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Tiivistelma

Opinnaytetyon tavoitteena oli selvittaa Facebookissa toimivan Sijoituskerho-ryhman jasenten suhdetta vas-
tuulliseen sijoittamiseen. Tutkimuksessa haluttiin selvittaa, millainen merkitys vastuullisuusasioilla on ryh-
malaisten sijoituspaatoksissa. Millaisia eroavaisuuksia perinteisten sukupuoliroolien ja ikdluokkien valissa
on? Merkitseeko yrityksen tuotto enemman kuin vastuullisuus, vai kulkevatko ne kasi kadessa? Milla ta-
voilla sijoittaja on valmis toimimaan, mikali hdnen omistuksissaan olevasta sijoituskohteesta paljastuu jo-
tain, mika on vastoin sijoittajan henkil6kohtaista arvomaailmaa?

Opinnaytetyossa kaytettiin padasiassa maarallista tutkimusotetta. Tutkimusaineisto kerattiin internetissa
Webropol-kyselyn avulla. Kysely sisdlsi 13 maaramuotoista kysymysta sekd kolme avointa kysymysta, jotka
toivat tutkimukseen myos laadullista tutkimusotetta. Saatesanat ja linkin kyselyyn sisaltava paivitys julkais-
tiin Facebookissa toimivassa Sijoituskerho-ryhmassa yhteensa kaksi kertaa. Kyseisessa ryhmassa oli aineis-
tonkeruun aikaan yli 116 500 jasenta. Kyselyyn oli mahdollista vastata aikavalilla 5.5.2023-23.5.2023. Vas-
tauksia kyselyyn saatiin yhteensa 40. Aineiston analysointiin kdytettiin Webropol-kyselyohjelmiston
raportointityokaluja seka Excel-laskentataulukko-ohjelmaa. Analyysimenetelmina kdytettiin suoraa ja-
kaumaa seka ristiintaulukointia. Tuloksien esittamiseen kaytettiin tekstin liséksi graafisia kuvioita.

Tutkimuksen tuloksissa selvisi, kuinka suurin osa kyselyyn vastanneista koki vastuullisuusasioilla seka omilla
arvoilla olevan merkitysta sijoituspaatoksia tehdessa. Verrattaessa sukupuolten vilisid eroavaisuuksia, nai-
sille vastuullisuus nayttaytyi tarkedmpana asiana sijoituspdatoksia tehdessa kuin miehille. Tuotto nadyttaytyi
vastuullisuutta merkittavasti tarkeampana asiana yli 40-vuotiaille miehille. Poissulkeminen oli vastaajien
keskuudessa eniten kdytetty vastuullisen sijoittamisen menetelma, aktiivisen omistajuuden ollessa vahiten
kaytetty tapa. Mikali sijoittajan omistuksessa olevista sijoituskohteista paljastuisi sijoittajan arvojen vas-
taista toimintaa, jatkaisi viidennes sijoitustoimintaansa normaalisti. Muut vastaajat olivat valmiita esimer-
kiksi muuttamaan sijoitussuunnitelmaansa, ja mahdollisesti myymaan arvojen vastaista toimintaa sisaltavan
sijoituskohteen, mikéli toiminta kohteessa ei muuttuisi.
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Abstract

The aim of the thesis was to investigate the connection between the members of Facebook group
Sijoituskerho on responsible investing. The aim of the study was to find out what kind of significance
responsibility issues play in the investment decisions of group members. What are the differences between
traditional gender roles and age groups? Do the company’s profits matter more than sustainability, or do
they go hand in hand? In which ways is an investor prepared to act if something is revealed about an invest-
ment target in his or her holdings that is against the investor’s personal values?

The thesis mainly used a quantitative research approach. The research material was collected online with
the help of a Webropol survey. The survey included 13 formal questions and a total of three open-ended
guestions, which also brought a qualitative research approach to the study. The update which included
cover words and a link to the survey, was published twice in the Sijoituskerho group on Facebook. At the
time of data collection, this group had over 116 500 members. It was possible to respond to the survey
between 5.5.2023-23.5.2023. A total of 40 responses were received. Webropol survey software reporting
tools and Excel spreadsheet software were used to analyse the data. Direct distribution and
cross-tabulation were used as analysis methods. Graphic patterns were used in addition to the text to pre-
sent the results.

The results of the survey revealed how majority of the respondents felt that responsibility issues and their
own values were important when making investment decisions. When comparing gender differences,
responsibility appeared to be more important to women when making investment decisions than to men.
Women also said they were more familiar with assessing the responsibility of investment targets than men,
but at the same time found it more challenging. Profit was seen as significantly more important than
responsibility to men over the age of 40. Exclusion was the most widely used method of responsible invest-
ment among respondents, with active ownership being the least widely used. If activities contrary to the
investor's values were revealed in the investments owned by the investor, one fifth would continue their
investment activities normally. Other respondents were prepared, for example, to change their investment
plan and possibly sell an investment object containing non-value activities, if the operations in the target
did not change.
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1 Johdanto

Vastuullisuus on maailmanlaajuisesti kasvava trendi. Samalla kun tietoisuus kestavan kehityksen
teemoista on kasvanut, myos vastuullinen sijoittaminen on kasvattanut suosiotaan. Viimeisten
vuosien aikana myds Suomessa yksityissijoittajien kiinnostus vastuullisen sijoittamiseen on kasva-
nut. Kansalaisia ei kiinnosta enaa vain yritysten ja sijoitustuotteiden tuotto, vaan yha enemman
vaaditaan omien sijoituskohteiden noudattavan vastuullisia toimintatapoja. (Hyrske, Lonnroth, Sa-
vilaakso & Rievdanen 2020, 12—13; Kurittu 2021, 12-14.) Vuoden 2022 elokuussa astui voimaan Eu-
roopan Unionin uusi sijoitusneuvontaa saateleva direktiivi. Se velvoittaa sijoitusneuvonantajien
kysymaan asiakkailtaan heidan halukkuutensa huomioida vastuullisuus sijoituspaatoksissa. Taman

direktiivin avulla pyritdan lisddmaan vastuullista sijoittamista. (Hellstrom 2022.)

Vastuullisen sijoittamisen tapoja on erilaisia, ja sijoittajan omat arvot ohjaavat lopullisia sijoitus-
paatoksia (Hyrske ym. 2020, 26). Myos eri kulttuurit vaikuttavat ihmisten vastuullisuusajatuksiin.
Taman voi huomata Nordnetin tekemasta tutkimuksesta, jonka mukaan ruotsalaisilla ja suomalai-
silla on nakemyseroja vastuullisuudesta. Siind missa ruotsalaiset paheksuvat rahapelitoimintaa,
ndyttaytyy suomalaisille lihantuotanto syntisempana. Samaisessa tutkimuksessa selvitettiin,
kuinka kaksi kolmasosaa niin suomalaisista kuin ruotsalaisistakin piti vastuullistekijoita tarkeina si-
joituspaatoksia tehdessaan. (Tuppurainen 2022.) Hankenin apulaisprofessorin Hanna Silvolan
vuonna 2021 johtaman tutkimuksen mukaan 60 prosenttia suomalaisista yksityissijoittajista ottaa
yrityksen vastuullisuuden huomioon sijoituspdatoksia tehdessaan. Vastuullisesti sijoittivat yleisim-
min alle 40-vuotiaat. Todennakoisyytta vastuulliseen sijoittamiseen lisasivat korkeakoulutus, kau-
punkilaisuus, naiseus seka ruotsinsuomalaisuus. (Millennials and women make responsible invest-

ments 2021.)

Venajan aloittama hyokkayssota Ukrainassa vuoden 2022 helmikuussa sai aikaan Euroopassa ener-
giakriisin. Aikaisemmin Vendjalta on tullut Eurooppaan paljon maakaasua ja sahkda, mutta sodan
vuoksi Venajan asettamat vastapakotteet energialdhteisiin liittyen saivat Euroopan energiakriisiin,
joka on vaikuttanut Euroopassa energian kallistumiseen, seka tdten myos yleiseen hintojen nou-
suun. (Energiakriisi nostaa hintoja — kasvua heikentavat vaikutukset vield edessa 2022.) Maailman
ilmastokatastrofit ja energian hinnannousu ovat hyva syy yrityksille panostaa pdastojen vahennyk-
seen sekd toimintansa kestavyyden lisdidmiseen. Energian kallistuminen on antanut lisda vauhtia

uusiutuvien energialdhteiden, kiertotaloustoimien sekd sahkdajoneuvojen lisdamiseen.



Global 100 -listan mukaan vastuullisuuden vakavasti ottavat yritykset ovat menestyneet markki-

noita paremmin viime vuosien aikana. (Scott 2023.)

Opinndytetyon tavoitteena on selvittdaa Facebookissa toimivan Sijoituskerho-ryhman jasenten suh-
detta vastuulliseen sijoittamiseen. Ryhmassa oli tutkimuksen suunnitteluvaiheessa huhtikuussa
2023 yhteensa yli 116 500 sijoittamisesta kiinnostunutta jasenta. Kohderyhman valintaan vaikutti
kohderyhmalaisten kiinnostus sijoittamiseen, ja vaivattomasti suoritettava tutkittavien kontak-
tointi kaytettavissa olevilla resursseilla. Kohderyhma edustaa joukkoa, jossa on monipuolisesti eri-
ikaisia ihmisia eripituisilla sijoituskokemuksillaan. Tydssa tutkitaan, millainen merkitys vastuulli-
suusasioilla on ryhmalaisten sijoittajien sijoituspaatoksissa. Millaisia eroavaisuuksia perinteisten
sukupuoliroolien ja ikdluokkien valissa on? Merkitseeko yrityksen tuotto enemman kuin vastuulli-
suus, vai kulkevatko ne kasi kadessa? Millaisia konkreettisia tekoja sijoittaja on valmis tekemaan,

jos hanen omistuksistaan paljastuu epakohtia, jotka ovat vastoin hanen arvojaan?

Tyon tulosta voisivat hyodyntda esimerkiksi niin listatut kuin listaamattomatkin yhtiot, seka sijoi-
tuspalveluja tuottavat yritykset, pankit ja rahastosalkkujen hoitajat. Vastuullisuus kasvaa trendina,
ja sen tarkeys korostuu koko ajan yritysten riskien kuten rahoitus- ja maineriskin hallinnassa. Yri-
tykset haluavat kehittda toimintaansa kestavammaksi. (Kurittu 2021, 12.) On tarkeaa olla ajan her-

molla, ja kehittda toimintaa suuntaan mihin muu maailma ja kuluttajat ovat menossa.

Opinndytetyo aloitetaan maarittelemalla mita sijoittaminen on, ja kerrotaan valikoiduista tavan-
omaisista sijoitusinstrumenteista. Tahan tyohon valikoidut sijoituslajit ovat osakkeet, rahastot seka
joukkovelkalainakirjat. Vastuullinen sijoittaminen -osiossa maaritelldan vastuullista sijoittamista,
seka kerrotaan tiettyja tapoja vastuullisen sijoittamisen toteuttamiseen. Osiossa kerrotaan myos
YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteista, vastuullisuusraportoinnista sekad kerrotaan apukeinoja
vastuulliseen sijoittamiseen. Sijoittaminen ja vastuullinen sijoittaminen ovat laajoja aihealueita.
Opinndytetyon tietoperustaa varten aiheita on pyritty rajaamaan niin, etta lukija saisi kasiteltavista
aiheista laajasti, helposti ymmarrettavaa tietoa. Vaikka tietoperustassa kdaydaan lapi tiettyja tavan-
omaisia sijoituslajeja, ei tutkimus ota kantaa kohderyhmalaisten sijoittamiin sijoitusinstrumenttei-
hin. Tietoperustan jalkeen kdaydaan lapi aiheeseen liittyvaa aikaisempaa tutkimustietoa, ja suorite-
taan kyselytutkimus. Tutkimusten vastauksia analysoidaan, ja niistd tehdaan johtopaatoksia, joita

verrataan aiheesta tehtyihin muihin tutkimuksiin.



Opinnaytetyon tekemiseen kuuluu olennaisena osana eettisyyden ja luotettavuuden huomioimi-
nen koko prosessin ajan. Tassa tydssa noudatetaan Jamkin opinndytetyoohjeita ja eettisid periaat-
teita. Lainattuun aineistoon lahdeviitataan asianmukaisella tavalla. Tutkimuksella pyritaan ole-
maan loukkaamatta kohderyhmaa seka tiedeyhteis6a. Tutkittavat anonymisoidaan, koska
henkil6tietojen kerdaaminen ei ole tutkimuksen kannalta olennaista. Tutkimusaineistoa sailytetaan

tietoturvallisesti, kunnes opinnadytetyo hyvaksytdan, ja taman jalkeen aineisto tullaan havittamaan.

Opinndytetyon tietoperustan tiedonhankintaa varten etsittiin aineistoa padsaantdisesti Jyvaskylan
ammattikorkeakoulun kirjaston Janet-tietokannasta. Tietoa etsittiin myds Google Scholarista, sijoi-
tusaiheisilta sivustoilta seka uutisartikkeleista. Tiedonhankintaan kaytettyja hakusanoja olivat si-
joittaminen, vastuullinen sijoittaminen, vastuullisuus, ESG-integrointi, poissulkeminen, suosimi-
nen, aktiivinen omistajuus, ymparistovastuu, sosiaalinen vastuu, hallintotapa, responsible
investing, investing ja ESG. Tietoperustaa varten aineistoa |6ydettiin sijoittamiseen liittyvasta kir-
jallisuudesta, oppaista seka sijoitusaiheisilta sivustoilta. Niin kotimaisia kuin kansanvalisiakin ai-
neistoja kaytettiin. Aineistoa etsiessa loydettyyn tietoon suhtauduttiin Iahdekriittisesti. Valittaessa
kaytettyja lahteita tarkasteltiin aineiston luotettavuutta, julkaisupdivamaaraa, tekijan ja mahdolli-
sen kustantajan tietoja, puolueettomuutta seka tekstin julkaisemisen tarkoitusperaa. Aineistoa

vertailtiin my0s toisissa lahteissa oleviin samantapaisiin tietoihin.



