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FinnWatch ja SaferGlobe kysyivét eldkeyhtioilta eettisesta sijoittamisesta

ELAKERAHOJA ASEISSA JA TUPAKASSA

Suomalaisten tyoeldkkeitd on sijoitettu myos
ase- ja ydinaseyhtidihin, alkoholi- ja tupakkayh-
tidihin, epademokraattisten hallitusten yhteis-
ty6kumppaneihin ja uhkapeliin. Veroparatiisien
rahastoihin sijoitettu ainakin satoja miljoonia
ehka miljardeja euroja, jotka on kerdtty kansa-
laisilta lakisdateisind veroluontoisina maksuina.
Elakesijoittajille eettisyydestd tehdyn kyselyn
vastausten perusteella eettisyys ndhdaan jopa
arvottamiseksi ja tuottojen esteeksi.

Kaikkiaan 31 tyoeldkeyhtidlle, -kassalle ja saa-
tidlle (Ks. sivut 14—15) tehdyn kyselyn lisaksi Finn-
Watch ja SaferGlobe Finland selvittivat keskeis-
ten toimijoiden suoria ja epdsuoria sijoituksia.
Selvitys on ensimmainen lajissaan Suomessa.

Seitseman tydeldkeyhtiota hoitaa yhteensa
2,8 miljoonan suomalaisen eldkeasiat. Ndista viisi
vastasi'. Kaikkiaan vastauksia tuli yhdeksan®.

Napakoimmat vastaukset saatiin Yleisradion
eldkesaatioltd, joka tarkasteli eettisyyttd koko-
naisvaltaisesti. Useimmat kyselyn vastaajista ko-
rostavat, ettd mahdollisimman korkean tuoton
tavoittelu on vastuullista sijoittamista. Eettises-
sa sijoittamisessa “sijoittajan arvot maaraisivat

1llmarinen, Etera, Varma, Eldke-Fennia ja Tapiola
vastasivat.

2 Muut vastanneet ovat Kirkon Keskusrahasto, Yleisra-
dion eldkesaatio, Valtion Eldkerahasto ja Nordea.

toiminnan’, ja se olisi sijoittamisen ja tuottojen
esteend. Ndin sanovat esimerkiksi Kirkon Kes-
kusrahaston ja limarisen edustajat.

Eettisestd sijoittamisesta on Suomessa puhut-
tu vahan, moniin muihin maihin verrattuna. La-
hinna sitd on tarkastellut Kirkko. Raha pitda sen
elakelaitoksessa Kirkon Keskusrahastossakin
saada poikimaan.’ Sijoittamiseen liittyy nykyi-
sen vastuullisuusajattelun mukaisesti dialo-
gia, seurantaa ja ns. positiivista vaikuttamista
sijoituskohteisiin.

Vastuulliseen sijoittamiseen liittyy myds avoi-
muus; sen sisalto lie tulkintakysymys. Kyseessa
on suurempi 2000-luvun prosessi. Yhteiskunta-
vastuukeskustelu kolmijakoineen ja Johannes-
burgin huippukokouksen jalkeen yleistynyt
yritysten ja YK:n yrityskumppanuus leimaavat
myds YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteis-
toa (PRI, Principles for responsible investment).
Niitd ovat ymparisto- ja sosiaalinen vastuu ja
hyva hallintotapa taloudellisine vastuineen (ns.
ESG). Minkaanlaista sanktiomekanismia PRI ei
sisdlla. Edistyksesta sijoitusten vastuullisuudes-
sa tulisi raportoida pitkalti YK:n Global Compact
-periaatteistojarjestelman tapaan.

Selvityksemme eldkevakuuttajista llmarinen,

3 Sijoitusjohtaja Ira van der Pals, Kirkko ja kaupunki -lehti
26.05.2010



Tydelake lukuina

Vuonna 2009 Suomessa oli 1 626 441 tyoeldke-
vakuutettua ja 189 723 YEL-vakuutuksenottajaa.
Seitseman suurinta tydeldkevakuuttajaa maksoi
elakettd 985 535 elakkeensaajalle. Suomen suurim-
mat tyoeldkeyhtiot 2009 olivat Finanssivalvonnan
mukaan' lImarinen ja Varma, joilla kummallakin oli
yli 500 0oo tydeldkevakuutettua ja yrittdjdelakeva-
kuutuksen ottajaa, lImarisella 472 000 ja 52 243, Var-
malla vastaavasti 474 8000 ja 38 300. Toisessa koko-
luokassa ovat Eldke-Tapiola, Etera ja Eldke-Fennia.
Vuonna 2009 Eldke-Tapiolalla oli 221 504 TyEL-va-
kuutettua ja 48 253 YEL-vakuutuksenottajaa, Eteral-
la 217 0ooo TyEL- ja 3 809 YEL-vakuutuksenottajaa ja
Eldke-Fennialla 176 900 ja 33 850.

Kirkon eldkevarat ovat Kirkon Keskusrahastol-
la: Salkussa oli vuoden 2009 lopussa varoja 824
miljoonaa euroa ja sijoitusomaisuutta noin 50
miljoonaa'.

Kuntien Eldkevakuutus hoitaa kunta-alan hen-
kiloston eldketurvaa ja silla on noin 500 0oo va-
kuutettua. Sijoitusomaisuuden arvo maaliskuun
lopussa 2010 oli 26,2 miljardia euroa."

Valtion eldkejarjestelman piiriin kuuluvat tyon-
antajat ja tyontekijat maksavat eladkemaksuja
Eldkerahastoon. Valtion Eldkerahasto (VER) perus-
tettiin 1990. Se on valtion talousarvion ulkopuoli-
nen rahasto, jonka avulla Suomen valtio varautuu
maksettavien eldakkeiden rahoitukseen ja eldkeme-
nojen tasaamiseen. Valtion Eldkerahaston tehtavat
ovat hallinnoida ja sijoittaa sille uskottuja varoja.
Vuoden 2009 lopussa sijoitussalkun markkina-arvo
oli 12,3 miljardia euroa.

Valtiokonttori maksaa valtion elakejarjestel-
maan kuuluvat eldakkeet valtion talousarvioon va-
ratuista madrarahoista. Noteerattuihin osakkeisiin
silld oli sijoitettuna 40,8 prosenttia ja korkoinstru-
mentteihin 54,9 prosenttia."

I http://www.rata.bof fi/fi/Tilastot/Vakuutustoiminta/
Eldkevakuutus/Tunnusluvut/Pages/Default/aspx

Il Kirkko&kaupunki 26.toukokuuta 2010

11 http://www.keva.fi

IV Vuosikertomus 2009, VER

Tapiola, Eldke-Fennia, Kirkon Keskusrahasto ja
Kuntien eldkevakuutus, seka Nordean Eldkekassa
ja -saatio ovat allekirjoittaneet PRI-periaatteet.
Kuntien eldkevakuutus ja VR:n eldkesaatio eivat
vastanneet eettisyyskyselyyn. Niiden sijoituk-
sia on silti tarkasteltu, koska ne ovat niin suuria
tyOnantajia.

FinnWatch sai vastausten myéta lahinna tyo-
elakesijoittajien julkisia tilinpaatds- ja vuosiker-
tomustietoja. Muita ei ainakaan haluttu sellaisi-
naan julkaistavaksi. Selvityksessd on tarkasteltu
lahinnd eldkevakuuttajien suoria sijoituksia
osakkeisiin. Sen liséksi on kartoitettu sijoitus- ja
padomarahastoja, joiden sijaintimaaksi eldke-
vakuuttajat ovat ilmoittaneet jonkin veropara-
tiisin®. Kaikkien eldkevakuuttajien tiedot eivit
sisdltdneet rahastojen kotimaata.

SIJOITUKSIA YDINASEISIIN,
VEROPARATIISEIHIN JA OLJYYN
Tunnettuja veroparatiiseja ovat mm. Bermuda,
Man-saari, Kanaalisaaret Jersey ja Guernsey,
Neitsyt- ja Caymansaaret. Useilla eldkevakuut-
tajilla on varoja myds Luxemburgissa, joka on
OECD:n veroparatiisien harmaalla listalla ja jota

vastaan EU alkaa siksi kdyda oikeutta’.
lImarisella on kaikkiaan 59 rahastosijoitusta
rahastoihin, joiden kotipaikaksi se ilmoittaa ve-
roparatiisin. Eteralla on Luxemburgin 24 rahasto-
sijoituksen lisdksi 47 rahastosijoitusta veropara-
tiiseissa. Tapiolalla ja Varmallakin niitd on, mutta
vahemman. Kirkon Keskusrahastolla on varoja
Luxemburgissa. Kuntien eldkevakuutuksella on
Luxemburgissa sveitsildisessa USB (Lux) -rahas-
tossa 11,9 miljoonaa. VR:lld on rahastosijoitus
Guenseyn saarella ja kolme luxemburgilaista.
lImarinen on sijoittanut tyoeldkevaroja myos

4 http://www.taxjustice.net/cms/front_content.
php?idcatart=2
5 http://euobserver.com/9/28376



kolmeen yritykseen, jotka ovat mm. Tukholman
rauhantutkimuslaitoksen SIPRIn, Norjan valtion
elakerahaston Eettisen neuvoston ja DanWatchin
kriittisilla listoilla, koska yritykset ovat osallisina
ydinaseiden valmistuksessa. Yritykset ovat eu-
rooppalainen EADS, brittildinen BAE Systems ja
italialainen Finmeccanica.

