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Ymparistoon ja sosiaaliseen vastuuseen liittyvit kysymykset ovat saaneet yha enemmén
painoarvoa yhteiskunnallisessa keskustelussa. Vastuullisuudesta onkin tullut tata kautta
tirked osa sijoitustoimintaa institutionaalisille sijoittajille. Esimerkiksi suomalaiset
elakeyhtiot ovat satsanneet merkittavisti vastuullisuuteen, ja ne ovat kansainvilisestikin
katsottuna kehityksen karkipaassa. Keskuspankit ovat kuitenkin toistaiseksi jaaneet pois
tistd junasta oman sijoitustoimintansa osalta. Miksi vain hyvin harva keskuspankki on
integroinut vastuullisuusndkokulman sijoituspolitiikkaansa?

Keskuspankkien verraten myohéinen heraaminen vastuullisuuteen omassa
sijoitustoiminnassaan johtunee pitkélti niiden sijoitusvarallisuuden koostumuksesta.
Keskuspankkien on sijoitustoiminnallaan ensisijaisesti turvattava paitehtaviensa eli
raha- ja vakauspolitiikan vaatimukset. Taman vuoksi keskuspankkien
sijoitusvarallisuuden ydin on nopeasti rahaksi muutettavissa ja arvoltaan maltillisesti
vaihtelevissa sijoituksissa, joita ovat Yhdysvaltojen, Japanin ja Saksan valtioiden
velkakirjat. Kun on sijoitettu ainoastaan naihin velkakirjoihin, ei erityisté tarvetta
vastuullisuusnidkokulman huomioimiselle ole ollut.

Valtionvelkakirjojen korkojen laskettua erittdin alhaisiksi ovat keskuspankit laajentaneet
sijoitusvalikoimaansa uusiin sijoitusluokkiin, kuten yrityslainoihin ja osakkeisiin.
Sijoitustoimintaa on ulkoistettu kaupallisille toimijoille, kuten varallisuuden
hallintayhtioille. Nama kaksi tekijaa ovat tuoneet vastuullisen sijoitustoiminnan teemat
myos keskuspankkien pohdittaviksi. Miten vastuullinen sijoitustoiminta toteutetaan
sijoitettaessa yrityslainoihin? Enta toimiiko valittu rahastonhoitaja vastuullisesti? Myos
keskuspankkien tulee pystya vastaamaan néihin kysymyksiin, silla rahoitusmarkkinoilla
tarjolla olevat ratkaisut vastuullisen sijoitustoiminnan toteuttamiseksi ovat lisdantyneet
huimaa vauhtia. Vastuullisuus tiytyy kuitenkin toteuttaa niin, etteivit keskuspankin
perustehtivit ja taloudellinen itsendisyys vaarannu.

Suomen Pankki on uudistanut vastuullisen sijoitustoiminnan politiikkansa tina syksyna.
Tavoitteena on yhtdilta vastata sijoitustoimintaa koskeviin vastuullisuusvaateisiin ja
toisaalta hallita paremmin taloudellisia ja maineriskeji, joita sijoittajalle voisi aiheutua
mahdollisista vastuullisuuden laiminlyonneistd. Suomen PankKki sijoittaa yksityiselle
sektorille yrityslainoihin, osakkeisiin ja kiinteistorahastoihin, joista osake- ja
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kiinteistosijoitukset tehdaan ulkoisten ammattilaisten kautta rahastosijoituksina.
Uudistetussa vastuullisen sijoitustoiminnan strategiassa vastuullisuus huomioidaan eri
tavoin itse tehdyissé (suorissa) ja ulkoistetuissa (epasuorissa) sijoituksissa.

Suorien sijoitusten vastuullisuusstrategia nojaa poissulkumenetelmaan eli ns.
negatiiviseen listaan. Siind kansainvélisesti tunnustettu palveluntarjoaja lapikiy ja
analysoi Suomen Pankin mahdollisia sijoituskohteita ja merkitsee sellaiset
sijoituskohteet, jotka eivat tayta asetettuja vastuullisuuskriteereita. Palveluntarjoajan
tekemin analyysin jalkeen Suomen Pankin vastuullisen sijoitustoiminnan tyéryhma
tekee lopullisen pdatoksen negatiiviselle listalle joutuvista sijoituskohteista.

Epésuorien sijoitusten vastuullisuusstrategia puolestaan perustuu positiiviseen
vaikuttamiseen. Kun pankki ei voi vaikuttaa yksittdisiin sijoituksiin rahaston sisélld, on
loogista tarkastella sijoituksia tarjoavan rahastoyhtion vastuullisuutta. Pankki tekee
sijoituksia ainoastaan sellaisten rahastoyhtiéiden kohteisiin, jotka ovat vahvasti ja
lapindkyvisti sitoutuneet vastuullisuuteen ja sen edistimiseen toiminnassaan.
Rahastoyhtitiden odotetaan suurina sijoittajina vaikuttavan suoraan yrityksiin
vastuullisuusepikohtien korjaamiseksi. Haasteena rahastoyhti6illa on tehda tasta
vaikuttamisesta mitattavaa, jotta se olisi uskottavaa.

Vastuullisen sijoitustoiminnan kentti kasvaa ja kehittyy voimakkaasti. Uusia tuotteita ja
toimintatapoja kehitetdan jatkuvasti. Yleisia, kaikille sopivia standardiratkaisuja ei viela
ole olemassa, joten jokainen organisaatio joutuu tekeméén ratkaisunsa ja valintansa itse,

omaan toimintaansa, taustaansa ja tavoitteisiinsa sopivalla tavalla.
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