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Opinnaytetydn paaaiheina kasitellaan vastuullisuutta yhtiossa sekd ESG kriteereita
sijoittamisessa. Opinndytetyd on suunnattu vastuullisuudesta kiinnostuneille yrityksille, jotka
haluavat tietda enemman vastuullisesta toiminnasta seka miten vastuullisuus néakyy yrityksen
toiminnassa ja toiminnan parantamisessa. Opinnaytetydssa kasitellaan lahinna

porssiyhtididen toimintaa ja sijoittajien houkuttelemista yritykseen.

Opinnaytetyd kasittelee vastuullisuutta ja mitd se on seka miten se vaikuttaa yrityksen
liketoimintaan, jonka jalkeen pohditaan eri aihealueita vastuullisuuteen liittyen. Tutkimuksen
kohde valikoitui, koska kestava kehitys ja vastuullisuus tulevat joka paivd enemman esiin

erilaisissa tilanteissa ja siihen halutaan keskittyd enemman.

Tutkimuksen on tarkoitus etsia tietoa vastuullisuudesta yritysmaailmassa ja tuoda tama tieto
esiin opinnaytetydssa auttaen vastuullisia sijoittajia ja yrityksia ymmartamaan
sijoitusmarkkinoita ja eri vastuullisuuden muotoja seka auttaa ymmartamaan minkalainen
lainsaadanto vaikuttaa yrityksen toimintaan. Tutkimus avaa mitd vastuulliset osakkeet seka
yritykset ovat ja minkalainen lainsd&danto niihin vaikuttaa. Tutkimus suoritetaan
kvalitatiivisena eli laadullisena tutkimuksena, koska se antaa parhaimman pohjan

opinnaytety6n tekemiselle.

Tutkimuksen loppupuolella on tarkoitus tutkia vastuullisten lilkketoiminnan
tuottomahdollisuuksia ja ottaa huomioon lainsdadanto ja miten erilaiset direktiivit,
lainsdadannot seka ehdotukset vaikuttavat vastuullisten yritysten toimintaan. Taman myéta
tutkimuksen tuloksia voi vertailla ja ymmartaa enemman vastuullisuutta seka kestavaa

kehitysta.

Asiasanat

Vastuullisuus, vihrea kehitys, ESG
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Johdanto

Aiheena opinnaytety6hon on kertoa, miten vastuullinen toiminta méaraytyy porssiyrityksissa ja
miten yritysten on mahdollista saada lisaa sijoittajia vastuullisella liiketoiminnalla seka
ajatusmaailmalla. Opinnaytetyo tarkastelee myds poérssiosakkeisiin sijoittamista, tuoden
nakokulmaa myds sijoittajille. Aihe valikoitui, koska kestava kehitys ja vastuullisuus tulevat joka
paivd enemman esiin erilaisissa tilanteissa ja siihen halutaan keskittyd enemman. Taman lisaksi
erityisesti Euroopan Unionin alueella halutaan ohjata yritysten toimintaa vastuullisemmaksi erilaisia
saanndksia ja lakimuutoksia hyddyntéen. Vastuullisuus on siis tarkeaa nykymarkkinoilla ja sen
huomioiminen ajoissa tuo siihen keskittyville yrityksille kilpailuetua. Opinnaytetyd kasittelee
vastuullisuutta ja mita se on seka sijoittajien suhtautumista vastuullisuuteen, jonka jalkeen

pohditaan yrityksen vastuullisuutta eri aihealueilla.

Tutkimuksen myd6ta autetaan yrityksid ymmartamaan vastuullisuusperiaatteita paremmin ja
tekemaan yritykselle sopivia vastuullisia paatoksia. Eri yrityksilla on erilaiset mielenkiinnot ja usea
yritys ei suunnittele strategisia valintojaan peilaten naiden vastuullisuutta. Opinnaytetyd on
suunnattu enemman yrityksille, jotka ovat kiinnostuneet vastuullisuudesta ja vastuullisten
sijoittajien houkuttelemisesta vastuullisten paatdsten tuomalla kilpailuedulla. Tutkimuksen taustana
on oma mielenkiinto ja halu tietd& aiheesta enemman, varsinkin yrityksen liiketoimintaan liittyen.
Aiheen tutkinta kiinnostaa, koska vastuullisuutta ajatellessa opinnaytety6t keskittyvat enemman

yksityishenkil6ihin.

Tutkimuksen kohteena on tuoda yrityksille, jotka haluavat tehda vihreita paatoksia markkinoilla,
tarvittava tieto vastuullisuudesta ja kertoa enemman misté vastuullisuus muodostuu ja miten
osakkeet on luokiteltu vastuullisiksi. Taman lisksi opinnaytetydssa kasitellaan vastuulliseen
sijoittamiseen kohdistuvaa lainsdadant6a, jotta ymmarretddn enemman miten ulkoiset tekijat

vaikuttavat sijoitusmarkkinoilla.

Osakkeiden tulevaisuuden arvoa on vaikeaa ennustaa, mutta moni asiantuntija uskoo, etta
vastuullisilla osakkeilla on suurempi mahdollisuus pitk&aikaiselle onnistumiselle, jonka vuoksi
vastuullisissa osakkeissa on pienempi riski havidlle. Taman lisaksi tarve vastuullisille osakkeille

kasvaa jatkuvasti, jonka vuoksi nadiden arvo kasvaa.

Alla on esitetty opinnaytetyon tutkimusongelma seka tukikysymykset.
Tutkimusongelma:

- Miten yrityksen vastuullisuutta voidaan arvioida?



Tukikysymyksina opinnaytetydssa toimivat seuraavat:
- Mita vastuullinen toiminta on?
- Miten vastuullista toimintaa saannellaan?

- Kuinka vastuullisella brandéayksella saadaan lisaa sijoittajia yritykselle



Mita vastuullinen sijoittaminen on

Vastuullinen osake on sijoituskohde, joka tayttda vastuullisen sijoittamisen kriteerit usealla eri
aihealueella. ESG on englanninkielinen maaritelma, joka on luotu auttamaan tunnistamaan
yrityksia, joiden liiketoiminta koostuu vastuullisesta ja kestavasté toiminnasta. Yrityksen tayttdessa
nama Kriteerit, yritys ottaa huomioon heidéan ymparistollisen vaikutuksensa seka vaikutuksen

tydntekijoihin, toimittajiin seka eettiseen toimintaan.

ESG maaritelma koostuu kolmesta tarkeasta sanasta: Environmental (ymparistollinen), Social
(sosiaalinen) seka Governance (hyva hallintotapa). (Landau & Silvola, 2019, s. 95). Edella
mainittuja kriteereita kaytetaan yritysten arvioimiseen eri aihealueilla. Vastuullisuutta laskeviin
kriteereihin lukeutuu ymparistéllinen merkittavyys, sosiaalinen vastuullisuus seka hyva hallintotapa.
Naiden kriteerien avulla sijoittajat seka sijoitusmaailman analyytikot kykenevét arvioimaan ESG
dataa yrityksista ja ndkevat kuinka pitkaaikaista yrityksen vastuullisuus on ja mitd mahdollisia
riskeja yrityksella on esimerkiksi tulevaisuuden toiminnan suhteen. Kun sijoittaja ottaa huomioon
ESG-kriteerit, puhutaan ESG-integroinnista, jonka avulla sijoittaja voi kohdistaa sijoituksensa

vastuullisiin yrityksiin tai luopua mahdollisista vastuuttomista yrityksista (Porssisaatio.)

Ymparistollinen kriteeri mittaa yrityksen ymparistollista toimintaa ilmastonmuutoksen, saastumisen
seka resurssien vahentamisessa. Sosiaalinen kriteeri mittaa yrityksen sosiaalista toimintaa, kuten
tyokaytantoja, inmisoikeuksien seka yhteisollisten suhteiden huomiointia. Hallinnollinen kriteeri
mittaa hallituksen kokoonpanoa, johdon palkitsemista seka yritystoiminnan lapinakyvyytta ja

korruption vastaista politikkaa. (Porssiséétio).

Vastuullinen osake voi olla yritys, jolla on pitk& historia hiilijalanjaljen pienentdmisessa, kohtelee
tyontekijoitéaan reilusti tai joka kayttda uusiutuvaa energiaa toiminnassaan. Nain ollen voidaan
ilmaista, etté vastuullinen yritys ei kohtele luontoa tai tydntekijoitaéan kaltoin eikd omaa historiaa

huonoista eettisista valinnoista.

Vastuullinen sijoittaminen kasvaa trendind, jonka vuoksi eri sijoittajat sek& analyytikot kiinnittavéat
entistd enemman huomiota mahdollisiin sijoituskohteisiin. Sijoittajien on turvallisempaa valita
yrityksid, joilla on tasainen ja vastuullinen kehitys, koska se tarjoaa sijoittajille mahdollisuuden

hallita markkinan riskeja.
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Source: Mormningstar Direct, Momingstar Research. Data as of December 2020

Kuva 1. Vuosittainen Eurooppalaisten vastuullisten rahastojen varojen kehitys. (Morningstar 2020).

