Rheinmetall Saksa 4550 6742 67 %
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Taulukossa 1 on kuvattu tutkittavien yritysten sijat, jotka on maaritelty niiden ko-
konaistuloksen mukaan. Tulos on ilmoitettu miljoonissa Yhdysvaltain dolla-
reissa. Taulukossa 1 on ilmoitettu maa, eli missa maassa yritys oli perustettu.
(SIPRI b.)

Kuvissa 2, 3, 4 ja 5 on jokaisen yrityksen osakearvojen kehitys vuodesta 2022
alkaen, eli samana vuonna, kun Venaja hyokkasi Ukrainaan. Kurssikehitysta

tutkitaan vuoden 2022 alusta ja paattyen vuoden 2024 syyskuuhun.
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2= New York Stock Ex JL

Lockheed Martin v+ 608,40 USD 1d +0,47% +2,86 USD

{3} Asetukset &R Vertaa ™/ Tekninen analyysi Vikko v

lpv 1vk 1kk 3 kk 6 kk YTD 12kk 3v Sv 10v Max
+0,47% +4,08% +737% +31,64% +33,60% +34,23% +51,82% +72,95% +58,53% +251,64% +2174,39%

Kuva 2. Lockheed Martin osakkeen kehitys (Nordnet b).

Lockheed Martin on maailman suurin aseteollisuuden yritys Yhdysvalloissa,
mutta silla on myos tehtaita muissa maailman osissa. Lockheed Martin valmis-
taa ensisijaisesti lentokoneita, mutta yritys valmistaa muun muassa ohjuksia ja
muita jarjestelmia. (Lockheed Martin a.) Kuvassa 2 on Lockheed Martinin osa-
kekurssin kehitys vuoden 2022 alusta vuoden 2024 syyskuuhun mennessa.
Nordnetin osaketietojen mukaan Lockheed Martinin osake nousi Venajan hyo-
kattya Ukrainaan vuoden 2022 helmikuussa. Helmikuun 21. paiva osakkeen

arvo oli 409,49 dollaria osakkeelta ja 458,15 dollaria osakkeelta 28. helmikuuta.
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(Nordnet b.) Sodan alkamisen jalkeen osakekurssi oli pysynyt melkein sa-
moissa lukemissa, mutta vuoden 2024 toisessa kvartaalissa yrityksen osakkeen

arvo alkoi kasvamaan yli 600 dollariin osakkeelta.

4L
ar

BAE Systems PLC =« 1298,0 GBP 1¢-033%-43GBP

£33 Asetukset & Vertaa ™ Tekninen analyysi Viikko v

K Sv 10v Max
-0,33% +5,57% +0,54% +3,02% -189% +16,67% +32,39% +127,32% +136,09% +188,57% +21697%

Kuva 3. BAE Systems osakkeen kehitys (Nordnet c).

BAE Systems on yritys Iso-Britanniasta, joka valmistaa lentokoneita ja muita
aseteollisuuden tuotteita, kuten ohjuksia ja elektroniikkatarvikkeita sotakalustoa
varten. BAE Systems on ollut Eurofighter Typhoon-havittajan suunnittelussa ja
valmistamisessa. Kuvassa 3 on BAE Systemsin osakekurssin kehitys vuoden
2022 alusta vuoden 2024 syyskuuhun mennessa. Helmikuun 21. paiva osak-
keen arvo oli 650,40 puntaa ja 28. helmikuuta osakkeen arvo kasvanut 692:een
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puntaan. Osakkeen arvo kasvoi 3.kesakuuta 2024 asti, jolloin osakkeen arvo oli
1398,00 puntaa. (Nordnet c.) Vuoden 2022 alussa osakkeen hinta oli alle 600
puntaa osakkeelta, mutta vuoden 2022 toukokuussa hinta nousi yli 700 puntaan
osakkeelta. Sodan alkamisen jalkeen osake on ollut voimakkaassa kasvussa

1 400 puntaan asti vuoden 2024 toukokuussa.

/\ 200.00
/
|

150.00
125.00

100.00

ct ct ct
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Kuva 4. Dassault Aviation osakkeen kehitys (Yahoo Finance).

Dassault Aviation on ranskalainen lentokonevalmistaja, joka valmistaa lentoko-
neita sotilas- ja siviilikayttéon. Yritys on merkittdva Ranskan maanpuolustus-
kumppani. (Dassault Aviation a.) Uutisissa on ilmoitettu, ettd Ranska aikoo toi-
mittaa Dassault Mirage lentokoneita Ukrainaan (Lefief 2024 ). Kuvassa 4 on
Dassault Aviationin osakekurssin kehitys vuoden 2022 alusta vuoden 2024
syyskuuhun mennessa. Vuoden 2022 tammikuussa osakkeen arvo oli noin 80

euroa osakkeelta, mutta elokuuhun 2022 mennessa osakkeen arvo oli jo noin
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160 euroa osakkeelta. Puolessa vuodessa yrityksen osake kasvoi kaksinker-
taiseksi. Vaikka vuoden 2022 kolmannen kvartaalin aikana osakkeen hinta laski

noin 120 euroon on osakkeen arvo kasvanut siita lahtien.

o
Rheinmetall AG =+ 505,8 EUR 1d-0,08% -0.4 EUR

4L
ar

{3 Asetukset &P Vertaa  / Tekninen analyysi Viikko v

638 849

touko '23 syys 23 tammi '24 touko '24

lpv 1vk 1kk 3kk 6 kk YTD 12kk 3v Sv 10v Max
-0,04% +4,03% +0,80% +3,14% -5,74% +76,31% +116,42% +48947% +333,59% +1283,27% +2959,25%

Kuva 5. Rheinmetallin osakkeen kehitys (Nordnet d).

Rheinmetall on saksalainen yritys, joka valmistaa ja myy jarjestelmia ja palve-
luita puolustus- ja siviilikayttdédn (Rheinmetall a). Ukrainan sodan alkamisen jal-
keen yhtion osakkeet ovat kasvaneet voimakkaasti. Kuvassa 5 on Rheinmetallin
osakekurssin kehitys vuoden 2022 alusta vuoden 2024 syyskuuhun mennessa.

