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Finsif

Finsif (Finland’s Sustainable Investment Forum) toteutti ensi kertaa selvityk-
sen vastuullisen sijoittamisen nykytilasta osana suomalaisten korkeakoulujen
opetustarjontaa. Yliopistoille ja ammattikorkeakouluille suunnatun koulutus-
selvityksen tavoitteena on tuoda esille, miten vastuullinen sijoittaminen on
huomioitu erityisesti rahoituksen opinnoissa, seka onko opinnoille kysyntaa
ja mita koulutukseen liittyvia haasteita on vield nahtavissa.

Vastaavanlainen selvitys on toteutettu Norjassa Finsifin sisarfoorumin
Norsifin toimesta jo vuonna 2014. Silloin kyseinen selvitys paljasti, etta
vastuullisen sijoittamisen koulutus oli viela alkutekijoissa. Kun sama selvitys
toteutettiin uudelleen kolme vuotta myéhemmin, osoitti se, ettd Norjassa
oli otettu suuria edistysaskelia lyhyessa ajassa vastuullisen sijoittamisen
koulutuksen edistdmisessa.

Maailmalla vastuullinen sijoittaminen on hiljalleen vakiinnuttanut asemaan-
sa. Arvioiden mukaan globaalisti hallinnoidusta varallisuudesta jo noin 23
biljoonaa dollaria sijoitetaan vastuullisten strategioiden mukaisesti. Suo-
messakin vastuullisen sijoittamisen suosio on kasvanut tasaisesti ja sijoittajat
ovat vahvistaneet ESG-osaamistaan palkkaamalla ESG-asiantuntijoita seka
perustamalla siihen erikoistuneita tiimeja ja osastoja. Tama kehitys enteilee
vastuullisen sijoittamisen osaamiselle kasvavaa kysyntaa.

Suomessa korkeakoulujen agendalla vastuullisuus nakyy talla hetkella
vahvasti muun muassa oppilaitosten profiileissa ja ulkoisessa brandimainon-
nassa. Useilla korkeakouluilla on tarjolla kursseja ja opintokokonaisuuksia,
jotka liittyvat yleisesti vastuullisuuteen ja kestdvaan liiketoimintaan. Nayttaa
kuitenkin toistaiseksi siltd, ettd erityisesti vastuulliseen sijoittamiseen kes-
kittynyt opetus on vield harvinaista. Tama koulutusselvitys avaa syitd tdman
tilanteen taustalla.

Parhaimmillaan vastuullinen sijoittaminen on koko sijoitustoiminnan strate-
ginen lahtdkohta eika erillinen tapa toimia. Tasta syysta myos koulutuspuo-
lella vastuullisuusnakokulman integrointi rahoitusopintoihin olisi luonteva
tapa tehda vastuullisesta sijoittamisesta osa tavanomaista sijoittamista.

Toivomme, ettd tdma selvitys on hyodyllinen ja ajatuksia herattava. Otamme
mielellamme vastaan palautetta. Mukavia lukuhetkia!



Eurosifin vuoden 2016 markkinakatsauksen mukaan vastuullinen sijoit-
taminen on yleistynyt Suomessa ja vastuullisen sijoittamisen eri [dhesty-
mistavat ovat kasvussa erilaisten sijoittajien keskuudessa. Tama enteilee,
ettd tulevaisuudessa tullaan tarvitsemaan asiantuntijoita, joilla on sijoit-
tajan ammattitaidon lisdksi myds ymmarrys kestavasta liiketoiminnasta ja
vastuullisen sijoittamisen metodologiasta. Finsifin jaseniin kuuluu suuria
elakerahastoja, varainhoitajia seka laajalti erilaisia instituutioita kuten
kuntia ja ammattiyhdistyksid. Osa suurimmista sijoittajista toteuttaa

jo vastuullisen sijoittamisen politiikkaa ja ESG-analyysia. Finsifissd on
mukana myds palveluntarjoajia, jotka tarjoavat tydkaluja ja osaamista
ESG-asioiden toimeenpanoon. Naille tahoille on térkeaa, etta tulevat
rahoitusalan tyontekijat ymmartavat vastuullisen liikketoiminnan arvon ja
osaavat kdytdannossa tydskennelld vastuullisen sijoittamisen parissa.

Tama koulutusselvitys (jatkossa selvitys) on suunnattu suomalaisille kor-
keakouluille, yliopistoille ja ammattikorkeakouluille. Ndma korkeakoulut
ovat tarkedssa roolissa yhteiskunnassamme — kouluttamalla tulevaisuu-
den tyovoimaa, toteuttamalla tutkimusta ja osallistumalla yhteiskunnalli-
seen vuorovaikutukseen ne edistavat vastuullisen sijoittamisen ymmar-

rystd ja vievat alaa eteenpdin.

Selvittddkseen minkalaiset valmiudet oppilaitoksilla on hy6dyntaa tata
roolia vastuullisen sijoittamisen nakemyksen rakentamisessa, Finsif on
kartoittanut suomalaisten korkeakoulujen opintotarjontaa vastuullisen
sijoittamiseen liittyen. Selvityksen tavoitteena oli selvittdd, milla tavoin
vastuullinen sijoittaminen huomioidaan rahoituksen opintokokonaisuuk-
sissa ja taten myos osoittaa, mitd osaamista mahdolliset tydnantajat
voivat odottaa vastavalmistuneilta.

Koulutusselvitys toteutettiin ensimmaista kertaa Suomessa Finsifin
toimesta. Norjan vastuulisen sijoittamisen foorumi, Norsif, toteutti vas-
taavanlaisen koulutusselvityksen vuonna 2014. Norjan selvitys paljasti
tuolloin vastuullisen sijoittamisen koulutuksen olevan viela alkutekijois-
sa. Tarkistaakseen miten koulutuksen laajentaminen oli edistynyt, Norsif
toteutti vuonna 2017 saman tutkimuksen uudelleen. Paivitetty tutki-
mus vahvisti, ettd suuria edistysaskelia oli tapahtunut lyhyessa ajassa
vastuullisen sijoittamisen koulutuksessa ympari Norjan. Tutkimuksen
tavoitteena oli edistda vastuullisen sijoittamisen kdsittelya norjalaisten
korkeakoulujen opetuksessa, joten tutkimuksen julkaisun yhteydessa

Norsif jarjesti tydpajan, johon osallistui korkeakoulujen, opetusminis-

terion seka Norsif jasenien edustajia. Tydpaja ldhensi ndita toimijoita ja
kehitti rakentavaa keskustelua vastuullisen sijoittamisen integroimisesta
rahoituksen opintoihin.

Norjan selvitys sai nakyvyyttda myds maan suurimman sanomalehden
(Aftenposten) kautta. Lehti julkaisi artikkelin, joka kasitteli sitd, miten
vastuullisen sijoittamisen osaajista on puutetta ja miten norjalaisilta
rahoituksen opiskelijoilta puuttuu tietdmys vastuullisuudesta ja vastuulli-
sesta sijoittamisesta. Artikkeli viittaa Norsifin tekemaan tutkimukseen.

Tamankin selvityksen tavoitteena on tietoisuuden kautta edistaa vastuul-
lisen sijoittamisen koulutuksen kehittdmistd Suomessa.



Kysely toimitettiin seuraaville
korkeakouluille:

METODOLOGIA

AMMATTIKORKEAKOULUT Tutkimuksen rajoitukset

Taman selvityksen materiaali on keréatty kevaalla 2017 toteutetulla
sahkopostikyselylla. Kysely toimitettiin yliopistoille ja ammattikorkea-
kouluille, jotka tarjoavat rahoituksen opintoja. Jokaisesta korkeakoulusta
valittiin yksi edustaja vastaamaan kyselyyn. Rahoitusta tarjoavia korkea-
kouluja on pyritty kartoittamaan niin kattavasti kuin mahdollista. Kysy-
mykset ldhetettiin yhteensa kahdellekymmenelleyhdelle korkeakoululle,
jotka loytyvat seuraavan sivun taulukosta. Kyselyn vastausprosentti

oli noin 80 %.

Kyselylomake sisalsi seka kvalitatiivisia ettd kvantitatiivisia kysymyksia,
jaettuna neljaan osioon:

1. Suoraan ja epdsuoraan vastuulliseen sijoittamiseen liittyva koulu-
tus: tarkoituksena kartoittaa, kuinka paljon vastuulliseen sijoittamiseen
liittyvia kursseja/opintokokonaisuuksia on saatavilla ja mikali nama ovat
oppilaille pakollisia vai vapaaehtoisia.