ESG osakkaiden markkina-arvo nousi vuonna 2020 185 miljardiin, kun vuosi aikaisemmin arvo ol
n. 68 miljardissa. Vastuullisten osakkaiden arvo markkinoilla kasvaa jatkuvasti (Morningstar 2020).,
jonka vuoksi vastuullisuus on yrityksille todistetusti kilpailuetu, johon on hyva paneutua ja laatia

suunnitelma vastuullisuuden kehittamiseksi.

2.1 Yhteiskuntavastuu

Yhteiskuntavastuu eli CSR (Corporate Social Responsibility) on kestavéan kehityksen edistamista
yrityksessa. Yhteiskuntavastuu viittaa yrityksen vapaavalintaisiin toimintoihin, jotka liittyvat
yhteiskunnallisiin sek& ymparistollisiin ongelmien ratkaisuihin. Naihin lukeutuu mm.

hyvantekevaisyys, yhteisollinen osallistuminen seka kestavan kehityksen aloitteet.

Vastuullisen yrityksen ESG luokitusta arvioidessa yhteiskuntavastuu on kriittinen tekija.
Yhteiskuntavastuu nakyy yrityksissa sijoittajille tarke&né osa-alueena, silla yhteiskuntavastuulla
parannetaan yrityksen mainetta sekd houkutellaan uusia sijoittajia. Useimmille yrityksille
yhteiskuntavastuu on olennainen osa yritystoiminnan strategiaa ja paivittaista toimintaa, sen
toimiessa sijoittajien houkuttelijana. (Kuluttajaliitto). Yhteiskuntavastuuseen panostamalla yrityksilla
on markkinaetua muihin alalla toimiviin verratessa. Sijoittajien on helpompaa tehda valinta

sijoittamisesta, kun kyseessé on vastuullisesti toimiva hyvamaineinen tuttu yritys.



2.2 Vastuullisten osakkeiden suosion kasvu

Vastuullisten sijoituskohteiden suosio kasvaa jatkuvasti useiden syiden vuoksi.

1. Sijoittajat haluavat arvoilleen sopivia sijoituskohteita

Moni sijoittaja, varsinkin nuoremmista sukupolvista, on kiinnostunut sijoittamaan arvoilleen sopiviin
kohteisiin. Vastuulliset yritykset tarjoavat osakkeillaan néille sijoittajille mahdollisuuden sijoittaa

juuri heidan arvoilleen sopivaan lilkketoimintaan.

2. Mahdollinen vahva rahallinen tuotto

Vastuullisuuden kasvattaessa suosiota sijoittajien kesken, vastuullisuutta tutkivia tutkimuksia on
tehty useampia ja naiden tutkimusten perusteella voidaan todeta, etta yritykset, joilla on vahva
ESG luokitus ja maine, ovat joustavampia muutoksien suhteen seka niilla on parempi asema
onnistua pitkalla aikavalilla. Tama johtuu siitd, etta vastuullisilla yrityksilla on tapana hallita riskit

paremmin ja heilld on parempi suhde eri sidosryhmiin.

3. Lainsaadantdjen seka sosiaalisen paineen kasvu

Lainsdaadannét muuttuvat jatkuvasti ja erityisesti EU:n alueella jasenmaiden yritysten tulee toimia
vastuullisemmin ja kestavasti. Sosiaalinen paine taas vaikuttaa yritysten toimintaan ja tuottoon.
Mikali yritykset eivat ylla tavoitteisiin, yritykset saattavat kohdata ongelmia lain tai maineen kanssa.
Lainsdaadannot seka sosiaalinen paine ajavat yritykset pakosta vastuullisempaan toimintaan, jonka

vuoksi yritysten on pakko kehittaa vastuullista toimintaansa sanktioiden valttamiseksi.

4. Kehittynyt ESG tieto ja analysointi

Verrattuna aikaisempiin vuosiin, nykyaén on saatavilla paremmin tietoa sekd analysointeja
yrityksista, joiden avulla sijoittajien on helpompi arvioida yrityksen toimintaa. Taman myota
yritysten l&pindkyvyys ja vakiointi on kehittynyt ja auttaa sijoittajia ottamaan huomioon vastuullisen
sijoittamisen aspektin. Tama on vaikuttanut erittain vahvasti vastuullisen sijoittamisen suosion

kasvuun.
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Kuva 2. Miten kiinnostus vastuullisiin sijoituskohteisiin on noussut. Yhdysvalloissa. (SFA).

ESG osakkeiden kestavyyden ja vastuullisen yrityskayttaytymisen huomiointi kasvaa sijoittajien
keskuudessa aiheen tarkeyden vuoksi, lainsdddannon kiristymisen vuoksi seka sijoittajien saaman
mahdollisen rahallisen tuoton myo6ta. Myos sosiaalisella medialla on vahva yhteys vastuullisen
toiminnan seka sijoittamisen ja vastuullisesti toimimisen kasvuun. Aktivistit seka julkisuuden
henkilot puhuvat aktiivisesti ilmastosta seka kestavasté kehityksesta, jonka vuoksi eri kohderyhmat
ovat kiinnostuneet vastuullisuudesta aiheena ja sijoituskohteena, jonka vuoksi positiivista seka

negatiivista huomiota saavat yritykset nousevat herkasti keskustelunaiheeksi.

2.3 Miksi vastuullisuus on tarkeaa yrityksille

Yritykset, joilla on vahva vastuullinen toiminta, kasvattavat mainettaan sijoittajien kesken ja
mahdollisuuttaan pddomaan seka pienentavat riskeja. (Nordea). Keskittyessdén ESG kriteereiden
tayttamiseen, yritykset panostavat pitkaaikaiseen kehittymiseen sekd mahdollistavat onnistumisen
muuttuvassa ymparistosséa. Vastuullinen luokitus on tarkeaa eri yrityksille monista eri syista, joita

kasitellaan alla olevissa kappaleissa.

Yritykset, joilla on vahva vastuullinen luokitus, ndhdaan vastuullisempina ja kehittyneempina, mika
vaikuttaa yritysten maineeseen seka bréndin arvoon. Tama voi olla erityisen tarkeaa yrityksille,
jotka toimivat jatkuvan tarkastelun alaisina, kuten esimerkiksi fossiilisten polttoaineiden yritykset tai

yrityksille, jotka haluavat houkutella sosiaalisesti vastuullisia sijoittajia. Moni sijoittaja hakee



fossiilisia polttoaineita myyvat yritykset suoraan vastuuttomina sijoituskohteina, vaikka totuudessa

yrityksen liiketoiminta on vastuullisempaa.

Taman myo6ta vahvan ESG luokituksen ja vastuullisen liiketoiminnan omaavat yritykset saavat
houkuteltua uusia sijoittajia ja tAman myo6ta uutta padomaa yritykselleen. Vastuullisen luokituksen
omaavat yritykset ovat myds paremmassa asemassa riskindkékulmasta. (Nordea).
Ymparistonmuutoksen, toimitusketjun hairididen seka maineriskien hallinta on vastuullisille

yrityksille helpompaa, minimoiden riskejé jo vastuullisuutta suunnitellessa.

Yritykset, jotka keskittyvat vastuulliseen toimintaan, ovat innovatiivisempia seka tehokkaampia.
Tama johtuu siita, etta vastuullisten yritysten tulee huomioida pitkaaikaiset vaikutukset
paatoksissaan. Vastuullisia ratkaisuja ei voida realistisesti toteuttaa sormia napsauttamalla ilman
mink&anlaista harkintaa ennakkoon. Kun vastuulliset paattkset otetaan harkintaan ajoissa,

yrityksella on mahdollista tehda erittéain suuria kustannussaastoja.