2 Sijoittaminen
2.1 Yleisesti sijoittamisesta

Sijoittaminen on toimintaa, jonka tarkeimpana tarkoituksena on tehda tuottoa. Sita voi harjoittaa
kaymalla kauppaa tai pitamalla hallussa rahoitusinstrumentteja tai erilaisia omaisuuslajeja. Sijoit-
tamiseen liittyy olennaisesti aina riski sijoitetun pddoman menettamisesta joko osittain tai koko-
naan. (Hyrske, Lonnroth, Savilaakso & Rievdanen 2020, 18.) Sijoittamisessa tuottoa saadaan sijoitus-
tuotteen arvonnousun myota. Padperiaatteen mukaisesti voittoa syntyy silloin, kun tuote ostetaan
halvemmalla kuin se myydaan. Voitto tai tappio realisoituu vasta sijoitustuotteen myyntihetkell3,
joten arvonnousun muutoksilla omistusvaihteessa ei ole konkreettista merkitysta, vasta kun myyn-
nin realisoitumishetkella. Sijoittajan on hyva huomioida mahdolliset kaupankayntikulut ja sijoitus-
tuotteiden sailytysmaksut, jotka vaikuttavat sijoituksen lopulliseen tuottoon. My6s verotus vaikut-

taa lopulliseen kadteen jaavaan voittoon. (Osakeopas 2017, 10-11.)

Riski ja tuotto kulkevat kasi kadessa. Mitda enemman riskeja sijoittaja on valmis ottamaan, sita suu-
rempi todennakdisyys hanelld on saada suurempaa tuottoa, tai vastaavasti tappion riski on suu-
rempi. Vahariskisesti sijoittavalle sen sijaan ei povata suurta voittoprosenttia, mutta ei myodskaan
suurta tappion vaaraa. Sijoittamiseen liittyy erilaisia riskeja. Yritysriski kuvaa yrityskohtaista riskia
ja markkinariski kurssien yleista kehityssuuntaa. (Osakeopas 2017, 13.) Hajauttamisen avulla on
mahdollista pienentaa sijoitussalkun riskisyytta. Kokonaan sijoittamiseen liittyvia riskeja ei voi
poistaa, mutta hajauttamisella voi pienentaa epasystemaattista riskia eli yrityskohtaista riskia. Sys-
temaattista riskia eli markkinariskia sen sijaan ei voi samalla tavalla vahentaa hajauttamalla, silla
se johtuu yleisesti markkinoihin vaikuttavista tekijoista, eivatka vaikuta vain yhteen tiettyyn yrityk-

seen. (Kallunki, Martikainen & Niemeld 2019, 35.)

Sijoituskohteiden arvot ja menestykset kulkevat eri tahdeissa. Hajauttamalla voidaan tasapainot-
taa sijoitussalkun heiluntaa. Tarpeeksi hajautetussa sijoitussalkussa ei yhden sijoituskohteen epa-
onnistuessa, esimerkiksi konkurssin sattuessa, ole kokonaisuuden kannalta suurta haittaa. (Mahka
& Lehtipuu 2019, 55; Sammalisto & Asunmaa 2021, 137.) Korkomarkkinoiden laskiessa osakekurs-
simarkkinat yleensa nousevat. Omistamalla osuuksia tai osakkeita niin korko- kuin osakemarkki-

noilta voi tasapainottaa sijoitussalkkua. (Osakeopas 2017, 14.)



Osakkeisiin sijoittaessa osakesalkun riskisyytta voi pienentda ostamalla monen eri yhtion ja toi-
mialan osakkeita. Myds ajallinen ja maantieteellinen hajautus ovat hyvia tapoja poistaa salkun ris-
kisyytta. (Osakeopas 2017, 14-15.) Ajallinen hajautus laskee sijoitusinstrumenttien keskiostohin-
taa. Kun sijoittaa saannollisesti, saa sijoitustuotteiden ollessa "’halpoja” samalla summalla
enemman kuin tuotteiden ollessa “’kalliita”. (Mahka & Lehtipuu 2019, 66.) Maantieteellisiin riskei-
hin voi varustautua sijoittamalla instrumentteihin ja yhtidihin, jotka toimivat eri maissa ja maan-

osissa (Osakeopas 2017, 15).

Korkoa korolle on sijoittamiseen olennaisesti kuuluva ilmi6. Ideana on sijoittaa uudelleen sijoituk-
sista saadut tuotot, jolloin myds sijoitusten tuotot kasvattavat korkoa alkuperaisen sijoitetun paa-
oman lisaksi. Kdytannon esimerkin mukaan henkilo sijoittaa 1000 euroa, ja saa vuoden paasta
tuottoa sijoitukselle osinkona 100 euroa. Henkilo paattaa sijoittaa 100 euron osingon, ja saa seu-
raavana vuonna alkuperaisen sijoitetun padaoman tuoton lisaksi myds osingon poikiman tuoton.
Korkoa korolle -ilmidssa tarkeda on ajanmerkitys. Mitd aikaisemmin aloittaa sijoittamisen, sita kau-
emmin sijoitettu padoma ehtii lisda kasvamaan. llmidssa on tarkeda huomioida mahdollisten vero-
jen maksun vaikutus. Monet rahastot sijoittavat tuotot edelleen, jolloin rahastoon sijoittanut hyo-
tyy ilmiosta suoraan, ja maksaa verotuksen vasta mahdollisesti osuuksia myydessaan.

(Heikinheimo 2021.)

2.2 Sijoitussuunnitelma tukee sijoituspaatoksia

Sijoittajan on hyva tehda sijoitussuunnitelma, joka ohjaa hanen sijoitustoimintaansa ja sijoituspaa-
toksidan. Sijoitussuunnitelma on pitkan aikavalin suunnitelma, jonka tarkoitus on taata suunnitel-
mallinen ja jarkeva sijoituskayttaytyminen eri tilanteissa seka tasapainottaa salkkua. Varsinkin epa-
varmoissa talouden tilanteissa sijoittaja voi tehda hatikoityja paatoksia, mikali ei nojaudu
aikaisemmin huolella laadittuun sijoitussuunnitelmaansa. Mikali sijoittajan elamantilanne tai ta-
voitteet sijoittamisen suhteen muuttuvat, on tarkeda tehda paivityskatsaus myods omaan sijoitus-
suunnitelmaansa. Sijoitussuunnitelman tekoa varten on hyva kdyda lapi oma nykytilanne, sijoitta-
misen tavoitteet ja siihen kaytettava aika, riskinsietokyky seka valikoidut sijoitusinstrumentit, -

menetelmat ja -tavat. (Sammalisto & Asunmaa 2021, 145-150.)

Sijoittajan omat arvot, moraalikasitykset seka toivomukset ohjaavat sijoituspaatoksia. Toisille on

tarkedmpaa takoa maksimaalista tuottoa hinnalla milla hyvansa, kun toiset haluavat sijoittaa niin,



ettd omat eettiset arvot ovat mukana sijoituspdatosten valinnassa. (Kurittu 2021, 11-12; Laadi

oma sijoitussuunnitelma n.d.)

2.3 Tavanomaisia sijoituslajeja
2.3.1 Osakkeet

Osakkeet ovat yksi tavanomaisimmista sijoituslajeista. Suoraan osakkeisiin sijoittaessa saadaan
pieni osuus liiketoimintaa tekevasta yhtiosta, eli tullaan yhtion osakkeenomistajaksi. Osakkeen-
omistajan on mahdollisuus kayttaa yhtion yhtiokokouksissa daanivaltaa, ja saada yhtion mahdolli-
sen arvonnousun lisdksi myos osinkoja eli osuuden yhtion tekemasta voitosta. (Havia, Lappalainen

& Rinta-Loppi 2014, 220; Mdhka & Lehtipuu 2019, 27.)

Suomessa osakeyhtiot jakautuvat yksityisiin ja julkisiin osakeyhtidihin. Yksityisen osakeyhtion osak-
keilla ei voi kdyda kauppaa kaupankaynnista rahoitusvalineilld annetussa laissa tarkoitetulla saan-
nellylla markkinalla. Molempien osakeyhtiomuotojen osakkeita voidaan luovuttaa ja hankkia, mi-
kali yhtididen yhtidjarjestys ei sita kiella. Tyypillisesti yksityisten yhtididen osakkeilla kdytavaa
kauppaa on kumminkin rajoitettu joko osakassopimuksella tai vaihdannanrajoituslausekkeilla. Jul-

kisten osakeyhtioiden osakkeilla on vapaa luovutettavuus. (Mahonen & Villa 2020, luku 2.4.)

Julkiset osakeyhtiot jakautuvat listaamattomiin ja listattuihin yhtiéihin. Listatut yhtiot ovat julki-
sesti noteerattuja yhti6ita eli niiden osakkeilla on mahdollista kdyda kauppaa porssissa (Listatusta
yhtiosta saadut osingot 2023.). Porssi on julkinen kauppapaikka, jossa porssiin listatuilla arvopape-
reilla voi kdyda kauppaa nopeasti ja lapindkyvasti. Sielld olevien yhtididen sanotaan edustavan ta-
louselaman yhtididen parhaimmistoa. (Saario 2016, luku 1.) Porssiyhtididen osakkeet ovat likvideja
sijoituksia, eli ne voi tarvittaessa saada nopeallakin aikataululla myytya ja muutettua rahaksi kayt-
toon (Osakeopas 2017, 4). Toisin kuin porssissa listatut yhtiot, listaamattomien yhtididen osakkeet
eivat ole likvidi sijoitus. Mikali niistd haluaa paasta eroon, voi niiden myymisessa haluttuun hintaan
kestaa. Listaamattomilla yhtidilla ei ole samanlaista velvollisuutta antaa sdannollisesti tietoja ja ra-
portointeja taloudellisista tiedoistaan kuin porssilistatuilla yhtidilla. Taman vuoksi listaamattomien

sijoituskohteiden analysointi sijoittajalle on haastavampaa. (Huovinen 2021a.)



Porssissa osakkeiden hinta eli osakekurssi maaraytyy kysynnan ja tarjonnan perusteella. Yksittai-
sen porssiyhtion osakekurssiin vaikuttaa moni asia, kuten sen menestys, osingonmaksukyky, kilpai-
lutilanne, tulevaisuudennakymat, huhut seka ihmisten mielipiteet yhtiosta. (Osa 10: Mika heiluttaa
osakekursseja? N.d.) Listaamattoman yhtion osakkeelle voi olla hankalaa muodostaa hintaa. Osak-
keesta ja yrityksen taloudellisesta tilasta ei ole yhta laajasti ja julkisesti tietoa saatavilla kuin mita
porssiyhtioilta [6ytyy. Myos ostajia on yleensa vahan. (Noteeraamattomat eli listaamattomat osak-

keet. N.d.)

Nousu- ja laskukaudet kuuluvat olennaisesti osakemarkkinaan. Talouden suhdanteilla on suora vai-
kutus yrityksien taloudellisiin tilanteisiin, ja taten osakekurssien muutoksiin. Kun taloudella menee
hyvin, yleensa my®os yrityksilla menee hyvin, ja tama heijastuu osakekurssien nousuun. Pdinvastoin
talouden ollessa laskusuhdanteessa, vaikuttaa tdma myos yritysten menestykseen seka osakekurs-

seihin laskevasti. (Osa 10: Mika heiluttaa osakekursseja? N.d.)

2.3.2 Rahastot

Rahastoja suositellaan monesti aloittelevien sijoittajien ensimmaiseksi sijoituskohteeksi. Rahasto
on sijoitustuote, jonka hoitajana toimii rahastoyhtio tai pankki. Rahastonhoitaja sijoittaa rahas-
toon sijoitetut padomat rahaston sijoitussuunnitelman ja periaatteiden mukaisesti erilaisiin kohtei-
siin. Rahasto voi pitaa sisallaan raaka-aineita tai arvopapereita, kuten osakkeita tai velka- ja korko-
papereita. Sen arvo maaraytyy sen sisaltamien sijoitusinstrumenttien markkina-arvojen
mukaisesti. Rahasto-osuuksia ostaessaan sijoittaja hajauttaa automaattisesti, silla osuuden ostet-
tuaan han on sijoittanut moneen erilaiseen sijoituskohteeseen kerralla. (Kullas & Myllyoja 2017,
83-84; Mahka & Lehtipuu 2019, 102—-105.) Rahastoja merkitdan eli siitd ostetaan rahasto-osuuk-
sia. Rahastoilla kaupankaynti ei ole niin nopeaa kuin porssiosakkeilla, silla rahastojen merkinnat
toteutuvat tiettyind maariteltyinad ajankohtina. (Mahka 2021, 32.) Poikkeuksen tasta tekee porssi-

noteeratut ETF-rahastot, joista kerrotaan lisda tdman luvun viimeisessa kappaleessa.

