VASTUULLISEN SIJOITTAMISEN
MARKKINASELVITYS 2022
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Vastuullisen sijoittamisen haasteet

Vastuullisen sijoittamisen mahdollisuudet

Vastuullisen sijoittamisen suurimmat hyodyt

Vastuullisen sijoittamisen tulevaisuuden trendit

Seuraavat vastuullisen sijoittamisen fokusalueet

Vastuullisen sijoittamisen merkityksen kehittyminen

omassa sijoitustoiminnassa ja globaalisti

EU:n kestavan rahoituksen sdaantely

Johtopaatokset



Marja Karttunen

Hallituksen puheenjohtaja

Finsif ry

Finsif on ollut edistdamdssa vastuullista sijoittamista jo yli vuosikymme-
nen ajan. Yhdistyksen tarkoituksena on edistda vastuullista sijoittamista,
joka ottaa huomioon ymparist6on, yhteiskuntaan ja hyvaan hallinto-
tapaan liittyvat seikat varainhoidossa ja sijoituspdatoksia tehtdessa.
Visiomme on, ettd suomalaiset sijoittajat ovat vastuullisen sijoittamisen
edellakavijoita.

Vastuullinen sijoittaminen on vakiinnuttanut asemansa niin Suomessa
kuin maailmalla. Samanaikaisesti vastuullinen sijoittaminen on seka
valtavirtaa ettd suurten ristipaineiden alla vallitsevassa maailmantilan-
teessa. Energiakriisi ja Venajan sotatoimet Ukrainassa ovat pakottaneet
my®ds sijoittajat pohtimaan valintojaan. Vastuullisuusasioiden huomioi-
minen sijoituspaatoksissd on saanut uusia poliittisia ulottuvuuksia.
Poliittisen paatoksenteon turvin luodaan raameja vastuullisen sijoitta-
misen toteuttamiselle, regulaatio lisddntyy ja raportointivelvollisuudet
kasvavat. Vastuullisuusasiat ovat yha useamman toimijan agendalla.
Perimmainen ajatus ja tarkoitus kestdvan tuoton turvaamisesta on
edelleen olemassa.

Tietoa vastuullisen sijoittamisen nykytilasta ja sen kdytannon toteutta-
misesta kaivataan. Taman markkinaselvityksen tarkoituksena on vastata
tahan tiedontarpeeseen. Finsif on toteuttanut markkinaselvityksen jo
kaksi kertaa aikaisemmin, vuosina 2017 ja 2019. Tavoitteenamme on
kootusti kertoa suomalaisten sijoitusalan organisaatioiden vastuullisen
sijoittamisen kdytdnnoistd seka nakemyksista vastuullisesta sijoittami-
sesta. Markkinaselvityksen pohjalta voidaan todeta, ettd keskeisimmat
tekijat vastuullisen sijoittamisen taustalla ovat sijoittajien arvot ja
maineenhallinta seka kestavan kehityksen mukaiset tavoitteet.

Finsifin jasenkunta koostuu talla hetkelld 86:sta aktiivisesta sijoittajasta,
varainhoitajasta seka palveluntarjoajasta. Tarjoamme jasenillemme
verkostoitumispaikan ja vaylan tiedon hankkimiselle. Yksi keskeisim-
mista Finsifin rooleista on tiedon jakaminen oppaiden ja tapahtumien
kautta. Toivomme, ettd tdma markkinaselvitys palvelee mahdollisimman
laaja-alaisesti vastuullisesta sijoittamisesta kiinnostuneita toimijoita.
Markkinaselvitys mahdollistaa oman toiminnan tarkastelun suhteessa
markkinakaytantoihin. Parhaimmillaan selvitys voi luoda uusia entista
parempia toimintamalleja sijoittajien keskuudessa. Mielellamme kut-
summe mukaan vastuullisuustydhon lisaa nakijoita ja tekijoita!

Antoisia lukuhetkia!



luontokato tulee
koskettamaan
sijoitusalaa

Tarkoitus

Oheinen markkinaselvitys kartoittaa vastuullisen sijoittamisen
nykytilaa sekd suomalaisten sijoitusalan organisaatioiden kaytantoéja
ja nakemyksia vastuullisesta sijoittamisesta. Markkinaselvityksen
kohderyhméana on Finsifin jasenet, mukaan lukien palveluntarjoajat.
Finsifin jaseniin kuuluu sijoitasalan merkittavia ja keskeisid toimijoita
Suomessa. Markkinaselvityksen tavoitteena on raportoida vastuullisen
sijoittamisen markkinan nykytila Suomessa. Kiinnostuksen kohteena ovat
muun muassa suomalaisten sijoitusalan organisaatioiden vastuulliseen
sijoittamiseen liittyvat sitoumukset, kdytetyt vastuullisen sijoittamisen
Iahestymistavat, roolitus ja johtaminen seka raportointi. Lisdksi ndke-
mykset mahdollisista tulevaisuuden haasteista ja mahdollisuuksista
sekd vastuullisen sijoittamisen kehittymisesta ja alan regulaatiosta ovat
osa markkinaselvitysta. Sana “vastaajaorganisaatio” viittaa markkina-
selvitykseen osallistuneisiin Finsifin jaseniin.

Eurooppalainen vastuullisen sijoittamisen kattojarjestd Eurosif on tutki-
nut Euroopan vastuullisen sijoittamisen markkinaa vuosina 2012—-2018.
Finsif puolestaan on pitdnyt tarkedna analysoida suomalaista vastuullisen
sijoittamisen markkinaa yksityiskohtaisemman nakemyksen saamiseksi.

Tausta

Markkinaselvitys sisaltda vertailua aikaisempiin, vuosien 2019 ja 2017
markkinaselvityksiin. Vuoden 2022 osalta laajensimme joitain kysy-
myksia kattamaan paremmin nousevia teemoja kuten luontokatoa.

Se tulee koskettamaan useaa sijoitusalan toimijaa, ja meita jokaista.

Yhteiskunnallinen ja sidosryhmilta tuleva paine kasvattaa edelleen
sijoitusalan organisaatioiden tarvetta kehittda vastuullisen sijoittami-
sen toimintatapoja. Vastuullisen sijoittamisen globaalia kehitysta kuvaa
hyvin alan suurimman aloitteen, YK:n tukeman vastuullisen sijoittamisen
periaatteiden (Principles for Responsible Investment - PRI) allekirjoittaja-
madaradn kasvu. Vuonna 2017 yli 1700 organisaatiota oli allekirjoittanut
PRI:n edustaen yli 68 biljoonan Yhdysvaltain dollarin varallisuutta.
Vastaavat luvut vuonna 2019 olivat yli 2400 allekirjoittajaa ja 86 biljoo-
nan Yhdysvaltain dollarin varallisuus. PRI allekirjoittajien m&ara oli jo kas-
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vanut yli 5100 allekirjoittajaan ja 121,3 biljoonaan Yhdysvaltain dollariin.

Vuonna 2022 Suomessa on 57 PRI-allekirjoittajaa. Heistd 45 on Finsifin
jasenia, sisaltden myds ulkomaiset allekirjoittajat. Markkinaselvitykseen
vastanneissa organisaatioissa on yli 40 PRI-allekirjoittajaa.

Vastuullisen sijoittamisen kehitys ilmenee Suomessa esimerkiksi
Finsifin jdsenmaaran kasvuna. Markkinaselvityksen viimeistelyhetkelld
lokakuussa 2022 Finsifilld on lahes 90 jasenta (v. 2019 jasenia oli 70).
Tama on valtava kasvu verrattaessa tilannetta reilu vuosikymmen
taaksepadin, jolloin Finsifilld oli 18 perustajajasenta.

Yhteiskunnalta tuleva paine on ldhivuosina lisdksi institutionalisoinut,
kun Euroopan Unioniin on tullut voimaan useita kestavan rahoituksen
sadntelyita. Ne koskettavat valtaosaa Finsifin jasenistosta. Ainakin
tiedonantovelvoiteasetus ja kestavan rahoituksen luokitusjarjestelma
eli EU-taksonomia vaikuttavat moneen Finsifin jadseneen. Parhaillaan on
kdynnissa tyo sen parissa, kuinka parhaalla tavalla hyddyntda jo tdhan
mennessa tehtya tyotd vastuullisen sijoittamisen parissa ja samalla
kehittda kaytantoja saantelyn noudattamiseksi.



Kansainviliset kdytannot

Markkinaselvityksen suunnitteluvaiheessa selvitimme kansainvalisia
johtavia vastuullisen sijoittamisen kdytantdja ja trendeja kdymalla lapi
vastuullista sijoittamista jo pitkdan tehneiden sijoittajien verkkosivuja
ja valittuja sektoriselvityksia. Katsauksen perusteella vaikutusten ja
vaikuttamisen merkitys on korostunut viime vuosina. Sanotaankin, etta
sijoittaja voi vaikuttaa positiivisesti ymparoivaan maailmaan yritysten
kautta, joihin se sijoittaa. My0s Eurosif nostaa vuoden 2021 raportissaan

esille vaikuttamisen olevan luotettavin empiirisesti todistettu mekanismi
vastuullisten toimintatapojen kehittdmiseksi yrityksissa. Vaikuttamis-
mahdollisuus on kuitenkin riippuvaista omistuksen suuruudesta.

Yksittdisen sijoittajan painoarvoa voidaan kuitenkin korostaa yhteisen
sijoittajavaikuttamisen avulla. Sijoittajalahtoiset aloitteet kuten Climate
Action 100+, pyrkivat yhteista vaikutusvaltaansa kdyttden vahentamaan
yritysten pdastoja ja kehittdmaan ymparistoriskien raportointia. Climate
Action 100+ keskittyy vaikuttamaan reiluun 150 yritykseen, joilla on suu-
rimmat kasvihuonekaasupadastot. Aloitteella on taustalla n. 700 sijoitta-
jaorganisaatiota kansainvalisesti. Laajan omistajakunnan yhdessa luoma
paine on saanut perdti 52 % tarkastelun alaisista yrityksista sitoutumaan
nollapdastotavoitteisiin. Hiilineutraalisuustavoitteet on tarkoitus saavut-
taa viimeistdan vuoteen 2050 mennessa. Lapikdydyistd kansainvalisista
sijoittajista lahes kaikki julkaisevatkin omistajaohjauksen ja danestamisen
periaatteensa, raportoivat ddnestysten tulokset sekd kertovat sitoutumi-
sestaan mm. Climate Actionin tavoitteisiin.

Ymparistokysymykset hallitsevat usein keskustelua vastuullisen sijoitta-
misen ymparilld. Sosiaaliset tekijat mukaan lukien ihmisoikeudet ovat
myds aloitteiden aihepiireind. PRI on kdynnistanyt uutta Advance-aloi-
tetta, jossa institutionaaliset sijoittajat toimivat yhdessa ihmisoikeuksia
ja sosiaalisia kysymyksia koskevassa toiminnassa. Sen pyrkimyksena

on Climate Action 100+ tapaan koota sijoittajat kdyttamaan yhteista
vaikutusvaltaansa saadakseen aikaan myonteisia tuloksia tyontekijéiden,
yhteisdjen ja yhteiskunnan kannalta. Useat kansainvaliset sijoittajat otta-
vatkin kantaa ihmisoikeuksiin ja kertoivat miten ja mitkd ihmisoikeuksien
osa-alueet on huomioitu osana heidén vastuullista sijoittamistaan.

Kansainvalisestikin katsottuna vastuullisuuden sisallyttdminen johdon
palkitsemiseen on vield verrattain uusi asia ja eri toimijoiden tavat
poikkeavat toisistaan huomattavastikin. Vastuullisuuden huomioimisen
palkitsemisessa voisi kuitenkin ajatella kasvavan edelleen. Uutta kulmaa
keskusteluun tuo myos vastuullisuuden tuominen osaksi sijoituskohtei-
den johdon palkitsemista omistajavaikuttamisen kautta. Osat sijoitusor-
ganisaatioista ovatkin julkaisseet periaatteita, joissa ne edellyttavat sijoi-
tuskohteiden palkitsemisjarjestelmiin vastuullisuusindikaattoreita, jotka
ovat linkitetty yritykselle tarkeisiin, mitattaviin ja lapinakyviin pitkan
aikavalin tavoitteisiin. Omistajavaikuttamisen mahdollisuudet tietenkin
vaihtelevat omaisuuslajista ja sijoitusinstrumentista riippuen.


https://www.eurosif.org/news/eurosif-report-2021/
https://www.climateaction100.org/
https://www.climateaction100.org/
https://www.unpri.org/investment-tools/stewardship/collaborative-stewardship-initiative-on-social-issues-and-human-rights
https://www.unpri.org/investment-tools/stewardship/collaborative-stewardship-initiative-on-social-issues-and-human-rights

@ Varainhoitaja

@ Palveluntarjoaja

Kuva 1. Markkinaselvityksen
vastaajaorganisaatioiden luokitus

@ Yli 5 mrd EUR

@ 200-999 milj. EUR
@ Alle 200 milj. EUR
@ En osaa sanoa

Kuva 2. Vastaajaorganisaatioiden
koko sijoitusvarallisuuden mukaan

Lahetimme Finsifin jasenorganisaatioiden kontaktihenkilGille

linkin suomenkieliseen online-kyselytutkimukseen ja kerdsimme
aineistoa 17.6.—5.9.2022. Vastausprosentiksi saimme 70 % (83 % v. 2019,
72 % v. 2017).