Vastuullisen yrityksen on myds helpompi palkata henkildstod, koska tydpaikka nahdaan
vastuullisempana ja taten nahdaéan tydskentelyn siella olevan mieluisaa. Vuoden 2019 aikana
toteutetun tutkimuksen aikana toiveena oli selvittaa kuinka monen tyontekijan tydpaikan hakuun

vaikuttaa yrityksen vastuullisuus. (Randstad, 2019)

Alla on Randstadin vuoden 2019 tutkimuksen tuloksia. Tutkimuksen tuloksista selviaa, ettd 77 %
vastaajista haluaa tytskennella vastuullisen yrityksen alaisina. Vastuullisuuden arvot ovat siis
tarkeita suurimmalle osalle tydnhakijoista ja vastuullisuuden vaikutus on hyva ottaa huomioon

tydvoiman rekrytoinnin aikana. ~
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Kuva 3 Kuinka tarkeaa vastuullisuus on tyéntekijéille? (Randstad, 2019)

Tutkimusten tulosten perusteella on oleellista huomioida, etta vastuullisuus otetaan huomioon
tyopaikkaa valitessa. Taméan vuoksi yrityksen tulee panostaa vastuullisuuteen, jotta uutta
henkildst6a saadaan taloon ja jotta osaava henkilostd saadaan pidettya talossa. Uuden
henkildston koulutukseen menee helposti suuria summia, jotka olisi voinut kayttaa yrityksen

taloudellisen hyvinvoinnin tukemiseen.
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Miten ESG mitataan ja arvioidaan

ESG luokitus mitataan usealla tiedonlahteella ja analysoinnin tydkalulla. ESG luokitusta varten ei
ole yhta tietty& vaihtoehtoa, koska arviointiin vaikuttaa yrityksen toimiala, yritys itsessaan seka

sijoittajien mieltymykset.

ESG luokitusta varten on useita yrityksia, jotka tarjoavat ESG luokituksia yrityksille. Naméa
luokitukset ottavat huomioon eri tekijoitd, kuten yrityksen ymparistollisen vaikutuksen seka
sosiaalisen vastuullisuuden. Tunnetuimpiin ESG luokitteleviin virastoihin kuuluu esimerkiksi MSCI
seka Sustainalytics. Pohjoismaissa toimiva Nordnet sijoitusalusta kayttaa Sustainanalyticsin
tarjoamia ESG luokituksia arvioidessaan yritysten ESG luokituksia. Yrityksen harkittaessa
vastuullisuuden arviointia ja luokittelua, on yrityksen hyvéa paneutua tietolahteisiin, jotta saadaan

arvioitua yrityksen toiminta parhaalla mahdollisella tavalla.

3.1 Erilaiset ESG arvoa mittaavat yritykset seka tietoléhteet

Sustainanalyticsin ESG riskiluokitus arvioi yrityksen ESG luokituksen ja valmiuden riskien
hoitamiseen. Luokitus annetaan 0-100 arvosanalla, pienempi numero vastaa parempaa
vastuullista toimintaa seka pienempaa ESG riskia (Sampo.). Sustainanalytics arvostelee yritykset
ottaen huomioon ymparistéllisen vaikutuksen, sosiaalipolitiikan, hallintorakenteen seka
liketoimintaetiikan. Sustainanalytics huomio yrityksen altistumisen ilmastonmuutokseen liittyville
riskeille, tybkaytannot seka tuoteturvallisuuden. Suomessa esimerkkina toimii yritys Sampo Oyj,

joka sai Sustainanalytics ESG arvoksi 14,1 kesdkuussa 2022.

On olemassa useita ESG tietolahteitd sekd analysointivalineita, joita sijoittajat kayttavat
arvioidessaan ESG suorituskykya. Naihin tietolahteisiin kuuluu esimerkiksi Bloomberg seka
Refinitiv, jotka tarjoavat sijoittajille mahdollisuuden seurata yrityksen suorituskykya tietylla
ajanjaksolla. Vastuullista dataa arvioivia yrityksid on useita satoja ja yritykset eivat kaytd samoja
maaritysarvoja yrityksille, jonka vuoksi samaa yritysta koskevat arvioinnit voivat erota reilusti
arvioivien yritysten toimesta. (Deloitte) Tarkeinta tietolahteitd tutkiessa on ymmartaa mita itse

haluaa saada tietda ja miten omat arviointikriteerit tdasmaavat tietolahteen arviointeja.
3.2 Erilaiset tiedon analysointisivustot

Bloomberg on tietolahdesivusto, jonka avulla kayttaja pystyy seuraamaan markkinatilannetta,
uutisia seka analyyseja tosiajassa. Bloombergilld on useita maailmanlaajuisia terminaaleja, joiden
avulla asiakkaalla on padsy mm. osakkeiden, rahastojen sek& muiden sijoituskohteiden
historialliseen dataan (Investopedia). Datan liséksi tietolahde tarjoaa analyysitydkaluja, kuten

kaavioita seka riskianalyysivalineita.
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Refinitiv on toinen tietolahde, joka tarjoaa asiakkailleen rahoitusalan uutisia. Refinitiv tarjoaa tieto-
ja analyysivalineita liittyen osakkeisiin, korkotuotteisiin seka valuuttaan. Refinitiv kerda tietoa
erilaisista tietoléhteista, kuten porsseista ja valittajilta (Refinitiv). Refinitiv tarjoaa Bloombergin

tavoin asiakkaalleen alustan datan analysointiin.

3.3 ESG suoriutumisen raportointi

Yritykset voivat kayttaa useita erilaisia julkistamissivustoja ESG suorituskyvyn raportointia varten.
Naihin kuuluu mm. Global Reporting Initiative (GRI), the Sustainability Accounting Standards
Board (SASB) seké the Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD).

Tunnetuimpia ESG raportointitapoja on Gri standardin (Global Reporting Initiative) mukainen
raportointi. GRI on kansainvalinen organisaatio, joka tarjoaa kayttajalleen puitteet ESG
raportointiin. GRI omaa tietyn viitekehyksen ja ohjeet, miten asiakas kertoo vastuullisesta
toiminnastaan. Naihin kuuluu mm. datan keruu ja analysointi seka raportin kirjoittaminen (Ecoreal).
Raportissa tulee ilmi vastuullinen strategia, vastuullisten ongelmien ratkominen seka miten
tulevaisuudessa hoidetaan vastuullista toimintaa. TAman jalkeen raportti julkaistaan muiden

nahtaville. (Global Reporting Initiative).

[ GRI Standards j

Universal Standards Sector Standards Topic Standards

Disclosures and 7o EE—
guidance about the
organization's material e
topics
GRI 17
- v

Apply all three Universal Use the Sector Standards that Select Topic Standards to report
Standards to your reporting apply to your sectors specific information on your
material topics

Requirements and
principles for using the
GRI Standards

Disclosures about the
reporting organization

GRI 303

Kuva 4. GRI standarien mukainen viitekehys. (GRI).
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3.4 Eri sektoreilla toimivien yritysten ESG arviointi

ESG luokitus ja arvostelu saadaan kayttamalla useita erilaisia tiedonlahteité ja tapoja, joilla on
erityinen lahestymistapa liittyen sijoittajan tarpeisiin ja haluihin. ESG luokituksen on tarkoitus antaa

sijoittajille tietoa yrityksen kestavyydesta ja vastuullisista toimintatavoista.

ESG osakkeet toimivat erilaisilla sektoreilla, jonka vuoksi niilla on erilaisia ESG kriteereita ja
lainsdadantod, joka maarittaa toimintaa alalla. Nama kriteerit on valikoituneet arvioimaan erilaisia

toimialaan liittyvia riskeja ja mahdollisuuksia. (GlobalData).

Energian alalla toimivien yritysten toimintaa vastuullisesta ESG nakokulmasta tutkittuna voidaan
arvioida mm. yrityksen jattaman hiilijalanjaljen avulla, miten yrityksen toiminta vaikuttaa
ympadristéon sekd miten yritys pyrkii tuottamaan uudistuvia energialahteita asiakkailleen. Taman

lisksi kyberturvallisuus on vaikuttava tekija (CGl).

Ymparistollisista vaikutuksista huomioon otetaan mm. kasvihuonepaastot, veden kaytto seka
kuinka yritys hoitaa jatteensd. ESG alalla toimivat energia-alan yritykset yleensa pyrkivéat
pienentamaan hiilijalanjalkedan, kayttamaan uusiutuvia energialahteité seka kehittamaan

vastuullisuuttaan kokonaiskuvana.

Teknologian alalla toimivien yritysten toimintaa vastuullisesta ESG nékdkulmasta tutkittuna
voidaan arvioida mm. tietoturvan ja turvallisuuden toimivuudella, miten monimuotoinen ja -

kulttuurinen ty6paikka on seka miten eettisia yrityksen tarjoamat tuotteet ja palvelut ovat.

Teknologian alalla on tarke&d huomioida energiankulutus, jatehuolto seka tuotantoketjun
vastuullisuus. Teknologian alalla toimivat ESG kriteerit tayttavat yritykset pyrkivat pienentdmaan
hiilijalanjalke&én, kayttamaan uusiutuvia energialdhteita seké tuottamaan tuotteita vastuullisesti.
(Deloitte). Taman lisaksi yritys tuottaa turvallisia tuotteita asiakkailleen seka pitaa huolen

tietoturvasta.

Terveydenhuollon alalla toimivien yritysten toimintaa vastuullisesta ESG néakodkulmasta tutkittuna
voidaan arvioida mm. miten vahaosaiset vaestoryhmat paasevat kayttamaan terveydenhuollon
palveluita, kuinka hyva potilaan yksityisyys seka tietoturva on seka kuinka saatavilla laékkeet ovat

hinnoittelun puolesta.