2. Koulutuksen sisdlto ja ndkékulma: tarkoituksena ymmartaa, mita
oppilaiden on koulutuksesta mé&ara oppia ja mistd nakékulmasta aihetta
opetetaan.

3. Vastuullisen sijoittamisen koulutuksen haasteet ja mahdollisuudet:
tarkoituksena selvittdd, mita esteitd opetuksen lisadmiselle on ja missa
ndhd&aan eniten potentiaalia.

4. Vastuullisen sijoittamisen koulutuksen kysynta: tarkoituksena kar-
toittaa, koetaanko korkeakouluissa, etta vastuulliselle sijoittamiselle on
kysyntaa opiskelijoiden ja tydonantajien suunnalta.

Kysely toimitettiin vastaajille englanniksi, mutta vastaukset sai antaa
joko suomeksi tai englanniksi. Englanninkieliset vastaukset on kdannetty
suomeksi tata julkaisua varten. Kyselyn kautta kerdttyd materiaalia on
taydennetty kahdella syventavalld puhelinhaastattelulla, jotka tuovat
konkreettisia esimerkkeja opettajien nakdkulmasta. Haastateltavina
olivat Aalto-yliopiston apulaisprofessori Hanna Silvola ja Tampereen
ammattikorkeakoulun lehtori Matti Kolehmainen.

Haastattelujen ja kyselyn liséksi taustamateriaalia ja tietoa korkeakoulu-
jen kurssitarjonnasta on hankittu julkisesti saatavilla olevista lahteista,
kuten korkeakoulujen kotisivuilta ja alan kattojarjestéjen tutkimuksista.
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Selvitysta lukiessa on hyva huomioida tut-
kimusmetodologian asettamat rajoitteet.

Kyselyyn valitut korkeakoulut ovat itse
valinneet henkilon, joka heidan mieles-
taan voi parhaiten vastata annettuihin
kysymyksiin. Taten ei voida taata, etta
vastanneilla henkil6illd on tietty asema
korkeakoulussa tai yhta vahva tietamys
aiheesta. Ei voida myoskaan taata, ettd
kaikki vastaajat ovat tulkinneet kysymyk-
set samalla tavalla, vaikka kysymykset
on muotoiltu mahdollisimman selkeasti,
jotta vaihtoehtoisille tulkinnoille ei jaisi
tilaa.

Otos ei ole tasainen ammattikorkeakoulu-
jen ja yliopistojen valilla. Kysely lahetettiin
kymmenelle yliopistolle ja yhdelletoista
ammattikorkeakoululle. Tama selvitys ra-
jattiin vain opettajille, joten opiskelijoiden
varsinaisen kysynnan kartoittaminen vaa-
tisi erillistd heille suunnattua tutkimusta.

Kyselyn kvalitatiivisiin kysymyksiin an-
netut vapaamuotoiset vastaukset ovat
olleet analyysissa subjektiivisen tulkinnan
kohteena.

Kysely lahetettiin
11 ammattikorkea-

koululle ja 10
yliopistolle




KESKEISET
TERMIT

ESG-tekijat — (Environment, Social and Governance) ym-
paristovastuuseen, sosiaaliseen vastuuseen ja hyvaan
hallintotapaan liittyvat asiat. Suomessa termi on yleisesti
vastuullisen sijoittamisen parissa tyoskentelevien tahojen
kaytossa.

Epasuoraan vastuulliseen sijoittamiseen liittyva koulutus
— Kurssit/opintokokonaisuudet, joiden katsotaan epasuo-
rasti liittyvén vastuulliseen sijoittamiseen. Kursseilla kasi-
telladn yleisesti vastuullista liiketoimintaa, mutta ei suo-
raan vastuullista sijoittamista.

Suora vastuulliseen sijoittamiseen liittyvda koulutus —
Kurssit/opintokokonaisuudet, joilla on selva rahoitukseen/
sijoituksiin liittyva fokus ja joissa kdsitelldan suoraan vas-
tuullista sijoittamista. Voi myos olla muu kurssi/opintoko-
konaisuus, jossa kasitelladn vastuullista liiketoimintaa si-
joittajan ndakokulmasta.

Vastuullinen sijoittaminen — Viittaa siihen, ettd sijoittaja
ottaa huomioon ESG-aspektit omassa sijoitustoiminnas-
saan parantaen sijoitussalkun riski- ja tuottoprofiilia. Vas-
tuullista sijoittamista voi harjoittaa molla eri tavalla, eika
siihen ole olemassa yhta ainutta lahestymistapaa. Jokainen
sijoittaja valitsee omaan sijoitusstrategiaansa parhaiten
sopivan lahestymistavan. Vastuullista sijoittamista on mah-
dollista harjoittaa kaikissa omaisuuslajeissa.

Yritysvastuu — Nakemys, jonka mukaan yrityksilla on vel-
voitteita my6s muita sidosryhmia kuin omistajiaan koh-
taan; strategia, jossa yritysta johdetaan ottaen huomioon
ymparistovastuun ja sosiaalisen vastuun tavoitteet talou-
dellisten tavoitteiden rinnalla.

Yritysvastuuraportointi — Yrityksen sosiaalisista, taloudelli-
sista ja ymparistovaikutuksista raportoiminen.

Finsifin sanaston I6ydat osoitteesta www.finsif.fi

® Klli @ Ei

Kuva 1. Vastuullisen sijoittamisen
koulutusta tarjoavat korkeakoulut.

KOULUTUSTARJONTA

Selvityksen tarkoituksena on antaa lukijalle kasitys siitd, minkalaista
koulutusta vastuullisesta sijoittamisisesta on talla hetkelld saatavilla
Suomessa seka milld tasolla voidaan odottaa, etta vastavalmistuneilla
rahoituksen opiskelijoilla on tietoa vastuullisesta sijoittamisesta.

Selvityksessad vastuulliseen sijoittamiseen liittyva koulutus on jaettu
kahteen eri kategoriaan:

1. Suoraan vastuulliseen sijoittamiseen liittyva koulutus, kattaen ope-
tuksen, jolla on suora rahoitukseen/sijoituksiin liittyva fokus. Tama voi
myds olla ei-taloudellinen kurssi/opintokokonaisuus, jossa kasitelldan
vastuullisuuden hallintaa sijoittajan nakokulmasta.

2. Epdsuora koulutus, jossa kasitelladn vastuullista liiketoimintaa, mutta
ei suoraan nosteta esille vastuullista sijoittamista.

Kaikista vastauksen antaneista korkeakouluista 81 %, yhteensa kolme-
toista oppilaitosta, tarjoaa joko suoraan tai epasuoraan vastuulliseen
sijoittamiseen liittyvaa koulutusta.

Vastanneista korkeakouluista kolme (yksi yliopisto ja kaksi ammattikor-
keakoulua) eivét tarjoa vastuulliseen sijoittamiseen tai vastuulliseen
liilketoimintaan liittyvaa koulutusta ollenkaan. Ndistad kaksi mainitsivat,
ettd voisivat mahdollisesti lisdta vastuullisen sijoittamisen koulutusta
opetukseensa tulevaisuudessa. Heidadn vastauksista voi tulkita vield skep-
tisyytta vastuullisen sijoittamisen kasitettda kohtaan rohkaisevien tulosten
puutteen takia.

Kurssi- ja opintotarjonta

Kyselyssa vastaajilta kartoitettiin, tarjotaanko heiddn edustamissa
korkeakouluissa suoraan tai epasuoraan vastuulliseen sijoittamiseen liit-
tyvaa opetusta. Mikali tarjontaa on, vastaajia pyydettiin tarkentamaan,
mihin ohjelmaan, alaan tai kurssiin tdama opetus sisaltyy. Vastauksissa il-
menee vaihtelevuutta. Kursseja tarjotaan eri pdaaineissa kuten rahoituk-
sessa ja laskentatoimessa, mutta myds muissa opintokokonaisuuksissa
kuten yritysvastuuseen liittyvissd padaineissa.