Kyselytutkimuksen kohderyhman muodostivat Finsifin jasenorganisaatiot
(kuva 1), eli varainhoitajat (asset managers), sijoittajat (asset owners)

ja palveluntarjoajat (service providers). Palveluntarjoajien oli mahdol-
lista olla vastaamatta sijoitustoimintaan liittyviin kysymyksiin. Vastaaja-
organisaatioiden sijoitusvarallisuuden jakautuminen kdy ilmi kuvasta 2.

Markkinaselvityksen kyselylomake sisalsi seka maarallisia ettd laadullisia
kysymyksia. Se koostui seitseméstd osiosta, kuten edellisillakin kerroilla.
Joitain kysymyksia paivitettiin ja lisattiin vastaamaan paremmin alan
kehitysta.

1. Vastuullisen sijoittamisen strategiat, politiikat ja periaatteet
Osio kartoitti jasenorganisaatioiden vastuullisen sijoittamisen
strategioita, politiikkoja ja periaatteita seka niiden sisaltoa ja
julkista saatavuutta.

2. Vastuullisen sijoittamisen toteutus
Osio kartoitti jasenorganisaatioiden vastuullisen sijoittamisen parissa
tyota tekevien vastuualueita seka tehtavakuvauksia.

3. Vastuullisen sijoittamisen raportointi
Osio selvitti jdsenorganisaatioiden vastuullisen sijoittamisen
raportoinnin kohderyhmia ja raportoinnin kattavuutta.

4. Vastuullisen sijoittamisen lIdhestymistavat

Tavoitteena oli kartoittaa jasenorganisaatioiden kdyttamia vastuullisen
sijoittamisen ldhestymistapoja ja niiden tarkeytta Finsifin jasen-
organisaatioiden sijoitustoiminnalle. Lisdksi kartoitettiin jasenorganisaa-
tioiden kayttamia palveluita vastuullisen sijoittamisen toteuttamiseksi.

5. Vastuullisen sijoittamisen osaamisen kehittaminen
Osio kartoitti jasenorganisaatioiden ndkemyksia niiden vastuullisen
sijoittamisen osaamisesta ja koulutustarpeista.



Finsifin jasenkunta
koostuu sijoitusalan
merkittavimmasta
toimijoista Suomessa

6. Vastuullisen sijoittamisen haasteet, mahdollisuudet ja hyédyt
Osio keskittyi kartoittamaan jasenorganisaatioiden nakemyksia vastuulli-
sen sijoittamisen haasteista, mahdollisuuksista ja hyddyista.

7. Vastuullinen sijoittaminen tulevaisuudessa

Osio selvitti jasenorganisaatioiden ndakemyksia vastuullisen sijoittamisen
tulevaisuuden trendeistd sekd niiden seuraavista fokusalueista vastuul-
lisen sijoittamisen saralla. Keskidssa oli myds jasenorganisaatioiden
nakemykset vastuullisen sijoittamisen merkityksen kehittymisesta seka
alan EU-sddntelysta.

Markkinaselvityksen kohderyhmé koostui Finsifin jasenorganisaatioista,
ei kaikista suomalaisista alan toimijoista. Finsifin jasenkuntaan kuuluvat
kuitenkin suomalaisen sijoitusalan merkittdvimmat toimijat, joilla on
yhteensa merkittdava satojen miljardien eurojen sijoitusvarallisuus.

On mahdollista, etta Finsifiin kuuluvien sijoittajien, varainhoitajien ja
palveluntarjoajien ndkemykset ovat keskimadardista positiivisempia
vastuullisuuden osalta kuin mita ne olisivat olleet kaikkien vastaavien
toimijoiden osalta Suomessa.

Finsifin jdsenorganisaatiot valitsivat itse kyselytutkimukseen vastan-
neen henkilén tai henkildt. Ndin ollen organisaation eri tasot ja erilaiset
osaamistasot vastuullisesta sijoittamisesta voivat heijastua markkina-
selvityksen vastauksista. Kysymysten muotoilussa on pyritty yksiselittei-
syyteen. On kuitenkin mahdollista, kuten kyselytutkimuksissa yleens3,
ettd vastaajat ymmartdvat kysymykset taustalleen relevantilla tavalla.
Lisaksi kyselytutkimuksen vastausprosentti oli jonkin verran matalampi
kuin vuoden 2019 markkinaselvityksessad, mika voi osaltaan vaikuttaa
hieman tulosten vertailtavuuteen.

Kaikki tulokset on raportoitu kuhunkin kysymykseen vastanneiden
lukumaaran perusteella. Erityisesti vastaajaryhmakohtaisia tuloksia
tulkitessa on hyvd huomioida, ettéa Finsifin jasenkunta koostuu paaosin
varainhoitajista ja sijoittajista, kun taas palveluntarjoajat ovat selva
vahemmisto.

Kyselytutkimus sisalsi my0s laadullisia kysymyksia. Niihin saadut vastauk-
set on analysoitu luokittelemalla, pyrkimyksena 16ytaa samantyyppisille
vastauksille yhteisia luokkia. Luokittelu perustuu subjektiiviseen asian-
tuntija-arvioon, mika voi niin ikdan jonkin verran vaikuttaa eri vuosien
tulosten vertailtavuuteen luokittelun tekijasta riippuen.



Vuoden 2022 markkinaselvitys kuvaa vastuullisen sijoittamisen nykytilaa
ja vastaajaorganisaatioiden kdytantdja seka toimintatapoja Suomessa
vuonna 2022. Markkinaselvitys my0s tarkastelee ja avaa lukijoille vastaa-
jaorganisaatioiden ndkemyksia alan keskeisimmistd kehityssuunnista
seka haasteista ja mahdollisuuksista.

Vastaajien mukaan arvot, kestava kehitys sekd paremmat mahdollisuu-
det riskien ja maineenhallintaan ovat keskeisimmat tekijat vastuullisen
sijoittamisen taustalla. Ndma teemat ovat ndyttdytyneet tarkeind myos
aikaisemmissa markkinaselvityksissa.

Miksi sijoittaa vastuullisesti? 2022 2019 2017
Arvot 1. 1.
Mahdollisuus parempaan maineenhallintaan 2 3 2.
Kestava kehitys 3 4
Mahdollisuus parempaan riskienhallintaan 4. 2. 1.
Vaikutukset ja vaikuttavuus 5 4
Sidosryhmien kasvava kiinnostus 6 5
Sijoittajaorganisaation johdon vaatimukset 4,

Taulukko 1. Vastuullisen sijoittamisen ajurit

Lahes kaikkien vastuulliseen sijoittamiseen vaikuttavien tekijoiden
tarkeys on vahvistunut sitten vuoden 2019. Esimerkiksi arvojen mukai-
suus vastuullisessa sijoitustoiminnassa oli tarkeaa tai erittdin tarkeaa
98 %:lle vastaajista (kuva 3). Sijoittajaorganisaatiossa luku oli perati
100 % ja varainhoitajilla 97 %. Edellisessa markkinaselvityksessa vield
11 % kaikista vastaajista valitsivat vastausvaihtoehdoksi neutraalin tai ei
kovin tarkedn arvojen osalta, kun taas vastaava luku nyt oli 0 %. Tasainen
kasvu eri teemojen tarkeydessa voi johtua yleisesta vastuullisuuden
merkityksen kasvusta organisaatioissa.

Parempi tuotto ja kilpailuedun tavoitteleminen ndhdaén varsinkin mui-
hin teemoihin verratessa vahemman tarkeind. My6s muutosta vuoteen
2019 on néahtévissa. Selva kasvu regulaation seka johdon vaatimusten
tarkeydessa nostivat ne vastuulliseen sijoittamiseen vakuttavien tekijoi-
den listalla kilpailuedun ja paremman tuoton tavoittelun edelle. Vuonna
2019 vain 44 % piti regulaatiovaatimusten merkitysta tarkedna tai
erittdin tarkedna, kun taas vuonna 2022 prosentti on perati 68 %.
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Maineenhallinta

Kestava kehitys

Parempi riskienhallinta

Vaikutukset ja vaikuttavuus

Sidosryhmat vaativat

Regulaatiovaatimukset

Johto vaatii

Parempi tuotto

Kilpailuetu

2%
30%
2%
0 7% 47%
2%
10% 34%
2%
0 1% 48%
2%
& 13% 37%
17% 39%
15% 22%
3% 6% 24% 41% 26%

4%4%

1 - Ei lainkaan tarkea m2 3 4

7% 1%
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W 5 - Erittdin tarkea

Kuva 3. Vastaajaorganisaatioiden nékemys vastuulliseen sijoittamiseen vaikuttavista tekijdistd vuonna 2022

Toiseksi tarkeimmaksi tekijaksi arvojen jdlkeen nousi maineenhallinta.
Vastaajaorganisaatioista 91 % piti vastuullista sijoittamista ja sen tuomia
mahdollisuuksia parempaan maineenhallintaan joko tarkedna tai erittain
tarkedna. Vastuullinen sijoittaminen ja ESG-riskit on sijoitustoiminnassa
perinteisesti liitetty myds maineenhallintaan. Maineriskit konkretisoi-
tuvat usein sidosryhmien odotusten ja kdytanndn sijoitustoiminnan
toteutuksen eroavaisuuksina.

Kolmanneksi merkittdavana tekijana vastuullisen sijoitustoiminnan
harjoittamisessa nousi kestava kehitys. Vastaajaorganisaatioista 88 %
kestdvan kehityksen joko tarkedksi tai erittain tarkeaksi tekijaksi vastuulli-
selle sijoittamiselle.

Parempi riskienhallinta putosi listalla, mutta pysyy edelleen tarkeana.
Vuonna 2019 perati 87 % vastaajaorganisaatioista maaritti paremman
riskienhallinnan tarkedksi tai erittdin tarkedksi. Aikaisemmin toiseksi
tarkeimpana ollut teema putosi neljanneksi listalla, mutta edelleen 86 %
organisaatoista pitaa sita tarkedna tai erittdin tarkedna syyna vastuulli-
selle sijoittamiselle.



Osakesijoitukset _ 8%

Suomalaisille sijoitusalan organisaatioille vastuullisen sijoittamisen
rooli on tarkein suorissa osakesijoituksissa. Vastaajaorganisaatioista
76 % piti vastuullista sijoittamista joko tarkedna tai erittdin tarkeana
suorissa osakesijoituksissa. Tulos on yhtendinen vuoden 2019 markkin-
aselvityksen kanssa. Vuoden 2022 kyselytutkimukseen lisdsimme uusia
sijoitusluokkina Infrastruktuuri- ja Venture Capital -sijoitukset. Naissa
harvemmasta omistajakunnasta huolimatta vastuullisuudella ndhdaan
olevan tarkea merkitys. Seuraavaksi tarkein rooli vastuullisella sijoitta-
misella on padomasijoituksissa (68 %). Vastaavasti kiinteistdsijoituksissa
61 % ja korkosijoituksissa 60 % piti vastuullisen sijoittamisen roolia
tarkedna tai erittdin tarkeana. Tulokset heijastelevat myos portfoliossa

olevia omaisuuslajeja.

Vastuullisen sijoittamisen toteuttaminen eri omaisuusluokissa edel-
lyttaa eri vastuullisen sijoittamisen lahestymistapojen hyodyntdamista.
Lahestymistavat ovat usein riippuvaisia siitd, missa omaisuusluokissa
sijoitusorganisaatio haluaa toteuttaa vastuullista sijoittamista.