Suomalaiset rahastot voivat sijoittaa saamansa osingot uudelleen ilman velvoitetta veronmak-
susta. Tama tukee korkoa korolle -ilmi6ta, kun osingoista ei tarvitse maksaa veroa, vaan koko osin-
komaaran saa laitettua poikimaan lisda tuottoa. Rahastoihin sijoittaessa on hyvd huomioida,
kuinka suuret rahaston veloittamat kulut ovat verrattuna rahaston tuottoon. Mikali rahastoyhtion

veloittamat palvelumaksut ovat suuremmat kuin rahaston tuotto, syovat palvelumaksut tuoton, ja
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pahimmassa tapauksessa vievat rahaston tuoton negatiiviseksi. (Mdhka & Lehtipuu 2019, 102—-
104.) Rahastoja on olemassa erilaisilla osuuksilla. Sijoitusrahaston kasvuosuus on kyseessa silloin
kun osuuden osinkotuotto jaa rahastoon poikimaan lisaa paaomaa. Rahastossa voi olla myos
tuotto-osuuksia, joiden haltijoille maksetaan vuosittain tuotto. Kasvuosuuden haltija maksaa veroa
osingosta vasta myydessaan rahasto-osuuksiaan, kun tuotto-osuuden haltija joutuu maksamaan

osinkoveroa heti osingon saatuaan. (Kullas & Myllyoja 2014, 87.)

Rahastot riskiluokitellaan niiden viiden viimeisen vuoden volatiliteetin eli hintavaihtelun perus-
teella. Riskiluokkia on seitseman, ja niiden riskista ja tuottopotentiaalista kertovat numeroluokat.
Ykkosluokan rahastoissa riski ja tuottopotentiaali ovat pienimmillaan, kun taas luokasta 7 [6ytyy
suurin riski seka suurin tuottopotentiaali. (Mahka 2021, 36—37.) Rahastoihin sijoittaminen on hyva
hajauttamisen keino, silld niissa rahasto-osuudet ovat jo valmiiksi hajautettuja eri yhtidihin. Ndin
yksityissijoittajan on kustannustehokasta ja helppoa sijoittaa esimerkiksi ulkomaisiin kohteisiin il-

man suuria kuluja. (Rahastot | Nordnet-koulu n.d.)

Passiivinen rahasto eli indeksirahasto koostuu sijoituksista, jotka tehdaan valitun indeksin mukai-
sesti. Indeksi on mittari, joka kuvaa tietyn arvopapereista koostuvan joukon keskimaaraista hinta-
kehitysta. Esimerkiksi OMXH25 on Helsingin poérssia mittaava indeksi, johon kuuluu Helsingin pors-
sin 25 vaihdetuinta yhtiota. Mikali rahasto seuraa OMXH25-indeksia, koostuu sijoitusrahasto
naista 25 yhtiosta. Indeksirahastojen hyvana puolena on matalat kulut niiden automatisoinnin

vuoksi. (Mahka 2021, 44-47.)

Aktiivinen rahasto on rahasto, jota rahastonhoitaja aktiivisesti hoitaa omien parhaiden taitojensa
ja kokemuksensa mukaisesti. Pyrkimyksena on saada vertailuindeksia parempaa tuottoa, jotta sal-
kunhoitajan tyolle tulisi arvoa. (Mahka 2021, 45.) Aktiivisen rahasto-osuuden omistaja joutuu mak-
samaan yleensa korkeampia kuluja kuin passiivisen rahasto-osuuden omistaja, silla aktiivinen hal-

linnointi vie enemman resursseja kuin automatisoitu indeksin seuraaminen (Rahastot n.d).

ETF-rahasto eli porssinoteerattu rahasto on sijoitusrahasto, joka on kaupankaynnin kohteena pors-
sissd. Koska kauppaa kaydaan porssin aukiollessa ja reaaliaikaisesti, saa sijoittaja tietda aina heti
ETF:n hinnan, eikd hanen tarvitse miettid merkinta- ja lunastusaikoja. Yleensa ETF:t ovat passiivisia

indeksirahastoja, joilla on matalat kulut. (Mahka 2021, 122-123.) ETF:n ollessa porssissa, sen
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markkinahintaan vaikuttaa kysynta ja tarjonta. Rahaston sisdltdmien arvopapereiden arvo maarit-
tyy myos porssissa. ETF-rahaston hintaa vakauttaa markkinatakaus. ETF:n luoja eli liikkeellelaskija
maarittaa rahastolleen hintahaarukan, jonka valilla ETF:1l3 voi kdayda kauppaa. Tama sen vuoksi,
ettd niilla kaytaisiin mahdollisimman paljon rahaston todellisen arvon mukaista kauppaa. (Nick-

strom 2019.)

2.3.3 Joukkovelkalainakirjat

Velkakirja tarkoittaa kirjallista sopimusta, jonka perusteella velallinen sitoutuu maksamaan lainaa-
mansa velan velkojalleen takaisin. Velkalainakirjassa on maaritettyna ehdot, jonka puitteissa takai-
sinmaksu seka velasta maksettava korko tapahtuvat. Joukkovelkalainakirjat eli joukkolainat ovat
sijoitustuotteita, joissa velka on jaettu osiin. Niiden avulla pyritdan lisadamaan yrityksen vieraan
padoman maaraa ison sijoittajajoukon avulla. (Velkakirjat n.d.) Joukkovelkalainakirjoilla ulkopuo-
lista rahoitusta yleensa hakevat julkishallinto, kuten kunnat tai valtiot, rahoituslaitokset ja yrityk-
set. Jotta niita voi laskea liikkeeseen, taytyy olla julkisyhteiso ja kirjanpitovelvollinen. Suurin osa
joukkolainoista on yleislainoja, eli niilld voi kdyda kauppaa jalkimarkkinoilla. Erillislainat eli jalki-
markkinakelvottomat lainat lasketaan liikkeelle etukateen sovituille sijoittajille. (Leppiniemi & Lou-
nasmeri 2022.) Joukkovelkalainoihin kuuluu olennaisesti se, etta sijoittaja saa lainaamansa paa-
oman korkotuottoineen sovitun ajanjakson kuluttua. Nollakuponkilainoja lukuun ottamatta
joukkovelkalainakirjoista maksetaan saannollista korkoa. Joukkolainojen laina-aika on tavallisesti

yli vuoden, eli ne ovat pitkdaikaisia lainoja. (Choudhry 2010, 1-5.)

Emissiokurssi on hinta, jonka joukkolainan ostaja maksaa joukkolainaosuudestaan. Jos 1000 euron
nimellisarvon omaavan joukkolainan emissiokurssi on 100 prosenttia ja laina-ajan kesto eli maturi-
teetti 3 vuotta, maksaa sijoittaja siitda 1000 euroa. Han saa taman summan takaisin laina-ajan paa-
tyttya. Jos emissiokurssi olisi 80 prosenttia, saisi lainan 800 eurolla. Laina-ajan paatyttya lainan os-
taja saisi lainan nimellisarvon eli 1000 euroa. (Mika on joukkovelkakirjalaina? N.d.) Kuponkikorko
on korko, jota joukkolainan liikkeellelaskija maksaa lainan ostajalle sdannoéllisesti. Suomessa ku-
ponkikorot ovat yleensa kiintedkorkoisia, eli korko pysyy samana koko laina-ajan. Mikali kuponki-
korko on vaihtuvakorkoinen, se on sidottu valittuun viitekorkoon ja sen muutoksiin. Nollakuponki-
lainoissa korkomaksuja ei varsinaisesti ole. Niiden tuotto perustuu merkintdahinnan olevan
alhaisempi kuin lainan laina-ajan paattyessa olevan lainan nimellisarvo. (Kallunki, Martikainen &

Niemeld 2019, 164-166.)
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Joukkolainat mielletadn pieniriskisiksi sijoitustuotteiksi. Riskin ja tuoton kavellessa kasi kadessa,
my0s tuotto-odotukset pysyvat matalina esimerkiksi osakkeisiin verrattuna. Mikali joukkolainassa
on ennalta sovittu kiintea kuponkikorko, sen tulevan tuoton pystyy tietamaan sijoitushetkelld, mi-
kali lainan pitaa sen erdpdivaan asti. Joukkolainojen keskeisimmat riskit liittyvat liikkkeeseenlaskijan
luottoon seka yleiseen korkotasoon. (Huovinen 2021b.) Luottoriski tai liikkeeseenlaskijariski tar-
koittaa riskia siita, etta lainan liikkeellelaskija ei pystyisi maksamaan lainaansa takaisin esimerkiksi
konkurssitilanteessa. Lainoilla on myds erilaisia etuoikeusasemia mahdollisissa maksukyvyttomyys-
tilanteissa. Huono etuoikeusasema kasvattaa luottoriskia. Suurilla julkisyhti6illa ja valtioilla on ylei-
sella tasolla erittdin hyva luottoluokitus. Korkoriski viittaa joukkolainojen arvonmuutokseen yleisen
korkotason muuttuessa. Joukkolainojen arvo kehittyy painvastaiseen suuntaan mita korkotaso.
Kun yleinen korkotaso laskee, nousee joukkolainojen arvo. Yleisen korkotason noustessa, laskee
joukkolainojen arvo. Pitkissa, kiintedan kuponkikoron omaavissa joukkolainoissa on suurin korko-

riski. (Joukkolaina n.d.)

3 Vastuullinen sijoittaminen

3.1 Vastuullisen sijoittamisen maaritelmia

Vastuullisuudella on erilaisia maaritelmia ja tarkoituksia eri koulukuntien ja kulttuurien kesken.
YK:n komissio maaritti vuonna 1987 kestavan kehityksen olevan kehitysta, jolla saa tyydytettya ny-
kyhetken tarpeet niin, etta tulevilla sukupolvilla on myds mahdollisuus tyydyttdda omansa. Kesta-
van kehityksen rinnalle on otettu myéhemmin kasite vastuullisuus. Siihen liittyy oleellisesti vas-

tuun kantaminen oman toiminnan aiheuttamista vaikutuksista. (Kurittu 2021, 15-16.)

Vastuullisen sijoittamisen maaritelmia on paljon, ja taten my0ds vastuullisesti voi sijoittaa tuhansilla
eri tavoilla. Jokainen sijoittaja tekee omaan sijoitusstrategiaansa ja arvoihinsa sopivat vastuulliset
sijoitusvalinnat. Yksityissijoittajan voi olla valilld hankala ottaa selvda, mika yritys toimii oikeasti
vastuullisesti sijoittajan periaatteiden mukaisesti. Erilaiset viher- ja vaikuttavuuspesut voivat se-
koittaa paata vield enemman. Sijoittajien tueksi on olemassa eri nakokulmista vastuullisuutta maa-
rittelevia mittareita, tahoja ja tutkimuksia. (Hyrske, Lonnroth, Savilaakso & Rievdanen ym. 2020,

26-27.)
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Vastuullinen sijoittaminen yksinkertaistettuna tarkoittaa sijoittamista, jossa huomioidaan ymparis-
toon, sosiaaliseen vastuuseen ja yhtididen hallintotapaan liittyvia tekijoita eli ESG-tekijoitd samalla
pyrkien saamaan hyvaa tuottoa. Vastuullista sijoittamista voi toteuttaa eri tavoilla. Tapoja ovat esi-
merkiksi poissulkeminen, aktiivinen omistajuus seka yleisimpien vastuullisuuskriteereiden eli ESG-
kriteereiden integrointi. (Silvola & Landau 2019, 32—34.) Vastuullisen sijoittamisen juurten sano-
taan olevan eettisessa sijoittamisessa. Eettisessa sijoittamisessa poissuljetaan sijoituskohteista yri-
tyksia ja toimialoja, jotka ovat ristiriidassa sijoittajan moraalikasitysten ja arvojen kanssa. Eetti-
sessa sijoittamisessa tuottoa tarkedmpana pidetaan sijoittajan omien arvojen toteutumista
sijoitusvalinnoissa. Vastuullisessa sijoittamisessa taas vastuullisuutta huomioidaan niin, etta myods
sijoitussalkun riski- ja tuottoprofiili paranisivat. (Hyrske ym. 2020, 20—23.) Myds Silvola ja Landau
(2019, 20) kertovat, kuinka eettiselle sijoittajalle tuottovaatimus on toissijaista, henkilokohtaisten

arvojen toteutumisen ollessa tarkeinta sijoituspaatoksia tehdessa.

Vaikka vastuullinen sijoittaminen maaritelladn yleensa yksinkertaistettuna eri ldhteissa samalla ta-
valla, on vastuullisen sijoittamisen maarittely todellisuudessa vaikeampaa. Hyrskeen ja muiden
(2020) mukaan jokaisella on mahdollisuus sdastaa ja sijoittaa vastuullisesti. Jokainen sijoittaja te-
kee omaan sijoitusstrategiaansa ja arvoihinsa sopivat vastuulliset sijoitusvalinnat. (Hyrske ym.
2020, 10-11 & 26.) Jokainen sijoittaja maarittelee mita vastuullinen sijoittaminen itselleen tarkoit-
taa omien arvojensa ja tavoitteidensa kautta (Vastuullisen sijoittamisen opas n.d., 4). Taten voisi
todeta, etta vastuullisen sijoittamisen maaritelmia on ainakin niin monta kuin vastuullisesti sijoit-
tavia henkil6ita on. Kaisa Kurittu (2021) kannustaakin yksityissijoittajia miettimaan omaa kasitys-
taan vastuullisuudesta, ja miettimaan mitka ovat itselle tarkeitd arvoja ja asioita. Kun tiedostaa
mitka vastuullisuuteen liittyvat asiat ovat itselle tarkeimpia, on helpompi koostaa oman arvomaail-
man mukainen sijoitussalkku, jonka kanssa voi tavoitella tuotto-odotuksia hyvin mielin. (Kurittu

2021, 11-12.)