Kansainvélinen oikeus ei nimenomaises-
ti kielld ydinaseita, mutta Geneven sopimus-
ten kansainvalisen humanitaarisen oikeuden
sdannot patevat niihin ainakin Kansainvalisen
Punaisen Ristin komitean mukaan®. Sopimusten
mukaan sotaa kdyvien osapuolten on tehtdva
aina ero taistelijoiden ja siviilien vélille, valtetta-
va aiheuttamasta tarpeetonta karsimysta ja tu-
hoamasta ympadristoa. Ydinaseiden kdyttaminen
rikkoo aina néitd humanitaarisen oikeuden pe-
rusperiaatteita, minka takia niiden kdyttaminen
on kiellettya. Haagin Kansainvalinen tuomio-
istuin (International Court of Justice) on vah-
vistanut ndma ydinaseita koskevat periaatteet
vuonna 1996.

IImarisen avoimuutta varjostaa se, etta silla
on esimerkiksi verosalaisuuksia pitkdan varjel-
leessa Luxemburgissa 34 rahastosijoitusta - yh-
teensa ldhes 1,4 miljardin euron arvosta. Kaik-
kiaan silld on Luxemburgissa ja kuudessa vero-
paratiisissa yhteensa noin 2,1 miljardin euron
sijoitukset, Cayman- ja Neitsytsaarista ja Bermu-
dasta Englannin kanaalin saariin Guernseyhyn ja
Jerseyhyn.

Tapiolalla, Varmalla ja Eldke-Fennialla on sal-
kuissaan my6s Bermudan veroparatiisissa koti-
paikkaansa pitdvan’ norjalais-bermudalaisen
offshore-6ljynporausyhtion Seadrillin osakkeita.

6 http://www.icrc.org/web/eng/siteengo.nsf/
html/sKRBDW ja http://www.redcross.fi/pu-
nainenristi/humanitaarinenoikeus/perustietoa/
kysymyksia_ja_vastauksia/fi_FI/kysymyso/

7 http://en.wikipedia.org/wiki/Seadrill

Norwatch kertoi huhtikuussa, ettd Seadrill aikoo
sopia toiminnan aloittamisesta toukokuussa
Burman johdon kanssa. Sen jalkeen Norjan ul-
koministerio totesi Norwatchille, ettei Seadrillin
eikd muidenkaan norjalaisyhtididen tule tukea
Burman sotilasjunttaa.’ Seadrill on Norjan suu-
rimpia porssiyhtioita eikd ole ottanut ministe-
rién kantaa vakavasti.

Nordea ilmoitti, ettd se tekee vain rahasto-
sijoituksia. Norjassa Nordean edustaja’® on to-
dennut julkisuudessa, ettei se nde ongelmia esi-
merkiksi ydinasetuotannossa sijoituskohteena.”
Norjalainen Adresseavisen-lehti onkin [6ytanyt
nelja rahastoa, joiden kautta Nordea sijoittaa
ydinaseisiin. Norjalaisen Dagbladetin mukaan
Nordea on ainoa Norjassa toimiva pankki, joka
hyvaksyy ydinaseet. Nordea on luopunut rypa-
leaseiden valmistukseen osallistuvien yhtididen
osakkeista 2009.

Nordea luopui kevatkesasta 2005 omistuk-
sestaan norjalaisessa Pan Fish -kalayhtiossa
sijoituksen saatua huomiota pohjoismaissa ja
alkuperadiskansojen kalastajien parissa Britti-
ldisessa Kolumbiassa. Sielld sijaitsi Pan Fishin
tytdryhtid, joka aiheutti toimeentulo-ongelmia
kalastajille."

Kirkon pitkdan jatkunut eettinen sijoitusajat-
telu ndkyy taulukossa, mita tulee suoriin sijoituk-
siin. limiselvia epéeettisia suoria sijoituskohteita
kuten alkoholi tai tupakka ei sijoituksista ilmene.
Vastaukset olivat perusteellisia ja tiedonanto

8 http://www.norwatch.no/201004291423/burma/direk-

teinvesteringer/ud-ber-seadrill-holde-seg-vekk.html

9 Viestintdjohtaja Rune Sjohelle, Nordea Norja. Adres-

seavisen 10.2.2010.

10 Nordea lar kundene investere i atomvapen. http://
www.dagbladet.no/2010/02/10/nyheter/dnb_nor/
innenriks/atomvapen/nordea/10322483

11 www.finnwatch.org, Sukellus syvyyksiin, Nordean
yhteiskuntavastuu kohtasi pankkitoiminnan todelli-
suuden. FinnWatch, lokakuu 2004.



Eldkevakuutusyhtié, -rahasto tai
-sadtio

Tupakka- ja alkoholiteollisuus’

Aseteollisuus®

Keskindinen
Eldkevakuutusyhtio Etera

Olvi Oyj

Cargotec Oyj, Vaisala Oyj, Wartsila Oyj

Keskindinen
Eldkevakuutusyhtio
limarinen (PRI)

Olvi Oyj; Swedish Match Ab; LVMH
(Moet-Hennessy Louis Vuitton)

Cargotec Oyj, Componenta Oyj, Exel
Composites Oyj, Vaisala Oyj, Wartsila
Oyj, Rolls-Royce Group PIc, Fiat
S.p.A% ThyssenKrupp AG®

tyodeldakevakuutusyhtio
Varma

Keskindinen Heineken N.V. Cargotec Oyj
Eldkevakuutusyhtio Tapiola

(PRI)

Keskindinen Heineken N.V. Cargotec Oyj, Componenta Oyj,

Vaisala Oyj, Wartsila Oyj, Rolls-Royce
Group PIC, Fiat S.p.A%, ThyssenKrupp
AG’

Keskindinen vakuutusyhtio
Eldke-Fennia (PRI)

Carlsberg A/S; Unibet Group Plc

Sisu Axles Oy, Cargotec Oyj,
Elektrobit Group Oyj, Wartsila Oyj

Kirkon Keskusrahasto (PRI)

Exel Composites Oyj, Wartsila Oyj;
rahastosijoitusten kautta Samsung,
Mitsubishi

Kuntien eldkevakuutus

Swedish Match AB, British American
Tobacco Plc, Imperial Tobacco Group
Plc, Davide Campari - Milano SpA,
LVMH (Moet-Hennessy Louis Vuitton)

Fiat S.p.A, Samsung Electronics,
ThyssenKrupp; rahastojen kautta
Mitsubishi®

Valtion Eldkerahasto

Cargotec Oyj, Wartsila Oyj,
ThyssenKrupp AG

Nordean eldkekassa ja
-saatio (PRI)

VR:n eldakesaitio

Yleisradion eldkesaatio

Olvi Oyj

Cargotec Oyj, Vaisala Oyj, Wartsila Oyj

" Tupakkayhti6t ovat poissuljettujen listalla Norjan valtion elékerahastossa (www.rejgeringen.no/en/dep/fin/
Selected-topics/the-government-pension-fund/responsible-investments/companies-excluded/)

* Suomalaisten yritysten Exel Composites, Cargotec, Vaisala, Wartsila, Sisu Axles, Componenta ja Elektrobit osalta listaus
perustuu SaferGlobe Finlandin tutkimuksiin.

® Ulkomaiset aseyhtiét Fiat, Mitsubishi, Samsung, ThyssenKrupp ja RollsRoyce ovat Tukholman rauhantutkimuslaitos
SIPRIn TOP-100 Arms Industry -listalla




Miinoja, rypaleaseita, | Ymparisto, Veroparatiisit®
ydinaseita* ihmisoikeudet

Rahastosijoituksia: Luxemburgissa 24 yhteensa 384,3 Me.
Guernseyssa 10 yhteensd 25,4 Me arvosta. Jerseyssd 3
yhteensa 3,4 Me arvosta. Man-saarilla yksi 1,1 Me arvosta.
Cayman-saarilla 27 yhteensa 54,4 Me arvosta. Neitsytsaarilla
3 yhteensa 4,6 Me. Bermudalla 3 yhteensa 7,4 Me.

EADS, BAE Systems Plc, Rio Tinto PIc’ Suoria sijoituksia: Luxemburgissa 2 yhteensa 12,0 Me.
Finmeccanica S.p.A Rahastosijoituksia: Luxemburgissa 34 yhteensa 1395,7 Me.
Cayman-saarilla 31 yhteensa 367,4 Me. Jerseyssa 9 yhteensa
97,9 Me. Guernseyssa 8 yhteensa 93,8 Me. Neitsyt-saarilla 4
yhteensa 46,0 Me. Bermudalla 7 yhteensé 103,8 Me.

Rahastosijoituksia: Luxemburgissa 7 yhteensd 165,6 Me.
Jerseyssa 6 yhteensa 19,8 Me. Guernseyssa 4 yhteensd 10,4
Me.