My®0s eri omaisuuslajien painotus portfoliossa vaikuttaa siihen,

mitka ESG-nakékulmat ovat avainasemassa.

Osakesijoitukset nousivat tarkeimmaksi omaisuusluokaksi seka vuoden
2022, 2019 ettd vuoden 2017 selvityksissa. Voi tulkita, etta tata selittaa
vastuullisen sijoittamisen harjoittaminen perinteisesti juuri osakesijoituk-
sissa, jossa vastuullisen sijoittamisen toteuttaminen on mahdollista usei-
ta lahestymistapoja ja vastuullisen sijoittamisen tydkaluja hyddyntden.

19%

venure ol IS 3% 5%

0%

10%

20%

30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

[ En osaa sanoa M Eiomistuksia M 1-Eilainkaan tarkeda M 2 3 4 M 5 - Erittdin tarkea

Kuva 4. Vastuullisen sijoittamisen rooli ja painoarvo eri omaisuusluokissa.
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Vastuullisen sijoittamisen strategia, politiikat ja periaatteet ovat ensi
askelia vastuulliselle sijoittamiselle. Eri organisaatiot nimeavat vastuulli-
sen sijoittamisen politiikat ja periaatteet usein hieman eri tavoilla, vaikka
sisalloltaan niiden tarkoitus on pitkélti sama. Vastuullisen sijoittamisen
periaatteet sisdltdvat usein muun muassa vastuullisen sijoittamisen
tavoitteita, kuvauksen toimintatavoista ja vastuullisen sijoittamisen

lahestymistavoista, joilla organisaatio aikoo saavuttaa tavoitteensa.
Suurimmalla osalla vastaajaorganisaatioista on lisdksi omistajaohjauksen
periaatteet ja ilmastoperiaatteet. Periaatteet luonnon monimuotoisuu-

den huomioimiseksi ovat vasta osalla Finsifin jasenid, ja ne jakautuvat
tasaisesti niin sijoittajaorganisaatioille kuin varainhoitajille.

Vastuullisen sijoittamisen strategia/politiikka/periaatteet

Omistajaohjauksen periaatteet

lImastoperiaatteet

Periaatteet luonnon monimuotoisuuden huomioimiseksi

Muu, mika

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

W 2022 = 2019 2017

Kuva 5. Vastuullisen sijoittamisen periaatteiden yleisyys vastaajaorgani-
saatioilla. Kategoriat, joissa ei ole havaintoja vuodelta 2019 ovat uusia
vastausvaihtoehtoja vuodelle 2022.

Vastuullisen sijoittamisen periaatteiden ohella 71 %:lla vastaajaorga-
nisaatioista on myos erilliset omistajaohjauksen periaatteet. Vuonna
2019 vastaava luku oli 69 %. Omistajaohjauksen periaatteet toimivat si-
joitusalan organisaation omistajaohjausta ohjaavana dokumenttina seka
linkittavat omistajaohjauksen laheisesti vastuulliseen sijoittamiseen.

Vastaajaorganisaatioista 51 %:lla on erilliset ilmastoperiaatteet (36 %
vuonna 2019). Vastaajaryhmakohtaisesti tarkasteltuna sijoittajien vastaa-
va luku oli 44 %, varainhoitajien 55 % ja palvelutarjoajien 67 % (ko. kysy-
mykseen vastanneista). lImastoperiaatteet sisaltavat tyypillisesti ilmasto-



Vastuullisen sijoittamisen ldhestymistavat

Alan keskeiset ohjeistukset

Arvot ja sijoitusfilosofia

Organisaationne vastuullisen sijoittamisen tavoitteet 71%
Vastuullisella sijoittamisella hakemanne hyodyt
Vastuullisen sijoittamisen raportointitavat

Vastuullisen sijoittamisen organisointi ja resursointi

tavoitteita, joita sijoitusorganisaatio pyrkii saavuttamaan hallinnoimalla
sijoitusportfoliotaan ja toteuttamalla omistajavaikuttamista. Kdytdnnossa
osakkeenomistaja sijoitusorganisaatio voi toimia aktiivisena omistajana
ja kayttaa omistajavaltaansa esimerkiksi ddnestamalla yhtiokokouksissa
ilmastoasioiden huomiointia edistdvalla tavalla seka liiketoimintaratkaisu-
jen kehittamisessa, jotka ovat ilmaston nakdkulmasta kestavia.

Vastuullisen sijoittamisen periaatteet sisaltavit yleisimmin (96 %)
kuvauksen organisaation ldhestymistavasta vastuulliseen sijoittami-
seen. Suurimmalla osalla vastaajaorganisaatioista (85 %) periaatteet
sisaltavat myos viittauksia alan keskeisiin ohjeistuksiin ja periaatteisiin.
84 % vastaajaorganisaatioista on myds sisallyttanyt periaatteisiinsa
kuvauksen omista arvoista ja sijoitusfilosofiastaan.

82 % vastaajaorganisaatioista sisdllyttavat periaatteisiinsa kuvauksen
vastuullisen sijoittamisen tavoitteista ja 76 % vastanneista kuvasi vas-
tuullisella sijoittamisella haettavia hy6tyjd, joka nakyy selvana kasvu-
na vuoden 2019 lukuun 55 %. Lisdksi 76 % tdsmentda periaatteissaan

vastuullisen sijoittamisen raportointitapojaan.
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Kuva 6. Vastuullisen sijoittamisen periaatteiden sisélté.
Kategoriat, joissa ei ole havaintoja vuodelta 2019 ovat
uusia vastausvaihtoehtoja vuodelle 2022.
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Johto

Sijoitushenkil6sto

Vastaajaorganisaatioista 30 % on linkittdnyt vastuullisen sijoittamisen
johdon palkitsemisperiaatteisiin. Sijoittajaorganisaatioista ndin on teh-
nyt 22 % ja varainhoitajista 38 % (ko. kysymykseen vastanneista). Huo-
mattavaa on, ettd verrattain moni vastaaja ei tieda onko vastuullisuus
osa johdon tai sijoitushenkiloston palkitsemista. Sijoituspaatoksia teke-
van henkiléston osalta 42 % kaikista vastaajaorganisaatioista on sisal-
lyttanyt vastuullisen sijoittamisen sijoituspaatéksia tekevan henkiloston
palkitsemisperiaatteisiin. Sijoittajaorganisaatioista 29 %:lla oli tama kay-
tanto, kun taas varainhoitajien osalta vastaava luku oli perati 53 % (ko.
kysymykseen vastanneista). Tama on selvaa kasvua vuoteen 2019 verrat-
tuna, jolloin vastaavat prosentit olivat 15 % ja 21 %. Vuoden 2019 rapor-
tissa arvioimme vastuullisuuden sisallyttdamisen palkitsemiseen kasvavan
ESG-integroinnin kasvattaessaan suosiotaan vastuullisen sijoittamisen
lahestymistapana. ESG-integrointi onkin kasvattanut edelleen suosiotaan
tdman vuoden kyselytutkimuksessa.

46%

3 |
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44%
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Kuva 7. Vastuullisen sijoittamisen yleisyys osana johdon ja
sijoitushenkiléstén palkitsemista



Vastuullisen sijoittamisen toteutumisesta vastaaminen on tyypillisesti
hallituksen tehtdva. Lisdksi riskienhallinta ja sisdinen tarkastus osallis-
tuvat vastuullisen sijoittamisen toteutumisen valvomiseen. Vastuullisen
sijoittamisen toteutumisen valvominen on lisdtty vastausvaihtoehdoksi
tdman vuoden kyselylomakkeeseen, ajatuksena kartoittaa riskienhallin-
nan ja sisaisen tarkastuksen roolia.

Saamiemme tulosten perusteella 61 % vastaajista on vastannut halli-
tuksen olevan toteutumista valvova taho ja 33 % on vastannut hallituk-
sella olevan kokonaisvastuu vastuullisen sijoittamisen toteutumisesta.
Tulkitsemme, ettd ndma kaksi lukua yhdistamalla padstaan suunnilleen
sithen lukumaéaraan Finsifin jasenid, joiden hallituksella on kokonaisvas-
tuu vastuullisen sijoittamisen toteutumisesta. Vuoden 2019 kyselytutki-
muksessa 93 % vastasi hallituksella olevan kokonaisvastuu vastuullisen
sijoittamisen toteutumisesta.

Hallitus (tai vastaava taho)

4%2% e
60% 8%

Sijoitustoiminnan johtaja

Hallintojohtaja 129
Sijoitushenkilstd 76% 22% 2%
Nimetty ESG-vastaava 53% -
Ulkopuoliset varainhoitajat 88% 9%
Vastuullinen sijoittaminen
on kaikkien vastuulla 60% 27 .

Riskienhallinta
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Kuva 8. Vastuullisesta sijoittamisesta vastaavat tahot
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Hallitus
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Markkinaselvityksen perusteella ulkopuoliset varainhoitajat osallis-
tuvat yleisimmin vastuullisen sijoittamisen kdytdannon toteutukseen
(88 % vs. 83 % v. 2019). Tama indikoi vastuullisen sijoittamisen peri-
aatteiden ulottamista myos kolmansiin osapuoliin. Sijoitushenkil6sto
(76 % vs. 63 % v. 2019) osallistuu toiseksi yleisimmin toteuttamiseen.

Sijoitusjohtaja on yleisimmin (60 %) roolissa, johon kuuluu kokonais-
vastuu vastuullisen sijoittamisen toteutumisesta ja osallistuminen
toteuttamiseen. ESG-vastaava on toiseksi yleisimmin (53 %) tdssa
roolissa. Tyypilliseen ESG-vastaavan toimenkuvaan kuuluu vastuullisen
sijoittamisen periaatteiden noudattamisesta huolehtiminen, koordi-
nointi, kehittdminen seka toteuttaminen. Nimetyn ESG-vastaavan
lisdksi usein myods salkunhoitajat ovat toteutusvastuussa vastuullisen
sijoittamisen osalta.

Vastuullisuus on sisallytetty useimmiten ESG-vastaavan, sijoitus-
henkil6stén ja sijoitustoiminnan johtajan tehtavankuvaukseen.

Tama peilaa paljolti niitd rooleja, joilla on suurin vastuu my6s vastuulli-
suuden toteuttamisessa vastaajaorganisaatoissa. Huomionarvoista on se,
ettd vastuullinen sijoittaminen on myds osa riskienhallinnan ja sisdisen
tarkastuksen tehtavankuvausta, sekd ulkopuolisilta varainhoitajilta
edellytetty toimintatapa.

89 % 11%
30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
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Kuva 9. Vastuullisuuden sisdllyttdminen henkilGiden tehtdvénkuvaukseen



Suullisesti sidosryhmille tilanteen mukaan

Vastuullisen sijoittamisen raportointi lisda lapindkyvyyttd ja parantaa
vastuullisen sijoittamisen yhteismitallisuutta. Se mahdollistaa asetettujen
tavoitteiden ja vastuullisen sijoittamisen kehityksen seurannan. Rapor-
toinnin on hyva olla luonteeltaan julkista, jota myds PRI:n allekirjoittaneil-
ta sijoitusorganisaatioilta edellytetdadn. Vastuullisen sijoittamisen rapor-
tointi kiinnostaa myds sijoitusorganisaatioiden sidosryhmia. Vastaajien
saamista sidosryhmien yhteydenotoista 34 % tuli sijoittajilta, joka on ldahes
kolminkertainen méaara vuoteen 2019 verrattuna, jolloin maara oli 12 %.

Suomen lainsdddanto vaatii osan sijoitusorganisaatioista raportoivan jul-
kisesti vastuullisuustydstaan. Suurten yleisen edun kannalta merkittavien
yhteisdjen (PIE-yritysten) on kirjanpitolain mukaan raportoitava olennai-
torjuntaan liittyvista asioista. Suurimpien sijoitusorganisaatioiden osalta
tdhan yritysvastuusta raportoimiseen on yhdistynyt myds vastuullisesta
sijoittamisesta raportointia.

EU:ssa on jo tullut voimaan vastuullisen sijoittamisen sadntelya,
joka vaikuttaa my6s monen Finsifin jasenen vastuullisen sijoittamisen
raportointiin.