Sijoittajilla voi olla hyvin erilaisia ja useita motiiveja, miksi he paatyvat sijoittamaan vastuullisesti.
Monilla omat arvot johdattavat sijoittamaan vastuullisemmin ja tunne siitd, ettad voi kantaa vas-
tuuta ja parantaa maailmaa sijoituksillaan. Riskienhallintaan liittyen moni kokee vastuullisiin yhti-
Oihin sijoittaessaan pienentavan riskia "ikavien yllatysten’” osalta. Yhtend motiivina voi olla se, etta
ESG-asioiden huomiointi sijoitusvalintoja tehdessa ei pitaisi ainakaan heikentaa sijoitussalkun

tuotto-odotuksia. (Vastuullisen sijoittamisen opas n.d., 5.) Silvola ja Landau (2019) kertovat, kuinka
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monet tieteelliset tutkimukset ovat osoittaneet vastuullisen sijoittamisen olevan taloudellisesti
kannattavaa. Tutkimusten tuloksissa nousee esille, kuinka vastuullisuus laskee sijoituksen riskia ja
kasvattaa tuottoa pitkalla aikavalilla. Myos lainarahan saanti on helpompaa vastuullisesti toimi-

valle yhtiolle. (Silvola & Landau 2019, 20-21.)

3.2 PRI

PRI eli YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet (Principles for Responsible Investment) on itse-
ndinen, voittoa tavoittelematon ja jasentensa rahoittama organisaatio, joka vuosittain julkaisee
vastuullisen sijoittamisen tueksi tilannekatsauksia ja oppaita. PRI on laadittu vuonna 2006 YK:n
ymparistéohjelman ja maailman suurimman yritysvastuualoitteen Global Compactin yhteistytssa
johtavien asiantuntijoiden ja sijoittajien kanssa. PRI-sopimukseen kuuluu sitoutua kuuteen vastuul-
lisen sijoittamisen periaatteeseen. Naihin periaatteisiin kuuluu aktiivinen omistajuus, ESG-asioiden
liittdminen osaksi sijoituskohteen arviointia ja paatoksentekoprosessia, ESG-raportoinnin edistami-
nen, vastuullisen sijoittamisen periaatteiden toteuttaminen ja yhteistyd muiden sijoittajien kanssa

seka naista vastuullisista toiminnoista raportoiminen. (Silvola & Landau 2019, 26-27.)

PRI on talla hetkelld maailman johtava vastuullisen sijoittamisen kannattaja. PRI:n tavoitteena on
saavuttaa maailmanlaajuinen rahoitusjarjestelma, joka olisi taloudellisesti tehokas ja vastuullinen.
Nama tavoitteet saavuttaakseen organisaatio kannustaa muita organisaatioita ja yrityksia hyvaksy-

maan PRI-periaatteet, ja auttaa mahdollisissa tdytantdéonpanoissa. (About the PRI n.d.)

3.3 Vastuullisuusraportointi

Euroopan komissio julkaisi vuonna 2019 Green Deal -nimisen Euroopan vihredn kehityksen ohjel-
man. Sen tavoitteena on olla ensimmainen hiilineutraali maanosa vuoteen 2050 mennessa, pudot-
taa kasvihuonekaasujen nettopadstoja 55 % vuoden 1990 tasoista, seka istuttaa kolme miljardia
puuta lisdd EU:hun vuoteen 2030 mennessa. (The European Green Deal n.d.) Erilaiset ohjelmaan
liittyvat sdantelyt vaikuttavat yritysten ja rahoittajien toimintaan, ja uusien saantelyjen pohjalta
syntyi Europan Unionin toimesta vastuullisuusraportointia koskeva direktiivi CSRD eli Corporate
Sustainability Reporting Directive vastamaan uusiin yritysten vastuullisuusraportointia koskeviin
saantelyihin. Uusi direktiivi muuttaa vastuullisuusraportoinnin maaramuotoiseksi. (Kallunki 2022,

236.)
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Direktiivi tulee vaatimaan yritysten julkaisevan sdannollisesti raportteja toimintansa vaikutuksista
ihmisiin ja ymparistoon, seka kohtaamistaan riskeista ja mahdollisuuksista. Direktiivi tulee koske-
maan kaikkia suuria yrityksia seka porssilistattuja yrityksia, pois lukien pérssilistatut mikroyritykset.
(Corporate sustainability reporting n.d.) Lisdksi raporttiin tulevat tiedot tulevat tilintarkastuksen

kohteeksi, sisdltovaatimukset tasmentyvat ja selkeytyvat (Sustainable finance package 2021).

Aikaisempi muiden kuin taloudellisten tietojen raportointidirektiivi eli NFRD (Non-Financial Repor-
ting Directive) koskee vain suuria, yleisen edun kannalta merkittavia yrityksia, joiden tyontekija-
maara on yli 500 henkil6a tilikauden aikana. Tahan joukkoon kuuluvat porssiyhtiot, pankit, vakuu-
tusyhtiot sekda muut viranomaisten nimeamat yleisen edun kannalta merkittavat yhteisot.
Direktiivi vaatii yritysten raportoivan, kuinka ne ottavat toiminnassaan ymparistdéasiat huomioon,
hoitavat henkildst6on ja muihin sosiaalisiin asioihin liittyvia asioita, kunnioittavat ihmisoikeuksia ja
pyrkivat torjumaan hyvan hallintotavan vastaista korruptiota ja lahjontaa. My6s monimuotoisuu-
den huomioiminen yritysten hallituksissa kuuluu raportoitaviin asioihin. (Corporate sustainability

reporting n.d.; Kallunki 2022, 226.)

CSRD-direktiivin mukaista raportointia ruvetaan vaatimaan asteittain eri kokoisilta yrityksiltd. Vuo-
desta 2024 alkaen sen alaiseksi tulevat jo NFRD:n piiriin kuuluvat yritykset. Vuonna 2025 mukaan
tulevat yhtiot, joissa on yli 250 tyontekijaa, tai joiden liikevaihto on yli 40 miljoonaa euroa. Vuonna
2026 raportointivastuu tulee listatuille pienille ja keskisuurille yrityksille kahden vuoden siirtyma-
kauden poikkeusoikeuksilla. (Sustainable economy: Parliament adopts new reporting rules for

multinationals 2022.)

3.4 Tapoja vastuulliseen sijoittamiseen
3.4.1 Poissulkeminen

Poissulkeminen on vanhin vastuullisen sijoittamisen menetelm3, ja se pohjautuu alkujaan eetti-
seen sijoittamiseen. Poissulkeminen on alkuaikoinaan koskenut kiistanalaisia toimialoja seka niin
sanottuja syntiosakkeita eli aseteollisuutta, uhkapeleja, aikuisviihdetta, alkoholia ja tupakkaa. (Sil-
vola & Landau 2019, 32—-34.) Poissulkeminen tarkoittaa sitd, etta sijoitussalkusta poissuljetaan toi-

mialoja, tuotteita, palveluja ja yrityksia, joita ei sijoituksilla haluta rahoittaa (Hyrske ym. 2020,
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112-113). Andreas Stang kertoo Silvolan ja Landaun teoksessa (2019), kuinka poissulkemisella ha-
lutaan viestia yhtidille huolta ja tyytymattomyytta yhtioitd kohtaan. Han ei siltikdan usko poissul-
kemisen vaikuttavan dramaattisesti sijoituskohteiden hintoihin pitkalla aikavalilla ilman niihin liit-
tyvaa julkisen nakemyksen tai lainsdaadodsten muuttumista, pois lukien pienet yhtiot, joissa
sijoitusinnottomuus yhtiota kohtaan nakyy monella esimerkiksi huonon hallintotavan vuoksi. (Sil-

vola & Landau 2019, 36.)

Toimintojen poissuljennan haasteena sijoittajalle voi koitua se, etta joidenkin yritysten tuotteisiin
ja palveluihin kuuluu erittdin pieni osuus poissuljettavaksi luokiteltua toimintaa. Esimerkiksi tupak-
katuotteita I6ytyy myytavina tuotteina ruokakaupoista. Mikali sijoittajalle on nollatoleranssi tupak-
katuotteisiin, ei han taten voisi sijoittaa tupakkaa myyvaan ruokakauppaan — tai se sotisi hanen
vastuullista sijoitusstrategiaansa. Jotta poissulkeminen ei olisi niin ehdotonta, on mahdollista kayt-
taa yrityksen liikevaihtoon tai liikevoittoon perustuvia prosenttirajoja kyseisesta toiminnasta. Jo-
kainen voi maarittdaa taman rajan itse, mika on itselleen ehdoton osuus. (Hyrske ym. 2020, 117—-
119.) Vastuullisuuteen pyrkiva sijoittaja voi joutua pohtimaan paljonkin omien vastuullisen sijoitta-
misen periaatteidensa ja kansainvalisten normien puitteissa, mika on itselleen suotava toimiala tai

yritys (Silvola & Landau 2019, 34-35).

Poissulkemisella on myds vastakohta, nimeltaan suosiminen tai positiivinen seulonta. Nimensa
mukaisesti menetelmassa suositaan tiettyjen toimialojen vastuullisimpia yhtidita. Apuna tallaisten
yhtididen loytamiseen kaytetaan esimerkiksi kansainvélisten palveluntarjoajien yhtidkohtaisia vas-

tuullisuusluokituksia. (Mts. 39.)

3.4.2 Aktiivinen omistajuus

Aktiivinen omistajuus termina madritelladn arvopaperin omistajan suhteeksi yrityksen johtoon
(Hyrske ym. 2020, 124). Aktiivista omistajuutta harjoittava omistaja voi yrittaa edistda yhtididen
hyvaa hallintoa ja vastuullisuutta esimerkiksi keskusteluilla ja yhtiokokouksissa. Yhtion suurimmilla
omistajilla on yleensa sanavaltaa vaikuttaa yhtion hallituksen valintaprosessiin, sekd mahdollisuus
keskustella yrityksen johdon kanssa ennen yhtickokouksia keskeisista esityslistan kohdista. Tavalli-
nen piensijoittaja voi osakkeita omistaessaan kdyttda muodollista valtaansa yhtididen yhtioko-
kouksissa mahdollisissa danestystilanteissa seka epavirallisten keskustelujen kautta. Vaikuttamista

voi toteuttaa eri tavoilla, kuten kysymalla, pyynnoilla ja vaatimalla. (Silvola & Landau 2019, 47-53.)
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Aktiivinen omistajuus muiden aktiivisten omistajien kanssa eli sijoittajien yhteisvaikuttaminen voi
olla tehokkaasti toimiva viline vaikuttaa esimerkiksi yhtiokokouksissa ja saada haluttuja muutoksia
aikaan, mikali yhteistyo haluttujen asioiden eteen ennen yhtickokousta on suunniteltu hyvin etu-

kateen. (Mts. 59.)

3.4.3 ESG-integrointi

Vastuullisuuden integrointi sijoituspaatoksiin eli ESG-integrointi tarkoittaa sijoitusanalyysin laati-
mista, jossa perinteisten taloudellisten mittareiden kanssa on rinnakkain vastuullisuuskriteerit. Ky-
seenomaista integrointia voi toteuttaa yrityskohtaisesti, tietyn toimialan sisalla tai makrotasolla.
(Hyrske ym. 2020, 140.) ESG-integroinnin tavoitteena on saada hallitummalla riskilla parempi tuot-
to ja/tai hallita sijoittajan mainetta. Saman tuottopotentiaalin omaavia yhti6ita vertaillessa, sijoit-
taja hyotyy, mikali han osaa valita yhtion, jossa on pienemmat ESG-riskit. Ndin han saa vastaavat

tuotot pienemmilla riskeilla. (Silvola & Landau 2019, 95.)

Niin sijoittajille kuin yritysvastuuta osana tarkasteleville yrityksille vakiintuneita vastuullisuuskri-
teereita kutsutaan ESG-kriteereiksi tai -asioiksi. ESG-asiat muodostuvat ymparistdvastuusta (envi-
ronmental), sosiaalisesta vastuusta (social) seka hyvasta hallintotavasta (governance). (Hyrske ym.
2020, 68.) Ymparistovastuu tarkoittaa sita, milla tavalla yrityksen toiminta vaikuttaa ymparistoon.
Sita arvioidessa tutkitaan huomioiko yritys toiminnassaan luonnon monimuotoisuuden ja luonnon
kantokyvyn, ekosysteemeja vaarantamatta. Onko yrityksen toiminta energiatehokasta, tai muut-
taako se toimintaansa koko ajan ymparistoystavallisemmaksi? Sosiaaliseen vastuuseen kuuluvia
asioita ovat sosiaalisen vastuun periaatteet ja tavoitteet, ihmisoikeuksien ja tasa-arvon edistami-
nen, henkilostopolitiikka ja tydhyvinvointi seka yrityksen toiminnan vaikutus eri yhteisoihin. (Vas-
tuullinen sijoittaminen n.d.; Hyrske ym. 2020, 68.) Hyvan hallintotavan analysointiin kuuluu tutkia
sijoituskohteen verojenmaksua, omistajaochjausperiaatteita, hallituksen valintaa, riippumatto-

muutta ja palkitsemista seka korruption vastaista toimintaa (Silvola & Landau 2019, 18).

3.5 Apukeinoja vastuulliseen sijoittamiseen

Siind missa vastuullisuuden maaritteleminen voi olla hankalaa, myos yrityksen vastuullisuuden ar-
vioiminen voi tuntua sijoittajalle haastavalta. Vastuullisuuden tultua trendiksi, my6s sijoittajien

kayttoon on tullut viime vuosina tydkaluja, jotka helpottavat yritysten vastuullisuuden arvioimista.
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IImaisia tietoldhteita globaalisti toimivien yritysten vastuullisuuden arviointiin ovat esimerkiksi
Global 100 -lista seka The Sustainability Yearbook. Rahastojen vertailuun sijoittajan tueksi on ole-
massa esimerkiksi Morningstarin vastuullisuusluokitus. (Hyrske ym. 2020, 207-215.) Sijoittajan
kannattaa tutustua myos yritysten toimintakertomuksiin, mahdollisiin vastuullisuusraportteihin
seka selvittaa, onko yritys sitoutunut PRI-sopimukseen tai muihin vastuullisuutta edistaviin sopi-
muksiin. Yha useammassa pankissa ja sijoituspalvelussa on tarjolla erilaisia ESG-rahastoja, ja sijoi-

tuskohteita etsiessa voi poissulkea tiettyja toimialoja.