Yhtion osakkeen arvo markkinoilla 21.02.2022 oli 107,05 euroa osakkeelta.
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28.02.2022 osakkeen arvo oli jo 148,70 euroa per osake. Ukrainan sodan alka-

misesta yhtion osakkeen arvo on kasvanut yli viidenkertaiseksi. (Nordnet d.)

Tutkimalla ylla mainittujen yritysten osakkeita voidaan tulkita, etta Venajan
hyokkaysota Ukrainaan on vaikuttanut osakkeiden arvojen kasvuun. Kaikkien
osakkeiden kaupankaynneissa oli tapahtunut kasvua vuoden 2022 alussa. Har-
maat pylvaat kuvaavat vaihdon maaraa. Dassault Aviationin osakkeissa vihreat
pylvaat kuvaavat vaihdon maaraa. Osakkeiden arvot eivat kuitenkaan lahteneet
laskuun, vaan kasvu on pysynyt vahvana viimeiset kaksi ja puoli vuotta. Lock-
heed Martinin ja BAE Systemsin osakkeiden valuuttana on Yhdysvaltain dollarit
ja brittildiset punnat, mutta Dassault Aviation ja Rheinmetall kayttavat euroja.
Tarkoituksena on kertoa kasvusta jokaisen yrityksen kohdalla, eika vertailla
osakkeiden hintoja keskenaan.

4.3 Kansanvaliset asesopimukset

Asesopimuksilla pyritdan rajoittamaan joidenkin aseiden kayttéa, ostamista, ke-
hittamista ja testaamista. Nailla sopimuksilla saadaan lapinakyvyytta ja ennus-
tettavuutta vaarallisimpiin aseisiin, seka vahentaa konfliktien alkamisen mahdol-
lisuutta. Sopimuksia on erilaisia, kuten esimerkiksi laadulliset ja maaralliset so-
pimukset. Laadullisilla sopimuksilla pyritdan kieltamaan jokin asetyyppi koko-
naan, kuten esimerkiksi kemialliset aseet. Maarallisilla sopimuksilla pyritaan ra-
joittamaan aseiden maaraa, kuten esimerkiksi mannertenvaliset ohjukset.

(Council on Foreign Relations.)

Ottawan sopimus kieltda maita jalkavakimiinojen kaytosta, valmistamisesta ja
varastoimisesta. Nama miinat rajahtavat ihmisen astuessaan niiden paalle ai-
heuttaen vammoja. Miinakentilla voi olla satoja jalkavakimiinoja, joiden tehta-
vana on hidastaa hyokkayksen etenemista. Suuren maaran takia osa miinoista
voi jdada huomaamatta miinanraivauksen aikana ja rajahtamaton miina on vaa-

raksi vuosienkin jalkeen konfliktin loputtua. (United Nations.)
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CCM-sopimus, eli Convention on Cluster Munitions tai Oslon sopimus, kieltaa
rypalepommien kayton, tuotannon ja viennin. Rypalepommilla tarkoitetaan pom-
mia, jonka sisalla on sadoittain pienempia pommeja. Pommi avautuu ilmassa
vapauttaen pienia pommeja suurelle pinta-alalle. Suuren tuhoamispinta-alan ja
tuhon vuoksi niiden kayttéa on kritisoitu. Lisaksi pienten pommien leviaminen
isolle pinta-alalle vaikeuttaa rajahtamattémien pommien l6ytamisen, mika johtaa

kuolemiin myos sodan jalkeen. (ICRC 2008.)

5 Aseteollisuuden sijoittamisen riskit ja vastuullisuus

Aseteollisuus on iso toimiala, jossa on paljon riskeja. Teknologia on kehittynyt
paljon ja uusien ratkaisujen luominen on usein erittain kallista ja todella riskial-
tista niiden sotilaallisen hydédyn kannalta. Investointeihin voi menna erittain suu-
ria summia ja kaupan peruuntuessa maksettava lasku jaa yritykselle ja sita
myota osakkeenomistajille. (Sijoittaja.fi b.)

Nykyjaan eurooppalaiset aseet ovat kaytdssa ensisijaisesti puolustuksessa.
Kuitenkin Afganistanin ja Irakin sodissa monet siviilit joutuivat lansimaisten asei-
den kohteeksi, jonka takia ESG-rahastojen salkuista puuttuvat aseteollisuuden
yritysten arvopapereit. Lisaksi aseet olivat joutuneet vaariin kasiin, kun aseita

myytiin kehittyviin maihin. (Sijoittaja.fi b.)
5.1 Innovaatioiden riski

Uusien asejarjestelmien kehittaminen vaatii paljon padomaa, eika valmistuneen
tuotteen kayttotarve ole taattu. Esimerkkina on Yhdysvaltojen suunnittelema
Zumwalt-luokan sotalaiva, jonka kehittdminen aloitettiin vuonna 1994. Alkupe-
rainen suunnitelma oli rakentaa 32 alusta, mutta rakennettiin lopulta vain 3 sota-
laivaa. Kyseinen alus oli innovatiivinen ja sen rakennuttajan tavoitteena oli
luoda tulevaisuuden sota-alus, joka olisi vaikeasti havaittavissa tutkassa. Vuo-

teen 2016 mennessa koko projektin hinta oli 22,5 miljardia Yhdysvaltain dolla-
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ria, jolloin yhden aluksen hinnaksi muodostui noin 7 miljardia Yhdysvaltain dol-
laria. Kyseinen projekti on aiheuttanut kritiikkia korkean hinnan ja pienen soti-

laallisen hyddyn vuoksi. (Fredenburg 2016.)