Kuluttajatuotteiden alalla toimivien yritysten toimintaa vastuullisesta ESG nakokulmasta tutkittuna
voidaan arvioida mm. kuinka ymparistoystavallista tuotteiden tuotto ja pakkaaminen on, kuinka
hyva tydymparisto tyontekijoilla on tuotantoketjussa seka kuinka turvallinen ja laadukas tuote on.
Kuluttajatuotteita tarjoavien yritysten tuotantoketjun tulisi olla mahdollisimman l&pinékyva

tayttaakseen ESG kriteerit.
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Finanssialan yrityksiin kuuluu mm. pankit, varainhoitajat, vakuutusyhtiot seka muut
rahoituslaitokset, jotka tarjoavat asiakkailleen sijoittamiseen ja luotonantoon liittyvié tuotteita ja

palveluita.

Finanssialan alalla toimivien yritysten toimintaa vastuullisesta ESG nakdkulmasta tutkittuna
voidaan arvioida mm. kuinka eettisia investoinnit ja niiden vaikutukset ovat, millaisia johdon
paatokset ovat seka kuinka hyva asiakkaan yksityisyys seka tietoturva on. ESG kriteereilla

mitataan myds mahdollisten investointien riskeja ja mahdollisuuksia.

3.5 Vastuullisraportin sisaltd

Vastuullisuusraportin tehtédvana on kertoa yrityksen vastuullisista paatéksista sen eri
kohderyhmille. Vastuullisraporteissa tulee ilmi yrityksen taloudellinen vastuu, ymparistovastuu seka
sosiaalinen vastuu. (Tilisanomat.fi). Vastuullisuusraportointi on yleensa kytketty vuositavoitteisiin ja

yleensa kertoo milla aikataululla tavoitteisiin olisi tarkoitus yltaa.

Taloudellisen vastuun raportointi kasittaa lahinna liiketoiminnan kestavyytta ja miten yritys
vaikuttaa paatdksillaan organisaation ulkopuolelle. Yrityksen toiminnan ollessa lapinakyvaa
laajassa mittakaavassa, yritys on hoitanut taloudellista vastuuta. Yritys voi toteuttaa taloudellista

vastuutaan hallinnoimalla riskeja tehokkaasti seka valttamalla lahjontaa seka korruptiota.

Ymparistdvastuu nimensd mukaisesti kasittelee ja tuo ilmi yrityksen paatokset, jotka kohdistuvat ja
vaikuttavat ymparistoon. Ymparistévastuu pyrkii kehittdm&an luonnonvarojen kestavampaé kayttoa
seka vastuullista toimintaa ottaen huomioon ympaériston (Suomi.fi). Ymparistovastuun tayttaminen
auttaa kertomaan yrityksen saamista mahdollisista sanktioista seka syntyneiden jatteiden tai

kasvihuonepéaéstdjen maarasta.

Sosiaaliseen vastuuseen kuuluu yrityksen henkilésté6n kuuluvat vaikutukset seka
kokonaiskuvassa vaikutukset myos yhteiskuntaan. Yrityksen tuotteiden tulee olla turvallisia
asiakkaille ja yrityksen toiminnan turvallista tyontekijdille. Sosiaalisen vastuun piiriin kuuluu myo6s
tyotapaturmien maarén ilmoittaminen seka virheellisten tuotteiden/ palautuksien maaran julkaisu.

(vastuullisuusraportti.fi).

Vastuullisraportoiniti eli ESG-raportointi on lainsdadanndéllisesti pakollista porssiyhtidille seka
yrityksille, jotka tyéllistavat yli 500 tyontekijdd. (Greenstep). Vastuullisuusraportoinnista on sdadetty
Suomessa kirjanpitolaissa. Lain mukaan porssiyhtididen sek& suurempien yrityksen, jonka
henkildkuntaan kuuluu yli 500 tyontekijda, kuuluu laatia vastuullisuusraportti, joka sisaltaa

vahintadan seuraavat tiedot;
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- Yrityksen ymparistoasiat
- Sosiaaliset asiat seka henkilostoasiat
- Miten yritys kunnioittaa ihmisoikeuksia

- Miten yritys valttaa ja torjuu korruptiota seka lahjontaa

Vuodesta 2024 EU:n CSR direktiivi edellyttdd myos yrityksia, jotka tayttavat kaksi naista
seuraavista kriteereistéa: yli 250 tydntekijan, yli 40 miljoonan liikevaihdon omaavien seka yli 20
miljoonan taseen omaavista raportoimaan vastuullisuusraportoinnin standardien mukaisesti.

(Greenstep).

Vastuullisuusraportissa tuodaan myds usein esiin yrityksen tavoitteet koskien kestavaa
kehittymista. YK on myos julkaissut 17 tavoitteen listauksen tavoitekohteista, joiden avulla yritysten
on helpompi kertoa tavoitteistaan asiakkailleen. Alla on listattu tavoitekohteet, joihin kuuluvat mm.

puhdas vesi, vastuullinen kuluttaminen seké tasa-arvo. (United Nations)

SUSTAINABLE ™ &%
DEVELOPMENT %...*"'ALS

NO GOOD HEALTH QUALITY GENDER CLEAN WATER
POVERTY AND WELL-BEING EDUCATION EQUALITY AND SANITATION

it

DECENT WORK AND 1 REDUCED
ECONOMIC GROWTH INEQUALITIES

CLIMATE LIFE PEACE, JUSTICE PARTMERSHIPS
13 ACTION 14 BELOW WATER 16 AND STRONG l? FOR THE GOALS

INSTITUTIONS
#

2 Y,

Kuva 5. YK:n julkaisemat kestavaan kehittymiseen liittyvat tavoitteet. (Antilooppi).
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ESG ja normaalin tuotto-osakkeen analysointi

ESG osakkeilla seka perinteisilla osakkeilla on tiettyjd perusominaisuuksia, jotka eroavat toisistaan
riskien huomioinnissa seka taloudellisessa suorituskyvyssa. Kun analysoi naiden kahden eroja,

tulee ottaa huomioon seuraavat asiat:

- Taloudellinen suorituskyky: ESG osakkeella on parempi asema hoitaa mahdollisia
ymparistoriskeja, kuten ilmastonmuutoksen ja resurssien niukkuuden luomia riskeja.
(Landau & Silvola, 2019). Taman lisaksi yrityksilla, joilla on vahvat sosiaaliset suhteet seka
hallinto, on parempi suhde sidosryhmiin, joka parantaa pitkdaikaista taloudellista

suorituskykya.

- Heikolla ESG luokituksella toimivat yritykset ovat alttimpia maineriskeille, jotka vaikuttavat
negatiivisesti yrityksen taloudelliseen suorituskykyyn. Téllaiset yritykset saattavat joutua
mediassa huonoon valoon, yrityksia saatetaan boikotoida ja brandin maine saattaa

tuhoutua.

- Riskiprofiili: Yritykset, joilla on heikko ESG luokitus, ovat avoimempia ymparistollisille,
sosiaalisille seka hallinnollisille riskeille, joka voi vaikuttaa negatiivisesti yrityksen
talouteen. Lainsaadanto ja sosiaalinen paine toimia ymparistoystavélliseen ja
kehittyneeseen tapaan mahdollistaa yritykset mahdollisille sakoille tai maineen
menetykselle. Esimerkiksi suuremmat hiilipaéstot nostattavat kustannuksia sekéa

kustannuksien nousun etta lainsaadoksien takia.

- Paaoman hinta seka saanti: Heikommalla ESG luokituksella toimivilta yrityksilta saatetaan
peria suurempia korkoja tarjotessa lainoja tai heita ei saateta ottaa asiakkaiksi
huonomman luokituksen vuoksi. Jotkut lainan antajat antavat lainoja vain vahvan ESG
luokituksen omaaville yrityksille. Rahoituslaitosten antamiin lainoihin vaikuttaa myds

useammat vastuullisuuteen liittyvét lainsaadannot, kuten taksonomia (Borenius, 2021).

- Sijoittajien kysynta: Vastuulliset sijoittajat nakevat ESG osakkeet parempina, koska he
arvostavat kestavyytta seka vastuullisia toimintatapoja. Tallainen kysynta voi mahdollistaa
suuremman arvostuksen seka pienemman kurssin vaihdannan. Taman liséksi joillakin
institutionaalisilla sijoittajilla voi olla ohjeistuksia, jotka edellyttavat heita sijoittamaan ESG

osakkeisiin.

ESG arvo vaikuttaa todistetusti taloudelliseen suorituskykyyn ja riskien sietokykyyn. TAman my6téa
useampi sijoittaja ottaa vastuullisempia sijoituskohteita huomioon sekéa yritykset priorisoivat

vastuullista toimintaansa.