Suoria sijoituksia: Bermudalla yksi arvoltaan 5,5 Me.
Caymansaarilla 2 yhteensd 19,0 Me. Rahastojen sijainti?

rahastosijoitusten Rahastojen sijainti?
kautta Exxon, Chevron

rahastosijoituksen Rahastosijoituksia: Luxemburgissa yksi arvoltaan 13,3 Me.
kautta Rio Tinto’® Kaikkia rahastosijoituksia ei kyetty selvittamaan.
Singapore Technologies | Rio Tinto’® Sveitsildisen UBS:n rahastossa
Engineering Luxemburgissa 11,9 milj.€.
rahastosijoitusten Rahastojen sijainti?

kautta Exxon, Chevron

ydinaseita Vain rahastosijoituksia.
rahastosijoituksissa?

Rahastosijoituksia: Guernseyssa yksi arvoltaan 4,7 Me.
Luxemburgissa 3 yhteenséd 29,6 Me.

* BAE Systems, Finmeccanica ja EADS valmistavat ydinaseita, listaus per. Norjan eldakerahastoon ja DanWatchiin, my6s SIPRIn
aseteollisuuslistalla. STE perustuu kahteen ensiksi mainittuun.

*Rio Tinto perustuu Norjan eldkerahaston ja DanWatchin listoihin, ks. Teksti

® Veroparatiisit-maaritelma perustuu kansainvélisen tutkijaverkoston Tax Justice Networkin listaan.




Useat seulat
taulukon takana

FinnWatchin kotimaisten asealan yritysten kuvaus
ja taulukointi perustuvat SaferGlobe Finlandin
ja mm. Tukholman rauhantutkimuslaitos SIPRIn
tietoihin. Alkoholiyhtitt eivat ole kansainvalisil-
1a mustilla listoilla, mutta niitd, tupakkaa, pornoa,
uhkapeleja ja aseita ei yleisesti pidetd eettisina tai
vastuullisina sijoituskohteina.

Arvioidessaan sijoitustoimintansa eldakevakuut-
tajat kayttavat seka itsearviointia etta ulkopuolisia
asiantuntijoita. Esimerkiksi ruotsalaiset GES Invest-
ments Services ja Ethix SRI Advisors, englantilai-
nen EIRIS, ranskalainen EthiFinance ja saksalainen
OEKOM ovat yritysten vastuuanalyyseihin erikois-
tuneita konsulttiyhti6ita. Ne auttavat asiakkaitaan
kehittamaan vastuullisen sijoittamisen toiminta-
ohjelmiaan ja seulomaan sijoituskohteita. Lisaksi
16ytyy lukuisia sijoitusyhtioitd, jotka ovat keskitty-
neet vastuulliseen/eettiseen sijoittamineen.

FinnWatchin tanskalaisella kollegalla Dan-
Watchilla on musta lista yrityksista. Se perustuu
kolmen institutionaalisen sijoittajan, Norjan valtion
elakerahaston, PenSamin (Danish Pension Fund) ja
norjalaisen kunnallisen KLP:n (Norges Kommunal
Landspensjonskasse), listauksiin poissuljettavis-
ta yrityksista. Norjan valtion eldkerahasto kayttaa
yritysten seulontaan EIRISid sekd omaa Eettista
neuvostoaan. EIRISid kdyttad myds PenSam. KLP
kayttda puolestaan GESia poissuljettavien yritysten
madrittamiseen.

DanWatchin mustalle listalle' paatyvat ne yrityk-
set, jotka esiintyvat vahintaan kahdella kolmesta
listasta. Listoilla olevat yritykset ovat syyllistyneet
vakaviin ihmisoikeuksien rikkomuksiin, vakaviin
ymparistorikoksiin tai YK:n asettamien sanktioiden
ja asevientikieltojen rikkomiseen. Lisdksi sielld on
yrityksid, jotka osallistuvat maamiinojen, rypdle-
aseiden ja/tai ydinaseiden tuotantoon tai valmis-
tavat niita itse.

I http://www.danwatch.dk/index.php?option=com_
content&view=article&id=234%3Adanwatchs-sort-
liste&catid=20%3Astationaere-sider&lang=en

runsainta, mutta ei tdysin avointa. Keskusrahas-
ton salkun tarkastelun mukaan silla sijoituksia
esimerkiksi rahastoihin, jotka omistavat maail-
man suurinta ympadristotuhoista arvosteltua kai-
vosyhti6ta Rio Tintoa samoin kuin SIPRIn Top 100
-asevalmistajalistalla olevia Mitsubishia ja Sam-
sungia. Rio Tinto on kahden listan kautta myds
DanWatchin listalla. Yhden Kirkon Keskusrahas-
ton kdyttdman rahaston yleisessa portfoliossa
oli ainakin vield jokin aika sitten sijoituksia seka
rypalepommeihin ettd ydinaseisiin.

Valtion Eldkerahasto ja Eldke-Fennia omistavat
eradn T. Rowe -rahaston kautta Exxon- ja Chev-
ron-o6ljy-yhtioita, jotka myos ovat DanWatchin
mustalla listalla.

DanWatchin lista perustuu kolmen institutio-
naalisen sijoittajan listoihin, joilla taas on seulo-
jansa. (Ks. Laatikko). Listojen laatijoita ei juuri ole,
yksi niistd on Norjan valtion 353,5 miljardin euron
elakerahasto. Nyt tutkijat ovat puuttuneet siihen
liian eettisend, mika tapahtuu sijoitustehokkuu-
den kustannuksella. Norjan valtiovarainministe-
rid on luvannut tarkastella sijoituksia vastedes

ni2

"laaja-alaisemmin ja tasapainoisemmin".

VIRKAMIESELAKKEITA MY0S
ALKOHOLISSA JA TUPAKASSA
Alkoholin ja tupakan aiheuttamat kansansairau-
det ovat huomattava kuluera kuntien ja valtion
sosiaali- ja terveysmenoissa. Kuntien eldke-
vakuutuksen sijoitussalkussa on kumminkin
kolmea tupakkayhtittd; Swedish Matchia, British
American Tobaccoa ja Imperial Tobaccoa yhteen-

sd 56,3 miljoonan euron edesta.

Kuntien eldkevakuutus omistaa lisdksi alkoho-
liyhtio Davide Campari-Milanoa ja samppanjaa,
konjakkia ja luksuslaukkuja tuottavaa LVMH:ta
eli Moet-Hennessy Louis Vuittonia.

12 http://www.responsible-investor.com/home/article/
norway_responds_to_global_fund/



Kuntien eldkevakuutus on my®&s sijoittanut
maamiinoja valmistavaan Singapore Technolo-
gies Engineering -yhtioon ja asealan Thyssen-
kruppiin ja epdsuorasti rahastoon, joka omistaa
saman alan Mitsubishia.

Kaivosjatti BHP Billiton 16ytyy myds kuntavir-
kamiesten elakesalkusta. Sen kytkoksia korrup-
tioon alettiin tutkia sen jalkeen, kun erds niin
ikaan sen sijoituskohteisiin kuuluvan Rio Tinton
johtaja sai lahjustuomion Kiinassa.” Rio Tinto
I6ytyy DanWatchin mustalta listalta.

Valtion Eldkerahastonkin varoja on asevalmis-
taja Thyssenkruppissa. Se omistaa myds kolmea
0ljy-yhtiotd; Repsolia, Totalia ja Shellia.

Jalkavakimiinojen ja rypédleaseiden kaytto,
varastointi, siirto ja tuotanto seka siihen osal-
listuminen ovat kiellettyja erillisilla Ottawan ja
Oslon sopimuksilla. Naitékin aseita tuottavia
yrityksida |0ytyy suomalaisten eldkevakuutta-
jien sijoituksista, vaikka tuloksemme ovat vain
suuntaa-antavia.

KAVELYSAUVAVALMISTAJA
VOI TEHDA MY0S ASEITA

Suomessa on noin 100 aseteollisuuden yritysta,
joista monet toimivat siviili- ja sotilasmarkkinoil-
la. Tassa selvityksessa esille nousivat niista Car-
gotec, Componenta, Elektrobit, Exel Composites,
Sisu Axles, Vaisala ja Wartsild, joiden lahempi
tarkastelu on mielestdamme tarpeen. Seitseman
elakevakuuttajan sijoituksista |0ytyy Cargotecia,
Componentaa kahden, Elektrobitia yhden, Exel
Compositesia kahdelta, Sisu Axlesia Eldke-Fen-
nialta ja Vaisalaa neljalta, Wartsilaa seitsemalta.
(Ks. taulukko s. 6-7)

Yritykset eivdt yleensd ilmoita aseiden ja
puolustustarvikkeiden osuutta tuotannostaan

13 BHP drops on anti-corruption probe and falling
production. http://www.guardian.co.uk/business/
marketforceslive/2010/apr/21/bhpbilliton-rio-tinto

verrattuna kokonaisliikevaihtoon. Joskus sijoit-
tamista aseteollisuuden yritykseen on perustel-
tu silld, etta yrityksen tuotanto olisi etupaassa
siviilikayttoon.