Laivue 2000 oli Suomen puolustusministerion hanke 1990-luvulta. Hanketta var-
ten rakennettiin ilmatyynyalus, jota ei otettu kuitenkaan kayttddn muuttuneen
strategian takia. llmatyynyalus on alus, joka puhaltaa alla olevaan tyynyyn il-
maa, joka saa aluksen nousemaan pinnan ylapuolelle. Aluksen ominaisuutena
on sen mahdollisuus kulkea veden ja maan paalla ilman muutoksia rakenteisiin.
lImatyynyaluksen rakentaminen oli aiheuttanut 16 miljoonan euron kulut ja 43
miljoonaa euroa olisi maksanut ilmatyynyaluksen taysi varustaminen. (Huhta-
nen 2012.) Rakennettu alus yritettiin myyda, mutta sille ei I6ytynyt ostajaa, joten

se lopulta romutettiin (Turun Sanomat).

5.2 Tulevaisuus

Aseteollisuuden taytyy jatkuvasti kehittya ja mukautua uusiin olosuhteisiin. Tule-
vaisuuden taistelukentilla nopeudesta on tulossa tarkea tekija. Nopeat viestin-
tayhteydet, aseet ja paatoksenteko tulevat olemaan tarkeita ylilyontiaseman
saavuttamiseksi. (KPMG 2022, 2.)

Geopoliittiset muutokset vaikuttavat suoraan aseteollisuuden yrityksiin. Uudet
valtiot pyrkivat saamaan suurvallan aseman, jolloin vanhat ja uudet liittoutumat,
kuten NATO pyrkivat vastaamaan uusiin muutoksiin. Naiden jannitteiden vuoksi
eri maat ovat kasvattaneet puolustusbudjettejaan ja tdma trendi jatkuu ainakin
seuraavan viiden vuoden ajan ja Ita-Euroopan tilanteeseen vaikuttamisen ajan.
(KPMG 2022, 8-9.)

Naiden analyysien pohjalta voidaan olettaa, etta aseteollisuuden yritykset saa-
vat jatkossakin uusia tilauksia ja uusia teknologioita on kehitettava. Tilausten
suuri maara tarkoittaa, etta yritys parjaa ja se nakyy muun muassa osakkeen

hinnan kasvuna.
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5.3 Pimeat markkinat ja terrorismi

Asekauppa on yksi tuottoisimmista liiketoimista ja aseiden huolimaton leviami-
nen aiheuttaa ongelmia. Aseiden helppo saatavuus voi aiheuttaa ihmisten karsi-
mykseen, poliittiseen sortoon, terrorismiin ja rikoksiin siviilien keskuudessa.

(United Nations Office for Disarmament Affairs.)

Yhdistyneiden Kansankuntien Arms Trade Treaty on asekauppaa koskeva sopi-
mus. Sopimuksella pyritaan vaikuttamaan eri valtioiden paatoksentekoon ase-
kauppaan liittyen. Talla tavalla eri maita autetaan luomaan pienempia asevaras-
toja ja parempia lakeja, jotka koskevat aseita. Arms Trade Treaty otettiin kayt-
téon vuonna 2013 ja sen pitkaaikainen tavoite on edustaa rauhaa ja turvalli-

suutta. (United Nations.)

5.4 Vastuullisuus

Vastuullisessa liiketoiminnassa yritys toimii kestavalla tavalla ja ottaa huomioon
ESG-tekijat yritystoiminnassaan. Vastuullinen yritys edistaa hyvinvointia talou-
dellisten mittareiden lisaksi yhteiskunnan ja ympariston nakokulmasta seka. |h-
misten ja yhteis6jen huomioon ottaminen ja toiminnasta aiheutuneiden haitallis-
ten vaikutusten vahentaminen lisaa positiivista vaikutusta ymparistéon. Lisaksi
vastuullinen yritys ottaa huomioon tulevat sukupolvet toimittamalla hyvinvoivan

yhteiskunnan. (OP c.)

Yritykset hyotyvat vastuullisuudesta, koska kestava liiketoiminta synnyttaa uusia
liketoimintamahdollisuuksia ja niiden kayttdonottaminen vahvistaa yrityksen
asemaa markkinoilla. Vastuullinen yritys hyotyy vastuullisista teoistaan hyvalla
maineella ja sita voi hyddyntaa kilpailuetuna markkinoinnissa ja viestinnassa. Li-
saksi kestavat ratkaisut, kuten esimerkiksi energiatehokkuus, voivat tuoda kus-

tannussaastoja yritykselle. (OP c.)

Aseteollisuus on ollut pitkdan vastuullisten rahastojen ja sijoittajien kieltolistalla.
Ukrainan sodan alettua monet sijoittajat ovat kuitenkin lahestyneet tilannetta uu-

della tavalla. Sijoittaminen aseteollisuuteen voi olla vastuullista, mikali tutkii eri
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asealan yrityksia. Aseteollisuus on erittain laaja toimiala, jossa valmistetaan mo-
nia eri tuotteita eri tarkoituksiin. Esimerkiksi satelliitit voivat olla kaytdssa niin
taistelukentilla vihollisen |0ytamiseksi, kuin myos Amazonin sademetsassa met-

sakadon kartoittamiseksi. (Remes 2024.)

Ensimmainen askel vastuullisempaan toimintamalliin on uusiutuvien energialah-
teiden kaytto. Aurinko- ja tuulienergia muiden uusiutuvien energialahteiden
ohella vahentavat riippuvuutta fossiilisista polttoaineista seka vahentaa ymparis-
tolle aiheutuvaa kuormitusta. (Defence Industry.)

Lisaksi ymparistoystavallisemmat materiaalit ja uudet tuotantotekniikat edistavat
vastuullisuutta aseteollisuudessa. Uudet tuotantotekniikat, kuten 3D-tulostami-
nen, ovat luoneet sotilastarvikkeita, jotka ovat kestavampia ja kevyempia aikai-
sempiin tarvikkeisiin verrattuna. Ymparistoystavallisempien materiaalien kayt-

téonotto voivat vahentaa ymparistdvaikutuksiaan. (Defence Industry.)

Aseteollisuuden yritykset pyrkivat yha vastuullisempaan toimintamalliin. Alan

yritykset julkaisevat vuosittain ESG-raportin, jossa kerrotaan yrityksen vastuulli-
suudesta yksityiskohtaisesti. Raportissa voidaan kertoa esimerkiksi veden kay-
ton ja aiheutuneiden saasteiden maarasta, seka henkildkunnan demografiasta,

kuten sukupuoli ja etninen tausta.