Yhteenvetona kaikista vastauksista suoraan sekd epdsuoraan vas-
tuulliseen sijoittamiseen liittyva opetus voidaan luokitella neljaan eri
ryhmaan; rahoituksen, laskentatoimen ja yritysvastuun opintokokonai-
suuksiin liittyviin kursseihin sekd ainoastaan vastuullista sijoittamista
kasitteleviin kursseihin.
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Kuva 2. Vastuulliseen

sijoittamiseen liittyvét kurssien/ Rahoitus _
opintokokonaisuuksien
jaotteleminen.
Laskentatoimi -
Yritysvastuu .

Vastuullinen sijoittaminen

@® Suora

Ylla olevasta kuvasta ndkyy, ettd suurin osa opetuksesta, jossa kdsi-
telldan vastuullista sijoittamista joko suoraan tai epasuorasti, esiintyy
rahoituksen kursseilla tai opintokokonaisuuksissa. Tama on luonnollista,
silld sijoittamista kasitellddn nimenomaan rahoituksen paaaineessa. On
my0&s odotettua, ettd vastuullista sijoittamista kasitelldan yritysvastuun
opintokokonaisuuksissa.

Mielenkiintoista on, ettd 17 % vastanneista ilmoitti laskentatoimen kurs-
seilla tai opintokokonaisuuksissa kasiteltdvan vastuullista sijoittamista.
Tama on saman verran kuin yritysvastuun kursseilla. Laskentatoimessa
aihetta kasitellaan erityisesti yritysvastuuraportointiin ja raportoinnin
varmennukseen liittyen. Yksi vastanneista mainitsi, ettd heidan kurssilla
syvennytdadn enimmakseen yritysvastuuraportointiin ja varmennukseen
mutta keskitytdan myos vastuullisten sijoitusten seka ESG - luokitusten
kriittisen arvioimisen opetteluun.

81 % suomalaisista
korkeakouluista

Hanna Silvola, Aalto Yliopisto, Apulaisprofessori

Minkalainen suhde sinulla on vastuulliseen sijoittamiseen?
Opetan kurssia Aallon laskentatoimen laitoksella, jossa keskitytaan
yritysvastuuseen ja yritysvastuuraportointiin. Aallolla ei ole tarjolla
erityisesti vastuullisen sijoittamisen kurssia. Jotenka perustin kurssin
nimeltd Accounting for Sustainability. Kurssilla yksi osa-alue on

vastuullinen sijoittaminen.

Mista olet poimineet tiedot/resurssit

vastuullisen investoinnin opettamiseen?
Teen itse tutkimusta talla aihe-alueella, joten suurimman osan opetusmateriaaleista olen koonnut omista
tutkimusmateriaaleistani ja muista akateemisista artikkeleista. Valmista pakettia tdhan ei ole ollut.

Ndetko, etta vastuullisen sijoittamisen opetukselle olisi kysyntaa?

Kylla nden etta on. Nuoret opiskelijat ovat aivan eri sukupolvi, joka kokee ja ndkee asiat eri tavalla. Sanoisin etta he
ovat todella kiinnostuneita. Tyonantajien puolella vastuullisen sijoittamisen osaajia on todella pieni maara, kun taas
vastuullisen sijoittaminen on yritysten parissa kasvanut suuresti. Vastuullisen sijoittamisen osaajia ei ole markkinoilla
montaa, joten monet yritykset miettivat keita voisivat rekrytoida. Minulle on soiteltu ja kyselty sellaisten valmistuvien
opiskelijoiden peradan, joilla olisi osaamista vastuullisesta sijoittamisesta. Heista on ollut kova kysyntd, koska tallaisesta
osaamisesta on yrityksissa puutetta.

Mitka ovat mielestasi suurimmat esteet vastuullisen sijoittamisen opetuksen

laajentamiselle?

Vastuullinen sijoittaminen on vield kovin uusi ala ja perinteisesti pehmeaksi mielletyn tiedon muuntaminen rahamaa-
raiseksi on vaikeaa. Asenteet suosivat viela perinteista nakokulmaa. Luotettavat tulokset, jotka nayttaisivat, etta vas-
tuullinen sijoittaminen luo pitkaaikaisia tuloksia, tulevat ajamaan alaa eteenpain. Muutosta edesauttaa alan saately ja
vakiintuminen. Vastuullinen sijoittaminen on vield suhteellisen uusi ala ja oppiminen vie aikaa.

Milta luulet, ettd vastuullisen sijoittamisen opetus nayttaa viiden vuoden kuluttua?

Uskon, etta tutkimustuloksia ja tietoa on reilusti enemman viiden vuoden paasta. Vastuullisen sijoittamisen kaytannot
ovat vakiintuneet ja joillakin lailla selkiintyneet. Talld hetkelld ndkee vield paljon erilaisia kdytantdja, mutta uskon,

ettd tavat tulevat standardisoitumaan ja tulevaisuudessa nahdaan selkedmmin mitattavissa olevia tuloksia. Opetus ja
yrityselaman tekeminen menevat rinnakkain, me opetamme sita mita yrityselama tarvitsee. Toisaalta opetuksemme
on tutkimukseen perustuvaa, joten tarvitsemme tutkittua tietoa opetuksemme perustaksi. Kun vastuullinen sijoitta-
minen selkenee, sille tehdaan myds tilaa opetuksessa.

Miten vastuullinen sijoittaminen pitdisi mielestasi kasitelld rahoituksen

opintokokonaisuudessa?

Talla hetkella Aallossa vastuullista sijoittamista ei tuoda esille erillisend opintokokonaisuutena tai kurssina. Naen kui-
tenkin, etta kaiken sijoittamisen pitdisi tavallaan olla myds vastuullista sijoittamista. Nykyisissa valuaatiomalleissa tai
arvonmaadrityksessa ei suoraan huomioida vastuullisuutta, vaan tam i jokaisen sijoittajan huomioitavaksi. Pankkiiri-
liikkeet ovat kuitenkin koko ajan kehittdmassa naitd malleja. Kun kdytdntd menee eteenpdin, ja saadaan lisatutkimuk-
sia julkaistua, niin tama kehittda myos opetusta eteenpain.




Suoraan vastuulliseen sijoittamiseen
liittyva koulutus

Vastanneista korkeakouluista 44 %, yhteensa seitseman korkeakoulua,
tarjoaa suoraan vastuulliseen sijoittamiseen liittyvaa koulutusta (Kuva

3.A.). Vastauksista kdy ilmi, etta yliopistoissa tarjonta on huomattavasti
yleisempaa kuin ammattikorkeakouluissa. Kuten kuvista ndkyy, ainoas-

Alla olevasta kuvasta ndkyy, mikd osuus suoraan vastuulliseen sijoitta-
miseen liittyvista kursseista on pakollisia rahoituksen opiskelijoille. Ai-
noastaan kahden korkeakoulun vastaajat mainitsivat, ettd heidan suorat
vastuulliseen sijoittamiseen liittyvat kurssinsa (yhteensa kolme kurssia)
ovat pakollisia rahoituksen opiskelijoille. Tama tarkoittaa, ettd Suomessa
ainoastaan kahdessa korkeakoulussa rahoituksen opiskelijat ovat var-
masti lukeneet vastuullisesta sijoittamisesta osana opintojaan. Muissa
korkeakouluissa kurssit vastuullisesta sijoittamisesta ovat vapaaehtoisia.

taan yksi ammattikorkeakoulu tarjoaa opetusta, joka liittyisi suoraan
vastuulliseen sijoittamiseen (Kuva 3.B.), kun taas yliopistoista ainoastaan
yksi ei tarjoa tallaista opetusta (Kuva 3.C.).

Vastaavasti Norsifin vuoden 2017 tutkimuksessa 57 % vastanneista ker-
toi, ettd heidan edustamansa korkeakoulut tarjoavat suoraan vastuulli-
seen sijoittamiseen liittyvda koulutusta. Norjassa kurssitarjonta kasvoi
merkittavasti lyhyessa ajassa, silld vuonna 2014 tdma luku oli vain 24 %.