Global 100 -lista on kanadalaisen kestavan talouden media- ja tutkimusyhtion vuosittain paivit-
tama lista. Listalla sanotaan olevan sata maailman kestavinta, globaalisti toimivaa julkista yritysta.
Yritysten liikevaihdon taytyy olla yli miljardi dollaria vuodessa, jotta ne voivat paasta listalle. (Glo-
bal 100 n.d.) Listalle padsevat yritykset arvioidaan niiden hallinnollisen tasa-arvon, kestavyytta tu-
kevien tuotteiden, hiilipaastojen vahentamisen seka yleisen vastuullisuuteen tahtaavan tyon pe-
rusteella. Corporate Knightsin mukaan vastuulliset yritykset ovat tehneet my6s hyvaa tuottoa.
(Hyrske ym. 2020, 215-216.) Listalta I6ytyy vuonna 2023 suomalainen Neste Oyj listan ainoana
Oljy-yhtiona (Scott 2023).

Morningstarin vastuullisuusluokitus on sijoittajille oiva apukeino rahastojen vastuullisuuden arvioi-
miseen. Luokitus on tehty johtavan ESG-mittareiden tutkimusyhtion Sustainalyticsin yrityskohtai-
sen vertailuaineiston avulla. Rahasto otetaan mukaan vastuullisuusluokituksen piiriin, mikali vahin-
tadn 67 prosenttia sen varoista on sijoitettu yrityksiin, jotka ovat saaneet Sustainalyticsilta
yrityskohtaisen ESG-luokituksen. (Hyrske ym. 2020, 210.) Vastuullisuuspisteet kertovat miten hyvin
rahastossa olevat yhtiot ovat hoitaneet vastuullisuusvelvoitteitaan oman alan verrokkiryhmaan
suhteutettuna. Vastuullisuusluokitukseen kuuluu kaksi eri vaihetta. Ensimmaisessa vaiheessa ra-
hasto saa vastuullisuusarvosanan. Se lasketaan rahaston sisaltamien yritysten ESG-pisteiden mu-
kaan. Arvosanaa laskevat mahdolliset yritysten kiistanalaisten tapahtumien vaikutukset. Yrityskoh-
taiset ESG-pisteet normalisoidaan vertailukelpoisiksi pisteiksi toimialan verrokkiyritysten kanssa,
jotta hajautettuja rahastosalkkuja voidaan pisteyttda. Téaman jalkeen rahastot jaetaan viiteen nor-
maalijakaumaa edustavaan ryhmaan, joita kuvataan maapallojen avulla. (Hale 2016.) Kymmenen
prosenttia vastuullisimmista rahastoista saavat taydet viisi maapalloluokitusta (Hyrske ym. 2020,

211).
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Sijoittajien iloksi rahastojen vastuullisuuden arviointiin on tullut avuksi kaksi EU-artiklaa. Euroopan
Unioni on antanut osana linjaamaansa kestavan rahoituksen saantelypakettia tiedonantovelvoit-
teita koskevan SDFR-asetuksen (Sustainable Finance Disclosure Regulation). Sen avulla on tarkoi-
tus helpottaa sijoittajien vastuullisuusvertailua ja kannustaa vastuullisuuden huomioimiseen sijoi-
tuskohteiden valinnassa. Asetus velvoittaa kestavyystavoitteet omaavien rahastojen julkaisevan
tietoa siitd, miten rahasto toteuttaa kestavyystavoitteitaan. (Vastuullinen sijoittaminen n.d.) Mikali
rahasto edistda sijoituspaatoksillaan ympariston ja yhteiskunnan kestavyytta esimerkiksi poissulke-
malla tiettyja toimialoja pois, on silla mahdollista padsta vaaleanvihredksi rahastoksi artiklan 8 mu-
kaan. Artikla 9 saataa tummanvihreaksi rahastoksi padasemiseksi sen, etta rahaston sijoituspaatos-
ten taytyy erityisesti saavuttaa kestavyyteen liittyvia tavoitteita niin, etta niilla on mitattava
vaikutus vastuullisuuteen. Tummanvihredn rahaston luokitus on hankalampi saada. Vastuullisuus-
seula on tiukka, ja se rajaa paljon rahastoon hyvaksyttavia sijoituksia, ja taten tummanvihreilla ra-
hastoilla hajautus ja tuotto voi karsia. Artiklojen 8 ja 9 mukaisiin kategorioihin kuuluu talla hetkella

vain pieni osa EU:n rahastoista. (Karhunen 2022.)

4 Tutkimus

4.1 Aikaisempaa tutkimustietoa

Nordnetin kanssa yhteistydssa Hankenin Kauppakorkeakoulun apulaisprofessorien Hanna Silvolan
ja Emilia Vahamaan seka englantilaisen Surreyn yliopiston professorin Bonnie Buchananin ajalla
12.2020-01.2021 toteuttama kyselytutkimus paljastaa milleniaalien, eli 40-vuotiaiden ja sitd nuo-
rempien, olevan merkittavasti edustettuna vastuullista sijoittamista harjoittavina. Tutkimuksen
mukaan yhteensa 60 % kyselyyn vastanneista yksityissijoittajista huomioivat ESG-asiat tehdessadan
sijoituspaatoksia. Aikaisemmissa pankkien tekemisissa tutkimuksissa on koettu naispuolisten yksi-
tyissijoittajien olevan kiinnostuneempia vastuullisesta sijoittamisesta verrattuna miespuolisisiin
yksityissijoittajiin. Silvolan, Vahdamaan ja Buchananin tekema tutkimus kertoo sukupuolten valisen
eron halventyneen nuorten aikuisten kohdalla. Tutkijoita yllatti nuorten miesten sijoituskayttayty-
misen ero verrattuna vanhempiin miehiin. Vanhempia ikdluokkia edustaville perinteisesti sijoitta-
ville miehille vastuullisuus ei ole niin tarkeaa sijoituspaatoksia tehdessa. Sijoittajien tulotasolla ei
ollut merkitysta vastuullisen sijoittamisen harjoittamiseen. Moni tutkimukseen osallistunut yksi-

tyissijoittaja koki hankalaksi yhdistaa vastuullisuustekijoita sijoituskohteen valintaan. Tutkijat usko-
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vat vastuullisen sijoittamisen lisdantyvan sitd mukaa kun vastuullinen sijoittaminen helpottuu riit-
tavan informaation ja taitojen avulla. Kyseisen tutkimuksen mukaan todenndkoisyytta vastuulli-
sesti sijoittamiseen lisdsivat ruotsinsuomalaisuus, kaupunkilaisuus seka korkeakoulutus. Myés van-
hemmuus ja parisuhteessa oleminen lisdsivat todennakoisyytta sijoittaa vastuullisesti. Kyselyyn
osallistui yli 5000 suomalaista yksityissijoittajaa. (Buchanan, Silvola & Vahamaa 2021; Rannisto

2021.)

Silvola, Vahamaa ja Buchanan toteuttivat Nordnetin kanssa yhteistydssa uuden tutkimuksen vas-
tuulliseen sijoittamiseen liittyen. Tutkimukseen saatiin yli 13 000 suomalaiselta yksityissijoittajalta
vastaus kyselylomakkeeseen aikavalilla 15.12.2022-31.1.2023. Tutkimusten tulosten mukaan 52 %
suomalaisista sijoittajista huomioi ESG-asiat tehdessaan sijoituspadatoksia. Vastuullisen sijoittami-
sen haastavuutta aiheuttavat esimerkiksi luotettavan ESG-datan vahyys ja viherpesun vaara. Tutki-
mustuloksissa kerrotaan, kuinka vastuullinen sijoittaminen on tullut jaddakseen yksityissijoittajien
keskuuteen, ja se maarittaakin monen sijoitusmarkkinoilla aloittelevan yksityissijoittajan strate-

giaa. (Tuppurainen 2023.)

Iso-Britanniassa suoritetun kyselyn mukaan 18-24-vuotiaat sijoittajat sijoittavat kolme kertaa to-
denndkoéisemmin ESG-, vihreisiin ja vaikutusrahastoihin kuin yli 65-vuotiaat. Tutkimus suoritettiin
kyselyna tuhannelta ihmiselta Iso-Britanniassa, joiden sijoitusvarat olivat yli 250 000 puntaa. Se
osoitti vastuullisen sijoittamisen kiinnostuksen korreloivan ian kanssa. Mita vanhempi ikaryhma
oli, sitd vahemman kiinnostus vastuullisiin rahastoihin kiinnosti, lukuun ottamatta 45-54-vuotiai-
den ryhmaa. Kyselyyn vastanneista nuorimmista sijoittajista 24 prosenttia piti ilmastonmuutosta

suurimpana uhkana omalle varallisuudelleen. (Hickey 2021.)

Vastuullisuuden ja vastuullisen sijoittamisen kiinnostavuuden ja yleistymisen voi ndhda selatessa
aiheesta tehtyja tutkimuksia ja opinnaytetéita. Viime vuosina vastuulliseen sijoittamiseen liittyvia
opinnaytetoitad on julkaistu paljon. Timi Kajastie (2022) tutki opinndytetydssdan, miten yritysten
vastuullisuudella on vaikutusta yksityissijoittajien osakesijoituspaatoksissa. Yli puolet vastaajista
(60 %) kokivat yrityksen vastuullisuudella olevan vaikutusta sijoituspaatoksiin. Vastuullisesti toimi-
via yrityksia suosittiin, ja painvastoin poissuljettiin yrityksia, jotka sijoittajien mielesta eivat vas-
tuullisesti toimineet. Suosiminen ja poissulkeminen olivat suosituimpia tapoja toteuttaa vastuul-

lista sijoittamista. Tutkimuksessa selvisi, kuinka naisille yritysten vastuullisuus merkitsi enemman
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kuin miehille. Sijoittajien korkeakoulutus seka pitka sijoituskokemus lisasivat todennakoisyytta si-
joittaa vastuullisesti. (Kajastie 2022, 23-30.) Santtu Toivola ja Tommi Raatikainen (2022) tutkivat
opinndytetydssaan Nuorten Osakesaastdjien vastuullista sijoittamista. Suurin osa tutkimukseen
osallistuneista koki sijoituskohteiden vastuullisuuden tarkeana asiana. Naisille sijoituskohteiden
vastuullisuus nayttaytyi tarkeampana kuin miehille. Naisten vastuulliseen sijoittamiseen vaikutti-
vat eniten heiddn omat arvonsa, kun miehet pyrkivat vastuullisella sijoittamisella vahentdmaan
sijoitussalkkunsa riskisyytta ja parantamaan sijoitustensa tuottoja. Mita korkeampi koulutustaso
tutkimuskyselyyn osallistujilla oli, sitd enemman he valitsivat vastuullisia sijoituskohteita. (Toivola

& Raatikainen 2022, 72-74.)

Talla opinnaytetyolla haluan tuoda lisdarvoa aikaisempiin tutkimuksiin tutkimalla, mita sijoittajat
ovat valmiita tekemaan, mikali heidan sijoitussalkustaan paljastuu epakohtia, jotka ovat vastoin
heidan omia arvojaan. Tyodssa tutkitaan millaisia eroavaisuuksia perinteisten sukupuoliroolien ja
ikdluokkien valissa on, ja merkitseeko yrityksen tuotto sijoittajalle enemman kuin vastuullisuus, vai

kulkevatko ne kasi kadessa.

4.2 Tutkimusmenetelmat ja -aineistot

Opinnaytetyon tutkimusongelmaa ldhestytdan suurimmaksi osaksi maarallisen eli kvantitatiivisen
tutkimuksen avulla. Maariéllisen tutkimuksen edellytyksena on tuntea tutkimukseen liittyva ilmio
entuudestaan. Se pyrkii yleistdmaan tutkimustulosta, ja yleisimmin tutkimusta varten kerataan ai-
neistoa kyselylla. (Kananen 2015, 73.) Koska tutkimukseen liittyva ilmio on olemassa, ja siihen pa-
neudutaan teoriaosassa, on maarallinen tutkimus soveltuva tutkimusongelman ratkaisemiseen.
Maariéllinen eli kvantitatiivinen tutkimus jaetaan yleensa osiin kysymysten avulla. Niiden vastaus-
ten avulla pyritaan rakentamaan kuva ilmidsta. Kvantitatiivinen tutkimus ei anna tilaa kyselynvas-
taajan omalle sanalle, vaan siind on tutkijan asettamat tiukat vastausraamit. (Kananen 2015, 200.)
Tutkimuksessa kaytetdan apuna myos laadullista eli kvalitatiivista tutkimusotetta avointen kysy-
mysten muodossa. Laadullinen tutkimus antaa ymmarrysta ilmiosta seka asioista, jotka siihen vai-

kuttavat (mts. 324).

Tiedonkeruu toteutetaan verkossa tehtavan Webropol-kyselyn avulla. Kyselystad tehdaan struktu-

roitu ja vakioitu kysely, jossa on valintakysymyksia sekd monivalintakysymyksia. Taman jalkeen ai-
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neisto tarkastetaan, ja kyselyyn saatujen vastausten perusteella tiedot syotetdan tutkimusaineisto-
taulukkoon eli havaintomatriisiin (Vilkka 2007, 105). Vaikka tutkimus on pdaosin maarallinen, kyse-
lyyn on lisaksi laitettu avoimia tekstikenttia, joilla halutaan antaa vastaajalle mahdollisuus kertoa
omin sanoin vastaus kysymykseen. Avoimen kysymyksen avulla halutaan saada parempi kasitys

ilmiosta (Kananen 2015, 68).