6 Sisallonanalyysi ja tutkimuskysymys

Teorialahtoisen sisallonanalyysin ensimmaisessa vaiheessa muodostetaan
analyysirunko aineiston pohjalta (Liite 1). Rungon sisalle muodostetaan erilaisia
kategorioita tai luokituksia, jotka noudattavat aineistolahtdisen sisalldnanalyysin
periaatteita. (Tuomi ym. 2018, luku 4.4.4.) Sisalldnanalyysin aineiston tiedot pel-
kistetaan eli redusoidaan siten, etta tutkimuksen kannalta epaolennainen tieto
karsitaan pois. Karsiminen voidaan tiivistamalla tai pilkkomalla aineistoa. Tutki-
muskysymys auttaa pelkistamisessa, jolloin aineistosta I0ydetaan tutkimukselle
olennaiset tiedot. Aineistosta etsitaan tutkimuskysymykseen liittyvat asiat ja lis-

tataan 10ydetyt ilmaukset. (Tuomi ym. 2018, luku 4.4.3.)
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Pelkistamisen jalkeen aineistoa klusteroidaan eli ryhmitellaan. Talldin aineiston
sisallosta etsitdan samankaltaisuuksia, jolloin ne yhdistetaan luokiksi. Luokitte-

lun yksikkona on yhteinen piirre tai ominaisuus. Ryhmittelylla luodaan pohja tut-
kimukselle seka luodaan alustavia kuvauksia tutkittavasta ilmiosta. (Tuomi ym.

2018, luku 4.4.3.)

Klusteroinnin jalkeen aineisto kasitteellistetaan eli abstrahoidaan. Olennainen
tieto erotetaan ja valikoitu tieto muodostaa teoreettiset kasitteet. Kasitteet yhdis-
tetaan, jolloin saadaan vastaus tutkimuskysymykseen. Abstrahointi on prosessi,
jossa alkuperaista aineistoa verrataan koko ajan uutta teoriaa muodostaessa ja
johtopaatoksia tehdessa tutkija pyrkii ymmartamaan, mita asiat tutkijalle merkit-
sevat. (Tuomi ym. 2018, luku 4.4.3.)

Ohessa on teorialahtoisen sisallonanalyysin runko (Liite 1), jonka tarkoitus on
vastata tutkimuskysymykseen “Milla perusteilla aseteollisuus voidaan nahda

vastuullisena?”

e Luokitus/Kategoriat: Naita luokituksia ja kategorioita kaytetaan aineiston
analysoinnissa. Ne perustuvat teoreettisiin kasitteisiin, kuten vastuulli-
suuden eri ulottuvuuksiin, kuten esimerkiksi turvallisuus, eettisyys, ympa-

ristbvastuu.

e Perustelu/Kuvaus: Tama sarake kuvaa kunkin luokituksen tai kategorian
keskeisen sisallon ja sen, miksi kyseista nakokulmaa voidaan pitaa vas-

tuullisuuden perusteluna.

o Esimerkit aineistosta: Tahan sarakkeeseen lisataan konkreettisia esi-
merkkeja analysoimasta aineistosta, kuten lainauksia raporteista, lausun-

noista tai artikkeleista.

o Lahde: Tama sarake dokumentoi, mista lahteesta esimerkit on poimittu,

mika parantaa tutkimuksen luotettavuutta.
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Tallainen taulukko (Liite 1) auttaa jasentamaan analyysia systemaattisesti ja
varmistaa, etta analyysi pohjautuu selkeasti maariteltyihin teemoihin ja teoreetti-

siin kasitteisiin, seka auttaa analysoimaan tutkimuskysymysta.

6.1 Turvallisuuden edistaminen

Vuoden 2023 vuosikertomuksessa Lockheed Martin kertoo kilpailijoistaan seka
yhteistyosta kilpailijoiden kanssa mahdollisimman laadukkaan lopputuloksen

saavuttamiseksi (Lockheed Martin b, 7).

“21st Century Security” on Lockheed Martinin projekti turvallisuuden edistami-
selle. Nettisivuillaan yritys kertoo, etta projekti ei ole vain paivitys, vaan uusi
standardi uudelle ajalle, jossa “nopeat uhat vaativat joustavaa torjuntaa sopivilla
alustoilla”. Tavoitteena on yhdistaa eri tuotteet yhteen ekosysteemiin, eli teh-
daan yhteistyota isommassa mittakaavassa. (Lockheed Martin c.)

BAE Systemsin nettisivujen mukaan yrityksella on tarkea rooli yhteiskunnassa,
koska he auttavat asiakkaitaan turvallisuuden takaamiseksi (BAE Systems a).
Lisaksi he valmistavat tuotteita kansallisen turvallisuuden ja ihmisten puolusta-

miseksi, seka kriittisen infrastruktuurin turvaamiseksi (BAE Systems b).

Dassault Aviation on strategiassaan ilmaissut huolensa Ukrainan ja Lahi-idan
tilanteisiin liittyen. Yrityksen mukaan rauhalliset globalisaation ajat ovat paatty-
neet uusien sekasortoisten aikojen saapuessa. Ukrainan konfliktin takia Ranska
kasvattaa puolustusmenojaan 40 prosentilla vuosien 2024—-2030 aikana. (Das-

sault Aviation b.)

Rheinmetall on ainoa yritys, joka pystyy tukemaan Ukrainaa ammuksilla suu-
rissa mittakaavoissa. Sodan aikana Rheinmetall on valmistanut ja toimittanut
Ukrainalle kymmenia tuhansia 155 millimetrin tykistonammuksia ja yhtio on saa-
nut Saksan valtiolta tilauksen toimittamaan kymmenia tuhansia ammuksia vuo-
delle 2025. (Rheinmetall b.)
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6.2 Itsepuolustus

ASD edustaa yli 4 000 eurooppalaista ilmailu-, turvallisuus-, puolustus- ja ava-
ruusalan yritysta. Heidan tehtadvanansa on tehda ala kilpailukykyiseksi Euroo-
passa. Heidan nettisivuillaan mainitaan, etta yritykset, jotka kehittavat ja valmis-
tavat tuotteita Euroopan turvallisuutta varten, seka noudattavat lakeja, on tun-

nustettava osaksi kestavaa yhteiskuntaa. (ASD.)