79%

73%
Osana PRI-raportointia
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Verkkosivuilla 5%
0 ikertomust
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Osana osavuosiraportointia 47%
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Emme raportoi vastuullisesta sijoittamisesta 4%
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Kuva 10. Vastuullisen sijoittamisen raportointi. Kategoriat, joissa ei ole

havaintoja vuodelta 2019 ovat uusia vastausvaihtoehtoja vuodelle 2022.
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Vastaaja-
organisaatioista
23 % raportoi
hiilikadenjaljestaan

Markkinaselvityksen perusteella yleisin raportoinnin tapa on tilanne-
kohtainen suullinen raportointi sidosryhmille (79 % vastaajaorganisaa-
tioista), kuten vuonna 2019 (73 %). Varainhoitajista ndin tekee perati
82 % ja sijoittajista 76 %. Toiseksi yleisintd on PRI-raportointi (72 %)
sekd kolmanneksi ja neljanneksi yleisinta verkkosivuilla ja vuosikerto-
muksessa raportointi (64 %).

Selvaa kasvua on ndhtdvissa osavuosiraportoinnissa vastuullisuusasiois-
sa. Vastaajaorganisaatioista 64 % raportoi osana osavuosiraportointia,
kun vuonna 2019 vastaava luku oli 47 % My®s erillinen yritysvastuu-
raportointi on kasvussa, tdman vuoden tulosten mukaan sita teki 47 %
vastanneista.

Vuoden 2019 markkinaselvitykseen verrattuna on
havaittavissa kasvua vastuullisuusraportointiin
sisdltyvissa alueissa.

Tyypillisin vastaajaorganisaatioiden raportoima vastuullisen sijoittami-
sen sisdltéalue on valitut ESG-mittarit. Kysymykseen vastanneista 80 %
raportoi valitsemiaan ESG-mittareita, kun taas vuonna 2019 vastaava
luku oli vain 51 %.

Seuraavaksi tyypillisin suomalaisten sijoitusalan organisaatioiden
raportoima vastuullisen sijoittamisen sisaltdalue on sijoitusten hiili-
jalanjalki. Kysymykseen vastanneista 73 % raportoi sen (sijoittajaorgani-
saatiot 67 %, varainhoitajat 79 %, palveluntarjoajat 50 %, ko. kysymykseen
vastanneista). Raportointi on yleistynyt vuodesta 2019, jolloin vastaava
luku oli 55 %. IiImastokeskustelun myo6ta sijoitusten hiili-intensiivisyys ja
sijoitusten ilmastovaikutukset ovat olleet vahvasti esilla viime vuosina.
Tassa markkinaselvityksessa olikin relevanttia mitata myds sijoitustoimin-
nan hiilikddenjaljen raportointia. Vastaajaorganisaatioista 23 % raportoi jo
nyt ja 6 % aikoo raportoida tulevaisuudessa sijoitustoiminnan hiilikdden-
jaljen. Nyt raportoivien osuus on ldhes kaksinkertaistunut vuodesta 2019.

62 % vastaajaorganisaatioista mainitsee raportoivansa myés esimerk-
keja sijoitustoiminnan vaikutuksista ja vaikuttavuudesta (v. 2019 53 %).
59 % vastaajaorganisaatioista raportoi esimerkkeja kestavan kehityksen
teemasijoituksistaan, 57 % kaymistaan vaikuttamisprosesseista ja yritys-
keskusteluista, 57 % danestamisestd yhtidkokouksissa, 57 % sijoituskoh-
teiden vastuullisuusluokituksesta, 54 % kestavyysriskien huomioimisesta
ja 49 % ilmastoriskeista.



Valitut ESG-mittarit

Sijoitusten hiilijalanjalki

Esimerkit vaikutuksista ja vaikuttavuudesta

Esimerkit kestavan kehityksen
teemasijoituksista

Sijoituskohteiden vastuullisuusluokitukset

Yhtiokokoukset ja ddnestaminen

Vaikuttamisprosessit ja yrityskeskustelut

Kestavyysriskien huomioiminen

IImastoriski

Kansainvaliset normirikkomukset
sijoitussalkussa

SDGt

Haitallisten kestdvyysvaikutusten
huomioiminen

Vastuulliset joukkovelkakirjalainat (esim.
vihreat tai sosiaaliset joukkovelkakirjalainat)
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Kuva 11. Vastuullisen sijoittamisen raportoinnin siséltéalueet. Kategoriat,
joissa ei ole havaintoja aikaisemmilta vuosilta ovat uusia vastausvaihto-
ehtoja vuodelle 2022.

Uusina alueina vuoden 2022 markinaselvitykseen sisallytettiin kysymys
kestdvan kehityksen tavoitteiden (SDGt), vastuullisten joukkovelkakir-
jalainojen seka luonnon monimuotoisuuden raportoinnista. Tulevana
raportointikautena eniten raportointiin nostettavia alueita ovat ilmas-
toriskit (21 %), luonnon monimuotoisuus (20 %), haitallisten kestavyys-
vaikutusten huomioiminen (17 %) seka sijoitusten hiilijalanjalki (16 %).
Luonnon monimuotoisuus oli suurin trendi lapi kyselytutkimuksen.
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Vastuullisen sijoittamisen
ldhestymistavat

Vastuullista sijoittamista voi toteuttaa monella eri tavalla.
Alla on kuvattu yleisimpia Suomessa harjoitettuja lahesty-
mistapoja:

ESG-integrointi: ESG-tietoja hyddynnetdan jarjestelmalli-
sesti sijoitusanalyysien ja -paatosten tekemisessa, koska
niiden odotetaan vaikuttavan sijoituskohteen tuotto- ja
riskiprofiiliin pitkalla aikavalilla. ESG-integrointi on tdman
markkinaselvityksen perusteella kdytetyin vastuullisen
sijoittamisen lahestymistapa Suomessa.

Poissulkeminen: Kriteereitd, joiden perusteella sijoituksia
suljetaan salkun ulkopuolelle. Esimerkiksi fossiili-intensiivi-

nen liiketoiminta voi olla poissulkukriteerina.

Aktiivinen omistajuus: Sijoittaja hyodyntaa omistajaoi-
keuksiaan vastuullisemman yritystoiminnan edistamiseksi
ja sijoitustuottojen varmistamiseksi. Toiminnan tavoittee-
na voi myos olla vaikuttaminen alan markkinastandardei-
hin ja -kaytantoihin, kuten ESG-raportointivaatimuksiin.

Kestavdn kehityksen teemasijoitukset: Teemakohtaiset,
kestavaan kehitykseen liittyvat sijoitukset. Esimerkki kesta-
van kehityksen teemasijoituksista on ilmastorahastot.

Suosiminen ja toimialansa parhaat: Sijoituskohteiksi
valitaan vastuullisesti toimivia yrityksia, joiden tuotteet
ja palvelut on tuotettu kestavasti tai jotka tarjoavat niita
alan muita toimijoita kestdvammalla tavalla. Toimialansa
parhaat -ldhestymistavassa suositaan yrityksia, joiden
ESG-arvosanat ovat muita paremmat.

Vaikuttavuussijoittaminen: Vaikuttavuussijoittamisen eli
vaikuttavuusinvestoimisen tavoitteena on sijoitustuotto-
jen lisaksi mitattava muutos esimerkiksi yhteiskunnallisiin
asioihin tai ymparistoon liittyen.



ESG-integrointi

Poissulkeminen

Kestavan kehityksen teemasijoitukset

Aktiivinen omistajuus ja vaikuttaminen

Suosiminen

Vaikuttavuussijoittaminen

Toimialansa parhaat
(engl. Best-in-class) paras verrokeista

Yleisimmat vastuullisen sijoittamisen ldhestymistavat ovat ESG-inte-
grointi (98 %) ja poissulkeminen (89 %). Jarjestys on pysynyt samana
vuoteen 2019 verrattuna, mutta prosentti on noussut yha kummankin
osalta. Jo ldhes kaikki vastaajaorganisaatiot tekevat vastuullista sijoit-
tamista ndité kahta lahestymistapaa kayttden. Vahvassa kasvussa on
my0s kestavan kehityksen teemasijoitukset (74 % vs. 47 % vuonna 2019),
suosiminen (62 % vs. 36 % vuonna 2019) ja vaikuttavuussijoittaminen

(55 % vs. 40 % vuonna 2019), kun taas toimialansa parhaat nayttaisi ole-
van edelleen laskussa vuoden 2017 tulokseen verrattuna (36 % vs. 41 %
vuonna 2017). Yksi selitys suosimisen kasvulle on mahdollisesti ilmaston-
muutoksen huomioiminen sijoituspdatoksissa yhd enemman, suosimisen
Iahestymistapaa kayttaen.
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Kuva 12. Kéytdssd olevat vastuullisen sijoittamisen ldhestymistavat

Aktiivinen omistajuus ja vaikuttaminen on neljanneksi yleisin vastuulli-
sen sijoittamisen lahestymistapa vastaajaorganisaatioiden keskuudessa.
Sitd toteuttaa 72 % vastaajaorganisaatioista (67 % v. 2019). Aktiivinen
omistajuus ja vaikuttaminen ovat sijoitusalan organisaatioille mahdollisuus
hyodyntad omistajaoikeuksia vastuullisemman yritystoiminnan edistami-
seksi ja sijoitustuottojen varmistamiseksi.

Markkinaselvityksessa vastaajaorganisaatioita pyydettiin myds arvioimaan
kayttamiensa lahestymistapojen tarkeyttd. Vastaajaorganisaatioista 98 %
piti ESG-integrointia tarkedna tai erittdin tarkeana vastuullisen sijoitta-
misen lahestymistapana. Vastaava luku poissulkemiselle oli 73 %. Tulos
tukee ESG-integroinnin kasvanutta roolia suomalaisessa vastuullisen
sijoittamisen kentassa.
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ESG-integrointi on vastuullisen sijoittamisen ldhestymistapa, jossa
sijoittaja analysoi ESG-riskejad ja mahdollisuuksia sijoitusprosessissa
paremman tuotto-riskisuhteen saavuttamiseksi.

On syytd huomioida, ettd ESG-integroinnin kdytannon toteutus vaihte-
lee merkittavasti erilaisten ja erikokoisten sijoitusalan organisaatioiden
valilla. Osa korostaa ESG-asioiden sisdllyttamista sijoitustoimintaan,

kun taas osa pyrkii tuomaan ESG-asiat osaksi sijoituspadtoksentekoa ja
tulevaisuuden kassavirtoja.

Vastuullisen sijoittamisen toteuttamiseksi yha useampi vastaaja-
organisaatio ostaa palveluita ulkopuolisilta palveluntarjoajilta.
Yleisimpia ostettuja palveluita olivat hiilijalanjaljen mittaus- ja/tai
raportointipalvelut, ESG-tietokannat ja sijoitussalkun seulontapalvelut.

Hiilijalanjaljen mittaus- ja/tai
raportointipalvelua

ESG-tietokantaa / -pisteytysta ja tai yritysten
vastuullisuusluokituksia

Sijoitussalkun seulontapalvelua

Taksonomiatietokantoja

Aéanestyspalvelua

SFDR/EU:n kestavan rahoituksen sidantelyyn
liittyvaa konsultointipalvelua

Taksonomia-analyysiin ja -raportointiin 23%
liittyvaa konsultointipalvelua

Vastuullisen sijoittamisen indekseja

) . . . 21%
Vaikuttamispalvelua yrityskeskusteluille
18 %

19%
Vaikuttavuuden mittauspalvelua
Emme osta vastuullisen 13%
sijoittamisen palveluja
Vastuullisen sijoittamisen verifioinnin/ 13%
raportoinnin konsultointipalvelua
Vastuullisen sijoittamisen kehittamisen ja 13%

toteuttamisen konsultointipalvelua
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Kuva 13. Yleisimmin kéytetyt vastuullisen sijoittamisen palvelut



73 % vastaajaorganisaatioista koki omaavansa tarpeeksi osaamista vas-
tuullisesta sijoittamisesta (73 % v. 2019). Palveluntarjoajista perati 100 %
koki ndin vastaavan luvun ollessa varainhoitajlla 81 % ja sijoittajilla

60 %. Kuitenkin osuus, joka koki tarvitsevansa lisdd osaamista, kasvoi

20 %:iin (13 % v. 2019). Vastaajat tunnistivat viisi osa-aluetta, joissa
kokevat tarvitsevansa osaamisen kehittamista (kuva 14): regulaatio, ana-
lyysityo ja raportointi, ESG-teemakohtainen osaaminen, ESG-integrointi
sekd uutena teemana datan kasittely. Lisdksi mainittiin tarve lisdaresurs-
seille seka tunnistettiin yleisesti tarve osaamisen kehittamiselle, mutta ei
osattu kohdentaa tata mihinkaan tiettyyn aiheeseen. Kukaan vastaajista
ei sanonut, ettei tarvetta osaamisen kehittamiselle olisi.