3.A. Yhdistetty ammatti-
korkeakoulut ja yliopistot

Ammattikorkeakoulu .
3.B. Ammattikorkeakoulut 3.C. Yliopistot

@ Pakollinen @ Eipakollinen

Kuva 4. Suoraan vastuulliseen sijoittamiseen liittyvdt pakolliset kurssit

@ Kylla @ Ei

Tutkimuksen koulutus-

Kuva 3. Vastuullisen sijoittamisen koulutusta tarjoavat korkeakoulut .
tarjontaotoksesta

sijoittamiseen.
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Alla olevaan taulukkoon on listattu kaikki kyselyssd mainitut suoraan vas-
tuulliseen sijoittamiseen liittyvat kurssit. Tama ei kata kaikkia vastauksia
vastuulliseen sijoittamiseen liittyvasta koulutuksesta, silld osa vastaajista
mainitsi, ettd heidan rahoituksen tai laskentatoimen opintokokonai-
suudessaan kasitelldan vastuullista sijoittamista ja antoivat ainoastaan
esimerkeiksi kurssien nimia.

Suoraan vastuulliseen sijoittamiseen liittyvat kurssit

m YLIOPISTOT VALINNAISUUS TASO

Investointipaatokset
Rahoitus (Kauppatieteiden kandidaatin Pakollinen Kandidaatti
tutkinto, perusopintojakso)

14

Rahoitus Corporate Governance Valinnainen _
Rahoitus Behavioral Finance Valinnainen _

Kirjanpito Social and environmental accounting
Corporate Responsibility and Ethics in Finance Pakollinen
Research in Financial Analysis Pakollinen

Ethical issues in finance and responsible investing Kandidaatti

Vastuullinen
sijoittaminen

Vastuullinen sijoittaminen Valinnainen AMK-tutkinto

Yliopistoilta ei suoraan kysytty, mill3 tutkintotasolla (kandidaatti/maiste-
ri) opiskelijoille tarjotaan vastuullisen sijoittamisen opetusta, mutta moni
mainitsi tdman kurssien yhteydessa. Yliopistojen vastauksista ndkee, etta
nelja kursseista on suunnattu maisteritason ja kaksi kandidaattitason

opiskelijoille.

Yliopistojen suorat vastuulliseen sijoittamiseen
liittyvat kurssit

Yliopistoista kaksi kolmasosaa mainitsi tarjoavansa opiskelijoille kursseja,
jotka liittyvat suoraan vastuulliseen sijoittamiseen. Suurin osa kysymyk-
seen vastanneista kertoi kurssitarjonnan painopisteen olevan laajempi
kuin ainoastaan vastuullinen sijoittaminen, eli kursseilla kdsitelldan ylei-
sesti linkkia taloudellisen, sosiaalisen sekad ymparistovastuun valilla.

Kurssien tavoitteena on vastaajien mukaan opettaa, mita vastuullinen
sijoittaminen on ja miten se nakyy sijoitustoiminnassa. Vastauksista voi
kuitenkin tulkita, ettd kursseilla kasitelladn aihetta enimmakseen pinta-

puolin ja teoreettisella tasolla, eli esimerkiksi, miten sijoittaja voi ottaa

vastuullisuusndkokulmat huomioon sijoituspaatoksissaan. Yliopistojen
kursseilla pohditaan myos vastuullisuuden ja tuoton linkkid ja mieti-
tdan laajemmin, miten yritykset vaikuttavat toiminnallaan ymparéivaan
yhteiskuntaan. Yksikdan yliopiston edustaja ei maininnut vastuullisen
sijoittamisen eri ldhestymistapoja tai kdytannon toteutustapoja kertoes-
saan kurssien sisallosta.

Ammattikorkeakoulujen suorat vastuulliseen sijoittamiseen liittyvat
kurssit

Ammattikorkeakoulujen joukosta yksi korkeakoulu tarjoaa opiskelijoille
suoraan vastuulliseen sijoittamiseen liittyvaa kurssia. Tama on toisaalta
ainut vastauksissa esille nostetuista kursseista, joka keskittyy pelkastaan
vastuulliseen sijoittamiseen. Kurssilla vastuullista sijoittamista kasitellaan
useasta eri nakokulmasta, kdyden lapi vastuullisen sijoittamisen eri la-
hestymistapoja sekd vastuullisen sijoittamisen merkitystd tdman paivan
sijoitusymparistossa. Tama kurssi on opiskelijoille valinnainen.

Yliopistojen tarjoamiin kursseihin verrattuna tama ammattikorkeakoulun
kurssi keskittyy konkreettisemmin vastuullisen sijoittamisen kaytan-

noén harjoittamiseen, ollen selvasti edelldkavijatapaus. Kun verrataan
Norsifin vuoden 2017 tutkimukseen, Norjassa vastuullisen sijoittamisen
kdytannon harjoittamista kdsitelladn opetuksessa selvdsti enemman
kuin Suomessa. Norsifin tutkimuksessa 50 % vastanneista kertoi heidan
korkeakoulujen tarjoavan koulutusta, jossa kasitellaan ESG-integrointia,
tarkoittaen vastuullisuusaspektien huomiointia sijoitusprosessin jokai-
sessa vaiheessa. Norjassa vuonna 2014 tehdyssa tutkimuksessa vastaa-
vaa koulutusta ei ollut viela tarjolla missaan.
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5.A. Yhdistetty ammatti-
korkeakoulut ja yliopistot

5.B. Ammattikorkeakoulut

5.C. Yliopistot

@® Ei

Kuva 5. Vastuullisen
sijoittamisen epdsuoraa
koulutusta tarjoavat
korkeakoulut

Korkeakouluja, jotka kertoivat tarjoavansa suoraan vastuulliseen sijoitta-
miseen liittyvaa koulutusta, pyydettiin tarkentamaan opetuksen [dhesty-
miskulmaa — onko vastuullista sijoittamista kasitelty ainoastaan talou-
dellisesta nakokulmasta vai myos eettisesta nakokulmasta? Suurimmaksi
osaksi vastaukset kertoivat opetuksen kattavan molemmat ndakokulmat.
Vain yksi vastaajista mainitsi heiddn opetuksen kattavan ainoastaan ta-
loudellisen ndkékulman ja yksi kertoi kasittelevan aihetta vain eettisesta
nakodkulmasta.

On tarkeaa, ettd vastuullista sijoittamista |ahestytdan seka eettisesta etta
taloudellisesta nakdkulmasta, koska nain sita kasitelladan myos kaytan-
ndssa yritysten toiminnassa. Positiivisena [0yddksend suurin osa vastaa-
jista kasittelee aihetta seka taloudellisesta ettd eettisesta lahestymiskul-
masta. Tama osoittaa edelldkavijaajattelua. Yleinen trendi maailmalla
on, ettd vastuullisuuden toteuttaminen yrityksissa on siirtynyt irrallisesta
hyvantekevaisyystyosta vastuullisuuden integroimiseen osaksi ydinliike-
toimintaan ja pitkdaikaisen arvon luomiseen. Vastauksista ilmenee juuri

tdma ajatustavan noudattaminen:

“Késitellddin yritystoiminnan ensisijaista pddmdcrdd, joka rahoitusteori-
an mukaan on osakkeenomistajien varallisuuden maksimointi. Pohditaan
tdmdén pddmddrdén eettistd kestévyyttd.”

“Téllé kurssilla vastuullista sijoittamista tutkitaan monelta eri kulmalta.
Keskustelemiamme motivaatioita ovat henkil6kohtaiset arvot ja tavoit-
teet, mutta myés instituutionaaliset missiot.”

“Eettiset ja taloudelliset. Meiddn kurssimme parantaa oppilaidemme
tietoisuutta yritysvastuun, vastuullisuuden ja eettisyyden merkitystd
rahoituksessa.”

Vastanneista korkeakouluista 62 %, yhteensa kymmenen korkeakoulua,
tarjoaa koulutusta, joka ei suoraan liity vastuulliseen sijoittamiseen,
mutta jossa kasitelldan vastuullista liiketoimintaa (Kuva 5 A.). Vastauk-
sista nakee, ettd kolmasosa ammattikorkeakouluista (Kuva 5.B.) ja ldhes
puolet yliopistoista (Kuva 5.C.) ei tarjoa opetusta joka liittyisi edes epa-
suorasti vastuulliseen sijoittamiseen.

Norjan vuoden 2017 tutkimuksessa kaikki vastanneista korkeakouluista
mainitsivat tarjoavansa epdsuoraan vastuulliseen sijoittamiseen liittyvaa
koulutusta. On kuitenkin huomioitava, ettd Norjan maaritelma

epasuoralle koulutukselle on véljempi kuin Suomen selvityksesséa kaytet-
ty maaritelma.