Nykyaikaisissa sodissa "voiton vie se, joka
hallitsee elektronisen sodankdynnin ja pystyy
lamauttamaan vastustajan tutka-, ase- ja johta-
misjarjestelmat™. Sodankaynti on teknistynyt, ja
keskeisia armeijoiden kayttamia aseita ovat niin
tietokoneohjelmat kuin elektroniset komponen-
tit ohjuksissa. Perinteinen jako siviili- ja sotilas-
tuotteisiin on vaikeutunut, ja raja niiden valilla
on kaventunut.

Componenta valmistaa kranaattien kuoria
ja metalliosia sotilasajoneuvoihin®™. Yrityksel-
&8 on tuotantoa myos Turkissa. Componenta
on suomalaisen aseteollisuuden yhteenliitty-
man Puolustus- ja ilmailuteollisuus ry:n (PIA)
jasenjarjesto.

Elektrobit valmistaa tuotteita siviilimarkki-
noille, mutta niitd kdytetddn myos sotilastoi-
minnassa. Talta osin se ei tayta aseteollisuuden
madaritelmaa, mutta silld on tuotekehitysta ja tes-
tausta yhdessa puolustusvoimien kanssa®. Yritys
osallistuu Suomesta paayrityksena Euroopan
puolustusviraston (EDA) ohjelmistoradioprojek-
tiin (ESSOR/OCCAR). Suomen puolustusminis-
terid on varannut hankkeeseen noin 10 miljoo-
naa euroa”. Kuten Componenta, Elektrobitkin
kuuluu suomalaisen aseteollisuuden yhteenliit-
tymaan eli Puolustus- ja ilmailuteollisuus ry:hyn
(PIA). Elake-Fennian varoja |6ytyy Elektrobitista.

Exel Oyj, Exel Composites, tunnetaan parhai-

14 Tekniikka ja Talous -lehti (26.5.2004) Liikkuvasta tieto-
liikenneverkosta vientituote.

15 http://www.mil.fi/ruotuvaki/nettipdf/2009/
Ruotu_13_09.pdf

16 http://www.elektrobit.com/index.php?id=2174&loca-
te=http%3A%2F%2Fcws.huginonline.com%2FE%2F12
0213%2FPR%2F201005%2F1416528_4.html

17 http://www.finlex fi/fi/esitykset/he/2008/20080039



ten sahlymailoista, hiihto- ja kavelysauvoista.
Yritys kertoo internet-sivuillaan kehittdneensa
ja valmistaneensa pitkddan myos puolustustar-
vikkeita"™. Yritys myi urheiluvilinetuotantonsa
vuonna 2009, muutti nimensa Exel Compositeksi
ja keskittyy nykyaan vain teollisuustuotteisiin. Se
tekee puolustusteollisuustuotteita kuten putki-
raivaimia, ruudin pakkausputkia, viesti- ja johta-
misjarjestelmissa tarvittavia teleskooppimastoja,
tukipylvaita esimerkiksi tykiston naamioimisessa
kaytettaville naamioverkoille sekd miinanrai-
vauksessa kdytettdvia miinatutkaimia. Yrityksen
padtuote on hiilikuitu. Siita valmistettavalla kom-
posiittimateriaalilla on lukuisia sovellutuksia.
Yrityksen vuoden 2005 tilinpdatoskertomuksen
mukaan sen komposiittimateriaalin merkittavin
asiakas oli Yhdysvaltain armeija. Yritys ei halua
kertoa, kuinka paljon sen liikevaihdosta tulee
puolustustarviketeollisuudesta. Tammikuussa
2010 sen australialainen tytdryritys liittyi ensim-
maisten joukossa Australian armeijan puolustus-
tarviketeknologian keskukseen Defence Material
Technology Centreen®. Se on ollut Australiassa
mukana ainakin vuodesta 2006 ldhtien maan
armeijan MRH-90-helikopterin kehityshankkees-
sa”. Exel Composites on myds suomalaisen ase-
teollisuuden yhteenliittyman Puolustus- ja ilmai-
luteollisuus ry:n (PIA) jasenjarjesto.

Cargoteciin on sijoittanut kuusi tassa kasi-
teltyd eldkevakuutusyhtitta ja yksi elakesdatio.
Cargotec on Kone Oyj:sta vuonna 2005 irrotettu
nostureihin ja lastinkasittelyjarjestelmiin erikois-
tunut suomalainen porssiyhtio. Se valmistaa
useiden maiden armeijoille niiden liikkuvuuden

18 http://www.exelcomposites.com/English/Products/
ExelProducts/DefenceProducts/tabid/7725/language/
en-US/Default.aspx

19 http://dmtc.com.au/
dmtc%E2%80%99s-first-associate-member-signs-up/

20 http://www.crc-acs.com.au/files/Downloads/News-
letters/CRC_Newsletter_2006_12.pdf

parantamiseen keskeisesti liittyvia kuljetus- ja
siirtolaitteita. Kalmar-tuotemerkilld se tekee
kontinkuljetuslaitteita (Rough Terrain Container
Handler) nimenomaan sotilaskdyttoon. Macgre-
gor-tuotemerkilld se on tuotekehittanyt yhdessa
Yhdysvaltain merivoimien kanssa panssarivau-
nujen siirtosillan laivoille (TAVTS)™.

Cargotec sai esimerkiksi vuonna 2008 yhteen-
sd 350 miljoonan dollarin arvoisen ja vuonna
2010 noin 110 miljoonan dollarin arvoisen
kaupan Yhdysvaltain puolustusministerion alai-
selta TACOM:ilta (Tank-Automotive Armament
Command).” Suomen Maavoimien Materiaali-
laitos myontaa Naton laatuvaatimukset tayttavil-
le tuotteille NATO-koodin, jota yritys voi hyédyn-
taa markkinoinnissaan. Cargotec Finland Oy oli
2009 yksi tdaman Nimikkeistokeskuksen kolmes-
ta suurimmasta suomalaisesta yhteistydkump-
panista®.Yritys on suomalaisen aseteollisuuden
yhteenliittymdan Puolustus- ja ilmailuteollisuus
ry:n (PIA) jasenjdrjestd

Sisu Axles valmistaa akseleita kuorma-autoi-
hin ja sotilasajoneuvoihin™. Eldke-Fennia on si-
joittanut Sisu Axlesiin.

Vaisalaan on sijoittanut kolme eldkevakuut-
tajaa ja Ylen eldkesaatio (ks. taulukko). Vaisala
on sdan havainto- ja mittauslaitteisiin erikois-
tunut suomalainen podrssiyhtid. Se valmistaa
sotilaskdyttoon kuutta erilaista tuoteryhmaa®.
Yksi niistd on esimerkiksi tykistolle suunniteltu
mittauslaitteisto, jonka avulla voidaan laskea

21 http://www.macgregor-group.com/?id=12613

22 http://www.cargotec.com/cms/cargocms20.nsf/Do-
cuments/AFC861C100965E6DC22576F60036ABA670-
penDocument&lang=1

23 http://tietokannat.mil.fi/ncbfin/news.php?acti-
on=show_article&article_id=20&language=fi
Fl&page_id=2

24 http://www.sisuaxles.com/

25 http://www.vaisala.com/weather/applications/
defense.html



tuulen, lampétilan ja ilmankosteuden vaikutus.
Naiden avulla lasketaan tarkka rata, jotta ammus
osuu suoraan kohteeseen. Yritys toimittaa myos
laitteistoja miehittamattdmiin lentokoneisiin, ja
mukana kuljetettava sddhavaintoasema TacMet
on kaytossa useilla armeijoilla. On hyvin toden-
nakoista, ettd Vaisalan toimittamia laitteistoja on
Yhdysvaltain joukkojen kaytossa Irakissa seka
Afghanistanissa ja Pakistanissa muun muassa
miehittamattomilla lentokoneilla tehdyissa is-
kuissa®. Vaisala on suomalaisen aseteollisuuden
karkiyrityksia ja Puolustus- ja ilmailuteollisuus
ry:n jasenjarjesto.

Wartsila rakentaa Merivoimat (Navy) -divi-
sionan alla sotilaskdytt6on suunniteltuja laivo-
jen osia”. Yritys on Puolustus- ja ilmailuteollisuus
ry:n (PIA) jasenjarjesto. Wartsilddn ovat sijoitta-
neet viisi eldkevakuutusyhtiota ja Yle.

SALKUISSA MUITAKIN
KRITTISIA SIJOITUSKOHTEITA
Elakesijoittajien salkuista 16ytyy runsaasti muita-
kin yrityksid, joiden toiminta on ollut otsikoissa
ja arvostelun kohteena Suomessa, maailmalla tai
molemmissa. Osa niistd on DanWatchin mustalla
listalla.