16

4.1 Erilaisten arvomenetelmien kaytté ESG tuottoa peilatessa

ESG luokituksen omaavan yrityksen mahdollinen ROI (return of investment) muokkautuu erilaisten
tekijoiden perusteella, kuten yrityksen taloudellinen suorittautuminen, ESG luokitus seka yleinen

markkinataso.

Yleinen markkinatilanne vaikuttaa ESG osakkeen ROI:n tuottoon. Esimerkiksi vahvan ekonomisen
kasvun aikana yritykset, joilla on taloudellinen suorittautuminen, suoriutuvat hyvin ilman ESG
luokitusta. Kun taloudellinen tila on epévakaa, ESG osakkeiden suorittautuminen on kestavampaa

ja yrityksilla on paremmat mahdollisuudet hallita erilaisia riskeja.
4.2 Osaketermien avausta

P/E (price-to-earnings) kaytetaan mitattaessa yrityksen osakkeen hintaa verrattuna tuottoon per
osake (EPS eli earnings per share). ESG luokitus voi vaikuttaa positiivisesti osakkeen P/E
luokitukseen. Suurempi P/E tarkoittaa sitd, ettéd markkinat odottavat yrityksen jatkavan kasvua
nopealla kehitykselld, kun taas pienempi P/E tarkoittaa etta kasvu on hitaampaa. (Almatalent).
Vastuullisuus ja yrityksen saama ESG luokitus voi vaikuttaa yrityksen kasvumahdollisuuksiin ja

nain vaikuttaa P/E arvoon.

Esimerkkina toimivat yritykset, jotka johtavat kestavilla ratkaisuilla. Heidan osakkeensa
kiinnostavat vastuullisuutta arvostavia sijoittajia, tarjoten nain yritykselle kilpailuedun, joka voi
johtaa suurempiin kasvumahdollisuuksiin ja nain korkeampaan P/E arvoon. Huonomman ESG
luokituksen omaavilla on korkeampi mahdollisuus riskeille, joka voi johtaa kasvun hidastumiseen ja

nain laskea P/E arvoa.

Beta on osakkeen volatiliteetin arviointia markkinatilanteeseen verrattuna. ESG luokituksen

ottaessa huomioon, beta voi auttaa sijoittajaa ymmartamaan riskin tasoa sijoittaessa yritykseen.

Beta 1 tarkoittaa, ettd osakkeen hinta liikkuu samassa tasossa markkinan kanssa. Alhaisempi beta
kertoo, etta osakkeen hinta liikkuu hitaammin kuin muu markkina. Korkeampi beta tarkoittaa, etta

osakeen hinta likkuu nopeammin kuin muu markkina. (Porssisééatio).

ESG kriteerit tayttavat yritykset eivat ole niin alttiita riskeille, kuten ymparist6 tai lainsaadannot,
jonka vuoksi ESG kriteerit tayttavan yrityksen beta voi olla alhaisempi. Yritykset, joilla on huonompi

ESG luokitus ovat alttimpia riskeille, jonka vuoksi osakkeella voi olla korkeampi beta.

4.3 ESG kurssivaihtelu

Volatiliteetti viittaa markkinoilla tapahtuviin vaihteluihin, jotka tapahtuvat markkinoihin liittyvista

muutoksista. Vastuulliseen sijoittamiseen kiinnostuneet sijoittajat huomioivat ESG kriteerit seka
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luokittelut tehdesséaén sijoituspaatoksia, jonka vuoksi yritykset tarvitsevat hyvan ESG luokituksen
saadakseen sijoittajia, padomaa seké valttydkseen maineen menetykseltd. Taman vuoksi yrityksen

ESG luokituksen muuttuessa, osakkeen hinta saattaa kokea vahvaa vaihtelua.

Esimerkkina toimii yritys, jolla on pitka historia kestavana ja vastuullisena yrityksena. Yrityksen
osakkeen hinta saattaa nousta, koska sijoittajia kiinnostavat tallaiset kohteet entista enemman.
Yritykset, jotka eivét harjoita kestavaa kehitysté saattavat menettaa sijoittajia aktiivisemmin, koska
sijoittajat kiinnittavét naihin ongelmiin entistd enemman huomiota. Myds yrityksen kokemat

maineiskut vaikuttavat osakkeen arvoon.

ESG volatiliteetti huomio ESG luokituksen kasvavan merkityksen markkinoilla ja yritysten ESG

suoriutuminen vaikuttaa taloudelliseen suorituskykyyn.
4.4 Miten vastuullisuustulos on vaikuttanut yrityksen taloudelliseen puoleen

Kun yritys omaa vahvan ESG luokituksen, yrityksella on mahdollisuus houkutella uusia
vastuullisesta sijoittamisesta kiinnostuneita asiakkaita. Taman vuoksi ESG arvo voi vaikuttaa
yrityksen taloudelliseen puoleen usealla erilaisella tavalla. Vastuullisten yritysten on helpompi
torjua riskeja seké nopeuttaa taloudellista palautumista, kun yleinen markkinatilanne on laskussa.

(Reuters).

Yritys mahdollistaa padoman hankinnan uudella markkinasegmentilla. Vastuullisten
sijoituskohteiden suosio kasvaa jatkuvasti, jonka vuoksi padomaa liikkkuu markkinoilla juuri

vastuullisia sijoituskohteita kohti.

Rising ESG investment

Investors that accounted for ESG principles Top 2 regions holding the largest amount
in at least a quarter of their portfolio sustainable investing assets
75%
usbD
48%
: - 12 trillion Usb
14.1 trillion
2017 2019
USA EUR

Deloitte Insi : Advancing i I, social, and governance investing, Deloitte Insights, February 2020:
https://www2.deloitte.com/us/en/insights/industry/financial-services/esg-investing-performance.html#endnote-sup-26

Kuva 6. Vastuullisiin sijoituskohteisiin sijoittavien maara on jatkuvassa kasvussa. (Family Office 4.0).
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Erilaiset rahoituslaitokset suosivat yritysasiakkaillaan ESG luokitusta ja muutenkin vihreda

liketoimintaa, koska téllaiset yritykset eivat vaikuta niin riskialttiilta kuin esimerkiksi ¢ljyalalla
toimivat yritykset. Finanssisektorilla rahoituksen antamiseen vaikuttaa lukuisat erilaiset EU:n
saantelyt sekd hankkeet, joilla halutaan vahentaa ilmasto- sek& ympaéristoriskeja. Yksi naista

saantelyista on kestavaan talouteen siirtymisen rahoitusstrategia. (Euroopan komissio).

Kun yritys toimii ja tuo esiin vahvaa vastuullista luokitustaan, yrityksen maine kasvaa.
Hyvamaineisen yrityksen on helpompi houkutella uusia asiakkaita, tyontekijoita seka erilaisia

likekumppaneita. (Kuluttajaliitto).

Ymparistoa ajattelevien yritysten tulee suunnitella jatteiden vahentamista seka erilaisten
uusiutuvien energiamuotojen kayttéonottoa, jonka vuoksi yritysten on helpompi kontrolloida

menojaan.

Vuoden 2020 aikana on nahty massiivista kasvua ESG liittyvassa sijoittamisessa, koska saadaan
jatkuvaa nayttoa siita, etta hyvalla vastuullisella toiminnalla pystytddn tekeméaén tuottoa seka

hoitamaan asioita laadullisesti. (NYU).

Figure 1. Positive and/or neutral results for investing in sustainability dominate. Very few studies found a negative
correlation between ESG and financial performance (based on 245 studies published between 2016 and 2020) .

58%

57% @ Corporate (all) ® Investor (all)y
Corporate (climate change) Investor (climate change)
43%
33%
29% 26% 28%
219% 22% 22%
13% . 14% 13%
. I . = = I I l
Positive Neutral Mixed Negative Positive Neutral Mixed Negative

Kuva 7. Harvan tutkimuksen tuloksena oli negatiivinen tuotto ESG ja taloudellista tuottoa verratessa. (NYU).
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Vastuullisen yrityksen toimintaan vaikuttavat lainsaadannoét seka direktiivit

Yritysten toimintaan vaikuttaa useat erilaiset lainsdadannot, asetukset, kansainvéaliset sopimukset
seka direktiivit, joiden avulla halutaan vaikuttaa yritysten toimintaan ja ohjata yrityksia tekemaéan

kestavdmman kehityksen valintoja ja paatoksiad. (Kuluttajaliitto).

Tassa kappaleessa kasitelladn vastuulliseen toimintaan eniten vaikuttavia tekijéita, kuten YK:n

periaate, josta nykyaikaiset ESG maaritelmét ovat kehittyneet.