Alla olevasta kuvasta nakyy, mika osuus epdsuorasti vastuulliseen sijoit-
tamiseen liittyvista kursseista on pakollisia opiskelijoille. Noin puolet vas-
tanneista kertoi, ettd heidan kurssit tai osa heidan epasuorasti vastuul-
liseen sijoittamiseen liittyvista kursseista ovat pakollisia joko rahoitusta
tai laskentatoimea opiskeleville. Ndistd kolme olivat yliopistoja, joiden

Ammattikorkeakoulu

@® Pakollinen

Kuva 6. Epdsuoraan vastuulliseen sijoittamiseen liittyvét pakolliset kurssit

tarjoamat kurssit kattoivat seka kandidaatti- ettd maisteritason kursseja.
Ammattikorkeakoulujen keskuudessa oppilaille pakollisia kursseja oli
kaksi. Tama osoittaa, ettd Suomessa ainoastaan viidessa korkeakoulussa
rahoituksen opiskelijat ovat varmasti saaneet edes epasuorasti vastuulli-
seen sijoittamiseen liittyvid opetusta. Koko otannasta tdma on noin 30 %
korkeakouluista.

Yliopistojen epdsuorasti vastuullisuuteen liittyvat kurssit

Yliopistojen vastauksissa mainitaan nelja kurssia, jotka eivat suoraan ka-
sittele vastuullista sijoittamista, mutta jotka voi liittda aiheeseen. Nama
kurssit/opintokokonaisuudet liittyvat enimméakseen rahoitukseen, mutta
my0s laskentatoimeen ja yritysvastuuseen. Vastauksissa kuvataan rahoi-
tuksen kursseilla kasiteltdavan vastuullisen sijoittamisen riskid ja tuottoa
verrattuna perinteisten sijoitusten tuottoon ja riskiin. Yksi vastaajista
mainitsi lisaksi, ettd moni opiskelija valitsee gradukurssin aiheeksi jotain
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@ Ei

Kuva 7. Vastuullisen sijoittamisen
koulutuksen kysyntd

vastuullisuuteen liittyvaa. Tama on kiinnostava huomio, joka kertoo, etta
oppilailla on kiinnostusta aihetta kohtaan.

Ammattikorkeakoulujen epdsuorasti vastuullisuuteen
liittyvat kurssit

Vastanneiden ammattikorkeakoulujen parissa suurin osa epdsuorasta
vastuulliseen sijoittamiseen liittyvasta opetuksesta on rahoitukseen ja
sijoituksiin liittyvia kursseja. Nailla kursseilla ei erityisesti nosteta esiin
vastuullista sijoittamista, mutta kdsitellaan esimerkiksi hyvan ja huonon
sijoituksen eroa — myos suhteessa kestavyyteen ja vastuullisuuteen.

Vastaajilta kysyttiin, minkalaista kysyntaa he nakevat vastuullisen sijoit-
tamisen opetukselle olevan seka oppilaiden ettd heitd tulevaisuudessa

rekrytoivien tydnantajien suunnalta.

Vastaajista 50 % ei nde vastuullisen sijoittamisen opetukselle olevan
ollenkaan kysyntda oppilailta tai tydnantajilta. Myds vapaamuotoiset
vastaukset indikoivat, ettd vastuullisen sijoittamisen opetuksen laajen-
tamiselle ei vield ndhda suurta tarvetta. Esimerkiksi: “Parin luennon pi-
tdminen vastuullisesta sijoittamisesta voisi olla hyddyllistd, mutta tuskin
tarvitaan témdn asian kattamiseksi kokonaista kurssia.” Selityksena sille,
ettd vastuullisen sijoittamisen opetuksen lisddmiselle ei nahda olevan
tarvetta mainittiin, ettd eettisyyden pitaisi liittya kaikkiin kursseihin, mut-

ta yksityiskohtiin meneminen ei ole olennaista yleisissa talousopinnoissa.

Vastaajista noin kolmannes nédkee vastuullisen sijoittamisen opetukselle
olevan kysyntaa oppilaiden suunnalta. Esimerkiksi: “Sekd laskentatoimea
ettd yritysvastuuta opiskelevat ovat kiinnostuneet oppimaan liséd vas-
tuullisesta sijoittamisesta. Heitd kiinnostaa sijoitukset itsesséidn, mutta
myd&s markkinoiden rooli, instituutionaaliset sijoittajat sekd porssien
rooli laagjemmassa sosiaalisessa kehityksessd.” Yksi yliopistoa edustanut
vastaaja mainitsi, ettd monet oppilaat valitsevat vastuullisuuteen liittyvia
aiheita gradua varten. Tama tutkimus esittda vain opettajien mielikuvan
oppilaiden mahdollisesta kysynnasta/kiinnostuksesta. Jotta oppilaiden
varsinainen kysynta vastuullisen sijoittamisen opetukselle kartoitettai-
siin, tarvittaisiin lisdtutkimusta.

Samoista vastaajista suurin osa nakee kysyntda tulevan myds tydnanta-
jien suunnalta. Esimerkiksi: “.moni rahoituslaitos on ottanut yhteyttd
kouluun Iéytédkseen vastavalmistuneita opiskelijoita tydskentelemddn
vastuullisen sijoittamisen parissa.”

Jaljelle jaava 19 % kokee, ettd vastuullisen sijoittamisen opetukselle ei
ole vield tarvetta, mutta uskoo, etta kysynta voi kasvaa tulevaisuudessa.

Esimerkiksi: “Ehkd tulevaisuudessa on kiinnitettédvd huomiota vastuulli-
sen liiketoiminnan yhteydessd investointien ja sijoitustoiminnan eettisyy-
teen, jotta huomioidaan kestdvdin kehityksen edellytykset.”

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd puolet vastaajista ei koe vastuullisen
sijoittamisen koulutukselle olevan viela kysyntda, mutta toinen puolet
nakee kysyntaa olevan joko nyt tai tulevaisuudessa.

Norsifin vuonna 2017 tekema koulutusselvitys havainnollisti my6s, etta
suurin osa norjalaisista korkeakouluista ei ndhnyt vastuullisen sijoit-
tamisen osaamiselle olevan suurta kysyntaa tyonantajien suunnalta.
Samanaikaisesti Norjassa tutkittiin, mika varsinainen kysyntd vastuullisen
sijoittamisen osaamiselle on kartoittamalla sijoittajien tarpeita. Tutki-
muksista kavi ilmi vastuullisen sijoittamisen osaamisen, niin varsinaisen
kuin koetun, kysynnan ja tarjonnan valinen suuri ero. 90 % Norsifin
jasenista eli sijoitusalan tydnantajista koki, ettd vastuullisen sijoittamisen
osaamiselle on markkinoilla tarvetta. Tahdn verrattuna on suuri ero, ettd
ainoastaan noin 10 % korkeakoulujen edustajista koki, etta tydnantajien
suunnalta vastuullisen sijoittamisen osaajille olisi kysyntaa.

Tata eroa pyrittiin selittdmaan muun muassa silla, ettd monet vastan-
neista korkeakouluista sijaitsevat muualla kuin padkaupunkiseudulla

ja taten eivat mahdollisesti paase kdymaan avointa dialogia sijoittajien
ja tyollistavien yritysten kanssa. Tama voi olla yksi johtopaatds myos
Suomen otoksen kannalta, silld suurin osa vastanneista korkeakouluista
on padkaupunkiseudun ulkopuolelta. Tekemallad tutkimusta tyénantajien
kysynnasta seka lisddamalla yhteistyota korkeakoulujen, alan jarjestdjen
ja tydnantajien valilld voitaisiin kirittaa vastuullisen sijoittamisen alan
kehittymista.

Norsifin vuoden 2017 selvityksessa vastuullisen sijoittamisen koulu-
tuksen haasteina nahtiin asianmukaisten akateemisten resurssien ja
osaamisen puute, kurssiohjelmien rajoitukset sekd vahvasti korostunut
teoreettinen ja akateeminen lahestymistapa perinteisissa taloustieteissa.
Suomessa tehdyssa selvityksessa nousivat esille hyvin samantapaiset
aiheet. Vastauksista erottuu selvasti nelja eri haastetta: resurssien ja
osaamisen puute, akateeminen jaykkyys, oppilaiden alhainen mielenkiin-
to aihetta kohtaan seka korkeakouluissa esiintyva yleinen skeptisyys koko
konseptia kohtaan.