Ei vastausta 3%

Resurssien puute/optimointi 5%

Data kasittely 5%

Regulaatio-osaaminen 27 %
Tunnistamaton tarve 11%

ESG-integrointi salkunhoitoon 11 %

Analyysityo ja raportointi 22 %
ESG-teemakohtainen osaaminen 16 %

Kuva 14. Osaamisen kehittdmisen tarpeet

89 % vastaajaorganisaatioista jarjestda vastuulliseen sijoittamiseen
liittyvaa koulutusta tyontekijéilleen (57 % v. 2019). Koulutukset ovat
tyypillisesti tyontekijoiden sisdista tiedonjakoa ja perehdytysta eri
ESG-aiheisiin seka yrityksen vastuullisen sijoittamisen toimintatapoihin.
Lisaksi tyontekijoilla on mahdollisuus osallistua ulkoisiin seminaareihin,
webinaareihin seka online- ja paikan paalla jarjestettaviin koulutuksiin.
Vahvana koulutusteemana kyselyssad nousi perehdytys uuteen lain-
sdadantdon. Koulutusten kohderyhmina ovat vastaajaorganisaatioi-
den mukaan uudet tyontekijat, koko henkilOsto, sijoitustiimit sekd eri
liiketoimintayksikot. Vain yksittdiset vastaajaorganisaatiot eivat kyselyn
mukaan jarjesta koulutusta tai nde sille tarvetta.

Kyl 89%

Ei/emme jarjesta

5%

Ei vastausta
0%
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Kuva 15. Vastuullisen sijoittamisen koulutuksen jdrjestdminen ja
saatavuus vastaajaorganisaatioissa
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Uutena teemana kyselyssa kartoitettiin miten jasenorganisaatiot
hyodyntavat vastuullisen sijoittamisen osaamista sidosryhmayhteis-
tyossa. Kyselysta selvida, ettd selvasti suurin osa vastaajaorganisaatioista
hyddyntda ESG-osaamista toiminnassaan. Vain 3 % vastaajista kertoi,
ettei hyddynna vastuullisen sijoittamisen osaamista.

Analyysi3% Emme hyodynna 3%
Aktiivinen omistajuus 3%
Ei vastausta 3%

Asiakaskesk | 9
Viestints 9% siakaskeskustelut 38 %

Raportointi 18 %

Sidosryhmavaikuttaminen/
-yhteistyd 23 %

Kuva 16. Vastuullisen sijoittamisen osaamisen hyédyntéminen
vastaajaorganisaatioissa

38 % vastaajista kertoo nostavansa vastuullisen sijoittamisen esille
asiakaskeskusteluissa. “Kdymme aktiivista dialogia asiakasrajapinnassa
niin vastuullisen sijoittamisen kuin laajemminkin ESG-teemoista ja kehi-
tystyéstd. Dialogia kéyddcén niin myynnin, salkunhoidon kuin dedikoidun
vastuullisuustiimin kautta”; “Strategiamme on keskittyd vaikuttavaan
sijoittamiseen (impakti) ja kerromme asiakkaillemme laajasti sijoitustuot-
teidemme vastuullisuudesta ja periaatteista. Pyrimme lisGémddn asiak-
kaidemme tietoa sijoitustuotteiden vastuullisuudesta ja luokittelusta sekd
kestdvén rahoituksen markkinoiden kehityksestd”. Lisdksi Lahes kymme-
nesosa vastaajista kertoi, ettd vastuullinen sijoittaminen nakyy muuten
viestinndssa, esimerkiksi sijoitustuotteiden materiaaleissa seka asiakkaille
jarjestettavissa koulutuksissa ja tapahtumissa. Yksi vastaajista kertoi myés
jalkauttavansa vastuullisen sijoittamisen periaatteet kohdeyhtiihin,
mika on kuvaajassa luokiteltu aktiiviseksi omistajuudeksi.

23 % vastaajista kertoi hyddyntadvinsa osaamista sidosryhmayhteis-
tyGssa ja -vaikuttamisessa etenkin tiedonjaon kautta. “Olemme aktiivi-
sesti mukana lisGdmdissd tietoisuutta vastuullisesta sijoittamisesta
toimimalla avoimesti, jakamalla tietoa eri foorumeissa ja tekemdlld
yhteistyétd muiden sijoittajien kanssa”,

18 % vastaajista mainitsi raportoinnin keskeisena vastuullisen sijoitta-
misen osaamisen hydodyntamisen valineena. “Raportoimme vastuullisen
sijoittamisen toimintatavoista ja vaikutuksista omistajillemme”;
“Kerromme asiakkaille tavoitteistamme ja onnistumisestamme osana
muuta raportointia”. Yksi vastaajista myos kertoi kehittdneensa ohjelman
helpottamaan kohdeyhtiéiden ESG-statuksen analyysid ja seurantaa.



Saantely

Yhteismitallisuuden puute

ESG-datan puute ja laatu

Muu

Viherpesu

Asenteet

Tuotto-riskisuhde

Vastaajaorganisaatioiden nakemykset vastuullisen sijoittamisen
haasteista jakautuvat seitsemdan luokkaan. Keskeisimmaksi vastuul-
lisen sijoittamisen haasteeksi vastaajat nostivat sadntelyn muutokset.
ESG-tietojen yhteismitallisuuteen liittyvat puutteet seka ESG-datan laatu
ja puute nousivat jalleen merkittdviksi haasteiksi vuoden 2019 tapaan,
joskin sdantelyn haasteet koettiin nyt keskeisempina. Yha harvempi koki
viherpesun ja asenteet haasteina vuoteen 2019 verrattuna, mutta hieman
isompi osuus vastaajista mainitsi tuotto-riskisuhteeseen liittyvat haasteet.
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26%
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Kuva 17. Vastaajaorganisaatioiden tunnistamat vastuullisen sijoittami-
sen haasteet. Kategoriat, joissa ei ole havaintoja vuodelta 2019 ovat
vuoden 2022 aineiston perusteella syntyneité uusia kategorioita.

Saddntelyn haasteet koettiin selvasti keskeisemmiksi kuin vuonna 2019.
Vastaajat mainitsivat, ettd sadntelyn nopea, paikoin jopa liiallinen, lisdan-
tyminen, tiukat aikataulut ja epaselvyys, seka vastaajaorganisaatioiden
rajalliset resurssit hankaloittavat niiden kykya tulkita ja tayttda EU:n
kestavan rahoituksen sdantelyn vaatimuksia. “Regulaation seuraaminen
ja lain & regulaation mddritteisiin vastaaminen. Valitettavasti ndmd
eivdt edes aina ole kdsikddessd vaikuttavuuden kanssa, eli muilla toimilla
kuin regulaation vaatimilla voitaisiin saada enemmdn hyvdd aikaan tdlld
saralla. Resurssit kuluvat tdlléin véddriin asioihin, eikéd ns. aidosti vaikutta-

valle tyélle jéé yhtd paljon aikaa”.
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Yhteismitallisen ja luotettavan ESG-datan puute sijoituskohteita

analysoidessa nousivat vuoden 2019 tapaan keskeisiksi haasteiksi.
Vastauksista kdy ilmi, ettei sijoituskohteiden vastuullisuusraportointi
tdyta sijoittajalle relevantin tiedon edellytyksia. Lisdksi yhtendisen
mittariston puuttumisen koettiin hankaloittavan ESG-tiedon vertailevuut-
ta ja tulkintojen tekemista. “Esimerkiksi biodiversiteettiaiheessa puuttu-
vat mittarit, joita esimerkiksi ilmastokysymyksissd on jo. Ndiden avulla
kehitystd on helpompi seurata ja mitata”.

Viherpesu ja sen tehokas tunnistaminen loppusijoittajana sekd asen-
teet tunnistettiin jalleen keskeisina haasteina, tosin vuoteen 2019
nahden selvasti pienempi osuus vastaajista mainitsi ndita. Asenteisiin
liittyen muun muassa sanottiin: “Net Zero tavoitteiden osalta pitdd saada
epdlikvidit omaisuusluokat edes aloittamaan raportointia esim. hiilijalan-
jéiljestd, jotta voidaan siitd Idhted asettamaan konkreettisia tavoitteita.
Eli miten saada kaikkia omaisuusluokkia, yrityksid, varainhoitajia ja
pddtéksentekijéitd eri puolilla maailmaa mukaan kehittdmddn toimintaa”.

Vuoteen 2019 verrattuna hieman suurempi osuus vastaajista mainitsi
tuotto-riskisuhteeseen liittyvat haasteet: “Tragedy of horizons. Kestd-
vyysriskit realisoituvat usein sijoitusperiodin jélkeen. Indeksisté ei haluta
poiketa ja kestévyysriskien vddrinhinnoittelu pitdisi saada todistettua
salkunhoidolle”. Lisdksi haasteina pidettiin alan keskeneraista kehitysta ja
heikkoa ymmarrysta vastuullisuusasioista.



Vaikutukset ja vaikuttavuus

Tuotto-riskisuhde

Kilpailuetu

Tulevaisuuteen orientoituminen

Vastuullisen sijoittamisen merkittdvimmat mahdollisuudet on luokiteltu
ohessa neljaan paaluokkaan. Vastaajaorganisaatiot pitivat vuoden 2019
tapaan mahdollisuutta tuottaa vaikutuksia ja vaikuttavuutta vastuullisen
sijoittamisen keskeisimpana mahdollisuutena. Vuoteen 2019 verrattuna
selvasti isompi osa vastaajista koki parantuneen tuotto-riskisuhteen seka
kilpailuedun vastuullisen sijoittamisen tarkeind mahdollisuuksina. Vastuul-
lisen sijoittamisen ndhtiin myds mahdollistavan tehokkaamman tulevai-
suuteen orientoitumisen paremman osaamisen ja ennakoinnin kautta.

49%
29%
12%
| 1%
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Kuva 18. Vastaajaorganisaatioiden mainitsemat keskeisimmdt
vastuullisen sijoittamisen mahdollisuudet poislukien tyhjét vastaukset.

Vastaajaorganisaatioista 49 % mainitsi sijoitustoiminnalla tavoiteltavat
vaikutukset ja vaikuttavuuden vastuullisen sijoittamisen mahdollisuute-
na. Vastaajaorganisaatiot mainitsivat esimerkiksi mahdollisuuden “Ohjata
rahaa vastuulliseen yritystoimintaan seké mahdollistamaan vastuullisempi
yhteiskunta” seka ”...disruptoida eri aloja ja saada edelldkdvijind tdstd
myds taloudellista hyétyd. Kestdvdmpien ja tehokkaampien teknologioi-
den skaalaaminen pddomien avulla ja sitd kautta tuottavuuden paran-
taminen, kiertotalouden vahvistaminen ja neitseellisten ja fossiilisten
raaka-aineiden kéytén vihentdminen”.

Toisin kuin vuoden 2019 markkinaselvityksessa, vaikuttavuussijoittami-
nen ei noussut esille laadullisissa vastauksissa mahdollisuutena — vaik-
kakin vaikuttavuussijoittaminen sindlldan on yleistynyt. On mahdollista,
ettd vastaajat tekevat yha vdahemman eroa vaikuttavuussijoittamisen ja
sijoittamisen kautta saavutettujen vaikutuksien valilla, minkd vuoksi tama
ei noussut esille erikseen vastauksissa. Taman voi tulkita tarkoittavan, etta
my®s ns. tavanomaiset sijoittajat saavat aikaan vaikuttavuutta, vaikka eivat
profiloi itsedan vaikuttavuussijoittajiksi.
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Yha useampi vastaajaorganisaatio koki tuotto-riskisuhteen parantu-
misen keskeisena mahdollisuutena. Vastaajaorganisaatioista 29 % piti
vastuullista sijoittamista osana riskienhallintaa ja tuottopotentiaalin
vahvistamista. Vastaajat mainitsivat esimerkiksi paremman riskikorjatun
tuoton ja alemman riskin vastuullisen sijoittamisen mahdollisuuksina.
“Vastuullinen sijoittaminen voi vihentdd altistumista riskeille, jotka eivit
vdlttdmdttd ndy yrityksen tilinpédtdksessd. Lisdksi ne edistdvdt monipuo-
lisempaa sijoitussalkkua”. Lisaksi tunnistettiin houkuttelevia toimialoja:
“Sijoittajandkékulmasta ei tarvitse valita tuoton ja ilmastovaikutusten
vdlillé, vihred teknologia on jo hyvdid bisnestd”.