Tutkimusaineiston analysointiin kdytetdan ristiintaulukointia. Se ilmaisee riippuvuutta kahden
madritellyn muuttujan valilla (Vilkka 2007, 118-120). Tuloksia analysoidaan ristiintaulukoinnin li-
saksi myos suoran jakauman avulla. Se kertoo yksittdisen kysymyksen saamia jakaumia suhteelli-
sina lukuina. (Kananen 2015, 289.) Tutkimustuloksia esitetaan tekstin lisaksi graafisessa muodossa

diagrammien avulla.

Maaralliseen tutkimukseen kuuluu olennaisesti virheet, jotka voivat liittya aineiston kasittelyyn,
mittaukseen tai vastauskatoon ja otantaan. Tarkeda on kertoa rehellisesti tutkimuksen virheist3, ja
arvioida miten ne vaikuttavat tutkimuksen tuloksiin ja niiden kaytettavyyteen. (Vilkka 2007, 154.)

Tutkimuksen tulosten analysoinnin ja johtopaatdsten tekemisen jalkeen arvioidaan tutkimusta.

4.3 Kohderyhma

Kohderyhma eli perusjoukko tarkoittaa ryhmaa, joka liittyy tutkittavaan ilmioén. Kohderyhmasta
on mahdollista tutkia kaikki havaintoyksikot, eli tehda kokonaistutkimus. Otantamenetelma tar-
koittaa sitd, etta kohderyhmasta valitaan vain osa kohderyhmasta tutkittavaksi. Otantamenetelma
saastaa kustannuksia ja aikaa, mutta sita varten pitdisi tuntea kohderyhma ja sen rakenne. Koko-
naistutkimus on hyva valinta silloin, kun kohderyhman havaintoyksikoéita on vahan. (Kananen
2015, 266—268.) Koska Sijoituskerhosta on vain vahan havaintoyksikoita, suunnataan kysely koko

ryhmalle vastattavaksi.

Tutkimuksen kohderyhma on Facebookissa toimiva yksityinen ryhma nimeltaan Sijoituskerho. Ryh-
maan voivat liittya sijoittamisesta kiinnostuneet Facebook-kayttajat. Keskustelut kdydaan pdaosin
suomeksi, ja ryhmaldisista suurin osa on suomalaisia. Ryhma on kymmenen vuotta vanha, ja huhti-
kuussa 2023 ryhmassa oli yhteensa yli 116 500 jasenta. Sijoituskerho-ryhma koostuu paaryhmasta
seka erilaisista teemaryhmistd. Paaryhmassa kdydaan vapaasti avointa keskustelua sijoittamiseen

liittyvista asioista. Teemaryhmat ovat tiettyjen aiheiden keskustelua varten perustettuja ryhmia.
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Esimerkiksi kryptovaluutoille ja metsasijoittamiselle on perustettu omat alaryhmat. (Sijoituskerho

n.d.)

4.4 Tutkimuksen tulokset

Webropol-kyselyyn saatiin yhteensa 40 henkilon vastaus. Kyselyyn jaettiin linkki julkaisemalla Sijoi-
tuskerhon sivulle julkaisu saatesanoineen. Ensimmadinen julkaisu ei tavoittanut haluttua maaraa
ryhman jasenia, joten se julkaistiin myohemmin uudelleen. Vastauksia kerattiin aikavalilla
5.5.2023-23.5.2023. Vastausprosentti on todella pieni verrattuna Sijoituskerhon jasenten maa-
raan. Koska vastausprosentti on vain 0,03 %, ei tutkimustuloksia voi yleistaa koskemaan Sijoitus-

kerhon jasenia.

Sukupuolten valinen ikdjakauma, n = 40
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22% 27% 22% 22%

20% 10%
Alle 18 vuotta 18-26 vuotta 27-39 vuotta 40-59 vuotta yli 60 vuotta

Nainen Mies Jokin muu

Kuvio 1. Sukupuolten valinen ikdjakauma

Tutkimuskyselyyn osallistui 30 miesta (75 %), yhdeksan naista (22,5 %) ja yksi jokin muu -vastauk-
sen valinnut (2,5 %). Kyselyyn osallistui eri-ikdisia ihmisia eri pituisilla sijoituskokemuksilla (kuvio

1). Noin viidesosa (22 %) seka naisista ettd miehista olivat 18—26-vuotiaita. Jokainen kyselyyn vas-
tannut oli sijoittanut yli vuoden. Kolmas osa (32 %) vastaajista oli sijoittanut 1-5 vuotta, ja toinen
kolmas osa (33 %) 6—10 vuotta. Loput vastaajista olivat sijoittaneet yli 11 vuotta. Vastaajista nelja

viidesosaa (80 %) sijoitti sddannollisesti. Heidan tyypilliset kuukausittaiset sijoituksensa vaihtelivat



24

15 eurosta 5000 euroon. Tutkimuksessa oli tarkoitus tutkia perinteisten sukupuoliroolien seka ika-
luokkien valisia eroja, joten suurinta osaa tutkimuskysymyksista tarkastellaan vastausryhmina 18—

39-vuotiaat naiset, yli 40-vuotiaat naiset, 18—39-vuotiaat miehet seka yli 40-vuotiaat miehet.

Kokemus henkilokohtaisten arvojen vaikutuksesta
sijoituspaatoksiin, n = 39
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Kuvio 2. Kokemus henkilokohtaisten arvojen vaikutuksesta sijoituspaatoksiin

Tutkimuksessa selvitettiin sijoittajien henkilokohtaisia kokemuksia siitd, miten heidan henkilékoh-
taiset arvonsa vaikuttavat heidan sijoituspaatoksiinsa. Kuviosta 2 ndhdaan, kuinka vastaus jonkin
verran oli suosituin vastausvaihtoehto. Jokaisesta vastausryhmasta ainakin puolet koki henkilokoh-
taisten arvojensa vaikuttavan ainakin jonkin verran heidan sijoituspaatoksiinsa. Jokaisen kyselyyn
vastanneen naisen henkilokohtaiset arvot vaikuttivat sijoituspaatéksiin, toisin kuin yli 40-vuotiaista
miehista viidesosa (19 %) ja 18—39-vuotiaista miehistd 7 % ei kokenut arvojensa vaikuttavan sijoi-
tuspaatoksissaan. Taten kaikista tutkimuskysymykseen vastanneista noin kymmenesosa (13 %) ei

kokenut omilla henkilékohtaisilla arvoilla olevan vaikutusta sijoituspaatoksiin.

Tutkimuksessa selvitettiin avoimella kysymyksella mita vastuullisuus merkitsee sijoittajana. Niin
kuin teoriaosassa todetaan, vastuulliselle sijoittamiselle ei ole yhtd oikeaa maaritelmas, ja jokai-
nen voi kokea kdsitteen omalla tavallaan. Moni sijoittajista kertoi harjoittavansa vastuullista sijoit-
tamista poissulkemalla tiettyja maita tai toimialoja. Osa piti vastuullisuutta rasitteena tai viherpe-
suna, eika heilla ollut luottoa ESG-mittareiden toimivuuteen. Monelle vastuullisuus oli tarkea asia,

ja osalle vastuullisuus tarkoitti ESG-asioiden tarkastelua sijoituspaatoksia tehdessa.
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Kokemus sijoituskohteen vastuullisuuden vaikutuksesta
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Kuvio 3. Kokemus sijoituskohteen vastuullisuuden vaikutuksesta sijoituspaatéksiin

Tutkimuksen vastauksista (kuvio 3) voi nahda, kuinka suurin osa sijoittajista kokee vastuullisuuden
vaikuttaneen jonkin verran sijoituspaatdksiin. Kysymyksen vastauksista erottui 18—39-vuotiaiden
naisten vastaukset, joista jopa 40 % koki vastuullisuuden vaikuttaneen heidan sijoituspaatoksiinsa
todella paljon. Vastaavasti viidesosa (20 %) saman vastausryhman jasenista oli sitd mieltd, ettd vas-
tuullisuus ei vaikuta ollenkaan heidan sijoituspaatoksiinsa. Yli 40-vuotiaista miehista noin kolmas-
osa (31 %) ei kokenut vastuullisuudella olevan vaikutusta heidan sijoituspaatoksiinsa, kun samalla
18-39-vuotiaista miehista sitd mielta oli 14 % vastaajista. Viidesosa (22 %) kaikista vastaajista ei

koe vastuullisuusasioiden vaikuttavan sijoituspaatoksiin.
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Sijoituskohteen tuoton ja vastuullisuuden merkitys
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Kuvio 4. Sijoituskohteen tuoton ja vastuullisuuden merkitys sijoituspaatoksissa

Sijoituskohteen tuoton ja vastuullisuuden merkityksessa sijoituspaatoksissa nakyy myoés sukupuol-
ten ja ikaryhmien valisia eroja (kuvio 4). Miesten vastauksissa korostuu tuoton olevan tarkeampaa
kuin vastuullisuuden. Varsinkin yli 40-vuotiaiden miesten vastauksissa nakyy, kuinka tuotto on tar-
keampaa kuin vastuullisuus. Naisten vastauksissa vastuullisuus koetaan tarkeammaksi verrattuna
miesten vastauksiin. Kukaan naisista ei ole kokenut tuottoa paljon tarkedammaksi kuin vastuulli-
suutta, toisin kuin yli puolet (57 %) yli 40-vuotiaista miehista ja noin kolmasosa (36 %) alle 40-vuo-
tiaista miehista oli sitd mielta. Yli 40-vuotiaista naisista puolet (50 %) koki tuoton hieman tarkedam-
maksi kuin vastuullisuuden. Toiselle neljdsosalle (25 %) vastuullisuus ndyttdytyi hieman
tarkedmpana, ja lopulle neljasosalle (25 %) naisista arvot olivat yhta tarkeita sijoituspaatoksia teh-
dessa. Alle 40-vuotiaat naiset ovat ainoa ryhma, jossa yhta paljon sijoittajia kokee vastuullisuuden
paljon tai hieman tarkeampana kuin tuoton, ja yhta paljon sijoittajia kokee tuoton hieman tarke-
ampana kuin vastuullisuuden. Kokonaisuudessaan kymmenesosa (10 %) vastaajista piti vastuulli-
suutta ja tuottoa yhta tarkeina, ja noin kymmenesosa (13 %) piti vastuullisuutta hieman tarkeam-

pana.
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Kuvio 5. Kokemus sijoituskohteiden vastuullisuuden arvioinnin haastavuudesta

Yli 40-vuotiaiden miesten vastaukset sijoittuvat melko tasaisesti kysyttaessa sijoituskohteiden arvi-
oinnin haastavuutta (kuvio 5). Heistd noin viidesosa (19 %) ei ole perehtynyt asiaan. Samalla he
ovat ainoa ryhma, josta osa (12 %) pitaa asiaa todella helppona. Naiset ovat perehtyneet asiaan
enemman kuin miehet, mutta pitavat sita samaan aikaan haastavampana kuin miehet. Alle 40-
vuotiaista naisista kukaan ei pitanyt arviointia helppona, vaan joko hieman vaikeana tai todella vai-

keana.

Sijoituskerholaisten oli mahdollisuus kertoa avoimen kysymyksen turvin mika sijoituskohteen vas-
tuullisuuden arvioinnissa tuntuu vaikealta. Moni pitdaa vastuullisuuden arviointiin kaytettavia mit-
tareita epédluotettavina. My6s yhtenevaisten standardien puuttuminen ja tietojen monitulkintai-
suus tuo haastavuutta. Vastauksissa on hyvaa pohdintaa siitd, voiko minka tahansa alan yritys olla
vastuullinen. Voiko epéaeettiseksi luokitellun alan yritys olla vastuullinen? Onko esimerkiksi vas-
tuullisesti toimiva ja asiallisesti raportoiva aseyhtié parempi kuin vastuuttomasti toimiva tuulivoi-
mayhtio? Moni kokee viherpesun vaarana. On helppo sanoa asioita ja kiillottaa yrityksen mainetta

ja kuvaa, mutta ei voi tietaa mita yrityksen sisalla oikeasti tapahtuu.
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Tietoisesti kdytetyt vastuullisen sijoittamisen menetelmat, n = 39
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Kuvio 6. Tietoisesti kdytetyt vastuullisen sijoittamisen menetelmat

Sijoittajien eniten kayttamia vastuullisen sijoittamisen menetelmia ovat suosiminen seka poissul-
keminen (kuvio 6). Kokonaisjoukosta poissulkemista on kadyttanyt noin puolet sijoittajista (53 %) ja
suosimista vajaa puolet (40 %). Kolmanneksi suosituin menetelma on ESG-integrointi (23 %). Vas-
taajat kokevat olevansa tietoisia vastuullisen sijoittamisen menetelmista, silla vain 13 % yli 40-vuo-
tiaista miehistd ja 7 % 18—39-vuotiaista miehista eivat koe olevansa tietoisia kyseisistda menetel-
mistd. Aktiivinen omistajuus on vastaajajoukon keskuudessa vahiten kaytetty menetelma.