Suomen puolustusvoimien havittajahankinnat ovat esimerkki itsepuolustuksen
parantamisesta. Havittajahankintojen ensisijainen tavoite oli Suomen itsepuo-
lustuskyvyn yllapitaminen. Ukrainan sota on esimerkki, miksi itsepuolustuskykya

on parannettava ja pidettava ajan tasalla.

Lisaksi Yhdistyneiden kansankuntien peruskirjan artiklan 51 mukaan: “Jos jokin
Yhdistyneiden Kansakuntien jasen joutuu aseellisen hyokkayksen kohteeksi, ei
mikaan taman peruskirjan saannos saa rajoittaa sen luonnollista oikeutta erilli-

seen tai yhteiseen puolustautumiseen, kunnes turvallisuusneuvosto on ryhtynyt
tarpeellisiin toimenpiteisiin kansainvalisen rauhan ja turvallisuuden yllapita-

miseksi.” (Yhdistyneiden Kansakuntien peruskirja 1/1956, 51 §.)

Jokaisella maalla on luonnollinen oikeus puolustaa itseaan, mikali maa joutuu
aseellisen hyokkayksen kohteeksi. Aseteollisuuden yritykset suunnittelevat, ra-

kentavat ja myyvat tuotteitaan tahan tarkoitukseen.

6.3 Vastuullinen liiketoiminta

Ymparistohuolien kasvaessa aseteollisuuden yritykset ovat joutuneet [6ytamaan
oikean suhteen turvallisuuden takaamiselle ja ymparistotavoitteiden saavuttami-
selle. Aseteollisuuden yritykset joutuvat mukautumaan uusiin olosuhteisiin, el

tarjoamaan oikeita tuotteita lisaamatta ympariston rasittumista. (Defence Indust-

ries).
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Kuva 6. ESG-tekijoiden vertailutyOkalu Sustainalytics palvelusta (Sustainalytics
a).

Kuvassa 6 altistumisella tarkoitetaan sita, missa maarin yritys on alttiina erilai-
sille ESG-ongelmille. Altistumisarvoissa otetaan huomioon alatoimiala- ja yritys-

kohtaiset tekijat, kuten sen liiketoimintamalli. (Sustainalytics b.)

Kuvassa 6 hallinnalla tarkoitetaan sita, miten hyvin yritys hallitsee ESG-kysy-
myksia. Johtamispisteytyksessa arvioidaan yrityksen ESG-ohjelmien, -kaytanto-

jen ja -linjausten vakautta. (Sustainalytics b.)

Sustainalytics-yhtion tietojen mukaan Rheinmetall, Lockheed Martin ja BAE
Systems parjaavat hyvin hallinnollisella tasolla, seka niiden ESG-riskiluokitus on
hyvalla tasolla, eli 25 riskipisteen alueella. Dassault Aviation on kuitenkin huo-
nommassa asemassa vertailussa oleviin yhtidihin verrattuna. Kaikilla, paitsi

Lockheed Martinilla, on suuri altistumisriski. (Sustainalytics a.)
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6.3.1 Lockheed Martin

Lockheed Martin on saanut tydpaikkana useita palkintoja ja tunnustuksia.

Vuonna 2024 yritys sai muun muassa DEI (Disability Equality Index) -palkinnon,

joka myonnetaan, mikali yritys on onnistunut vammaisten osallistamisessa tyo-
ymparistodn (Disability Equality Index).

Kestavan kehityksen
hallintasuunnitelma

Kuva 7. Vastuullisuuden tavoitteet vuodelle 2025 (Lockheed Martin d).

Kuvassa 7 on esitelty Lockheed Martinin vastuullisuuden tavoitteita vuodelle

2025. Yrityksen vastuullisuussuunnitelmassa on nelja paakohtaa, joita yritys

pyrkii parantamaan. Nama paakohdat jakautuvat alakohtiin, jolloin yrityksella on
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selkeat tavoitteet vastuullisuuden parantamiselle. Nelja paakohtaa on luon-
nonresurssien hallinnointi, digitaalisen vastuun lisdaminen, tydpaikan joustavuu-
den edistaminen ja liiketoiminnan rehellisyyden mallintaminen. (Lockheed Mar-
tind.)

Luonnonresurssien hallinnoinnilla pyritdan estamaan vaarennettyjen osien kayt-
t6a, seka vahentamaan vaarallisten kemikaalien ja materiaalien kayttdéa tuotteis-
saan. Lisaksi pyritaan parantamaan energiakulutusta, resurssien ja aineiden
saannin haavoittuvuutta ja omistamisen kokonaiskustannuksia. (Lockheed Mar-
tind.)

Digitaalisessa vastuussa yritys on jo saavuttanut tavoitteensa immateriaalioi-
keuksissa ja tietojen maarittelemisessa. Yritys kuitenkin pyrkii viela paranta-
maan tyontekijoidensa tietojen lukutaitoa ja tekoalyn eettista kayttoa. (Lockheed
Martin d.)

Tyo6paikan joustavuuden lisdamisella yritys pyrkii parantamaan tyéntekijoiden
tyooloja. Tassa osiossa yritys pyrkii olemaan taysin hairinnasta vapaa, tasa-ar-
voinen ja turvallinen tyopaikka. Esimerkiksi yritys pyrkii kouluttamaan kaikki
tydntekijansa puuttumaan hairintdan vuoteen 2025 mennessa. Liiketoiminnan
rehellisyyden mallintamisessa yritys pyrkii lahjonnan ja korruption ehkaisyyn,

seka puuttumaan vaarinkaytoksiin. (Lockheed Martin d.)