Osaamisen puute ja resurssipula

Yliopistoista suurin osa mainitsi tietdmyksen puutteen olevan suurin
haaste, jonka takia opetusta ei ole tai sita ei ole padssyt kehittymaan.
“[Haasteena on] kokemuksen ja tietéimyksen puute vastuullisuudesta ja
CSR:std niiden lomassa jotka opettavat rahoitusta. Vaihtoehtoisesti voi
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olla, ettd tdmd ei kuulu heiddn keskeisiin kiinnostuksen kohteisiinsa.”

Ammattikorkeakoulujen keskuudessa esille nostetut haasteet liittyivat
eniten resurssipulaan ja osaamisen puutteeseen. Ongelmana ilmeni esi-
merkiksi “hyvien, reaalimaailman esimerkkien ja hyvien luennoitsijoiden
16ytdminen.”

Ammattikorkeakoulujen keskuudessa myds pelkastaan opetussuunni-
telman rajoitteet ndhdaan ongelmana. Joillain korkeakouluilla rahoitus
on osa laajempaa opetusohjelmaa, jolloin rahoituksen kursseja on
rajoitetusti ja talléin ei ole mahdollista kasitelld vastuullista sijoittamista
yksityiskohtaisesti. Yksi vastaus kiteytti, ettd “haasteena on pddsddntéi-
sesti aika.” Tama kertoo, ettd halukkuutta opetuksen lisdamiselle voisi
olla, mutta aika, osaaminen ja resurssit rajoittavat.

Vastauksista ilmeni, ettd useissa korkeakouluissa hydédynnetaan vierai-
levia luennoitsijoita, kuten suursijoittajia ja hallitusammattilaisia, jotka
kayvat vierailijaluennoillaan lapi vastuullisuuskysymyksia. Tama kertoo
siitd, ettd koska korkeakouluilla ei ole tarpeeksi tietoa aiheesta, he luot-
tavat toistaiseksi ulkopuolisiin resursseihin. Toisaalta vastauksissa nousi
my0s esiin, ettd “vierailevat luennoitsijat/ yritykset eivdt ole halukkaita
jakamaan tietoa siitd mitd tekevdit”.

Mielipiteet ja ndke-
mykset oppilaiden
kiinnostuksest

tuullista sijoitta
kohtaan eroa
merkittavasti.

Sekd ammattikorkeakouluille ettd yliopistoille tiedon ja hyvien esimerk-
kien 16ytdaminen vastuullisesta sijoittamisesta nahtiin haasteena. Mikali
toimivia esimerkkeja ja tuloksia vastuullisen sijoittamisen harjoittami-
sesta ei 16ydy, aiheuttaa se helposti epaluuloa vastuullisen sijoittamisen
toimivuudesta.

Perinteisten ldhestymistapojen suosiminen
rahoituksen opetuksessa

Vastauksista kdy ilmi, ettd vastuullisen sijoittamisen lisddminen ope-
tukseen voisi osoittautua tyolaaksi, silla “institutionaaliset perinteet ja
perinteiset oppikirjat yleensd suosivat vanhaa Idhestymistapaa”. Tahdn
my0s lisattiin, ettd “rahoitusta on opetettu samalla tavalla hyvin pitkddn
ja materiaalia on paljon saatavilla, mutta opetuksen laajentaminen
vastuullisuuteen vaatisi proaktiivisuutta joidenkin kohdalla...” ja ”vas-
tuullisuusnékékulman lisédminen perinteiseen rahoituksen opetukseen
vaatisi resursseja, aikaa sekd osaamista ja ndin vaatisi opettajilta ja ins-
tituutioilta enemmdn.” Vastuullisen sijoittamisen lisédminen opetukseen
nahdaan siis tyolaang, silla se on uusi ja muuttuva aihe, josta ei ole viela
tarpeeksi akateemista materiaalia saatavilla, eika ldheskadn samassa
laajuudessa kuin muista sijoittamisen strategioista.

Mielikuva — vastuullinen sijoittaminen ei herata rahoituksen
opiskelijoiden parissa mielenkiintoa

Vastaajien keskuudessa oltiin myos skeptisia oppilaiden kiinnostuksesta
ja ymmarryksesta aihetta kohtaan: “Oppilaat eivdt ymmdrrd ndiden tee-
mojen tdrkeyttd” ja “suurin osa rahoituksen opiskelijoista ei ole kiinnos-
tunut ndistd asioista, heiddn kiinnostuksensa on tehdd mahdollisimman
paljon rahaa..” Nama vastaukset eivat kuitenkaan valttamatta kuvaa
opiskelijoiden oikeaa kiinnostusta, vaan pelkdstdan vastaajien mielikuvaa
siitd. Tassa aiheessa vastaajien keskuudessa esiintyy myos erimielisyyk-
sid. Kuten aikaisemmin mainittiin, noin kolmannes vastaajista on sita
mieltd, ettd he nakevat kysyntda vastuullisen sijoittamisen opetukselle
tulevan suoraan opiskelijoilta. Tamakin on tosin vain vastaajien nakemys
mahdollisesta kysynndstd. On ehdottomasti tarkeda, ettd opettajat ovat
tietoisia oppilaiden kiinnostuksen aiheista ja tarpeista. Jotta oppilaiden
varsinainen kysynta vastuullisen sijoittamisen opetukselle kartoitettai-
siin, tarvittaisiin lisatutkimusta.

Skeptisyys vastuullisen sijoittamisen konseptia kohtaan

Muutama yliopistojen vastaajista esitti epdvarmuutta vastuullisen
sijoittamisen konseptista: “vield on kovin vaikeaa todistaa yritys- ja
ympdristévastuun suorat taloudelliset vaikutukset” ja ”linkkid vastuul-
lisen sijoittamisen ja kestdvén tuotoksen kanssa ei ole vield todistettu”.
Tama epdvarmuus vastuullisen sijoittamisen tuloksista ja voi osoittautua
suuremmaksi haasteeksi akateemisessa maailmassa, joka perinteisesti
tukeutuu vahvasti teoriaan ja todistettuun akateemiseen ldhestymista-
paan.
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Suurimmat haa
teet vastuulli
sijoittamisen

" o

Ammattikorkeakoulujen ja yliopistojen vilinen ero

Ammattikorkeakoulujen parissa haasteet keskittyivat enimmakseen
resurssipulaan ja opiskelijoiden mahdollisen kiinnostuksen puutteeseen.
Heidan vastausten keskuudessa ei kuitenkaan nostettu esille perinteis-
ten ldhestymistapojen suosimista ja vastuullisen sijoittamisen konsep-
tin kyseenalaistamista, kuten yliopistoilla. Tastd voidaan paatelld, etta
ammattikorkeakoulut voisivat olla halukkaampia lisddmaan vastuulliseen
sijoittamiseen liittyvaa opetusta, mikali siihen olisi tarpeeksi resursseja.

Vastuullinen sijoittaminen on kasvussa ja vakiinnuttamassa asemaansa
Suomessa ja ulkomailla

Vastuullisuus on jo vuosikymmenia kasvattanut tasaisesti asemaansa
yritysten keskuudessa maailmanlaajuisesti. Vastuullisuuteen liittyva
raportointi on nykydan Euroopassa pakollista suurille julkisille yrityksille,
nostaen taman raportoinnin samalle tasolle taloudellisen raportoinnin
kanssa. Taméan edistyksen myotd myos sijoittajat ovat alkaneet kiinnittaa
toksissdan. Alan suurin vastuullisen sijoittamisen puolestapuhuja, YK:n
vastuullisen sijoittamisen verkosto (Principles for Responsible Investing)
on koonnut YK:n tukemat PRI-periaatteet. Ndita PRI-periaatteiden
allekirjoittajia on yli 1700 globaalisti, edustaen lahes 60 biljoonan euron
yhteenlaskettua varallisuutta (04/2017). Suomessa 37 yritysta on allekir-
joittanut PRI-periaatteet.

Tana paivana sijoittajien keskuudessa kdytetdan enemmaén ulkoista
ESG-tietoa kuin koskaan ennen. Suomessa sijoittajat ovat vahvistaneet
ESG-osaamistaan palkkaamalla ESG-asiantuntijoita seka perustamalla
uusia ESG-osastoja ja -tiimeja. Taméan kehityksen takana ovat asiakkaiden
kasvanut kysynta vastuulliselle sijoittamiselle, tarve tukeen vastuullisen
sijoittamisen toteuttamiseksi ja vastuullisen sijoittamisen markkinan
kasvu. Lisdksi vastuullisen sijoittamisen osaaminen on sijoittajien keskuu-
dessa noussut tarkedksi kilpailueduksi. Ulkoinen painostus kansalaisjar-
jestoiltd, medialta ja muilta keskeisiltd sidosryhmiltd on ajanut yrityksia
kohti vastuullista sijoittamista.