5.1 YK kestavan kehityksen periaate

Vuonna 2000 YK:n kestavan kehityksen periaate luotiin, jotta yritykset alkaisivat toimivaan
kestavammalla tavalla ilmastonmuutoksen torjumiseksi. Nama periaatteet julkaistiin ik&an kuin
viitekehyksena yrityksille, jotta néiden strategia sek& toiminta vastaa maailmanlaajuisia

kestavyysperiaatteita seké toimisivat yhteiséllisia tavoitteita kehittéden. (YK-liitto).
YKn kestavan kehityksen periaatteisiin kuuluu seuraavat 10 periaatetta:

1. Ihmisoikeudet: Yritysten tulee kunnioittaa ihmisoikeuksia ottaen huomioon tyéntekijdiden

oikeudet, eriarvoistamisen vahentaminen sekda monimuotoisuuden edistaminen.

2. Tyolait: Yritysten tulee noudattaa tyontekijan oikeuksia, eliminoiden lapsitydvoiman kaytto

seka tarjoten turvalliset tydolosuhteet tyontekijoilleen.

3. Ympadristttavoitteet: Yritysten tulisi yhdistaa toimintaansa ymparistdllisia tapoja ja kayttaa
uusiutuvan energian muotoja seké pienentaa jatteen muodostumista ja kehittaa

kierratystapojaan.

4. Korruption estdminen: Yritysten tulee olla lapinékyvia seka rehellisia toiminnassaan seka

taistella korruptiota vastaan.

5. Kestavyyden raportointi. Yritysten tulee raportoida toimintansa kestavyytta ja kehittavyytta

lapindkyvasti. Yritysten tulisi antaa kuluttajilleen todenmukaista tietoa.

6. Kuluttajien suojaaminen: Yritysten tulee toimittaa kuluttajilleen turvallisia, terveellisid seka
saatavilla olevia tuotteita samalla tarjoten kuluttajille todenmukaista ja lapinékyvaa tietoa

tuotteista.

7. Kestavat toimintaketjut: Yritysten tulee edistd kestavaa toimintaa toimitusketjuissaan

mukaan lukien toimittajien kanssa yhteistyon kehittdminen.
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8. Alkuperaisvaeston kunnioittaminen: Yritysten tulee huomioida ja kunnioittaa

alkuperaisvaeston oikeuksia seka kulttuuria.

9. Olennaisten palveluiden saaminen: Yritysten tulisi toimia tavoilla, joiden avulla olennaiset

palvelut pysyvat saatavilla olevina eri ihmisryhmille.

10. Rauha ja turva: Yritysten tulisi toimia tavalla, joiden avulla rauha ja turva sailyvat. Tahan

kuuluu mm. ihmisoikeuksien tukeminen.

5.2 Suomen ympaéristolait

Suomessa on vahvat ymparistonsuojeluun liittyvat lait, joiden avulla halutaan turvata Suomen
luontoa ja kehittaa kestavaa kehitysta. Naihin kuuluu mm. ymparistosuojelulaki 527/2014, joka on
Suomen ymparistolakien kulmakivi. Laki tarjoaa viitekehyksen muihin ymparistoon liittyviin lakeihin.
Suomen muihin ymparistoon keskittyviin lakeihin ja asetuksiin kuuluu vesilaki 587/2011, jatelaki
646/2011, luonnonsuojelulaki 9/2023, iimastolaki 609/2015 seka kemikaalilaki 599/2013.

Vesilain avulla halutaan tukea Suomen vesistdjen hyvinvointia. Laki sdatelee veden kayttba seka
jateveden kasittelya. Jatelain avulla sdadellaan jatteiden lajittelua seka kasittelya.
Luonnonsuojelulain avulla suojellaan Suomen luonnon monimuotoisuutta. limastolailla halutaan
vahentaa ilmastonmuutoksen vaikutuksia Suomessa seka vahennetddn Suomen kaasupaastoja.
Kemikaalilailla sdadetéaéan kemikaalien tuottoa, kayttda seka tyhjennysta samalla huomioiden

kemikaalien turvallisuuden.

5.3 Muut tarkedat vastuulliseen yritystoimintaan vaikuttavat lainsdadanndt ja asetukset

Rahoitusalalla rahoitusten antamiseen vaikuttaa Euroopan komission saantelyaloite, jonka
tarkoituksena on turvata kestdvampaan talouteen siirtyminen. EU saatelee pankkien ja
vakuutusalan toimintaa ja haluaa rahoitusalan toimijoiden edistavéan vihredaan talouteen siirtymista

seka ilmastoriskien vahentamista. (Euroopan komissio).

Suomen ty0lait ovat erittain laajat ja ne on luotu suojelemaan tyontekijoita antamalla tyontekijalle
oikeuksia seka vaatimuksia koskien tyopaikan turvallisuutta seka reiluutta. Suomen tydlakeihin
kuuluu mm. tyésopimuslaki 55/2001, tydaikalaki 872/2019, tyoturvallisuuslaki 738/2002, laki

naisten ja miesten véalisesta tasa-arvosta 609/1986 seka tytehtosopimuslaki 436/1946.
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Ty6sopimuslain avulla suojataan tydnantajan seka tyontekijan oikeuksia. Laki maaraa tydsuhteen
ehdot, kuten ty6tuntien maaran, palkan seké mahdollisuuden lomapaiviin. TyQaikalaissa
maarataan viela selvemmin tyontekijan tekemien tyotuntien maksimimaaré seka kuinka paljon

tyontekija saa tehda ylitoita ja paljon lepoaikaa tyontekijalla tulee olla.

Tyo6turvallisuuslaissa maaritellaan tyopaikan turvallisuusvaatimukset seké miten tydpaikan tulee
turvata tyontekijan terveys. Tasa-arvolailla halutaan turvata sukupuolten valinen tasa-arvo.
Tybehtosopimuslaki on erilaisista heuvotteluista syntynyt yhteissopimus tyontekijdiden ja

tyonantajan valilla tarkemmin alalle sopeutettuna.

Suomessa halutaan estaé korruptiota useilla eri lainsaadoksilla seka asetuksilla, joihin kuuluu mm.

rikoslaki 39/1889 seka laki rahanpesun ja terrorismin rahoittamisen estamisesta 444/2017.

Suomen rikoslaki maaraa rikoksista aiheutuvat seuraukset, kuten sakot seka vankeustuomiot.
Rikoslaissa méaaritelladn korruption, lahjonnan ja petosten maaritelmat, jonka avulla pystytaan
maarittamaan mahdolliset sanktiot. Rahanpesun ja terrorismin lailla pyritdan estdaméén Suomessa
tapahtuva rahanpesu seka se maaraa finanssisektorin toimijoille tiettyja vaatimuksia epailysten

raportoinnista viranomaisille.

5.4 Kestavan rahoituksen tiedonantoasetus

SFDR (Sustainable Finance Disclosure Regulation) eli kestavéan rahoituksen tiedonantoasetus on
vuonna 2021 voimaan astunut Euroopan Unionin saately, jolla pyritddn saamaan
finanssimarkkinoiden toimintaa lapindkyvammaksi ja johdonmukaisemmaksi vastuullisuuden

asioihin liittyen. Vuonna 2023 saanndoksia tdydennetaan.

Saannoksen vaatimusten mukaan toimijoiden tulee tuoda julki, miten he kasittelevat
vastuullisuuteen liittyvat riskit ja miten ne huomioidaan paatdksenteossa ja miten vaikutukset
vaikuttavat yrityksen kestavan kehityksen strategiaan. (Finanssivalvonta). Nama tiedot tulee tuoda

julki sijoittajille, sekéa asiakkaille useamman kanavan kautta.

Kestavan rahoituksen tiedonantoasetus maaraa finanssisektorin toimitsijoita luokittelemaan heidan
sijoitustuotteensa vastuullisuuden mukaan, kayttaen tiettyja mittareita. Naiden tietojen avulla

sijoittajien on helpompi arvioida sijoituskohteiden vastuullista toimintaa.

Suomessa kestavan rahoituksen tiedonantoasetuksen toimivuutta seuraa FIVA eli Suomen
Finanssivalvonta, jonka tehtavana on pitaa finanssisektorin toiminta sdanndsten mukaisena.

(Finanssivalvonta).
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5.5 Taloudellisten tietojen ja vastuullisuuden raportointidirektiivi

NFRD eli Non-Financial Reporting Directive on EU:n direktiivi, jonka maaraamana isommat
yritykset, joilla on yli 500 tyontekijad, joutuvat ilmoittamaan ESG toiminnastaan vuosittain

raporttimuodossa. (Greenly). Direktiivi on yksi vastuullisuusraportointia maaraavista direktiiveista.

NFRD toimii yhdessa aikaisemmin mainitun GRI direktiivin kanssa tarjoten ESG raportoinnille
viitekehyksen, jonka avulla yritysten on helpompi tuoda julki vastuullisten paatésten raportointia
yleisolleen. NFRD vaatii yrityksia julkaisemaan ympariston kannalta kestavan toiminnan osalta

likevaihdon seka toimintakustannukset.