6.3.2 BAE Systems

BAE Systems ottaa vakavasti huomioon ilmastonmuutoksen seka sen seurauk-
set maapallolle. Yrityksen strategiaan kuuluu energian kaytén vahentaminen,
ostaa uusiutuvaa energiaa seka rakentaa uusiutuvan energian lahteita pai-
koissa, joissa se on mahdollista. Lisaksi yritys on rakentanut yli 18 000 sahko-
ajoneuvoa eri kayttétarkoituksiin. Nama ajoneuvot ovat kaytéssa ympari maail-
maa ja niiden avulla pyritdan vahentamaan kasvihuonekaasuja seka polttoai-
netta. (BAE Systems c.)
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Lisaksi BAE Systems omilla nettisivuillaan painottaa tyontekijéiden hyvinvoinnin
ja turvallisuuden tarkeyden, sosiaalisen vaikutuksen ja ihmisoikeudet. Yritys ot-
taa huomioon tyontekijoiden mielenterveyden auttamalla niita vaikeina aikoina
muun muassa tarjoamalla ymparivuorokautisen mielenterveyspalvelun. Lisaksi
yritys tukee veteraanien mielenterveytta jarjestamalla hoitoja ja tukemalla erilai-

sia mielenterveysjarjestoja. (BAE Systems d.)

Tyontekijoiden tyoturvallisuus on tarkeaa, joten vuonna 2022 yritys keskittyi tyo-
turvallisuuden parantamiselle. Kyseinen koulutus jarjestettiin Iso-Britanniassa ja
Australiassa keskitason hallinnolle. Koulutuksesta saadut tulokset kaytetaan
vuonna 2023 Saudi-Arabiassa. Nailla koulutuksilla yritys pystyy ehkaisemaan

tapaturmia ja pitaa tyoturvallisuuden vaaditulla tasolla. (BAE Systems e.)

BAE Systems pyrkii vahentamaan ihmiskaupan ja orjuuttamisen riskia sidosryh-
missaan ja tuotannossaan. Yritys ottaa huomioon ihmisoikeudet ty6paikalla, toi-

mitusketjuissa ja paikallisissa yhteisdissa. (BAE Systems f.)

6.3.3 Dassault Aviation

Dassault Aviation pyrkii tuotteillaan ja toiminnallaan vahentamaan hiilidioksidi-
paastoja. Tama onnistuu integroimalla ekologinen suunnittelu innovatiivisten
ratkaisujen tutkimukseen. Lisaksi yritys pyrkii pienentdmaan ekologista jalanjal-

keadan hyodyntamalla kiertotalouden periaatteita. (Dassault Aviation c.)

Yritys alkoi tukemaan UN Global Compact hanketta jo vuonna 2003. Lisaksi
Dassault Aviation laati koko konsernin valvontasuunnitelman, jonka avulla arvi-
oidaan vakavien rikkomusten riskeja ympariston, tyéterveyden ja -turvallisuu-
den, ihmisoikeuksien ja perusvapauksien aloilla. Tama valvontasuunnitelma

koskee myds koko toimitusketjua. (Dassault Aviation d.)
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6.3.4 Rheinmetall

UN Global Compact on maailman suurin kestavyyshanke, jonka Yhdistyneet
kansankunnat on aloittanut vuonna 2000. Vuoteen 2024 mennessa hankkee-
seen osallistuu yli 13 000 yritysta yli 150 eri maasta. Hankkeeseen kuuluvat yri-
tykset pyrkivat yritystoiminnallaan ottamaan huomioon muun muassa ihmisoi-
keudet, korruption ehkaisemisen ja ymparistotekijat. Rheinmetall on liittynyt UN
Global Compact-hankkeeseen vuonna 2021. Sitoutumalla UN Global Compact-
hankkeeseen yritys noudattaa hankkeen kymmenen periaatetta, jotka edistavat

ihmis- ja tydoikeuksia, ymparistda seka korruptionvastaisuutta. (Rheinmetall c.)

Lisaksi tyoturvallisuus ja tyontekijoiden kunto on tarkea yritykselle. Rheinmetall
jarjestaa vuosittaisen tyoterveystarkistuksen ja rokotusten lisaksi muita tyohy-
vinvointia parantavia toimenpiteita. Niihin kuuluvat erilaiset urheilutapahtumat ja
konsultointipalveluita seka laakinnallinen sopeuttaminen pitkan sairauden jal-

keen. (Rheinmetall d.)

6.3.5 Vastuulliset ETF-rahastot

Opinnaytetyon kirjoitushetkella osa vastuullisista ETF-rahastoista on jo sisallyt-
tanyt puolustus- ja aseteollisuuden yritysten osakkeita salkkuihinsa. Esimerkiksi
ETF-rahasto Amundi S&P Global Information Technology ESG UCITS ETF DR
on Artikla 8:n rahasto, jonka salkussa on pieni osa aseteollisuuden osakkeita.
(Nordnet e.)

iShares U.S. Aerospace & Defense ETF-rahasto seuraa Yhdysvaltojen ilmailu-
ja puolustusteollisuuden yrityksia, joiden mukana on muun muassa Lockheed
Martin. Kyseisella rahastolla on ESG-arvosana A. ESG arvosana myonnetaan
asteikolla AAA-CCC, jossa AAA on paras mahdollinen arvosana ja CCC on
huonoin. Tama rahasto ei kuitenkaan tavoittele vastuullisuutta tai ESG-sijoitta-
misen strategioita, jolloin niiden muutos ei vaikuta rahaston sijoituspolitiikkaan.
(iShares.)
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6.4 Tyodllistaminen ja talousvaikutukset

Aseteollisuus on iso toimiala, joka tydllistda Euroopan Unionissa yli 500 000 ih-
mista suoraan ja 1 200 000 epasuorasti. Aseteollisuus pystyy tarjoamaan monta
eri vaihtoehtoa tuleville tyontekijoille ottaen huomioon hakijan koulutustaustan.

QOO

(European Commission 2019.)