Tassakin selvityksessa nakyi, ettd puolet vastaajista koki vastuulliselle
sijoittamiselle olevan jo nyt tai tulevaisuudessa kysyntda yritysten ja
opiskelijoiden suunnalta. Kun vastuullisen sijoittamisen ala kasvaa, tulee
my0s siihen liittyva asiantuntemus kasvattamaan arvoaan. Mitd enem-
man vastuullisen sijoittamisen ala ndkyy korkeakouluille ja opiskelijoille
pain, sitd enemman kiinnostus alan koulutusta kohtaan kasvaa.

Vastuullinen sijoittaminen on vield suhteellinen tuore aihe ja uusia
tutkimuksia tulee jatkuvasti julkisuuteen maailmalla ja Suomessa. Ndma
uudet tutkimukset tarjoavat esimerkkeja ja opetusmateriaalia, jota aka-
teeminen maailma kaipaa.

Kirjanpitolakimuutos nostaa yritysvastuun
painoarvoa

Suomessa astui vuoden 2017 alusta voimaan kirjanpitolain muutokset,
joiden mukaan yleisen edun kannalta merkittdvien suurten yhteiséjen,
mukaan lukien rahoituslaitokset ja vakuutusyhtiot, on vuodesta 2017
eteenpain raportoitava muista kuin taloudellisista tiedosta, eli yritykselle
olennaisista vastuullisuustiedoista. Samalla lakimuutos maarittaa, etta
yritysvastuutiedot ovat yritysten hallituksien vastuulla, taten nostaen
niiden painoarvoa.

Vastuullinen sijoittaminen tuo mahdollisuuden alojen véliseen tiedon
vaihtoon

Vaikka yksi haaste vastuullisen sijoittamisen opetuksen lisdantymiselle
oli rahoituksen opettajien toistaiseksi alhainen tietamys tai kiinnostus
aihetta kohtaan, nadhtiin samalla positiivisena mahdollisuus paasta kes-
kustelemaan yritysvastuuta opettavien henkildiden kanssa. Yksi vastan-
neista kertoi, ettd “tdmd voi olla mahdollisuus harjoittaa mielenkiintoista
vuoropuhelua, joka tuo esiin uusia ndkékulmia ja laajemman Iéhesty-
mistavan opettamiseen”. Monella yliopistolla, kauppakorkeakoululla ja
ammattikorkeakoululla on jo erillisid vastuullisuuteen liittyvia opintoko-
konaisuuksia, joita vetda vastuullisuuteen perehtyneet henkilot, mutta
niiden ja perinteisten rahoituksen opintokokonaisuuksien vilille voisi
luona enemman synergiaa.

Vastuullisuus esilld korkeakouluissa

Korkeakoulujen kotisivuilta huomaa, ettd niiden profiilissa ja ulkoisessa
brandimainonnassa on usein nostettu esiin vastuullisuus. Kotisivuilla on
mainintoja kuten: “Vastuullinen — Aalto”, “Hanken sustainable develop-
ment green office -tavoitteet”, “Responsible Haaga-Helia -

hanke” tai “Laurea — vastuullinen korkeakoulu”. Nama hankkeet osoit-
tavat, ettd oma vastuullisuus on korkeakouluille tarkea asia brandin
kehittamisessa. Kyselyssa mainittiin, etta kouluilla on vastuu perehdyttda
oppilaat yleisesti ymmartamaan vastuullista liiketoimintaa. Tama voi-
daan nahda positiivisena merkkina siitd, ettd ymmarrys vastuullisuuden
tarkeydestd avaa myos ovia sen integroimiseen korkeakoulujen opetus-
suunnitelmiin.
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Matti Kolehmainen, Tampereen
ammattikorkeakoulu, Lehtori

Oletteko sisalténeet vastuullisen sijoittamisen opetukseenne?
Opetan Tampereen ammattikorkeakoulussa rahoituksen peruskurssia toisen vuoden
opiskelijoille seka jatkokurssia kolmannen vuoden opiskelijoille. En varsinaisesti kasit-
tele vastuullista sijoittamista opetuksessani. Ensimmaiselld kurssilla mainitsen eettiset
rahastot ja puhumme my6s ulkomailla toimivista epéeettisita toimialoista.

Miten vastuullinen sijoittaminen pitdisi mielestanne kasitellad rahoituksen

opintokokonaisuudessa?

Sanoisin, etta erillisena kursseina kun sijoittamisen ymmarrys alkaa lisédntymaan. Rahoituksen perusasioiden ope-
tukseen menee jo aika paljon resursseja, joten vastuullista sijoittamista ei ehditd paljoa kasittelemé&an. Peruskursseilla
tietamystaso on vield hyvin matala, vasta perusasioiden kasittamisen jdlkeen, tulee vastuullisuus lisata opetukseen.

Mitka ovat mielestanne suurimmat esteet vastuullisen sijoittamisen opetuksen

laajentamiselle?

Ensinndkin aikaa ja resursseja ei ole tarpeeksi. Meille on asetettu kovat tavoitteet sille, mita pitaisi opettaa ja kuinka
paljon aikaa on, joten aikaa ei jaa paljoa vastuullisen sijoittamisen kasittelemiseen. Haasteena on myos se, etta rahoi-
tuksen perusteiden oppiminen on jo hankalaa, jonka takia moni opiskelija ei mydskaan jatka rahoituksen opiskelua

pakollisten kurssien jalkeen.

Milta luulette, etta vastuullisen sijoittamisen opetus nayttaa viiden vuoden kuluttua?
Uskon ettd yleinen trendi on menossa tdhan suuntaan. Globalisaatio ja niukemmat resurssit ajavat meita kohti vas-
tuullista ajattelemista, joten tdma voi hyvin olla sellainen aihe, joka tulee nostamaan paataan. Potentiaalia vastuulli-
sella sijoittamisella on, mutta varmasti ei voida sanoa miten se tulee kehittymaan.

Naetteko, ettd vastuullisen sijoittamisen opetukselle

olisi kysyntaa?
Néen, ettd vakuutuspuolen opiskelijoita kiinnostaa perussijoittaminen kun taas aikuispuolen opiskelijoita kiinnostaa
enemman tuotto kuin vastuullisuus.

Keskeisimmat havainnot

Vastuulliseen sijoittamiseen liittyvaa koulutusta on tarjolla, mutta
opetus on vield pintaraapaisua

Ensisilméayksella vastuullisen sijoittamisen opetus nayttdd olevan hyvalla
mallilla Suomen korkeakouluissa. 81 % kaikista vastauksen antaneis-

ta korkeakouluista tarjoaa joko suoraan tai epasuorasti vastuulliseen
sijoittamiseen liittyvaa koulutusta. Naista kuitenkin vain alle puolet on
suoraan vastuulliseen sijoittamiseen liittyvaa koulutusta ja lisdksi ainoas-
taan 30 % kyseisten kurssien opetuksesta on rahoituksen opiskelijoille
pakollisia. Ammattikorkeakoulujen parissa ainoastaan yksi korkeakoulu
tarjoaa vastuulliseen sijoittamiseen liittyvaa opetusta. Epdsuoraan vas-
tuulliseen sijoittamiseen liittyvaa koulutusta tarjoaa noin 60 % kaikista
korkeakouluista, ja ndista kursseista 44 % ovat pakollisia.

Norjaan verrattuna Suomessa vastuullisen sijoittamisen opetus ei ole
vield samalla tasolla. Norjan selvityksen mukaan vuonna 2017 suoraan
vastuulliseen sijoittamiseen liittyva koulutusta oli tarjolla 57 %:ssa vas-
tanneista korkeakouluista, kun Suomessa sama luku on 44 %. Norjassa
on viimeisen kolmen vuoden aikana tapahtunut suuri muutos, silld vuon-
na 2014 vastaava luku oli 24 %.