Sijoitusten tarkastelu on nostanut esiin mm.
omistuksia useissa 0Oljy-yhtidissa. Niin Valtion
Elakerahasto kuin Kuntien eldkevakuutuskin
omistavat Meksikonlahtea kovaa vauhtia 6ljya-
vaad BP:t4, josta Nordea juuri ilmoitti luopuvansa.
Repsol taas on aikaansaanut sademetsatuhoja
ja maakiistoja Perussa. Norjan Eettisen neuvos-

26 http://permanent.access.gpo.gov/Ips35646/oifo3.pdf

27 http://www.wartsila.com/,en,solutions,o,ge-
neralcontent,96C8A521-F6D3-4649-BF47-
581ABD958A1C,42CBE6E4-73E0-4565-8E58-
047DBE3784FD,,.htm

n

ton arvioima® muttei poissulkema Total taas
on Burman diktatuurinkeskeisia tukijoita, mika
ei ole pidatellyt Kuntien eldkevakuutusta eika
Valtion Eldkerahastoa omistamasta sitd, eika
myoskadn limarista, Varmaa tai Eldke-Fenniaa.
Kuntien eldkevakuutus omistaa Indonesiaan
palmudljyn tuotantoaan laajentavaa malesia-
laista 10l-yhtiota. AidEnvironmentin tekeman
selvityksen mukaan yhtio syyllistyy viherpesuun
ja aloitti maanraivauksen ja 6ljypalmujen istu-
tukset Lansi-Kalimantanilla jo ennen ymparisto-
vaikutusten arvioinnin valmistumista.”
Kaivosyhtio Rio Tinto omistaa 40 prosenttia
Lansi-Papualla toimivasta FreeportMcMoranin
kulta- ja kuparikaivoksesta. Kaivoksen toimintaa
on arvosteltu laajoista ympadristotuhoista ja epa-
eettisistd maksuista Indonesian hallitukselle.*
Yritys on suljettu pois norjalaisesta eldkerahas-
tosta. Myds Finmeccanica ja Lihir Gold on suljet-
tu rahastosta. Lihir Gold pilaa ymparist6a Papu-
an-Uuden-Guinean sademetsissd. Finmeccanica
on DanWatchin mustalla listalla.
lImarisen sijoituskohteet CRH, Veolia ja Unile-
ver toimivat miehitetyn Palestiinan alueella.
Kirkon Keskusrahastolla on sijoituksia britti-
pankki BlackRockin rahastoissa. BlackRock on
sijoittanut toista miljoonaa euroa esimerkiksi
Raytheoniin, joka on yhdysvaltalainen sotateol-

28 http://www.regjeringen.no/en/sub/styrer-rad-utvalg/
ethics_council/Recommendations/Recommen-
dations/Recommendation-of-14-November-2005.
html?id=425314

29 Too Green to be True. Friends of the Europe ja Milie-
udefensie. March 2010. http://www.foeeurope.org/
publications/2010/Too_Green_to_be_Trueo31o.pdf

30 AP-fonder forsoker paverka kritiserat
gruvbolag. SwedWatch 2009.06.09 http://
www.swedwatch.org/sv/rapporter/
ap-fonder-forsoker-paverka-kritiserat-gruvbolag



lisuuden yritys.” Raytheon l6ytyy DanWatchin
mustalta listalta. BlackRock oli israelilaisen si-
joitusyhtion, Africa-Israel Investmentsin toiseksi
suurin osakkeenomistaja. Sitten Norwatch toi
esille, ettd yhtio vastasi Ma'aleh Adumimin siirto-
kunnan rakentamisesta Palestiinan miehitetylle
alueelle, mika on vastoin kansainvalista oikeutta.
Norwatch kertoi 2009, miten norjalaiset sijoitta-
jat kayttivat BlackRock Emerging Europe -ra-
hastoa Storebrand-yhtion, Skandiabankenin ja
norjalais-tanskalaisen Danica Pensjonin kautta.”
Varma, limarinen, Eldke-Tapiola, Kuntien ela-
kevakuutus ja Valtion Eldkerahasto omistavat
myos Siemensid. Se on pilannut mainettaan sys-
temaattisella korruptiolla. Yritys on sen vuoksi
Norjan Eettisen neuvoston tarkkailulistalla. EI&-
ke-Fennialla on my6s hyvin suuri riskirahasto
(hedgerahasto).

OIKEUS- JA YMPARISTOONGELMIA,
LAHJUKSIA

Elakevaroja on sijoitettu myos sellaisiin yrityk-
siin, joista Suomessa ja ulkomailla on puhuttu
jopa vuosikymmenia kuten Nestlésta. Niiden
toiminnalla on ollut otsikoihin nousseita kiel-
teisid vaikutuksia ihmisoikeuksiin, ammatillisiin
oikeuksiin, ymparistoon tai sosiaaliseen kehityk-
seen mm. kehitysmaissa.

Tallaisia yrityksid ovat esimerkiksi Nestlé,
Nokia, Nokia-Siemens Networks, Stora Enso,
Wartsild, Neste Oil, Fortum, Sony Ericsson, Shell,
Veolia Environment.

Kaikki selvityksen eldkesijoittajat omistavat
Nokiaa. Niin kansainvdlinen ay-liike, Suomen
Ammattiliittojen Solidaarisuuskeskus kuin kan-
sainvaliset tutkimuslaitokset kuten SOMO Hol-

31 Putter norske sparepenger i kldsevapen. Adressavisen
7.6.2010. http://www.adressa.no/nyheter/ekonomi/
article1442414.ece

32 http://www.norwatch.no/200908201324/english/
fund/blackrock-divests-from-the-west-bank.html

lannissa ja monet muut ovat tutkineet Nokian
ja sen alihankkijoiden tydoloja vuosia. Se on
ollut yhtena kansainvalisen makelTfair-projek-
tin kohdeyrityksend jo kolmen vuoden ajan.
CEREAL-jarjestd kertoo raportissaan® 2009 siita,
miten Nokian oman tehtaan tyontekijat erotet-
tiin ja palkattiin takaisin vuokratydntekijoina
Meksikossa.

FinnWatch on kertonut itdkongolaisesta
tinasta Nokiankin kdnnykoiden tinajuotteissa.
Nokia pyrki ensin kieltdmdan tdman. Elokuva-
ohjaaja Arto Halonen nosti esiin Nokia-Siemens
Networksin laitekaupat Turkmenistanin dikta-
tuurille, mydhemmin nousivat esiin kaupat Ira-
nissa. Kesdakuun 2. paivdana 2010 Nokia-Siemens
Networks lopulta myénsi europarlamentin ih-
misoikeudet ja uusi tietotekniikka -kuulemisessa
myyneensa matkapuhelinkuunteluun tarkoitet-
tuja laitteita kahdelle iranilaiselle matkapuhe-
linoperaattorille.* Laittein jéljitettiin hallituksen
vastaisia mielenosoittajia. Iranin hallituksen is-
kuissa kuoli 36.

Stora Ensoa omistavat Varma ja Eldke-Fennia.
Stora Enso on tunnetusti kiistoissa paikallisvdes-
ton kanssa sen maanhankintapolitiikan ja euka-
lyptusplantaasien aiheuttamista maakysymyk-
sistd ja paikallisvdeston ruokaturvasta seka Bra-
siliassa ettd Kiinassa. Stora Enson vaalirahoitusta
brasilialaispolitiikkaan tutkitaan. Se kdyttaa bul-
vaaniyhtiota Brasilian eteldrajan pinnassa hank-
kiakseen lisamaata eukalyptusplantaaseilleen,
kun ei voi sité itse tehda.”

33 Labour rights in a time of crisis. Third report on
working conditions in the Mexican electronics indust-
ry. Centre for Reflection and Action on Labour Issues
(CEREAL), November 2009.

34 EU company admits blame for sale of phone-snoo-
ping gadgets to Iran. 03.06.2010, http://euobserver.
com/9/30197

35 Ks. esim. Stora Enso eteldn eukalyptusmailla. www.
finnwatch.org/Julkaisut



Ruotsalaisen Ethixin neuvoissa sijoittajille ei
suoraan nay, ettd Wartsila on ollut esilla mm.
lahjusskandaalista Ruotsissa. Miljoonalahjuksen
vastaanottamisen tunnustanut ruotsalainen
johtaja teki sen perdan itsemurhan sellissdan
kuulustelujen keskelle sattuneena viikonloppu-
na.*® Wirtsilan lahjustapaus Keniassa on ollut
otsikoissa viime vuoden lopulta saakka. Kevaal-
Ia 2010 syyttdja vaati Wartsilan entiselle johta-
jalle vankeutta 3,4 miljoonan euron lahjuksen
antamisesta virkamiehelle kenialaisessa voima-
laitoshankkeessa.” FinnWatch on aiemmin ker-
tonut toisesta epailyttavasta laitoshankkeesta
Tansaniassa.

Vastuullisuusperiaatteisiin kuuluvat sijoitta-
jadialogi ja vaikuttaminen. Prosesseina niista
ei loydy vuosikertomuksista tietoa, ja aika
vahan eldkesijoittajat niista kertoivat kyselyyn
vastatessaankaan.

Olisikin kiinnostavaa kuulla, miten kauan ja
miten tuloksekkaasti ndiden ja muiden otsikoi-
hin ongelmallisina nousseiden yritysten kanssa
on kayty vaikuttamisprosessia ja dialogia, mil-
laista se on ollut ja miten vaikuttanut.