Kokonaisjoukosta vain kymmenes (10 %) myontaa kayttaneensa kyseistda menetelmaa.
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Kuvio 7. Ymparistovastuun vaikutus sijoituspaatoksiin

Ympadristovastuulla voi sanoa olevan vaikutusta kyselyyn vastanneiden sijoituspaatoksiin (kuvio 7).
Jokainen yli 40-vuotias kyselyyn vastannut nainen koki ymparistévastuun vaikuttavan sijoituspaa-
toksiinsa melko paljon tai vahan. Ymparistovastuu vaikuttaa 18—39- vuotiaiden naisten sijoituspaa-
toksiin todella paljon viidesosalla (20 %) vastaajista, kun kaksi viidesosaa vastaajista (40 %) ei koke-
nut asialla olevan vaikutusta. Loput vastaajista (40 %) koki asian vaikuttavan melko paljon. Seka
18—-39-vuotiaista miehistd, ettd yli 40-vuotiaista miehista vain noin viidesosa koki, ettei ymparisto-

vastuulla ole vaikutusta ollenkaan heidan sijoituspaatoksiinsa.

Sosiaalisen vastuun vaikutus sijoituspaatoksiin, n = 39
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Kuvio 8. Sosiaalisen vastuun vaikutus sijoituspaatoksiin
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Sosiaalisen vastuun vaikutus sijoituspaatoksiin (kuvio 8) nayttaytyy melko samankaltaisena kuin

ymparistévastuun vaikutus (kuvio 7). Naisille sosiaalinen vastuu nayttaytyy hieman tarkedmpana

kuin ymparistévastuu.
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Kuvio 9. Hyvan hallintotavan vaikutus sijoituspaatoksiin

Hyvalla hallintotavalla on suurin vaikutus sijoituspaatéksiin verrattuna ymparistévastuuseen ja so-

siaaliseen vastuuseen (kuvio 9). Se on ainoa ESG-asia, joka sai jokaiselta tutkittavalta ryhmalta kan-

natusta vastaukseen todella paljon, kysyttdaessa ESG-asioiden vaikutusta sijoituspaatoksiin.

Sijoittajien oli mahdollisuus kertoa avoimella kommentilla mitkd muut vastuullisuusasiat mahdolli-

sesti vaikuttavat heidan sijoituspaatoksiinsa. Vastauksissa korostui sosiaaliseen vastuuseen liitty-

vat asiat, kuten sidosryhmien huomioiminen, ihmisoikeuksien seka tasa-arvon toteutuminen.
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Sijoittajan toiminta, jos sijoituskohteesta paljastuu sijoittajan arvojen
vastaista toimintaa, n = 40
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Kuvio 10. Sijoittajan toiminta, jos sijoituskohteesta paljastuu sijoittajan arvojen vastaista toimintaa

Sijoittajilta kysyttiin miten he aikovat toimia, jos heidan omistuksissaan olevista sijoituskohteista
paljastuu sijoittajan arvojen vastaista toimintaa. Viidesosa (20 %) sijoittajista aikoo antaa asian
olla, ja aikoo jatkaa sijoitussuunnitelmansa mukaista toimintaa, mikali heidan omistuksissaan ole-
vasta sijoituskohteista paljastuu sijoittajan arvojen vastaista toimintaa. Noin viidesosa (18 %) vas-
taajista reagoisi mahdolliseen epakohtaan muuttamalla sijoitussuunnitelmaansa, ja melkein puolet
(43 %) harkitsee kyseisen sijoituskohteen myyntia. Melkein kymmenes (8 %) yrittaisi myyda sijoi-
tuskohteen heti, valittamatta siita jaisikd myynnista voitolle vai tappiolle, kun neljasosa (25 %) yrit-
taisi myyda sijoituskohteen, kun saisi siitd haluamansa myyntihinnan. Neljdsosa (25 %) sijoitusker-
holaisista punnitsisi epdakohdan suuruutta koko sijoituskohteen toimintaan, ja toinen neljasosa (25
%) seuraisi aktiivisesti tilanteen kehittymista, ja harkitsisi kohteen myyntia, mikali epakohta ei ot-

taisi parantuakseen.
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5 Pohdinta

5.1 Johtopaatokset

Tutkimukseen vastanneista suurin osa kokee henkilékohtaisilla arvoilla olevan ainakin jonkin ver-
ran vaikutusta sijoituspaatdstensa teossa, silla vain noin kymmenesosa vastaajista ei koe henkil6-
kohtaisten arvojensa vaikuttavan tekemiinsa sijoituspaatoksiin. Tahan ryhmaan kuuluvat ovat
kaikki miehia. Vastuullisuusasioilla voidaan sanoa olevan vaikutusta kyselyyn vastanneiden sijoitus-
paatoksissa. Vain viidesosa vastaajista ei kokenut asioilla olevan minkaanlaista vaikutusta paatok-
sia tehdessa. Jokaisen 40-vuotiaan tai sita vanhemman naisen paatoksiin oli vastuullisuusasioilla

vahintaan jonkin verran vaikutusta.

Verrattaessa miesten ja naisten valista tuoton ja vastuullisuuden tarkeytta, miehille tuotto nayt-
taytyy tarkeampana kuin vastuullisuus. Yli puolet 40-vuotiaista ja sita vanhemmista miehista pitaa
tuottoa paljon tarkedmpana kuin vastuullisuutta, kun alle 40-vuotiaista miehista sitd mielta on
reilu kolmannes. Kukaan naisvastaajista ei pida tuottoa paljon tarkeampana kuin vastuullisuutta,
mutta hieman tarkeampana tuottoa pitdaa 40 % nuorista naisista, kun yli 40-vuotiaista puolet on

sitd mielta. Koko vastaajajoukosta kymmenes pitaa tuottoa ja vastuullisuutta yhta tarkeina.

Jokainen tutkimuskyselyyn vastannut nainen myontaa perehtyneensa, miten sijoituskohteiden
vastuullisuutta arvioidaan, kun osa miehista ei ole kyseiseen asiaan tutustunut. Naisten ollessa pa-
remmin perehtyneita sijoituskohteiden vastuullisuuden arviointiin, he pitavat sitd samalla myos
haastavampana kuin miehet. Alle 40-vuotiaille naisille arviointi tuntuu haastavimmalta. Sijoitus-
kohteen arviointia vaikeuttaviksi asioiksi koetaan yhtenevaisten standardien puuttuminen ja tieto-
jen monitulkintaisuus. My06s viherpesun vaara ja mittareiden epaluotettavuus lisdavat haastavuu-

den tunnetta.

Suosituin tietoisesti kdytetty vastuullisen sijoittamisen menetelma on poissulkeminen, jota puolet
vastaajista kertoo kdyttaneensa. Toiseksi suosituin menetelma on suosiminen ja kolmanneksi suo-
situin ESG-integrointi. Aktiivista omistajuutta on kayttanyt vain kymmenes vastaajista. Kysyttdessa
ESG-asioiden vaikutusta sijoituspaatoksiin, osoittautui hyva hallintotapa eniten vaikuttavaksi kri-

teeriksi vastaajien keskuudessa.
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Mikali sijoittajan omistuksessa olevista sijoituskohteista paljastuisi sijoittajan arvojen vastaista toi-

mintaa, jatkaisi viidennes sijoitustoimintaansa normaalisti. Toinen viidesosa muuttaisi sijoitussuun-
nitelmaansa. Jopa melkein kymmenes vastaajista olisi valmis myymaan heti sijoituskohteensa, mi-

kali sijoituskohteesta paljastuisi sijoittajan arvojen vastaista toimintaa, kun neljannes myisi

kohteen vasta kun saisi siitda haluamansa hinnan.

Voidaan todeta, ettd naiset ovat kiinnostuneempia vastuullisesta sijoittamisesta enemman kuin
miehet. Miesten valisessa kiinnostuksessa on eroa ikdluokkien vélissd, nuorten miesten ollessa
kiinnostuneempia vastuullisesta sijoittamisesta enemman kuin vanhemmat miehet. Vanhemmille
miehille tuotto nayttaytyy sijoittamisessa paljon tarkeampana kriteerina kuin vastuullisuus. Tutki-
mustulokset eivat ole kovin luotettavia vahaisen vastausmaaran vuoksi. Vastaajista vain neljannes
oli naisia. Alle 40-vuotiaiden naisten vastauksissa ndkyy osassa vastauksissa suurta hajontaa. Osa
kannattaa vastuullisuutta kovasti, kun osaa se ei kiinnosta yhtaan. Tassa vastaajaluokassa oli vain
viisi vastaajaa, joten suurta hajontaa voi selittda yhdenkin eridvan vastauksen aiheuttama eroavai-

SuUus.

Vahaisestad vastausmaarasta huolimatta, voi taman tutkimuksen tuloksista 10ytaa samankaltaisia
havaintoja, kuin aikaisemmin tehdyissa vastuullisesta sijoittamisesta kertovissa opinnaytetoissa.
Timi Kajastien (2022, 23-30) opinnaytetyossa selvida, kuinka yli puolet (60 %) tyon kyselyyn vas-
tanneista yksityissijoittajista kokivat yritysten vastuullisuudella olevan vaikutusta heidan osakesi-
joituspaatdksiinsa. Suosiminen ja poissulkeminen olivat suosituimmat vastuullisen sijoittamisen
menetelmat, niin kuin tdmankin kyselyn tuloksissa. Samankaltaisuutta tdman tutkimuksen tulok-
siin on nahtavissa siind, kuinka Kajastien tutkimuksessa yritysten vastuullisuus nayttaytyi tarkeam-
pana naisille kuin miehille. Myos Toivola ja Raatikainen (2022, 72—-74) kertovat, kuinka heidan
Nuorten Osakesaastadjien vastuullisesta sijoittamisesta kertovasta opinnaytetydssa naiset kokivat

sijoituskohteiden vastuullisuuden tarkeampéana kuin miehet.

Buchanin, Vahamaan seka Silvolan vuosien 2020 ja 2021 vaihteessa tehdyssa kyselytutkimuksessa
60 % yksityissijoittajista huomioi vastuullisuustekijoitd tehdessaan sijoituspaatoksia (Buchanan,
Silvola & Vdahamaa 2021; Rannisto 2021). Uudessa vuosien 2022 ja 2023 vaihteessa tehdyssa kyse-

lyssa 52 % vastaajista huomioi vastuullisuustekijat (Tuppurainen 2023). Taman tyon kyselytutki-
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muksessa jopa 80 % vastaajista otti vastuullisuustekijat huomioon sijoituspaatoksia tehdessa. Pro-
fessoreiden mukaan pankkien aikaisemmin tekemissa tutkimuksissa vastuullinen sijoittaminen
kiinnosti huomattavasti enemman naisia kuin miehia. Buchananin, Vahamaan ja Silvolan aikaisem-
massa tutkimuksessa ero oli tasaantunut nuorten miesten kohdalla, silla heille vastuullisuus nayt-
taytyi tarkeampana kuin yli 40-vuotiaille sijoittajamiehille. Saman eron voi huomata taman tutki-
muksen vastauksissa. Vaikka naissijoittajille vastuullisuus nayttaytyy tarkeampana kuin
miessijoittajille, huomaa kuinka nuorille miehille vastuullisuus on tarkeampaa kuin vanhemmille
miehille. On yllattavaa, kuinka ndinkin vahadisen vastausmaadran vastausten perusteella on mahdol-
lista havaita samankaltaisia tuloksia kuin professoreina toimivien Buchananin, Vahamaan ja Silvo-

lan Nordnetin kanssa yhteistydssa tehty kyselytutkimus paljastaa.

Buchanan, Silvola ja Vahdamaa kertovat tutkimustuloksissaan, kuinka moni yksityissijoittaja kokee
vastuullisen sijoittamisen haastavaksi. He uskovat vastuullisen sijoittamisen lisdantyvan sita mu-
kaa, kun tieto ja osaaminen asiasta lisdantyy. Taman kyselytutkimuksen vastauksissa nakyy myos

se, kuinka vastuullinen sijoittaminen tuntuu sijoittajille haastavana.

Iso-Britanniassa vuonna 2021 julkaistun artikkelin mukaan vastuullisen sijoittamisen kiinnostus
korreloi sijoittajan ian kanssa. Sijoittajat ikdluokasta 18—24 sijoittavat kolme kertaa todennakoi-
semmin vastuullisiin rahastoihin kuin yli 65-vuotiaat. Mita vanhempi ikaryhma oli, sitd vahemman
kiinnostus vastuullisiin rahastoihin kiinnosti. Poikkeuksen tahan teki 45—-54-vuotiaiden ryhma.
(Hickey 2021.) Tutkimus erosi taman tutkimuksen sekd Buchanan, Silvolan ja Vahdamaan tekemista
tutkimuksista silta osin, etta tutkittavien sijoitusomaisuus oli vahintdan 250 000 puntaa, joka vas-
taa euroina noin 291 000 euroa (13.9.2023). Taman tyon tuloksissa nuorten kiinnostus vastuulli-
seen sijoittamiseen erottuu verrattaessa miehia, mutta ei samalla tavalla naisia verrattaessa. Ta-
han kyselyyn vastanneet 40-vuotiaat ja vanhemmat naiset pitivat kaikki vastuullisuustekijoita edes
jonkun verran sijoituspaatoksissaan vaikuttavina tekijoina, kun sama ei toteutunut alle 40-vuotiai-

den kohdalla.
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5.2 Tutkimuksen arviointi

Tutkimusta tehdessa on tarkedaa noudattaa hyvaa tieteellista kaytantoa. Tutkijalla on vastuu millai-
sia tapoja ja valintoja tutkimukseensa kayttaa. Tutkimus olisi tarkeaa suorittaa niin, etta tutkimuk-
sen kohderyhmaa, hyvaa tieteellista kaytantoa eika tiedeyhteisda ei loukattaisi tutkimuksen kysy-

myksilla, tavoitteilla, toteutuksella, tuloksilla eikd kyselyaineiston sailyttamisella. (Vilkka 2017, 90.)