Johto Insin®orityd Valmistus Huolto Havittaminen Tuki
projektit, ohjelmat, suunnittelu, rakentaminen, korjaaminen, Vaa’amst_"’" Tietotekniikka,
ihmiset kehittaminen, kokoaminen korvaaminen, d:n?itligii;?:ﬂ lakiasiat,
testaaminen kunnostmainen 4 henkildsto,viestinta

poistaminen tai
sinetdinti

Kuva 8. Tydntekijoiden rooli aseteollisuuden tuotteiden eri vaiheissa (European
Commission 2019).

Kuvassa 8 naytetaan, miten aseteollisuus tyollistaa ihmisia eri vaiheissa. Kuvan
8 perusteella alalle tarvitaan paljon tyontekijoita eri aloilta ja eri koulutustaus-
toilta. Lisaksi aseteollisuus tuo positiivisia talousvaikutuksia Euroopan Unionille
tuloista, téiden luomisesta, innovaatioista ja osaamisesta (European Commis-
sion 2019).

Pelkastaan Lockheed Martinilla oli vuonna 2023 noin 122 000 tyontekijaa yh-
teensa. Yrityksella on yli 350 toimipistettda ympari maailmaa. Lisaksi Lockheed
Martinilla on yli 13 000 alihankkijaa, joista 909 ovat Yhdysvaltojen ulkopuolelta.
(Lockheed Martin e.)

Puolustusteollisuus tyollistaa paljon ihmisia ja tyollistamisen lisaksi yritykset tar-
joavat toéiden lisaksi monia etuja, jotka tukevat tydntekijoitaan arjessa, kuten esi-

merkiksi terveydenhuolto.
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6.5 Innovaatio ja teknologian kehitys

Teknologinen kehitys on iso tekija konflikteissa. Eri valtiot ja yritykset keksivat
jatkuvasti uusia ja innovatiivisia keksintoja, joilla pyritddn saamaan etulyonti-

asema mahdollisessa konfliktissa. (Willings 2022.)

Vuonna 1969 luotu ARPANET oli Yhdysvaltain puolustusministerion luoma
verkko, jonka tarkoituksena oli yhdistaa yliopistot, puolustusalanyritykset ja val-
tion virastot. ARPANET mahdollisti tietojen siirtdamisen ja vaikeiden laskelmien
nopeuttamisen verkostoitumalla. Myohemmin verkkoon liitettiin muita osapuolia
ja 1980-luvulla ARPANET oli laajentunut maailmalle. ARPANET oli perustana
nykyiselle internetille. (NATO.)

GPS luotiin 1970-luvulla, kun Yhdysvallat Iahettivat ensimmaisen sateenliittimen
avaruuteen. Jarjestelma oli alun perin kaytdssa vain Yhdysvaltojen armeijalla ja
sen liittolaisilla, mutta vuonna 1983 GPS-jarjestelmasta tehtiin julkiseksi. Syyna
jarjestelman julkaisemiseen oli lentoturma, jossa matkustajalentokone ajautui
lentoreitilta Neuvostoliittoon. Lentokone oli ammuttu alas ja vahinko olisi voitu
valttaa, mikali kaytossa olisi ollut paikannusjarjestelma. Nykyaan GPS-jarjestel-

maa kaytetddn muun muassa matkustajalentokoneissa. (NATO.)

Vuonna 1965 Yhdysvaltain armeija ja laivasto rahoittivat ensimmaisen eksoske-
letonin nimelta “Hardiman”. Eksoskeleton on keinotekoinen, ulkoinen tukiranka,
jonka tarkoituksena on vahentaa fyysisen tyon rasitusta ihmisen kehoon. Kui-
tenkin ulkoinen tukiranka oli liilan painava, mika johti projektin paattymiseen.
Vasta 2000-luvun alussa teknologisen kehityksen my6ta ulkoisia tukirankoja
alettiin kayttamaan laaketieteessa ja vuonna 2015 niita alettiin kayttamaan teol-

lisuudessa ja rakennusalalla. (Skillsignal.)

Monet muut keksinnot, kuten verensiirto ja sailykkeet, olivat ensin armeijan kay-

tdéssa, mutta ajan mydota jotkut niista siirtyivat myds siviilikayttéon (NATO).
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7 Tulokset ja johtopaatokset

Aseyritysten nettisivut antavat erittain positiivisen kuvan vastuullisuudestaan,
jolloin niihin sijoittaminen ei ole pelkastaan voittojen tavoitteleminen, mutta
my0s kansallisen puolustuksen ja turvallisuuden parantaminen. Niiden toiminta,
lupaukset ja tulevaisuuden tavoitteet viittaavat siihen, etta aseteollisuuden yri-
tykset saattavat liittya tulevaisuudessa vastuullisten rahastojen salkkuihin laa-

jemmassa mittakaavassa.

Vastuullisuusraporteista voidaan huomata, etta yritykset pyrkivat olemaan vas-
tuullisia, ja ne ovat onnistuneet erityisesti sosiaalisessa- ja hallinnollisessa vas-
tuussa. Kaikki yritykset tukevat jollakin tavalla tyontekijoitaan luomalla heille tu-
kiverkostoja, seka niiden tydymparistosta pyritaan pitdamaan huolta. Lisaksi hal-

linnollisella tasolla kaikki vertailun yritykset pyrkivat hyviin hallintotapoihin.

Aseteollisuus tyollistaa paljon ihmisia eri koulutaustoilta, seka tyopaikoilla pa-
nostetaan yhteisollisyyteen, tasa-arvoon ja turvallisuuteen. Nama yritykset ovat
saaneet runsaasti hyvan tyénantajan palkintoja, joten niiden tukeminen on vas-

tuullista.

Tutkittujen yritysten vastuullisuusraporttien mukaan yrityksille on tarkeaa ottaa
huomioon ESG-tekijat. Kaikkien yritysten vastuullisuusraporteissa on ilmoitettu
tydntekijdiden demografia, yritystoiminnan ymparistdvaikutukset ja hallinnon toi-
mintatavat. Yritykset selkeasti pyrkivat tayttamaan ESG-kriteerit mahdollisim-

man kattavasti tarjoamalla uusia mahdollisuuksia ja ratkaisuja.