VASTUULLISUUS JA TUOTTO
VS. EETTISYYS JA ARVOT
FinnWatchin ja SaferGloben kyselyssa eldkeva-
kuutusyhtidille esitettiin muutama tiivis kysymys
aloittaen siitd, mitd eettinen sijoittaminen niille
merkitsee. Tavallaan vastaukset voitaisiin jakaa
kolmeen kategoriaan: Eettisyys kokonaisvaltai-
sena pyrkimyksena (YLEn eldkes&aatio); eettinen
sijoittaminen osana vastuullista sijoittamista
suoraan (Varma) tai eettisten ja normiperus-

36 Ks. esim. www.finnwatch.org/uutiset 16.9.2003

37 http://www.hs fi/talous/artikke-
li/Syytt9%C3%A4j%C3%A4+vaa-
tii+W0o%C3%A4rtsiloC3%A4n+ex-johtajalle+ehdollis-
ta+vankeutta+/1135250231152
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taisten kriteerien kautta (Eldke-Fennia), ja ta-
loudellista vastuullisuutta eli tuottoa korostava
vastuullisuus, jossa etiikkaa ja arvoja pidetdan
sijoitusten ja tuoton esteina (Ilmarinen, Kirkon
Keskusrahasto).

Eteralla ja llmarisella ei ole saanndstda, joka
sulkisi jonkin toimialan pois. Imarisen mukaan
tilanne muuttuisi, jos Suomi ratifioisi jonkin toi-
mialan kieltdvan kansainvdlisen sopimuksen.
Elake-Tapiola sijoittaa tuotto-/riskiperustein ja
ESG arvoidaan osana paatoksia, jolloin arvioi-
daan myos vastuullisuuden eri osa-alueet (ESG).

Varman mielesta "eettisyyden arviointi on
haastavaa, koska ominaisuuksien mitattavuus on
vaikeaa ja rajanveto hankalaa” Yritysten globaali
toiminta luo ongelmia, koska yhtiét toimivat eri
maiden lakien mukaan ja ne voivat olla keske-
naan ristiriidassa, yhteiskuntavastuun normien
tai eri arvomaailmojen kanssa.

Osa eldkevakuuttajista on jattanyt yrityksia
pois, osa pudottanut niita ongelmien ilmaan-
nuttua. Harva vastaaja nimesi yritykset, joita se
on pudottanut. Yleisesti ne liittyivat edelld mai-
nittuihin toimialoihin tai normistoihin.

Eettisen sijoittamisen ohjeita ei ole sindllaan
kelldan kyselyyn vastaajalla. Vastuullisen sijoit-
tamisen ohjeisto perustuu omistajapolitiikkaan
ja -ohjaukseen tai sijoituspolitiikkaan. Kaikilla
asiakirja ei ole julkinen, vaikka PRI avoimuutta
korostaakin.

Osa eldkevakuuttajista valvoo ohjeidensa tai
periaatteidensa noudattamista itse, osa ulko-
puolisen tahon kanssa. Osa hankkii myos sijoi-
tusanalyysit ulkopuolisilta.

TELA TUNNISTAA
VALVONNAN RAJOITUKSET
Tybeldkevakuuttajilla on keskusjarjestd, TELA.
Sen vastuullisen sijoittamisen periaatteet sisal-
tavat YK:n PRI-periaatteet ja ESG:n. Tuottojen
saamiseksi ja sijoitusriskien vahentdmiseksi on



Eldkevakuutusyhtid, -rahasto tai -sddtié

Mita eettinen sijoittaminen tarkoittaa organisaatiossanne?

Forsakringsaktiebolaget
Pensions-Alandia

Ei vastannut

Keskindinen Eldkevakuutusyhtio
Etera

Eldkkeenmaksun turvaamista ja varainhoitoa lainmukaisesti, eettisesti ja
hyvéaa hallintotapaa noudattaen.

Keskinainen Elakevakuutusyhtio
llmarinen (PRI)

Ei kdyta termid, koska eettisessa sijoittamisessa kohdevalintoja
madrittavat sijoittajan omat eettiset arvot enemman kuin odotettavissa
oleva taloudellinen tuotto. (Omistajapolitiikka maarittaa vastuullisen
sijoittamisen periaatteet.)

Keskinainen Elakevakuutusyhtio
Tapiola (PRI)

Eldke-Tapiolassa sijoituspaatokset tehddan tuotto-/riskiperspektiivista
ja vastuullisuuden eri osa-alueiden (ESG) arvioiminen on osana tata
prosessia

Keskindinen tydelakevakuutusyhtio
Varma

Osa vastuullista sijoittamista, jonka painopiste kuitenkin
omistajaohjauksessa kuten hallitusten kokoonpanoissa ja
palkitsemisjarjestelmissa.

Keskindinen vakuutusyhtio
Elake-Fennia (PRI)

Osa vastuullista sijoittamista, jonka periaatteet sisédltavat eettisia ja
normiperustaisia kriteereitd. Sijoitustoiminnassa huomioidaan mm.
ympdristénsuojelun edistdminen, vastuullinen henkildstopolitiikka,
tasa-arvo rotujen, uskontojen, sukupuolten ja yhteiskunnallisen alkuperan
vélilla sekd ihmisoikeuksien kunnioitus.

Pensionsforsakringsaktiebolaget
Veritas

Ei vastannut

Maatalousyrittdjien eldkelaitos,
Mela

Ei vastannut

Merimieseldkekassa

Ei vastannut

Kirkon Keskusrahasto (PRI)

Eettisen sijoittamisen sijaan puhuu vastuullisesta sijoittamisesta, koska
eettisessa sijoittamisessa kohdevalintaa méarittavat sijoittajan omat arvot
enemman kuin odotettavissa oleva tuotto.

Kuntien Elakevakuutus (PRI)

Ei vastannut

le tuovat uusia haasteita samoin kuin tuotto-

tydeldkevarojen sijoittajalla velvollisuus hajaut-
taa sijoituksia. Nykyisin jo valtaosa sijoituksis-
ta kohdistuukin Suomen ulkopuolelle. Uusia
osakesijoituksia on tehty erityisesti euroalueen
ulkopuolelle ja merkittavasti myos kehittyville
markkinoille.®®

TELAN muistiossa mydnnetaan, ettd hajautus-
vaatimus ja sijoittaminen Euroopan ulkopuolel-

38 Tyoeldkevakuuttajien yhteiskuntavastuullisen sijoitta-
misen periaatteet, Muistio 13.02.08, www.tela.fi
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odotusten vaatimusten perdssa sijoittaminen
hedge- eli riskirahastoihin.

Vastuullisuus voi TELAn mukaan parantaa
sijoitustuottoja pitkdlla tahtaimelld, eika alen-
tamisesta ole ndyttoa. Tyoeldakevarojen sijoitta-
jalla on velvollisuus hajauttaa sijoituksia riskien
valttamiseksi. Valillisten sijoitusten lisddantymi-
nen (hedge-rahastot) tekee vastuullisuudesta
haasteellisempaa lapindkyvyyden ja vaikutus-



Valtion Eldkerahasto

Tuotto-odotus ensisijainen, mutta kahdesta tasaveroisesta
sijoituskohteesta valitaan se, joka mahdollisesti kuuluu kestavan
kehityksen indeksiin.

Apteekkien Eldkekassa

Ei vastannut

Eldkekassa Verso

Ei vastannut

Keskon Eldakekassa

Ei vastannut

Viabek

Liikennepalvelualojen Eldkekassa

Ei vastannut

Nordean (SYP) Eldkekassa (PRI)

Sijoitustoimintaa hoidetaan Nordean rahastoyhtion hallinnoimien
rahastojen kautta. Nordea ottaa huomioon yhteiskunnalliset seka hyvaan
hallintotapaan ja ympaéristoon liittyvat ndkokohdat rahastoissa.

OP-Eldkekassa (PRI)

Ei vastannut

Valion Elakekassa

Ei vastannut

Yrittdjien Eldkekassa Oma

Ei vastannut

Kemiran Eldakesaatio

limoitti, etta eldkeasiat hoidetaan Varman kautta.

Neste Oil Elakesaatio

Ei vastannut

Rautaruukin Eldkesaatio

Ei vastannut

Soneran Elakesaitio

Ei vastannut

Tamrock Oy:n Eldkesaatio

Ei vastannut

VR Eldkesaatio

Ei vastannut

Yleisradion eldkesaatio

Etiikka on kaikessa toiminnassa esiintyva moraalikoodisto, eldaménasenne.
Kaikessa toiminnassa pyrimme noudattamaan eettisesti korkeatasoisia
periaatteita ja sijoitustoiminta on osa tata kokonaisuutta.

Finnairin Eldkesaatio

Ei vastannut

Fortumin Eldkesaatio

Ei vastannut

Nordean (KOP) eldkesaatio (PRI)

Nordean rahastoyhtion kautta

Wihuri Oy:n Toimihenkiléiden
Eldkesaatio

limoitti, etta sijoitukset siirretty elakeyhtididen hoitoon.

mahdollisuuksien puutteen takia.” Vaikuttamis-
mahdollisuuksien katsotaan supistuvan, mita
kauemmaksi suorasta sijoittamisesta mennaan.
TELA korostaakin sijoituskohteiden samoin kuin
sijoittajan lapinakyvyytta.