Tarkempi katsaus siihen, miten vastuullista sijoittamista kasitelldadan mai-
nituilla kursseilla/opintokokonaisuuksissa paljastaa, ettd se on Suomessa
toistaiseksi vield pintapuolista. Aiheeseen liittyva opetus keskittyy ylei-
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sesti vastuullisuuden ja tuoton linkitykseen seka siihen, miten yritykset
vaikuttavat toiminnallaan ymparoéivaan yhteiskuntaan, eikd niinkdan
vastuullisen sijoittamisen kdsitteeseen syvallisemmin. Norjan 2017 sel-
vityksessa kurssien sisaltéjen kuvauksesta kay ilmi, etta niilla kasitellaan
vastuullisen sijoittamisen lahestymistapoja jo hyvinkin kaytanndllisella
tasolla.

Mielipiteet jakautuvat vastuullisen sijoittamisen
integroinnista opetukseen

Suurin osa oppilaitosten vastaajista mainitsi heiddn edustamien korkea-
koulujen tarjoavan satunnaisia kursseja, joilla kasitellaan vastuullista
sijoittamista joko suoraan tai epasuorasti. Tama viittaa siihen, etta vas-
tuullista sijoittamista ei ole integroitu osaksi rahoituksen opintokokonai-
suuksia, vaan sita pidetdan erillisend aiheena perinteisestd rahoituksen
opetuksesta. Myos Norjassa Norsifin vastaavan selvityksen tuloksena
nahtiin, ettd suurin osa korkeakouluista ei ole integroinut vastuullista
sijoittamista osaksi rahoituksen opintokokonaisuutta, vaan se nostetaan
esille ainoastaan tiettyjen kurssien tai opintomoduulien kautta. Norsi-
fin selvityksessa paateltiin kuitenkin, ettd ne korkeakoulut, jotka ovat
integroineet vastuullisen sijoittamisen osaksi opintokokonaisuutta, ovat
pisimmalle kehittyneet vastuullisen sijoittamisen opetuksen suhteen.

Norjassa kaytiin Norsifin jarjestamassa tyopajassa keskustelua siita,
minka tyylinen koulutus soveltuisi vastuullisen sijoittamisen opetukselle.
TyOpajaan osallistui korkeakouluja, Norsifin jasenia seka opetusministe-
rion edustajia. Mielipiteet vaihtelivat osallistujien keskuudessa. Osa oli
sitd mieltd, ettd vastuullinen sijoittaminen pitaisi nostaa esiin erillisilla
syventavilld kursseilla, joissa keskitytdaan vain siihen. Toisten mielesta
vastuullinen sijoittaminen on luonnollinen osa rahoituksen opetusta ja
se pitdisi sisdllyttaa kaikkiin rahoituksen kursseihin. Suomen selvitykses-
sa samantyylinen kahtiajako on havaittavissa. Vastaukset antoivat kuvan,
ettd vastuullisuusnakokulman pitaisi liittya kaikkiin kursseihin, mutta
nykyisesta tilanteesta tulkitsee, ettd vastuullisen sijoittamisen opetuksel-
le on tehty tilaa ainoastaan yksittaisilla kursseilla.

Selvityksesta nousi esille, ettd suurin haaste vastuullisen sijoittamisen
opetuksen kehittdmiselle on resurssien puute ja opetussuunnitelman
ahtaus. Integroitu ldhestymistapa vastuullisen sijoittamisen opetukseen
tarkoittaisi, etta erillisille kursseille ei tarvitsisi jarjestaa tilaa. Etenkin
ammattikorkeakoulujen parissa, joissa rahoituksen opetus on usein osa
liiketalouden opintoja, voisi tdma olla jarkevampi ldhestymistapa.

Aktiivinen dialogi akateemisen ja yritysmaailman valilld lisad osaamista
ja vahentaa ennakkoluuloja

Yksi selittdva tekija sille, ettd vastuullisen sijoittamisen opetus ei ole vield
Suomessa noussut korkealle korkeakoulujen agendalla on se, ettd puolet
vastaajista ei koe oppilailta tai yrityksiltd herdavan merkittavaa kysyntaa

aihetta kohtaan. Johtopaatdksia varsinaisesta kysynnasta on kuitenkin

Vastuullisen sijoitt

opetuksen |
eteenpadin ja

vaikea tehdg, silla tutkimus perustuu korkeakoulujen edustajien mieliku-

vaan.

Todellista kysyntaa voisi selvittdaa ottamalla mallia Norsifin jarjestamasta
tyOpajasta, joka toi yhteen sijoittajien, korkeakoulujen ja opetusministe-
rion edustajia. Ndin voitaisiin myds vieda eteenpain keskustelua vastuul-
lisen sijoittamisen kehittamistarpeista.

Suomessa Finsifin lisdksi muun muassa yritysvastuuverkosto FIBS seka
Sitra ajavat julkista keskustelua vastuullisesta liiketoiminnasta ja Sitran
kohdalla eritysesti vaikuttavuusinvestoimisesta. Myds muuta toimiala-
kohtaista toimintaa yritysvastuun saralla tapahtuu kasvavalla tahdilla.
Nama tahot luovat aktiivisesti dialogia suomalaisten yritysten kanssa
liilketoiminnan vastuullisuudesta. Seuraava askel voisi olla tuoda myos
akateeminen maailma mukaan tahan dialogiin. N&in keskustelua voidaan
laajentaa siihen, miten korkeakoulujen koulutustarjonta vastaa yritysten
tiedon ja taidon tarpeisiin tulevaisuuden tydntekijoilta. Aktiivinen dialogi
on nain keskeinen tekija vastuullisen sijoittamisen koulutuksen kehitta-
miselle.

Yksi tutkimuksessa esille nostetuista haasteista oli se, ettd hyvien reaa-
limaailman esimerkkien kerdadaminen oli vaikeaa, aiheuttaen epaluuloa
koko konseptia kohtaan. Yritysten ja korkeakoulujen vélinen dialogi voisi
avata ovia my0s hyvien reaalimaailman esimerkkien tarjoamiseen kor-
keakoulujen kurssisisaltoon.

Yritysvastuu on noussut korkeakoulujen agendalle, mutta rahoituksen
opetus on sdilynyt vanhanaikaisena

Vastuullisuus on noussut monen suomalaisen korkeakoulun agendalle

ja nakyy vahvasti korkeakoulujen profiilissa ja ulkoisessa brandimainon-
nassa. Usealla koululla on tarjolla kursseja ja opintokokonaisuuksia, jotka
liittyvat vastuullisuuteen ja kestavan kehityksen mukaiseen liiketoimin-
taan. Tutkimuksen tuloksista ilmenee, etta rahoituksen opetus on vield
toistaiseksi sailyttanyt perinteisen ldhestymistapansa ja vastuullisuuden
sisdllyttdminen opetukseen on vield puutteellista.

Tama voi toisaalta johtua siitd, ettd vastuullinen sijoittaminen on uusi ja
alati kehittyva ala. Siihen liittyva tutkimus kasvaa ja yritysten kdytannot
kehittyvat jatkuvasti. On syytd uskoa, ettd alan kasvu lisda tarvetta vas-
tuullisen sijoittamisen osaamiselle ja tulee ndin ajamaan myds vastuul-
lisen sijoittamisen opetusta eteenpdin. Jotta ndin tapahtuu, on tarkea
luoda edellytykset sille, ettd akateeminen maailma ja yritysmaailma
kohtaavat ja varmistavat, ettei todellisen kysynnan ja tarjonnan valiin jaa
aukkoja.

27



FINSIF
LYHYESTI

Finsif (Finland’s Sustainable Investment Forum ry) on yleishyddyllinen
vhdistys, joka palvelee sijoittajia, varainhoitajia, palvelutarjoajia ja muita
alan organisaatioita. Finsif toimii Suomessa vastuullisen sijoittamisen
suunnannayttdjana. Koska Finsifin jasenistd edustaa yli 530 miljardin
sijoitusvarallisuutta, on kestavilla paatoksilla suuri merkitys. Finsifin ta-
voitteena on edesauttaa vastuullisen sijoittamisen toimialan kehittymista
lisaamalla tietoa vastuullisuudesta. Finsifin toiminnalle on keskeista, etta
korkeakouluissa koulutetaan riittavasti osaajia tdyttamaan sijoittajataho-
jen tarpeita. Finsif on tukenut tieteellista tutkimusta stipendein vuodesta
2011 |ahtien.
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