Vastuullisen sijoittamisen ndhtiin myos parantavan niin vastaajaorga-
nisaatioiden kuin sijoituskohteiden kilpailukykya. “Parhaan tyévoiman
houkuttelu merkitykselliselléd ja palkitsevalla tyélla”; “Uusien vihreiden
ja ilmastoystdévdllisten sijoitustuotteiden kysynnén kasvu on varmasti
mahdollisuus”; “Parantaa nuorten yritysten toimintakuntoa jo varhai-
sesta ajasta Idhtien. Kun erityisesti S ja G ovat kunnossa, on yrityksessd
todenndikdisesti toimiva organisaatio ja viihtyvid tyéntekijéitd. Kun E
on kunnossa, on (kv) lisdrahoitusta todenndkéisesti helpompi saada.
Kaikki siis vaikuttavat kasvun mahdollisuuksiin”.

Lisdksi vastuullisen sijoittamisen nahtiin auttavan ymmartamaan

ja ennakoimaan markkinoihin vaikuttavia tulevaisuuden trendeja.
Vastauksissa mainittiin esimerkiksi, ettd vastuullinen sijoittaminen
mahdollistaa sijoitustrendeihin ja uusiin innovaatioihin osallistumista
seka jatkuvaa uuden oppimista. Myds luotettavan ja vertailukelpoisen
datan kaytto salkunhoidon tukena mainittiin mahdollisuutena.

Kaikki vastaaja-
organisaatiot kokivat
vastuullisen sijoittamisen
jossain maarin
hyodylliseksi



Kaikista vastaajaorganisaatioista 90 % koki vastuullisesta sijoittami-
sesta olevan hyotya organisaatiolleen. Sijoittajista 93 % koki ndin,
varainhoitajista 88 % ja palvelutarjoajista 75 %. Lisdksi laadullisen
aineiston perusteella kaikki kokivat vastuullisen sijoittamisen jossain
maarin hyodylliseksi. Tunnistetut hyddyt on jaettu oheisessa kuvaajassa
kuuteen luokkaan.

Henkiléston motivointi 3% Osaamisen kehittyminen 3%

Lisaantynyt tuotetarjoama 6%

Sijoitusprosessin
kehittyminen 19% Maine ja

asiakastyytyvaisyys 44 %

Parempi tuotto-
riskisuhde 25 %

Kuva 19. Vastaajaorganisaatioiden mddrittelemdt vastuullisen
sijoittamisen hyddyt

Maine ja asiakastyytyvaisyys nousi keskeisimmaksi vastuullisen
sijoittamisen hyodyksi. Vastaajaorganisaatioista 44 % (20 % v. 2019)
koki vastuullisen sijoittamisen suurimpana hyotyna asiakkaiden tarpei-
siin vastaamisen ja maineriskien hallinnan. “Vastuulliset ja vaikuttavat
tuotteet kiinnostavat asiakkaita, miké auttaa kerryttdmddn hallinnoita-
vaa varallisuutta yhtiélle. Profiloituminen vastuullisilla sijoitustuotteilla
vahvistaa asemaamme tyénantajana esimerkiksi rekrytoinnissa ja tuo
mainehyétyjd...”.

Vastaajaorganisaatioista 25 % koki paremman tuotto-riskisuhteen kes-
keiseksi vastuullisen sijoittamisen hyodyksi (29 % v. 2019). “Vastuullisen
sijoittamisen menetelmin sijoituskohteiden arvoa on pystytty kasvatta-
maan”; “Esimerkiksi rahastojen arvon vakaus nopeasti muuttuvissa geo-
poliittisissa olosuhteissa on ollut osin alun perin ilmastohyétyjen vuoksi
tehtyjen sijoituskohdevalintojen seurausta”.

Sijoitusprosessin kehittyminen oli kyselyn mukaan kolmanneksi keskei-
sin vastuullisen sijoittamisen hyoty, 19 % vastaajista tunnistaen taman
(25 % v. 2019). “Yhti6- ja salkkuanalyysimme seké tyékalumme ovat
monipuolistuneet”.
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Luonnon monimuotoisuus

IImastokysymykset ja muut megatrendit

Sosiaalinen vastuu

Vaikutukset ja vaikuttavuus

ESG-integraation kasvu

Muu

Lapinakyvyyden kasvu

Vaikuttavuussijoittaminen

Lisdksi vastaajaorganisaatioista 6 % (4 % v. 2019) koki vastuullisen sijoit-
tamisen myota lisddntyneen tuotetarjoaman hyaddylliseksi. “Painotta-
malla vastuullisuutta sijoituskohteissa on kyetty kehittdmddn positiivista
vaikuttavuutta aikaansaavia liiketoiminta-alueita, tuotteita ja palveluja”.
Uusina hyotyina kyselyssa nousivat henkilston motivointi (3 % vastaa-
jista) ja ammatillisen osaamisen kehittyminen (3 % vastaajista).

Vastaajaorganisaatiot nimesivat merkittdvimpia vastuullisen sijoitta-
misen trendeja, jotka ovat esilla myos laajemmin yhteiskunnassa ja
julkisessa keskustelussa. Vastaukset on jaettu kahdeksaan luokkaan.
Uusina teemoina vuonna 2019 tunnistettujen trendien rinnalle nousivat
luonnon monimuotoisuus ja sosiaalinen vastuu. Lisaksi vastaajat maarit-
telivat ilmastokysymykset ja muut megatrendit, vaikutukset ja vaikutut-
tavuuden, ESG-integroinnin, lapindkyvyyden kasvun seka vaikuttavuussi-
joittamisen keskeisiksi trendeiksi.
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Kuva 20. Vastaajaorganisaatioiden mddrittelemdt vastuullisen
sijoittamisen tulevaisuuden trendit. Kategoriat, joissa ei ole havaintoja
vuodelta 2019 ovat vuoden 2022 aineiston perusteella muodostettuja
uusia kategorioita.



Luonnon monimuotoisuus tunnistettiin merkittavammaksi (29 %)
vastuullisen sijoittamisen tulevaisuuden trendiksi. “Biodiversiteetti,
kemikalisaatio. Toivon, ettd mittaamismetriikat kehittyvdt, jotta sijoitta-
jat voivat asettaa selkedmpid tavoitteita ja mitata tuloksia / vaikutuksia
/ vaikuttavuutta”.

23 % vastaajista mainitsi ilmastonmuutoksen ja muut megatrendit
toiseksi merkittavimmabksi vastuullisen sijoittamisen trendiksi. [Imas-
tonmuutoksen hillintdan ja sopeutumiseen liittyvien teknologioiden ja
ratkaisujen rinnalla megatrendina tunnistettiin datan ja datankasitte-
lyn maaran merkittava kasvu. Lisdaksi mainittiin puolustusteollisuuden
asema.

Seuraavaksi tarkeimmaksi trendiksi nousi sosiaalinen vastuu (14 %).
Vastaajat uskoivat etenkin ihmisoikeuksien ja monimuotoisuuden
nostavan merkitystaan.

Neljanneksi tarkeimpana trendina pidetdan vaikutuksia ja vaikutta-
vuutta (12 %). Vaikuttavuussijoittamisen osuus sen sijaan oli pudonnut
selvasti vuoden 2019 selvityksestd, vastaajista vain 2% mainiten sen
tarkedksi trendiksi (15 % v. 2019).

ESG-integrointi (10 %) tunnistettiin niin ikdan tarkeaksi vastuullisen
sijoittamisen trendiksi. Vastaajat nakivat, etta kestavyysriskien ja -teki-
joiden huomioiminen tulee pysyvaksi osaksi yhtididen normaalia liike- ja
sijoitustoimintaa. “Toivottavasti vastuullisesta sijoittamisesta muodostuu
luonteva osa normaalia sijoitustoimintaa ja sen raportointia ja liika hype
sen ympdriltd héipyy. Private Equity sijoituksissa vastuullisen sijoittamisen
toimintatavat kehittyvdt nopeiten”; ”Se muuttuu mainstriimiksi eikd keski-
tytd yhteen asiaan kerrallaan”. Lisdksi nahtiin, etta datan laatu parantuu
ja tarkastelu laajentuu yha useampaan omaisuusluokkaan sekd syvem-
malle omaisuusluokkien sisalla.

Parempi lapindkyvyys (4 %) mainittiin my6s merkittavana trendina.
Muita mainittuja trendeja ovat esimerkiksi aiempaa laajempi
temaattisuus, teemarahastojen kehittyminen ja moninaistuminen

sekd ESG-osaamisen laajeneminen alalla ja asiakkaiden keskuudessa,
samalla kasvattaen asiakasvaatimuksia. Lisdksi ndhtiin, etta vastuullisen
sijoittamisen rooli kasvaa toistaiseksi, mutta tullee jossain vaiheessa
pienenemaan.
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Vastaajaorganisaatioiden maarittelemat seuraavat fokusalueet vas-
tuullisessa sijoittamisessa heijastelevat edella tunnistettuja trendeja.
Vastauksissa nousi seitseman paafokusaluetta, joista ESG:n teema-
alueet, ESG-integrointi, vaikutukset ja vaikuttavuus seka vaikuttavuus-
sijoittaminen tunnistettiin myos keskeisiksi tulevaisuuden trendeiksi.
Naiden lisdksi merkittaviksi fokusalueiksi identifioitiin mittaamisen ja
raportoinnin kehittdminen, sdantelyn huomioiminen seka kestavan
kehityksen strategian ja tavoitteiden tarkempi maarittely. Kaikki vastaajat
osasivat nimeta ja nimesivat uusia fokusalueita, toisin kuin edellisessa
markkinaselvityksessa (5 % ja 10 % v. 2019).
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Kuva 21. Vastaajaorganisaatioiden mddrittelemdt seuraavat vastuullisen
sijoittamisen fokusalueet, poislukien tyhjét vastaukset. Kategoriat, joissa
ei ole havaintoja vuodelta 2019 ovat vuoden 2022 aineiston perusteella
muodostettuja uusia kategorioita.

38 % vastaajista (23 % v. 2019) kertoi keskittyvdnsa eri ESG-teemoihin.
Vastausten keskiossa ndyttda olevan erityisesti luonnon monimuotoi-
suus, mutta myos ilmastotyo ja sosiaalinen vastuu nousivat esiin selkeina
teemoina. “Toimintojen jatkuva kehittdminen ja uusien teemojen tutki-
minen, mm. biodiversiteetti ja ilmastotyd”; “Currently most effort goes
to increasing focus on human rights and biodiversity issues. The next big

thing is likely to be sustainable water use / growing water risk resilience”.



'j'“lllllllluu I M

20 % vastaajista (24 % v. 2019) kertoi keskittyvansa mittaamisen ja
raportoinnin kehittdmiseen jatkossa. Vastaajat muun muassa mainitsi-
vat fokusalueikseen: “ESG-mittaamisen edelleen kehittdminen ja ennen
kaikkea mittaustulosten hyddyntdminen kehitystydssé”; ”Hiilijalanjéljen
laskenta ja liittéminen osaksi koko organisaation tunnuslukua”;

“Raportoinnin laajentaminen”.

Uutena teemana vastauksissa nousi sddntely, jonka seuraamiseen
ja toimeenpanoon 16 % vastaajista kertoi keskittyvansa seuraavaksi.
“Mahdollinen siirtyminen Art. 8 -kategoriaan palveluiden ja/tai tuottei-

"

den osalta kun sddntelyn vaatimukset on voitu arvioida perusteellisesti”;

“SFDR raportoinnin jdrjestdminen”; “Kestdvdn rahoituksen sddntelyn
implementointi viime vuonna, nyt ja ldhitulevaisuudessa on varmasti
keskeinen fokusalue”.

ESG-integroinnin huomioimisen osuus nousi hieman 9 %:iin

(7 % v. 2019). “Keskeisten kestdvyystekijoiden entistd parempi inte-
grointi osaksi arvonluontiprosessia”; “Vastuulliset indeksirahastot.
Sijoitusneuvonnan kehittdminen vastuullisuuden osalta”; “Pyrimme
kehitté-mddn sisdisid prosessejamme ja kouluttamaan henkiléstédam-
me”, Lisaksi mainittiin sopivien sijoitustuotteiden I6ytdminen.