39 http://tela.fi/data/userpdf/130208Tyoelakevakuutta-
jienVastuullisenSijoittamisenPeriaatteet.pdf
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PRI - KUUSI PERIAATETTA;

GLOBAL COMPACT - KYMMENEN
Selvityksessa tarkastelluista eldkesijoittajista II-
marinen, Tapiola, Eldke-Fennia, Kirkon Keskusra-
hasto ja Nordean rahastoyhtio ovat sitoutuneet
YK:n vastuullisen sijoittamisen PRI-periaatteisiin.
Ne koskevat sosiaalista vastuuta, ymparistdvas-
tuuta ja hyvaa hallintotapa (ESG: environmental,
social, governance). PRI-periaatteet allekirjoitta-
neet sijoittajat sitoutuvat:

- ottamaan ESG-nakokulman osaksi sijoitus-



Elékevakuutusyhtid, -rahasto tai -scdtio

Millaisia toimialoja tai yrityksia ette pida eettisina sijoituskohteina?

Keskindinen Elakevakuutusyhtio
Etera

Ei sdannostoa. Kohteina yrityksid, joiden toiminta on yleisesti
hyvaksyttavalla ja kestavalla pohjalla. Halu vélttaa kohteita, joissa
koettaisiin olevan selkeita eettisia ongelmia.

Keskindinen Eldkevakuutusyhtio
IiImarinen (PRI)

Ei ole automaattisesti mitaan sellaisia toimialoja tai yrityksia. Eettista ei ole
piittaamattomuus ILO:n tydeldmaa koskevien vaatimusten, YK:N Global
Compactia ja OECD:n mky-ohjeita kohtaan.

Keskindinen Eldkevakuutusyhtio
Tapiola (PRI)

Poissuljettuja ovat olleet useimmiten tupakka, ase- ja uhkapeliteollisuus
lainsdadannéllisen riskin vuoksi.

Keskindinen tydeldkevakuutusyhtio
Varma

Yritysten globaali toiminta luo omat ongelmansa eettisyyden arvioinnille:
yhti6t toimivat useiden eri maiden lakien mukaan, mutta nama lait
saattavat olla ristiriidassa keskenaan, yhteiskuntavastuun normien tai eri
arvomaailmojen kanssa.

Keskindinen vakuutusyhtio
Eldke-Fennia (PRI)

Kirkon Keskusrahasto (PRI)

Rajanveto yrityksen tai sen tytaryhtion toimimisessa kriittiselld toimialalla
ei ole aina yksiselitteistd. Valttamisen kriteereina toimivat erityiset
toimialat kuten tupakka-, alkoholi-, pornografia-, uhkapeli- ja aseteollisuus.
Yrityksia voidaan my6s poistaa sijoitussalkusta kansainvalisten ymparisto-,
tybeldma- tai ihmisoikeusnormirikkomusten perusteella (normatiivinen
arviointi).

Valtion Eldkerahasto

Valttaa yrityksia joiden liikevaihdosta huomattava osa koostuu alkoholi-,
tupakka-, ase-, porno- tai uhkapeliteollisuudesta. Sama koskee maita ja
yrityksid, jotka eivat kunnioita ihmisoikeuksia ja ILO:n perusoikeuksia.

Nordean eldkekassa ja -sadatio (PRI)

Joukko rahastoja, joissa on poissuljettu kokonaisia sektoreita alkoholin,
tupakan, pelaamisen, pornografian ja aseiden valmistuksen alueilta.

Yleisradion eldkesaatio

Pitaa joidenkin toimialojen kategorisointia moralismina, ei etiikkana.

analyysejaan ja paatoksentekoaan
- toimimaan aktiivisena omistajana ja sisallytta-
maan ESG-nakokulman omistuskaytantoihinsa
« edistdmaan sijoituskohteiden asianmukaista

raportointia ESG-ndkokulmasta

« edistamaan vastuullisen sijoittamisen
periaatteiden kdyttoonottoa ja hyvaksymista

rahoitusalalla

« tekemaan yhteistyota muiden kanssa edistaak-
seen periaatteiden tehokasta kayttoonottoa ja

soveltamista

nastaan ja edistymisestdan periaatteiden
kayttéonotossa.

Periaatteet laadittiin YK:n paasihteerin kokoa-
man sijoittajaryhman yhteisty6lla. Ryhma muo-
dostui 20 institutionaalisen sijoittajan edusta-
jasta yhteensa 12 maasta. Prosessia koordinoivat
YK:n ympaéristéohjelman UNEPin rahoitusalan
hanke FI (Finance Initiative) ja Global Compact.
Periaatteet julkaistiin vuonna 2006. Yhteensa al-
lekirjoittaneita osapuolia on yli 700.*

« raportoimaan saanndllisesti omasta toimin-

40 www.unpri.org
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Eldkevakuutusyhtid, -rahasto tai -scidtio

Oletteko jattanyt joitakin yrityksia pois portfoliostanne eettisista
syistd? Jos vastasitte kylla, niin mita yrityksia, miksi ja milloin?

Keskindinen Eldakevakuutusyhtio
Etera

Ei.

Keskindinen Eldkevakuutusyhtio
limarinen

Joitakin yrityksid. Poistojen syitd ovat olleet mm. pakkotyd ja muut
tydelaman rikkomukset, ympéristotuhot seka ihmisoikeusrikkomukset.
Poisto tapahtuu jos vaikuttamisdialogi on epdonnistunut tai etukateen on
vahva arvio, ettei dialogi tule onnistumaan.

Keskindinen Eldkevakuutusyhtio
Tapiola

Ei ole poistettu. Etukdteen on todettu useammasta yhtiosta riskeja liittyen
ymparistoon tai yhteiskuntavastuuseen.

Keskindinen tydeldkevakuutusyhtio
Varma

Ei osakeomistuksia tupakkateollisuudessa. Muutama tapaus muilta
toimialoilta, joissa myyty.

Keskindinen vakuutusyhtio
Eldke-Fennia

On jatetty pois vastuullisuussyistd, mutta ei ole ryhdytty nimeamaan naita
yrityksia.

Kirkon Keskusrahasto

Olvi ollut perinteisesti poissuljettu, ja aikoinaan tupakkavalmistajana
tunnettu Amer.

Valtion Elakerahasto

Kylla

Nordean eldkekassa ja -saatio

Joukossa rahastoja on poissuljettu kokonaisia sektoreita alkoholin,
tupakan, pelaamisen, pornografian ja aseiden valmistuksen alueilta.
Rypéalepommien valmistukseen osallistuvat yritykset suljettiin rahastoista
kesalld 2009.

Yleisradion eldkesaatio

Kylla. "Fortum, kun johdon ahneus ja alhainen moraali tuli julkiseen
tietoisuuteen (tuloksen luominen sahkon hintaa korottamalla,
miljoonaoptiot vastoin ohjeistusta pienelle kaveripiirille). Lemmikaisesta
luovuttu jo silloin, kun kartellihuhuja liikkui. Eettisesti olennaisempaa on
kuitenkin se, keiden kanssa toimii. Islantilaisomisteisten tahojen kanssa
ei ole toimittu lainkaan, koska alusta asti oli paivanselvaa, etta heidan
toimensa perustuivat johonkin arveluttavaan.”

PRI velvoittaa osapuolia raportoimaan toimis-
taan periaatteiden soveltamisen suhteen, muttei

vaadi muuta.

UNPRI:n lisaksi FinnWatchin kyselyyn vas-
tanneet yritykset ovat viitanneet Global Com-
pactiin, ILO:n tyoeldmaa koskeviin ohjeisiin tai
ty6eldmadn perusperiaatteet sisaltaviin perusso-
pimuksiin ja OECD:n ohjeisiin monikansallisille
yrityksille seka yritysten kiinnostuksesta ilmasto-

etta PRI erottaa piiristaan viisi yritysta. Nama
ovat epaonnistuneet periaatteiden noudattami-
sen raportoinnissa. Lehden mukaan PRI suunnit-
telee myds raportointiprosessin tiukentamista ja
julkistamista.”

PRI-periaatteisto on hyvin yleinen. Sitd kay-
tetddn jopa kumileimasimena toteamalla, etta
"olemme vastuullisia’, kun olemme allekirjoitta-
neet YK:n PRI-periaatteet. Samaan tapaan rikko-

kysymyksia kohtaan kertovaan CDP:hen (Carbon

Disclosure Project). Se on tietokanta, jota yllapi-

tda voittoa tuottamaton yhteiso.

Responsible Investor -lehti kertoi dskettdin,

41 http://www.responsibleinvestor. com/home/article/
unpri_names_five_ejected_signatories_and_starts_
transparency_reporting_talk/
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Elékevakuutusyhti, -rahasto tai -scidtio

Onko organisaatiollanne kirjalliset ohjeet eettisesta
sijoitustoiminnasta?

Keskindinen Elakevakuutusyhtio
Etera

Mahdollisesti kehitteilla.

Keskindinen Eldkevakuutusyhtio
limarinen

Sisaltyvat omistajapolitiikan vastuullisuus-lukuun.