CSRD eli Corporate Sustainability Reporting Directive esitettiin vuoden 2022 aikana ja sen

paatehtavana on auttaa sidosryhmia arvioimaan suurten yritysten toimintaa, joka ei liity yrityksen
finansseihin vaan vastuullisiin aihealueisiin, kuten sosiaaliseen vastuuseen seka ihmisoikeuksiin.
NFRD:n tavoin suuremmat yritykset joutuvat ilmoittamaan vastuullisesta toiminnastaan yleisolle.

CSRD:n piiriin kuuluvat yli 250 tydntekijan yritykset. (Greenly).

5.6 Taksonomia-asetus 2020

Taksonomia-asetus on EU:n asetus, joka maarittelee viitekehyksen sille, mik& on kestavan
kehityksen toimintaa. Asetuksen pdatavoitteena on luoda yhteisymmarrys siita, millaista on
vastuullinen rahoitus seka miten erilaisilla vastuullisille toiminnoille pystyy saavuttamaan

vastuullisia tavoitteita. (Finanssivalvonta).

Taksonomia-asetus sai alkunsa vuonna 2020 osana EU:n kestavéan rahoituksen
toimintasuunnitelmaa, jonka tarkoituksena on suunnata paaomaa vastuullisiin sijoituksiin ja néin
tukea yhteisia ilmasto- ja ymparistttavoitteita. Asetuksella on 6 tavoitetta, joihin kuuluvat

seuraavat:

llImastonmuutoksen hallitseminen

- llmastonmuutokseen sopeutuminen

- Vesi- ja meriresurssien kestadvampi kayttaminen seka suojeleminen
- Kiertotalouteen siirtyminen

- Saastumisen ehkéaiseminen ja valvonta

- Ekosysteemien sekd monimuotoisuuden suojelu ja ennallistaminen



Taksonomia-asetuksen mukaan ymparistotoimet luokitellaan vastuullisiksi ja kestaviksi, jos
toiminta tayttaa tarvittavat kriteerit. (Finanssivalvonta). Asetus tarjoaa erilaisia kriteereja toimille,
jotka perustuvat tieteelliseen nayttoon ja niitd paivitetaan jatkuvasti.

5.7 Euroopan Unionin paastokauppajarjestelma

Euroopan Unionin alueella toimii myds ETS, joka on EU paasttkauppajarjestelma. ETS:n
paatoimena on kasvihuonekaasupaastdjen vahentaminen. Jarjestelma edistad EU:n
iimastotavoitteita, joihin kuuluu mm. kasvihuonekaasujen nettopaastéjen pienentdminen 55 %
vuoteen 2030 mennessa. (Consilium). Jarjestelmasta on ostettavissa paastdoikeuksia tiettyyn
hintaan. Ostettaville oikeuksille on enimmaiskatto, joka pienenee vuosittain. Nain paastaan
lahemmas tavoitteita. Euroopan Unionin paastdkauppajarjestelma vastaa 40 % Euroopan

kasvihuonepaastdista. (Euroopan Komissio).

Yrityksilla on mahdollisuus kdyda kauppaa muiden yritysten kanssa ostetuilla paasttoikeuksilla.
Yritykset, jotka eivat kayta ostamiaan paastooikeuksia loppuun asti voivat myyda ylimaaraiset
oikeutensa eteenpain yrityksille, jotka ovat kayttaneet paastdoikeutensa loppuun. Nain luodaan

kannustumia markkinoilla, joiden avulla yritykset vahentavat paastojaan.

ETS on toiminut vuodesta 2005 ohjaten EU:n jasenvaltioita paasemaan ymparistotavoitteisiin,
joihin kuuluu kasvihuonekaasujen vahentadminen. (Euroopan Komissio). 55 % alentamistavoite
vuoteen 2030 mennessa on verrattuna vuoden 1990 paastomaariin. ETS uusiutuu sen mukaan,

kun sille nahdaan tarve. Esimerkiksi vuonna 2012 mukaan lukeutui lentoalan tuottamat paastot.

THE CAP & TRADE SYSTEM OF THE EU ETS ﬂ

SURPLUS = SOLD TO ——> MEET DEFICIT

'{ W
EMISSIONS LIMIT <N nj

(DECREASES EACH YEAR) Total
amount —
) used
Total
amount
use:
Installation 1 Installation 2

Kuva 8. Miten paastdjen myynti toimii yritysten valilla. (Investigate Europe).
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Mahdolliset negatiiviset tulevaisuudet vastuullisille osakkeille

Vastuullisille osakkeille ei ole varmaa lupausta jatkuvalle kasvulle. Vastuulliset osakkeet ovat
muihin osakkeisiin verrattuna alttiita mahdollisille markkinamuutoksille sek& arvon laskulle. Koska
vastuulliset osakkeet kasvattavat suosiotaan ja ndin arvoaan, on hyvin todennakadista, etta joskus
yritykset ilmoittavat virheellisesti toimivansa vastuullisesti ja ESG kriteerien mukaisesti. Taman
avulla yritykset saavat houkuteltua uusia asiakkaita ja padomaa yritykselleen. Myéhemmin voi
selvita, etta yritys ei ollut missdén vaiheessa tekeméssa tallaisia paatoksia tai toimia ja nain

menettaa sijoittajien luoton markkinoilla.

Viherpesu on kasvava ongelma markkinoilla. Viherpesun tarkoituksena on houkutella uusia
asiakkaita tai sijoittajia antamalla heille virheellista tietoa yrityksen toiminnasta. (Corcione, 2020)
Yritys voi sisallyttaa toimintakertomukseensa asiakkaita kiinnostavia trendikkaita sanoja ilman

niiden toteuttamista.

Sijoittajien on tarkedd ymmartad mahdolliset viherpesun riskit sijoittaessaan yritykseen. Taman
vuoksi on tarke&a tutkia sijoituskohteitaan tarkasti ja miten yritys on mahdollisesti saanut ESG
arvosanan ja mité kautta, onko arviointiin vaikuttanut jokin asia ja onko arvioija kreditoitu toimija
markkinoilla. Tutkiessaan yrityksen tietoja kannattaa ottaa huomioon mm. vastuullisuusraportit ja

miten yritys on vaikuttanut ymparistoon.

Vastuullisten osakkeiden arvoon tulevaisuudessa voi vaikuttaa mahdolliset lainsdadannot tai
poliittiset muutokset. Esimerkkind mahdollisesta arvoon vaikuttavasta tapahtumasta olisi
uudistuvaan energiaan kohdistuvien tukien pienentdminen, joka vaikuttaa téllaisella sektorilla

toimivaan yritykseen.

6.1 ESG sijoittamiseen liittyvid skandaaleja

Vastuullisiin osakkeisiin liittyv&n kasvun ja suosion vuoksi sijoittajien halua tehdé vastuullisia
paatoksia kaytetaan herkasti yrityksen hyvaksi. Esimerkkeina tallaisesta toiminnasta on mm.

Volkswagenin skandaali seké Wells Fargon skandaali.

6.1.1 Volkswagenin 2015 skandaali

Volkswagenin paéastoihin liittyva huijausskandaali alkoi vuonna 2009, kun ilmastonmuutoksen

vuoksi kiristyvien paasténormien takia Volkswagen asensi dieselautoihin haittaohjelmia, jonka
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kautta testauslaitteet luokittelivat autot paljon puhtaammiksi, kuin mité ne oikeasti olivat. (BBC).
Huijausohjelmat kykenivat tunnistamaan olevansa testauksen alaisia ja ndin laskemaan
hetkellisesti paastdjaan. Normaalin ajon aikana autojen paastot olivat kuitenkin paljon korkeammat,
kuin mita paastomaaraykset sallivat. (YLE).

Volkswagen myonsi huijauksen vuoden 2015 aikana. Huijauksen vuoksi Volkswagen joutui
maksamaan n. 2,8 miljardin sakot ympariston laiminlyonnista seka vetaa takaisin satoja tuhansia
autoja. (WSJ). Volkswagen koki tamén skandaalin my6té suurempia ongelmia myds sijoittajien
luoton menetyksen vuoksi, koska Volkswagen oli kertonut olevansa sitoutunut vastuulliseen seké
ympdristdystavalliseen toimintaan.

Volkswagenin osakkeen arvo laski skandaalin levittyd uutisiin yli 30 %. Osakkeen arvo jatkoi
tippumistaan useita kuukausia aina vuoden 2016 helmikuuhun asti, kun osakkeen arvo oli yli 50 %

huonompi kuin ennen skandaalin alkua. (Reuters)

Investors’ reaction to Volkswagen emissions saga

YW CEO Martin Winterkorn
announces resignation
Wednesday moming

YW confirms 11 million
diesel cars worldwide
include “defeat device”
software

EPA announces fines
against Volkswagen, says it
cheated on emissions test

WW haults sale of certain diesel vehicles;
stock is down 15 points by Monday

NYC law firm files class action
lawsuit on behalf of owners and
leasees impacted by “defeat device”

Kuva 9. Volkswagenin osakkeen arvon tipahtaminen skandaalin aikana.