Aseteollisuus on keksinyt ja kehittanyt useita hyodykkeita, jotka ovat nykyaan
arjessamme kaytdssa. Naiden yritysten tukeminen voi parantaa arkeamme tar-

joamalla uusia hyodykkeita, palveluita tai menetelmia.

Ymparistovastuun kriteereiden tayttamisessa on viela paljon tehtavaa, mutta
tutkitut yritykset liikkuvat oikeaan suuntaan. Paastéjen vahentamisen suunnitel-
mat, ymparistoystavalliset tuotteet ja kierrattdminen tukee ymparistévastuun ke-

hitysta alalla.
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8 Tyon arviointi ja paatanto

Tyon validiteetilla eli tulosten patevyydella ilmaistaan sita, ettd onko mitattu ja
tarkisteltu ilmio se, jota sanottiin mitattavan (Metropolia 2024, 18). Opinnayte-
tydssa pyrittiin mittaamaan aseteollisuuden vastuullisuutta ja kuinka aseteolli-
suus onnistuu ESG-tekijoiden kanssa. Tutkitut yritykset parjasivat ESG-tekijoi-
den kanssa hyvin, mutta opinnaytetydssa ei otettu huomioon muita aseteollisuu-
den yrityksia. Lisaksi aseyrityksen maantieteellinen sijainti voi vaikuttaa yrityk-
sen vastuullisuuteen. Valittu tutkimusmenetelma kuitenkin antaa mahdollisuu-
den ymmartaa, etta yha useampi aseteollisuuden yritys voi olla vastuullinen,
koska alan johtavat yritykset asettavat uusia trendeja ja nayttavat muille alan

yrityksille, ettd muutos vastuullisempaan on mahdollinen.

Opinnaytetyon ulkoinen validiteetti on kuitenkin kohtalainen, koska opinnayte-
tyon ulkopuoliset yritykset voivat olla hyvinkin erilaisia. Opinnaytetyon rajoitus-
ten vuoksi vastuullisuutta aseteollisuudessa on tutkittava lisaa, jolloin tutkittujen
yritysten maaraa kasvatetaan. Tutkitut yritykset ovat johtavia alalla, joten on to-
dennakoista, etta Eurooppalaiset ja Pohjois-Amerikkalaiset yritykset liittyvat

vastuullisempaan toimintamalliin tai ovat jo liittyneet.

Laadullisessa tutkimusmenetelmassa painotetaan verifiointia ja argumentointia.
Verifioinnilla tarkoitetaan sita, etta jokainen faktatietoa koskeva vaite on doku-
mentoitu viitteella lahteeseen. Argumentoinnissa paattelyt perustellaan loogi-
sesti vedoten kirjallisuuteen. Opinnaytetyon kaikki faktavaitteet on viitattu lahtei-
siin, mika vahvistaa tyon verifiointia. (Metropolia 2024, 19.) Aseteollisuuden yri-
tysten nettisivut, vastuullisuusraportit, eri uutislahteet ja eri jarjestdjen lausunnot
ovat luotettavia lahteita ja niiden kayttd opinnaytetydssa on hyvin harkittu. Lah-
teiden luotettavuutta tukee muut lahteet, jolloin eri Iahteet tukevat toisiaan. Ar-
gumentointi on tuettu ammattikirjallisuudella ja virallisilla raporteilla, jolloin paat-
telyt on tuettu loogisella tavalla. Ottaen huomioon tyon rajoitukset, jolloin tutkit-
tujen yritysten maara oli vain nelja, voidaan pitaa tutkimuksen tuloksia luotetta-

vina.
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Aseteollisuuden yritykset liikkuvat oikeaan suuntaan vastuullisuuden kannalta.
On hyvinkin mahdollista, ettéd suurempi maara aseteollisuuden yritysten osak-

keita l0ytyvat tulevaisuudessa vastuullisten rahastojen salkuista.

Opinnaytetyossani tutkin kolmea lansieurooppalaista yritysta ja yhta yritysta Yh-
dysvalloista. Aseteollisuus on erittain laaja, joten sen toimintaa ja vastuullisuus-
tavoitteita on aina katsottava yrityskohtaisesti. Lisaksi vertailussa ei otettu huo-
mioon muiden maanosien aseteollisuuden yrityksia, kuten Aasiasta tai Afri-
kasta. Naissd maanosissa on my0s paljon aseteollisuuden yrityksia, joiden vas-
tuullisuutta ei opinnaytetydssa otettu huomioon rajauksen vuoksi. Aseteollisuu-
den vastuullisuus voi vaihdella hyvinkin paljon maantieteellisesta sijainnista.
Esimerkiksi eurooppalaisten aseyritysten suhtautuminen vastuullisuuteen voi

erota hyvinkin paljon aasialaisten aseyritysten suhtautumisesta.

Ymparistdvastuu on otettu huomioon yritysten strategioissa ja tuotteissa. Opin-
naytetydssa tutkitut yritykset pyrkivat tuotteillaan vahentamaan muun muassa
polttoaineiden kayttoa tai pyrkivat energiatehokkuuteen. Lisaksi tuotannossa
kaytetaan myos uusiutuvia energialahteita. Kuitenkin vertailussa olevilla yrityk-
silla on kehittamisen tarvetta varsinkin ymparistotavoitteissa. Yritysten tuot-
teissa voidaan kayttaa vaarallisia kemikaaleja ja aineita, jotka vaikuttavat nega-
tiivisesti ymparistoon ja ihmisten terveyteen. Naiden aineiden korvaaminen tu-

kisi yritysten ymparistovastuutavoitteita.

Loppujen lopuksi sijoittajan taytyy itse valita omien arvojen mukainen sijoitus-
kohde. Opinnaytetydni tarkoitus on nayttaa, ettd myos aikaisemmin kiistanalai-

nen sijoituskohde voi muuttua vastuullisemmaksi.
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