Vaikuttavuussijoittamisen osuus laski 4 %:iin (13 % v. 2019), kun

taas uutena fokusalueena vastauksissa nousi vaikutukset ja vaikut-
tavuus (4 %). Tama on linjassa kyselyn muiden tulosten kanssa, antaen
ymmartaa, ettd yha useampi sijoittaja kokee aikaansaavansa vaikutuksia
ja vaikuttavuutta sijoitusten kautta, vaikkei varsinaisesti identifioituisi
vaikuttavuussijoittajaksi.
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Vastuullisen sijoittamisen merkitys on vastaajaorganisaatioiden mukaan
kasvamassa globaalisti eri markkinoilla. Vastuullisen sijoittamisen paino-
arvo vastaajaorganisaatioiden omassa sijoitustoiminnassa niin yksittaisille
markkinoille kohdistuvissa sijoituksissa, etta globaalisti on vastaajaorgani-
saatioiden mukaan kasvussa. 60 % vastaajaorganisaatioista ndkee vastuul-
lisen sijoittamisen merkityksen kasvavana globaalissa markkinassa.

Monikaan vastaajaorganisaatioista ei usko vastuullisen sijoittamisen
merkityksen vdhentyvan omassa toiminnassaan millddn maantieteel-
lisella alueella. Vastaajaorganisaatiot eivat myodskdaan nde merkittavaa
eroa eri alueiden kehityksessd, silla kasvua odottavien maara on likimain
sama alueesta riippumatta (40-52 %). Huomionarvoista kuitenkin on,
ettd monet vastaajaorganisaatioista ovat epavarmoja kehitysmaiden,
Pohjois-Amerikkalaisten ja kehittyvien markkinoiden sijoituksien kohdalla

(vastausvaihtoehto “en osaa sanoa”).

Eurooppalaisissa sijoituksissa 52%

2%
Pohjois-Amerikkalaisissa sijoituksissa - 40%
2%
Kehittyvien markkinoiden sijoituksissa - 48%
2%

Kehitysmaiden sijoituksissa _ 40%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

B En osaa sanoa Vdhenee M Pysyysamana M Kasvavana

Kuva 22. Vastuullisen sijoittamisen merkitys omassa sijoitustoiminnassa
tulevalla raportointikaudella.



SFDR

EU-taksonomia

Vihreiden joukkovelkakirjalainojen standardi

Vahahiiliset viitearvot

Kestavyysraportointidirektiiviehdotus

CSDDD eli ns. EU:n yritysvastuusdantely

Suositus ilmastoriskien raportoinnista

EU:n tuleva sosiaalinen taksonomia

EU:n kestdvan rahoituksen sdantelyn ytimessa on EU-taksonomia

eli luokitusjarjestelma kestaville taloudellisille toimille. Se yhdistyy
moneen muuhun EU-sdantelyyn. Esimerkiksi tiedonantovelvoiteasetus
(SFDR) edellyttda EU-taksonomian kayttda osana sellaisten rahastojen
raportointia, jotka tekevat kestavia sijoituksia. On mielenkiintoista
seurata, kuinka EU:n kestavan rahoituksen saantely palvelee alan
toimijoita ldpi Euroopan. Finsifin jasenet kokevat pitkdlti sddntelyn
tukevan heidan tyotaan.

Vastaajaorganisaatiot vastasivat Euroopan unionin kestdvan rahoituk-
sen tiedonantovelvoiteasetuksen (SFDR) tukevan eniten vastuullista
sijoittamista (kuva 23). Asetuksen tavoitteena on lisata rahoitusmark-
kinoiden vastuullisuustoimien lapinakyvyytta ja ehkdista viherpesua
finanssimarkkinoilla

EU-taksonomian nahdaan tukevan toiseksi eniten vastuullista sijoit-
tamista, vastaajaorganisaatioista 57 % nakee sen tukevan vastuullista
sijoittamista paljon tai erittdin paljon. Kolmanneksi eniten vastaaja-
organisaatiot ndkevat vastuullista sijoittamista tukevan vihreiden
joukkovelkakirjalainojen standardi (56 %).

5% 25% 41% 24%

10% 24% 37% 20%

5% 19% 44% 12%

3% 26% 25% 21%

9% 24% 24% 21%

7 10% 22% 24% 16%

7 10% 31% 16% 16%

36 22% 26% 9%
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W Enosaasanoa m1-Eiollenkaan m2 3 4 m5-Hyvin paljon

Kuva 23. Vastuullista sijoittamista tukeva sécintely ja ohjeistukset sekd
niiden tarjoama tuki vastaajaorganisaatioille
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Vastuullisen sijoittamisen kasvu jatkuu ja asema
vahvistuu edelleen Suomessa

Vastanneista organisaatioista perati 97 %:lla on vastuullisen sijoittami-
sen periaatteet ja ilmastoperiaatteiden yleisyys on kasvussa. Omistaja-
ohjauksen periaatteet on yli 70 %:lla ja ilmastoperiaatteet 51 %:lla

(36 %:lla vuonna 2019) vastaajaorganisaatioista. Vastuullisen sijoittamisen
periaatteiden jalkauttaminen eri omaisuuslajeihin on keskeista vastuulli-
sen sijoittamisen uskottavassa toteuttamisessa. Osakesijoitukset ja paa-
omasijoitukset ovat yleisimmat omaisuuslajit vastuulliselle sijoittamiselle.

Vastuullisen sijoittamisen rooli on kasvussa niin vastaajaorganisaati-
oiden omassa sijoitustoiminnassa kuin globaalisti. Tulos on yhtenevai-
nen vastuullisen sijoittamisen globaalin kasvun kanssa, koostuen muun
muassa PRI:n allekirjoittaneiden lukumaaran noususta.

Tarkein vastuulliseen sijoittamiseen vaikuttava tekija on arvot. Eri vas-
tuulliseen sijoittamiseen vaikuttavat tekijat ndhdaan yleisesti tarkeampi-
na kuin mitd vuoden 2019 markkinaselvityksessa. Regulaatiovaatimukset
ovat kuitenkin nousseet selvasti keskeisempdan rooliin vastuulliseen
sijoittamiseen vaikuttavana tekijana kuin aikaisemmin. Yleisimmin arvot
ohjaavat vastuullista sijoittamista, joka puolestaan mahdollistaa parem-
man riskienhallinnan ja maineen. Tulokset heijastelevat sitd, ettd ESG-
riskien ja -mahdollisuuksien arvioiminen antaa laajemman perspektiivin
riskienhallintaan. ESG-integroinnin nouseminen yleisimmaksi vastuullisen
sijoittamisen lahestymistavaksi kuvastaa ESG-asioiden merkityksen kas-
vua sijoitusprosesseissa ja -paatoksenteossa. Poissulkemisella vastaajan
organisaatiot voivat valttdd muun muassa maineriskeja, joita sijoitta-
minen kiistanalaisiin toimialoihin ja yrityksiin voi aiheuttaa. Aktiivisen
omistajuuden kautta sijoittajat voivat toteuttaa omaa arvomaailmaansa.
Viestimalla keskeisille sidosryhmille arvoista, kaytetyista vastuullisen
sijoittamisen lahestymistavoista sekd ESG-riskien ja mahdollisuuksien
huomioimisesta sijoituspdatoksenteossa on sijoittajan mahdollista

saada tukea maineenhallinnalle.

Tulkitsemme, etta hallituksella on yleisimmin kokonaisvastuu vastuulli-
sen sijoittamisen toteutumisesta. Yleisin (60 %) vastuullisen sijoittami-
sen toteutumisesta vastaava taho, joka my6s osallistuu toteutukseen, on
sijoitustoiminnan johtaja. Kdytannon toteutuksesta vastaavat yleisimmin
ulkopuoliset varainhoitajat, indikoiden vastuullisen sijoittamisen periaat-
teiden ulottamista myds kolmansiin osapuoliin seké sijoitushenkildst66n
yleensa ja myds sijoituskohteita analysoivaan henkilostoon (76 %).



Vastuullisuuden tuominen osaksi johdon ja sijoituspaatéksia tekevan
henkiléston palkitsemisperiaatteita on kasvanut. Seka vuoden 2019
ettd vuoden 2017 markkinaselvityksessa vastuullinen sijoittaminen oli
osa johdon tai sijoituspdatoksia tekevan henkiloston palkitsemista noin
viidesosalla vastaajaorganisaatioista. Nyt 30 % vastaajaorganisaatioista
vastasi vastuullisen sijoittamisen olevan osa johdon palkitsemista seka
42 % vastasi sen olevan osa sijoitushenkildston palkitsemista.

ESG-integrointi on vastaajaorganisaatioiden yleisin vastuullisen sijoit-
tamisen ldhestymistapa. Poissulkeminen on toiseksi yleisin. Vastaaja-
organisaatioiden kayttamisséa vastuullisen sijoittamisen Iahestymistavoissa
heijastuvat vastaajaorganisaation tyyppi, sijoitusstrategia, vastuullisen
sijoittamisen periaatteet, sijoitusvarallisuuden koko seka kdytdssa olevat
resurssit. Voi my0s ajatella, ettd markkinatilanne vaikuttaa vastuullisen
sijoittamisen lahestymistapojen mielekkyyteen.

Kestavan kehityksen teemasijoitukset, vaikuttavuussijoittaminen

ja suosiminen ovat selvassa kasvussa aikaisempiin vuosiin verrattuna.
Kestdvan kehityksen teemasijoituksia on 74 %:lla vastaajaorganisaatioista
(vs. 2019 47 %), vaikuttavuussijoittamista 55 %:lla vastaajista (vs. 2019
40 %) ja suosimista 62 %:lla vastaajista (vs. 2019 36 %). Suosimisessa
sijoituskohteiksi valikoituu vastuullisesti johdettuja yrityksid, joiden tuot-
teet ja palvelut on tuotettu kestdvasti tai jotka tarjoavat niitd alan muita
toimijoita kestavammalla tavalla. Vaikuttavuussijoittamisessa sijoittaja
maarittaa sijoitukselle mitattavia ymparistollisia tai yhteiskunnallisia
tavoitteita sijoitustuottojen lisaksi.

Vastaajaorganisaatiot ostavat eniten hiilijalanjaljen mittaus- ja/tai
raportointipalveluja sekd ESG-tietokantoja (58 %). Hiilijalanjaljen mit-
tauspalvelut ovat kasvaneet eniten vuoden 2019 selvitykseen verrattuna,
mika kertoo kasvavasta kiinnostuksesta sijoitusten pdastoihin liittyen.
Seuraavaksi eniten ostetaan sijoitussalkun seulontapalveluita seka
taksonomiatietokantoja.

Yleisin vastuullisen sijoittamisen raportointitapa on, kuten vuonna
2019 suullinen raportointi sidosryhmille. Sen lisdksi PRI-raportointi ja
verkkosivuilla raportoiminen ovat myos yleisia raportoinnin tapoja.
Useimmat raportointitavat ovat kuitenkin yleistyneet vuodesta 2019,
joten vastuullisesta sijoittamisesta raportoidaan entista laajemmin.
Yleisimmat raportointiaiheet ovat valitut ESG-mittarit seka hiilijalanjalki.
Luonnon monimuotoisuus oli kyselyn aiheista vadhiten raportoitu, mutta
20 % vastaajista vastasi raportoivansa siitd jo ensi raportointikaudella.

37



38

EU:n kestavan rahoituksen sdantely on keskeisin
vastuullisen sijoittamisen haaste.

Vastaajien mukaan EU: kestadvan rahoituksen sdidntely on ajankohtai-
nen ja suurin haaste vastuullisen sijoittamisen saralla. Saantelyn tiukan
aikataulun seka vastaajaorganisaatioiden rajallisten resurssien ja osaa-
misen puutteen koettiin vaikeuttavan sen tulkintaa ja toimeenpanoa,
samalla aiheuttaen tyokuormitusta sisdisesti.

Vastaajaorganisaatiot indikoivat tarvitsevansa lisda osaamista koskien
tatd uutta sddntelyd. Tarve regulaatio-osaamiselle nousi selvasti uutena
teemana vastauksissa verrattuna vuoteen 2019. Toisaalta jopa 89 %
vastaajaorganisaatioista kuitenkin jarjestaa sijoitushenkilostolleen vas-
tuulliseen sijoittamiseen liittyvaa koulutusta tai ostaa koulutuspalveluita
organisaation ulkopuolelta, sisdltden myds lainsdadantéon liittyvan
koulutuksen. T&ma on noin kolmannes enemman kuin edellisessa
markkinaselvityksessa (57 % v. 2019).