6.1.2 Wells Fargon 2016 skandaali

Toinen esimerkki on pankin toimintaan liittyva tietoturvaskandaali, joka koskee Wells Fargoa ja
vuoden 2013 aikana alkaneita tapahtumia. Pankin tyontekijat olivat avanneet miljoonia luvattomia

tileja ja tehneet muita epéeettisia asioita, kuten keranneet asiakkailta pankkimaksuja paastdkseen
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myyntitavoitteisiin. Pankki irtisanoi skandaalin vuoksi tuhansia tyontekijdita, joihin kuului mm.
ylempé&a johtoa.

Pankki sai liittovaltion virastolta vuonna 2016 185 miljoonan dollarin sakot (Forbes, 2016) ja tAman
lisdksi Wells Fargo lupautui maksamaan huijauksen uhreille taydet korvaukset.

Wells Fargo’s terrible September

Fake account
settlement

P
News of federal
investigation

! Senate
i hearing
: L 4

i 31-
47 ! month
low ¢
44

Kuva 10. Miten skandaali vaikutti Wells Fargon osakekurssiin syyskuussa 2016. (CNN).

ESG ja vastuulliseen toimintaan liittyviin skandaaleihin ei kuulu pelk&stdan rahallinen menetys, silla
maineen menetys asiakkaiden ja sijoittajien kesken johtaa suurempiin ongelmiin ja nain

mahdolliseen tulevaisuuden padoman menetykseen.
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Paatelmat

Ylla on kasitelty vastuullisen yrityksen toimintaa seka lain etta yrityksen liiketoiminnan tuottavuuden
nakokulmasta. Yrityksen toimintaan vaikuttaa moni asia, eivatka kaikki yritykset huomioi
vastuullisen toiminnan tuomia mahdollisuuksia seka hyotyja. Tamén vuoksi liketoiminta ei ylla
tayteen potentiaaliin, vaan jatkaa toimintaansa samalla tavalla kuin ennen. Liiketoiminnalle on
monta kannattavaa syyta siirtyd vastuulliseen toimintaan seka kehittya yrityksend, alle on listattu jo
opinnaytetytssa aikaisemmin kerrottuja aiheita yksinkertaistetummassa muodossa. Naiden avulla

saa selkeamman kuvan siitd, miten vastuullisuus edesauttaa yrityksen liiketoimintaa.

Kun peilaa vastuullista liiketoimintaa ja miten vastuulliset paattkset edesauttavat yrityksia
kilpailemaan alallaan, on selva, ettd vastuullinen yritys on kohteena houkuttelevampi kuin
yritykset, jotka eivat pyri kehittimaéan yritystoimintaansa vastuulliseen suuntaan. TA&man vuoksi

vastuullinen liiketoiminta on pidemmalla aikavalilla kannattavampaa.

Vastuullinen liiketoiminta on myds hyva tapa hallita riskeja liiketoiminnassa. Maineen
parantamisella, seka vastuullisilla liiketoimilla saadaan houkuteltua vastuullisuudesta kiinnostuneita
asiakkaita yritykseen ja nain saada yritykselle lisdd paddomaa seké parannetaan liikevaihtoa seka
toimintaa. Riskien minimointi helpottuu, kun liiketoiminta on l&pinakyvampaa ja yrityksella on

selkea suunta kehitykseen.

Vastuullisen yrityksen on helpompi saada uutta henkildst6a toihin yritykseen, silla yh& useampi
tydnhakija kiinnittdad huomiota yrityksen liiketoiminnan vastuullisuuteen seka kestavyyteen. Jos
yritys ei saa palkattua tarpeellista henkilokuntaa hoitamaan tyotehtévia, liiketoiminta voi karsia
taman vuoksi suuremmista tuottomenetyksista. Jos ei ole tyontekijoitd, miten asiakkaat saavat
tuotteita tai palveluita? Jos liiketoiminta ei ole kestévaa ja vastuullista, henkiléstoa saattaa lahtea
useammin ja tdman vuoksi yrityksella on jatkuva resurssipula. Taman vuoksi yrityksen tulisi
kiinnittdd huomiota vastuullisiin paatoksiin liiketoiminnassaan. Vastuullinen toiminta néakyy myos
tyontekijoiden arjessa, silla vastuullisessa yrityksessa pyritdan huolehtimaan tuotannon
pyorimisestda mahdollisimman tehokkaasti seka selkeasti, joka auttaa parantamaan tyontekijoiden

tehokkuutta ja tydsta nauttimista.

Vastuullisella toiminnalla pystyy pienentdmaan yrityksen menoja seké saastamaan erilaisissa
energia- ja jatekustannuksissa. Vastuullisena yrityksena pitaa asiakkaat tyytyvaisina ja nain pystyy
pitdm&éan huolen siita, etta asiakkaat eivat siirry toisen yrityksen tuotteisiin. Vastuullisen yrityksen
tuotteet ovat myds yleensa paremmin sekd paremmissa olotiloissa tuotettuja, jonka vuoksi
asiakkaat tulevat ostamaan yrityksen tuotteita useammin eivatka pety yrityksen tuotteisiin.
Vastuullisilla tuotteilla ja palveluilla on suurta kysyntdé nykyaikana, jonka vuoksi yritys saavuttaa

markkinaedun tarjotessaan asiakkaille tallaisia tuotteita.
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Vastuullisen yrityksen kunnioittaessa erilaisia lainsdadantoja ja asetuksia, yritys on paremmin
valmistunut tulevaisuuden mahdollisiin ympéristétavoitteiden tuomiin muutoksiin seké riskeihin.
Tulevaisuuden lainsaadannot voivat kiristya erityisen paljon tulevina vuosina ja jos yrityksella on
nyt vaikeuksia pysya mukana saadoksien tavoitteissa, yrityksella tulee olemaan viela vaikeampaa
pysyd mukana vuosien paasta. Taman takia on hyva tehda jatkuvasti kestavampia paatoksia
yrityksen liiketoiminnassa ja ottaa huomioon myds tulevaisuudessa tapahtuvat muutokset.
Yrityksen noudattaessa saadoksia yritys myos valttyy mahdollisilta sanktioilta seka
maineenmenetykselta. Sanktiot voivat vaikuttaa yrityksen liiketoimintaan niinkin vahvasti, etta

yritystoiminta ei ole enéé jatkossa kannattavaa tai paadytaan konkurssiin.

Vastuullinen likketoiminta on tarke&a liiketoiminnalle tulevaisuuden kannalta. Jos liiketoimintaa ei
pystytd harjoittamaan kestdavammin nykyaikana, yritys kohtaa useita erilaisia haasteita, eika
pelkastaan tuottojen menetysta. Kestavan liiketoiminnan voi mielesténi luokitella talla hetkella
kannattavan liiketoiminnan vaatimukseksi. Lainsaadannot maaraavat erityisesti Euroopan Unionin
alueella yritysten toimintaa vahvasti, joten jos yritys ei kykene toimimaan kestavalla tavalla, se ei
tule kasvamaan halutulla tavalla. Taman lisaksi yrityksen on vaikeampi saada uutta padomaa seka
sijoittajilta etta rahoituslaitoksilta, koska vastuuttomia yrityksia ei ndhda niin houkuttelevina

kohteina kuin vastuullisempia yrityksia.

Jos yritys ei kykene kasvamaan vastuullisemmaksi ja ottaa huomioon vastuullisuuden eri
aihealueita, yrityksen tulevaisuus ei todennadkoisesti nayta hyvalta. Toisen alalla toimivan yrityksen
ollessa melkein taysin samanlainen hinnoiltaan seka tuotteiltaan, on helpompi kerété asiakaskunta

itselleen ollessaan vastuullinen tai kehittyméassa vastuullisemmaksi yritykseksi.

Opinnaytetydssa on haluttu tuoda vastuullisen toiminnan hy6dyt esiin mahdollisimman kattavasti
auttaen yrityksid suuntaamaan vastuullisempaan suuntaan ja kehittda toimintaansa edesauttaen
kestavyyttd Suomessa. Yhden yrityksen muuttaessa vastuullisempaan toimintaan, muut yritykset
todennéakdisesti seuraavat perdssa. Taman vuoksi on tarkeda olla alan edellakévija ja saada
asiakkaiden luotto aikaisin ja jatkaa samalla linjalla, nain pitden liilketoiminnan aktiivisena seka

tuottavana nyt seka tulevaisuudessa.
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