Keskindinen Elakevakuutusyhtio
Tapiola

On olemassa omat kriteerit vastuullisuus-kooditukseen ja esimerkiksi
ilmastonmuutosluokitukseen, joka on ollut viime vuosina vahvana
painopisteena sijoitustoiminnassa. Analyysi tehddan riippumattomasti
itsendisesti ja se on integroitu jokaiseen sijoituspaatokseen.

Keskindinen tydeldkevakuutusyhtio
Varma

Ei erillisig, sisaltyvat linjauksiin yritysvastuusta.

Keskindinen vakuutusyhtio
Eldke-Fennia

Ei erillisia eika julkisena. Osana sijoitussuunnitelmaa kirjallinen kuvaus
yhteiskuntavastuusta sijoituspaatoksissa. Ohjeet tarkoitus paivittaa 2010.

Kirkon Keskusrahasto

Kylld, noudatamme Kirkon vastuullisen sijoittamisen ohjeita seka
omistajapolitiikkaa.

Valtion Elakerahasto

Ks. edelliset vastaukset ja vuosikertomus

Nordean eldkekassa ja -saatio

Nordea-rahastoissa sovelletaan vastuullisen sijoittamisen periaatteita
YK:n asettamien yhteiskunta- ja ymparistovastuuta sekd omistajaohjausta
koskevien perusvaatimusten mukaisesti.

Yleisradion eldkesaatio

Eiole.

muksista kiinni jadnyt yritys tai muutamakin on
yrittanyt kuitata havainnot sanomalla, etteivat
ne voi koskea ao. yritystd, koska he kuuluvat YK:n
Global Compactiin.

Global Compact -aloite sisdltaa arvoja ja 10
periaatetta, joiden pyrkimyksend on edistaa
vastuullista yritystoimintaa ja ottaa yritykset
mukaan globalisaation haasteiden ratkaise-
miseen. Aloitteen allekirjoittaneet yritykset si-
toutuvat kunnioittamaan ihmis- ja tydelaman
oikeuksia, estamaan lapsityévoiman kayton,
vastustamaan korruptiota ja sitoutumaan ym-
paristoystavalliseen yritystoimintaa. Varsinainen
toiminta jaa yrityksen omalla vastuulle.”

42 http://www.unglobalcompact.org/
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PRI-KONSULTTI AUTTAMAAN
YK:N OMAA ELAKERAHASTOA®
YK:n eldkesdatiolla on 36 miljardin euron eldke-
rahasto UNJSPF. Sekin kuuluu PRI:hin. Se on nyt
pulassa.

Rahasto on pyytdnyt 200 ooo dollaria voidak-
seen palkata konsultin auttamaan vastuullisen
sijoittamisen ohjelman toteuttamisessa. Yleis-
kokous ei hyvaksynyt talon oman asiaan vihkiy-
tyneen tyontekijan palkkaamista tehtavaan. Ra-
haston mukaan konsultti kehittaisi “vastuullista
sijoituskieltd ja sen vaatimuksia”.

Rahasto oli ensin ajatellut ulkoistaa sijoitus-
toimintansa hoidon, mutta se pdatds hylattiin.

43 Lahde: UN pension fund seeks $200k budget for
external Rl consultant. Responsible Investor, January
10th, 2010. http://www.responsible-investor.com



Elékevakuutusyhti, -rahasto tai -scidtio

Miten valvotte eettisyyden toteutumista?

Keskindinen Eldakevakuutusyhtio
Etera

Keskindinen Eldkevakuutusyhtio
limarinen

Vastuullisen sijoittamisen asiantuntija valvoo omistajapolitiikan
toteutumista. Ulkopuolinen taho tarkastaa arvopaperisalkut kaksi kertaa
vuodessa.

Keskindinen Eldkevakuutusyhtio
Tapiola

Keskindinen tydeldkevakuutusyhtio
Varma

Ulkopuolinen taho tarkastaa osake- ja yrityslainasalkun puolivuosittain.
Tarkastuksissa selvitetaan esiin tulleita sosiaalisia-, ymparistoon liittyvid ja
taloudellisia ongelmia. Selvitysten perusteella paatetdan, onko kyseisista
sijoituksista syyta luopua.

Keskindinen vakuutusyhtio
Eldke-Fennia

Seuranta tapauskohtaista yhtio- ja salkkutasolla tehdyissa sijoituksissa.
Systemaattinen seuranta tulossa 2010.

Kirkon Keskusrahasto

Kysymme kaikilta yhteistydkumppaneilta miten ne toteuttavat
vastuullista sijoittamista. Sadnndlliset keskustelut varainhoitajien kanssa.
Ethixin seulonnan avulla valvomme sijoitussalkun sisaltod (keskustelu
rahastonhoitajien kanssa) ja valitsemme vaikuttamistapauksia.
Kerromme vastuulliseen sijoittamiseen liittyvista toimistamme vuosittain
julkaistavassa vastuullisen sijoittamisen toimintakertomuksessa.

Valtion Eldkerahasto

Sisdinen jatkuva seuranta.

Nordean eldkekassa ja -sdatio

Rahastojemme sijoitukset tarkistetaan kahdesti vuodessa kayttden niin
kutsuttua normiperusteista seulontamenetelmaa. Tiettyjen rahastojen
salkunhoidossa rahastojen sijoituskohteiden valintaprosessisa on otettu
kayttoon toimialakohtaiset seurantakriteerit. Seulontaa tekee ruotsalainen
Ethix-yhtid, ja vuoropuhelua kdy puolestamme Lontoossa kotipaikkaansa
pitava Hermes.

Yleisradion eldkesaatio

Niinpa 9o prosenttia eldkevaroista jdi rahaston
vastuulle. Budjettikomitea hyvaksyi vain viisi eh-
dotetuista 14 vakanssista rahastoon joulun alla,
vaikka YK:n sisdinen raportti oli todennut sijoi-
tusosaston koon "epdterveen pieneksi ja poten-

tiaalisesti vaaralliseksi”.

YK:n eldkerahasto aloitti vastuullisen sijoitus-
politiikan ja toteutussuunnitelman laadinnan
vuonna 2008. Ympadristo- sosiaali- ja hallintokri-
teerit on tarkoitus integroida rahaston sijoitus-

analyyseihin ja paatdksentekoon.

OECD:N JA ILO:N
SUOSITUKSIA JA NORMEJA
OECD:n ohjeet monikansallisille yrityksillekin
ovat kokoelma toimintasuosituksia. Niitd rikko-
vasta yrityksesta voidaan tehda valitus sen ko-
tipaikan kansalliseen OECD-yhteyselimeen. Jos
valitus hyvdksytaan kasittelyyn, yhteyselin voi
neuvotella yrityksen kanssa tai antaa lausunnon.
Menettely ja painoarvo vaihtelevat yhteyseli-
mesta ja maasta riippuen, mutta viime vuosina
ja rdikeimmissa tapauksissa valituksista on tullut
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kansainvalisid uutisia, joiden vaikutusta yrityk-
sen maineelle ei voida sivuuttaa.

Yksi esimerkki EIAG:n suosituksesta on Englan-
nin kirkon ilmoitus luopua arvostellun Vedanta
Resourcesin osakkeista. Vedantaa on syytetty
ihmisoikeusrikkomuksista ja ymparistotuhojen
aiheuttamisesta Intian Orissassa. Vedantan kat-
sotaan myos rikkoneen OECD:n ohjeita moni-
kansallisille yrityksille, joten siitd on valitettu Bri-
tannian kansalliseen OECD-yhteyselimeen.*

Tyojdrjestd ILO:n tydeldman normit ja nelja
eniten ratifoitua sopimuskokonaisuutta ovat
oikeus jarjestdytya ja solmia kollektiivisia tydeh-
tosopimuksia, pakkotyon kielto, lapsityon kielto
ja tasa-arvo pyrittaessa syrjinnan poistoon am-
matinharjoittamisessa ja tydomarkkinoilla. Julis-
tuksessa tydelaman perusoikeuksista todettiin

44 http://oecdwatch.org/news-en/church-of-england-
disinvests-from-vedanta-resources-plc/ ja
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lisaksi, ettd ILO:n jasenvaltioilla on velvollisuus
noudattaa, edistda ja toteuttaa perusoikeus-
periaatteita, vaikkei jasen olisikaan ratifioinut
sopimuksia.”

YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet ovat
hyvin yleisluontoisia, ja suositukset ovat suosi-
tuksia. FinnWatchilla on useita esimerkkeja siita,
ettd ajan hengen mukainen vastuullisuus synnyt-
taa paljon puhetta, mutta teot laahaavat jaljessa
tai ovat ristiriidassa puheen lisdksi joskus yristen
periaatteiden, kansainvalisten sopimusten tai
lakien kanssa. FinnWatch ja SaferGlobe Finland
eivat pyri vaittdmaan, ettd suuri osa elakesijoi-
tuksista olisi yleisesti ottaen epdeettisia, mutta
osa selvasti on. Eldkesijoittamisessa on tarkista-
mista, jotta puheet ja teot aidosti ldhenevit.

45 www.sask.fi/lkampanjat/perusnormit