Toisten téiden kunnioittaminen on olennainen osa hyvaa tieteellista kaytantda. Muiden tuottamaa
tietoa on syyta raportoida kunnioittavasti. Ulkopuoliset Iahteet ovat tarkea merkita asiallisesti tut-
kimusraporttiin. (Vilkka 2007, 165-166.) Opinnaytetyossa kaytettiin laajasti erilaisia lahteita, joi-
den luotettavuutta punnittiin ennen niiden kayttoa tyossa. Lahteiden laadulla on suora vaikutus
tutkimuksen luotettavuuteen. On tarkeaa olla |ahdekriittinen, eli arvioida tutkimukseen kaytetta-
vien aineistojen laatua, ennen kuin niita tutkimuksessaan kayttaa. (Mts. 34). Lahteita valittaessa
kiinnitettiin huomiota aineiston julkaisupdivamaaraan, kirjoittajan, julkaisijan ja mahdollisen kus-
tantajan tietoihin seka julkaisun tarkoitusperaan ja julkaisupaikkaan. Aineiston samankaltaisuutta

verrattiin muihin aiheesta kertoviin lahteisiin, seka sen puolueettomuutta tutkailtiin.

Tutkimuksen kokonaisluotettavuuden arviointiin kuuluu validiteetin ja reliabiliteetin arviointi. Vali-
dius kertoo, onko tutkimuksessa onnistuttu tutkimaan mita pitikin. Reliabiliteetti mittaa tutkimuk-
sen tulosten pysyvyyttd, mikali mittaus tehtiin uudelleen. (Vilkka 2007, 149-152.) Tutkimuksen tar-
koituksena oli selvittdaa Facebookissa toimivan Sijoituskerhon jasenten suhdetta vastuullisen
sijoittamiseen. Tutkimuksessa onnistuttiin osittain. Vastausprosentin jaddessa todella pieneksi, ei
kyselyn tuloksia voida yleistda koskemaan sijoituskerholaisia. Tassa tutkimuksessa onnistuttiin tut-
kimaan, millainen merkitys vastuullisuusasioilla on kyselyyn vastanneiden keskuudessa, seka ha-
vaitsemaan eroavaisuuksia perinteisten sukupuoliroolien ja ikdluokkien valissa. Tutkimuksessa on-
nistuttiin selvittdmaan tuoton ja vastuullisuuden merkitysta sijoituspaatoksia tehdessa. Lisaksi
saatiin selville, millaisia konkreettisia tekoja sijoittajat olisivat valmiita tekemaan, mikali heidan
omistuksistaan paljastuisi sijoittajan arvoja vastaan olevia epakohtia. Tyossa saatiin tutkittua halut-
tuja asioita, mutta tuloksia ei voida yleistad koskemaan sita joukkoa mita oli tarkoitus. Tulosten py-
syvyytta olisi voinut tutkia uusintakyselylla. Mikali tutkimus tehtdisiin uudelleen, yritettaisiin saada

tavoitettua enemman tutkittavia vastaamaan kyselyyn.
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Ty6ssa noudatettiin hyvaa tieteellista kdytantoa, Jamkin opinndytetyoohjeita seka eettisid periaat-
teita. Tutkimuskyselyyn vastaaminen oli vapaaehtoista, ja osallistujille kerrottiin mita ja miten tut-
kimuskyselylla tutkitaan. Prosessissa kunnioitettiin kohderyhmaa ja tiedeyhteis6a, seka muita tut-
kijoita ja aineistojen tekijoita. Tutkimus suoritettiin anonyymisti, silla henkil6tietoja ei
tutkimukseen tarvittu. Anonymiteetti pysyi suojassa. Eettista ongelmaa tyota tehdessa aiheutti su-
kupuolikysymys. Tutkimuksessa haluttiin tutkia asioita yleisella tasolla, ikdluokkien valisia seka pe-
rinteisten sukupuoliroolien valisida eroavaisuuksia, mutta ei haluttu syrjia ketdan. Ongelma ratkais-
tiin vapaavalintaisella sukupuolikysymykselld, jossa oli vastausvaihdot mies, nainen, jokin muu ja
en halua kertoa. Ndin mahdollistettiin jokaisen halukkaan osallistuminen kyselytutkimukseen, ja

saatiin tutkittua sitd mita haluttiin.

Tutkimustulokset esitettiin rehellisesti ja kaunistelematta. Tyota tehtiin opinnaytetydohjeita nou-
dattaen, ja aineistoihin pyrittiin viittaamaan asianmukaisella tavalla. Tutkimuksen vastausprosent-
tia olisi voinut mahdollisesti saada suuremmaksi jonkun houkuttimen, kuten arvonnan avulla. Ta-
man tyon ollessa harjoitusty® ilman toimeksiantajaa, arvonnan jarjestamista ei koettu
tarpeellisena. Huolimatta vahaisesta vastausten maarasta, oli vastauksissa havaittavissa samankal-

taisia tuloksia kuin aiheesta tehdyissa muissa tutkimuksissa.

Tutkimuksen vastausmaaran jaadessa vahaiseksi varsinkin naisten osalta, aiheutti yhdenkin vas-
tauksen antama suuri eroavaisuus muista vastauksista suurta poikkeamaa. Tama heikontaa kyse-
lyn validiutta. Kyselyn ollessa anonyymi verkkokysely, ei voida varmistaa, ovatko vastaajat vastan-
neet totuudenmukaisesti. Vaarana on myos tutkijan tekemat vaarat tulkinnat ja analysoinnit.
Tutkimusten tulokset antavat erilaisille organisaatioille tietoa siitd, kuinka vastuullisuus on nyt ja
tulevaisuudessa piensijoittajille tarkea arvo. Yritysten onkin hyva pohtia millaisia paatoksia ja toi-

mia tekevat, jos haluavat nayttaytya niin kuluttajille kuin rahoittajillekin potentiaalisena kohteena.

Opinnaytetyosuunnitelma eli prosessin aikana. Alkuperdinen suunnitelma muuttui tyon aikana
niin, ettd maarallisen tutkimusotteen lisdksi otettiin mukaan hieman laadullista tutkimusotetta,
jotta saatiin vastaajien kertoa tietyista asioista omin sanoin nain halutessaan. Tyo opetti monipuo-
lisesti tieteellisen tutkimuksen tekemista. Mikali tutkimus tehtaisiin uudelleen, olisi hyva pyrkia
saamaan vastausprosenttia suuremmaksi, ja mahdollisesti miettia erilaista otantaa kohderyh-

masta. Myos eri kohderyhman valitseminen voisi olla hyva vaihtoehto. Tutkimuksessa voisi myos
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tutkia, olisiko vastaajien erilaisilla taustatekijoilla, kuten esimerkiksi ammatilla, vaikutusta vastuul-

lisen sijoittamisen harjoittamiseen.
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Liitteet

Liite 1. Kyselypohja

Vastuullisuusasioiden merkitys sijoituskerholaisten sijoituspiiitoksissi

~ Pakolliset kysymykset merkitty tdhdella (*)

Tami kysely on tehty opinndytetydti varten, jonka tavoitteena on selvittdd Facebookissa toimivan yli 116,5 tuhannesta kiyttijastd
koostuvan Sijoituskerhon ryhmiliisten suhdetta vastuulliseen sijoittamiseen. Tyossa tutkitaan, millainen merkitys
vastuullisuusasioilla on ryhmaldisten sijoittajien sijoituspaitoksissa. Millaisia eroavaisuuksia perinteisten sukupuoliroolien ja
ikiluokkien vilissd on? Merkitseekd yrityksen tuotto enemmiin kuin vastuullisuus, vai kulkevatko ne kisi kiidessa? Millaisia
konkreettisia tekoja sijoittaja on valmis tekemiiiin, jos hinen omistuksistaan paljastuu epikohtia, jotka ovat vastoin hiinen

arvojaan?

Kyselyyn voivat osallistua katkenlaista sijoittamista harjoittavat ryhmin jisenet. Kyselyyn osallistuminen tapahtuu anonyymisti.
Tietoja kisitellddn luottamuksellisesti, ja tutkimusaineisto hivitetdin opinndytetydn analyysin valmistuttua.

1. Ikiisi *

O Alle 18 vuotta
O 1826 vuotta
O 27-39 vuotta
O 40-59 vuotta

O yli 60 vuotta

2. Sukupuolesi

O En halua kertoa

3. Kauanko olet sijoittanut? *

o Alle vuoden

O 1-5 vuotta
Q) 6-10vuotta
O 11-20 vuotta

O Yli 20 vuotta

4. Kuinka paljon sijoitat kuukaudessa tyypillisesti?

42



O En sijoita siiinndllisesti
QO 1550¢€

O 51-200 €
O 201-500 €

O so-1000€
QO 1001-5000 €

O ¥1i 5000 €

a8 @ Ty

5. Kuinka paljon koet omien henkilékohtaisten arvojesi ohjaavan sijoituspiitoksiisi? *

o En ollenkaan
O Jonkun verran
O En osaa sanoa
O Melko paljon

O Todella paljon

6. Miti vastuullisuus merkitsee sinulle sijoittajana? *

100 merkkia jaljella

7. Miten miidrittelisit sijoituskohteen tuoton ja vastuullisuuden merkityksen? #
O Tuotto on paljon tarkeimpi

O Tuotto on hieman tarkeimpi

O Yhia tirkeita

O Vastuullisuus hieman tarkedmpi

O Vastuullisuus paljon tirkeampi

O En osaa sanoa
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8. Kuinka paljon mielestiisi sijoituskohteiden vastuullisuus vaikuttaa sijoituspiitoksissisi? *

O Ei ollenkaan
O Jonkin verran
O Melko paljon

O Todella paljon

e w

9. Kuinka vaikeana pidiit sijoituskohteiden vastuullisuuden arviointia? *

O Todella vaikeana
O Hieman vaikeana
O Melko helppona
O Todella helppona
O En osaa sanoa

O En ole perehtynyt asiaan

Kysymyksen saannit
Kuinka vaikeana pidat sijoituskohteiden vastuullisuuden arviointia?

Todella vaikeana
S&antd: Nayta kysymyksia
Jos vaihtoehto on valittu Nayta kysymyksia Mika sijoituskohteen vastuullisuuden arvicinnissa tuntuu
vaikealta?

Hieman vaikeana
Saantd: Nayta kysymyksia
Jos vaihtoehto on valittu Nayta kysymyksia Mika sijoituskohteen vastuullisuuden arvicinnissa tuntuu
vaikealta?

Melko helppona
Ei vaihtoehdon saantdja

Todella helppona
Ei vaihtoehdon saantsja

En osaa sanoa
Ei vaihtoehdon saantsja

En ole perehtynyt asiaan
Ei vaihtoehdon saintsja

10. Mikii sijoituskohteen vastuullisuuden arvioinnissa tuntuu vaikealta?
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Kysymyksen saannot
Mika sijoituskohteen vastuullisuuden arvioinnissa tuntuu vaikealta?

Ei vield kysymyssadntoja

Kysymys Kuinka vaikeana pidat sijoituskohteiden vastuullisuuden arviointia? on Naytd kysymyksid saintd
talle kysymykselle
Kysymys Kuinka vaikeana pidit sijoituskohteiden vastuullisuuden arviointia? on Naytd kysymyksid saantd
talle kysymykselle

11. Miti seuraavia vastuullisen sijoittamisen menetelmii olet tietoisesti kiiyttinyt? *

D Poissulkeminen

D Suosiminen

D Aktilvinen omistajuus
D ESG-integrointi

D En mitiin

D En ole tietoinen vastuullisen sijoittamisen menetelmisti

12. Kuinka paljon ympiristivastuu vaikuttaa sijoituspiftoksiisi?

(Y mpéaristdvastuuseen littyvid asioita ovat esimerkiksi energiatehokkuus seka yrityksen toiminnan vaikutus
ymparistdén ja luonnon monimuotoisuuteen.)

&

O Ei ollenkaan

(O Vihin

O Melko paljon
O Todella paljon

O En osaa sanoa
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13. Kuinka paljon sosiaalinen vastuu vaikuttaa sijoituspiitoksiisi?
(Sosiaaliseen vastuuseen liittyvid asioita ovat esimerkiksi ihmisoikeudet, tydhyvintointi ja henkiléstépolitikka.)

*

O Ei ollenkaan

(O Vihin

O Melko paljon
O Todella paljon

O En osaa sanoa

14. Kuinka paljon hyvi hallintotapa vaikuttaa sijoituspéditiksiisi?

(Hyvaan hallintotapaan liittyvié asicita ovat esimerkiksi korruption vastainen toiminta, verojen maksu seké hallituksen
valinta, riippumattomuus ja palkitseminen.)

*

O Eiollenkaan

O vihan

O Melko paljon
(O Todella paljon

O En osaa sanoa

xe w e v

15. Vaikuttavatko jotkin muut vastuullisuusasiat sijoituspifitoksiisi? Mitki?

16. Milldi tavalla olet valmis toimimaan, mikiili salkustasi paljastuu sijoituskohde jonka
toiminnasta paljastuu arvojesi vastaista toimintaa?

D Annan asian olla, ja jatkan sijoitussuunnitelmani mukaista toimintaa.

D Muutan sijoitussuunnitelmaani.

D Harkitsen sijoituskohteen myyntia.

D Yritin myydi sjjortuskohteen heti mippumatta suti tulecko tappiota tai voittoa.

D Yritin myydi sjortuskeohteen heti kun saan sutd haluamam hinnan.



D Olen yhteydessa yrityksen johtoon yksin tai muiden aktiivisten omistajien kanssa, ja vaadin muutosta epiakohtiin.
D Seuraan aktirvisestt miten tilanne kehittyy. Mikil epdkohtaan e tule parannusta, harkitsen kohteen myyntid.
D Punnitsen kuinka suun osuus epikohdalla on koko sijoituskohteen toimintaan verrattuna.

|:| Jollain muulla tavalla, mill?
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