EU:n kestdvan rahoituksen saantely on kuitenkin tarkeaa tai erittdin
tarkeaa yli puolelle vastaajaorganisaatioista. Suurin osa vastaajista koki
etenkin tiedonantovelvoiteasetuksen (SFDR), EU-taksonomian ja vaha-
hiiliset viitearvot (Low carbon benchmarks) tarkeiksi. Tama on positiivi-
nen tulos, silld tiedonantovelvoiteasetus ja EU-taksonomia vaikuttavat
monen vastaajaorganisaation raportointiin. Myds vihreiden joukkovelka-
kirjalainojen standardi (EU Green Bond standard) seka suositus ilmasto-
riskien raportoinnista osana NFRD-direktiivia koettiin tarkeina, joskin
hieman useampi vastaaja koki ndma neutraaleiksi tai ei osannut sanoa
kuinka tarkeitd nama ovat. Vastaukset antavat ymmartaa, ettd sadntelyn
ja sen ohjeistuksen kehittyessa kdytdannonlaheisemmaksi, ja vastaaja-
organisaatioiden saadessa tarpeeksi resursseja ja aikaa sen toimeen-
panoon, voivat nama parhaassa tapauksessa tukea sijoittajien toimintaa
sekd markkinan kehitysta.

Vastuullinen sijoittaminen nahdaan hyodyllisena seka
positiivisia vaikutuksia ja parempaa tuotto-riskisuhdetta
mahdollistavana

Vastaajaorganisaatiot kokevat vastuullisen sijoittamisen hyodyllisena.
Selvityksen vastaajaorganisaatioista 90 % (87 % v. 2019) koki vastuul-
lisesta sijoittamisesta olevan hyotyd. Maineenhallinta ja asiakastyy-
tyvaisyys oli noussut kolmannelta sijalta keskeisimmaksi vastuullisen
sijoittamisen hyddyksi vastaajaorganisaatioissa. Muita hyotyja olivat
parempi tuotto-riskisuhde, sijoitusprosessien kehittyminen seka lisdan-
tynyt tuotetarjoama. Lisaksi uusina hyotyina vastaajat nostivat henki-
|6stén motivoinnin ja osaamisen kehittymisen, jotka eivat vuoden 2019
selvityksessa tulleet ilmi. Tdma on positiivinen tulos, silla ndiden kautta
vastaajaorganisaatioilla on mahdollisuus vahvistaa kilpailuetuaan.
Kaikki vastaajaorganisaatiot kokivat, ettd vastuullisesta sijoittamisesta
on hyotya.



Ldhes puolet vastaajista naki vaikutukset ja vaikuttavuuden vastuul-
lisen sijoittamisen suurimmaksi mahdollisuudeksi. Vastaajat kokivat,
ettd kanavoimalla varoja hyviin sijoituskohteisiin voi edistda kestavaa
kehitysta, vaikkei varsinaisesti profiloituisi vaikuttavuussijoittajaksi. Niin
sanottujen tavanomaisten sijoitusten nahtiin siis myos lisdavan positii-
vista vaikutusta ja vaikuttavuutta ymparistdon ja yhteiskuntaan. Lahes
kolmasosa vastaajista myos koki vastuullisen sijoittamisen parantavan
pitkalla aikavalilla tuottoa ja arvonluontia paremman riskienhallinnan
seka kohdeyhtididen uusien ja kasvavien liiketoimintamahdollisuuksien
kautta. Lisaksi vastuullisen sijoittamisen nahtiin tarjoavan kilpailuedun
niin vastaajaorganisaatioille itselleen kuin sijoituskohteilleen.

Vastaajaorganisaatiot myods hyodyntavat aktiivisesti vastuullisen
sijoittamisen osaamista, etenkin asiakasrajapinnassa. 38 % vastaajista
kertoi tuovansa ESG-osaamista ja -teemoja mukaan asiakaskeskustelui-
hin. Osa kertoi my6s hyddyntavansa osaamista osana sijoitustuotteita.
Tulokset ovat linjassa sen kanssa, ettd vastaajat myos nakevat vastuulli-
sen sijoittamisen tarjoavan kilpailuedun, jota tavoitella oman palvelu-

ja tuotetarjoaman kautta. Lisaksi vastaajaorganisaatiot hyodyntavat
vastuullisen sijoittamisen osaamista osana sidosryhmavaikuttamista ja
-yhteisty6td, raportointia seka viestintdd. Pienempi osa vastaajista kertoi
myo6s hyodyntavansa tata aktiivisen omistajuuden ja analyysityon kautta.
Vain 3 % vastaajista kertoi, ettei hyddynna osaamista lainkaan.

Luonnon monimuotoisuus ja sosiaalinen vastuu
nousivat keskeisimmiksi vastuullisen sijoittamisen
trendeiksi ja fokusalueiksi, vaikuttavuussijoittamisen
roolin pienennyttya.

Merkittavimmaksi trendiksi ilmastonmuutoksen ja muiden megatren-
dien rinnalle nousi luonnon monimuotoisuus. Luonnon monimuotoi-
suuteen liittyvien sijoitus- ja liiketoimintariskien ja -mahdollisuuksien
mittaamisen kehitystyo on vield kesken, mutta mittariston ja tavoitteiden
asetannan voidaan odottaa ottavan tulevaisuudessa edistysaskelia mm.
Taskforce on Nature-related Financial Disclosures -tyéryhman kehitta-
man raportointiviitekehyksen seka EU-taksonomian biodiversiteettiin
liittyvien vaatimusten my6ta. Luonnon monimuotoisuus, ilmastokysy-
mykset sekd mittaaminen ja raportointi ovat vastaajaorganisaatioiden
mukaan niin ikdan niiden vahvoja vastuullisen sijoitustoiminnan foku-
salueita jatkossa, mika viestii mittaristojen kehitystyon jatkuvan myoés
organisaatioiden sisalla.
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Sosiaalinen vastuu nousi uutena teemana kolmanneksi merkittavimmak-
si trendiksi. Etenkin ihmisoikeusriskien ja -vaikutusten entista laajempi
huomioiminen sijoituksissa ja koko arvoketjussa kasvattaa merkitystaan
EU-taksonomian ja EU:n yritysten kestdvaa toimintaa koskevan huolel-
lisuusvelvoitteen ('Corporate Sustainability Due Diligence Directive’)
vaatimusten myota. Harvempi vastaajaorganisaatio kuitenkaan nosti
vield sosiaalista vastuuta seuraavaksi vastuullisen sijoitustoimintansa
fokusalueeksi. Ympéristo- ja ilmastoaiheiden vield pitkalti halliten julkista
keskustelua, on kuitenkin mahdollista, ettd myds ihmisoikeuksiin ja
monimuotoisuuteen liittyvat kysymykset nousevat regulaation myota
yha enemman sijoittajien agendalle.

Vaikutukset ja vaikuttavuus pysyi edelleen yhtenad merkittavimpéana
trendind, kun taas vaikuttavuussijoittamista ei ndhty samaan tapaan
yhtd merkittava kuin vuonna 2019. Tama voi viestiad siitd, etta sijoittajat
kokevat sijoituksillaan olevan positiivista ymparisto- ja yhteiskunnallista
vaikutusta kaytannossa, vaikkei sijoittaja olisi profiloitunut varsinaisesti
vaikuttavuussijoittajaksi. Toisaalta yhta suuri osa vastaajista maaritteli
vaikutukset ja vaikuttavuuden (4 %) seka vaikuttavuussijoittamisen (4 %)
seuraaviksi fokusalueiksi toiminnassaan. On siis myds mahdollista, etta
vastaajat tulkitsevat “vaikuttavuussijoittamista” ja kysymyksia eri tavoilla,
mika aiheuttaa hajontaa vastauksissa. Vaikutusten ja vaikuttavuuden
madrittely ja huomioiminen edellyttavatkin mittaus- ja raportointiviite-
kehysten kehittymista ja yhteismitallisuutta, jonka vastaajaorganisaatiot
mainitsivat edelleen yhdeksi vastuullisen sijoittamisen merkittavaksi
haasteeksi.

ESG-asioiden liittdminen osaksi tavanomaista liike- ja sijoitustoimintaa
integroinnin kautta nahtiin edelleen seka merkittdvana tulevaisuuden
trendind ettd vastaajaorganisaatioiden seuraavana fokusalueena. Uuden
sadntelyn huomioiminen oli niin ikddn yksi vastaajien seuraavista fokus-
alueista, mika osaltaan tukee ESG-asioiden sulautumista osaksi strategia-
ty6td, tavanomaista johtamista, salkunhoitoa, compliance-toimintoa ja
riskienhallintaa.

ESG-integrointi on yleisin
vastuullisen sijoittamisen
lahestymistapa Suomessa



Vastuullisen sijoittamisen taustalla ovat yleisimmin organisaa-
tion arvot, mahdollisuus parempaan maineenhallintaan seka
kestavaan kehitykseen. Regulaation merkitys vastuulliseen
sijoittamiseen vaikuttavana tekijana kasvatti merkitystaan.

Lahes kaikilla vastaajaorganisaatioilla on vastuullisen sijoit-
tamisen periaatteet ja lahes kaikki kayttavat ainakin yhta
vastuullisen sijoittamisen ldhestymistapaa.

Eri vastuullisen sijoittamisen ldhestymistavat ovat yleistyneet
vastaajaorganisaatioissa. Yleisin vastuullisen sijoittamisen
|ahestymistapa on ESG-integrointi. Toisella sijalla on poissul-
keminen. Kestdvan kehityksen teemasijoitukset ja suosiminen
kasvoivat ldhestymistavoista eniten vuoden 2019 selvitykseen
verrattuna.

Suullinen raportointi sidosryhmille ja PRI-raportointi ovat
yleisimmat vastuullisen sijoittamisen raportointitavat. Vastaa-
jaorganisaatiot raportoivat yha useammin eri kanavien kautta
vastuullisesta sijoittamisesta.

Suurin osa vastaajaorganisaatioista koki omaavansa tarpeeksi
osaamista vastuullisesta sijoittamisesta. Kuitenkin osuus, joka
koki tarvitsevansa lisda ESG-osaamista, kasvoi vuodesta 2019.
Osaamista tarvitaan lisaa erityisesti EU:n kestdvan rahoituk-
sen regulaatiosta. Lisaksi vastaajaorganisaatiot kokivat tar-
vetta lisdresursseille, vaikka osaamista 16ytyisi sisdisesti. Jopa
89 % vastaajaorganisaatioista kuitenkin jarjestaa sijoitushen-
kilostolleen vastuulliseen sijoittamiseen liittyvaa koulutusta
sisdisesti tai ostettuna palveluna. Tama on noin kolmannes
enemman kuin vuonna 2019.

EU:n kestavan rahoituksen sdantelyn lisddntyminen ja sen
kdytannon toimeenpano nousi esiin uutena keskeisimpa-
na haasteena. Myos yhteismitallisuuteen seka ESG-datan
laatuun ja puutteeseen liittyvat haasteet sdilyvat edelleen
keskeisina vastaajaorganisaatioille.

Luonnon monimuotoisuus nahtiin merkittdvimpana vastuul-
lisen sijoittamisen tulevaisuuden trendina ja fokusalueena.

Lisaksi ihmisoikeuksien ja monimuotoisuuden huomioiminen
nayttdad olevan yha keskeisempi teema vastuullisessa sijoitta-
misessa, uuden EU-sdadntelyn myds edistdessa tata kehitysta.

Vaikuttavuussijoittaminen on lisddntynyt, mutta avointen
kommenttien perusteella se on kuitenkin menettanyt mer-
kitystaan. Sen sijaan vaikutusten ja vaikuttavuuden aikaan-
saaminen ns. tavanomaisten sijoitusten kautta koettiin yha
tarkeampana vastuullisen sijoittamisen mahdollisuutena ja
seuraavana fokusalueena.
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FINSIF
LYHYESTI

Finsif (Finland’s Sustainable Investment Forum ry) on yleishyddyllinen
vhdistys, joka palvelee sijoittajia, varainhoitajia, palveluntarjoajia ja muita
alan organisaatioita. Finsif toimii Suomessa vastuullisen sijoittamisen
suunnannayttdjana. Koska Finsifin jasenistd edustaa merkittavaa
sijoitusvarallisuutta, on kestavilla paatoksilla suuri merkitys.

Finsifin tavoitteena on edesauttaa vastuullisen sijoittamisen toimi-

alan kehittymista lisdamalla tietoa vastuullisuudesta.
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