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1. Johdanto

Vastuullisuuden ja kestdavyyden vaatimukset ovat osa VERIn sijoitustoiminnan padtoksentekoa, eika
VERin tule edistdad kestamatdnta tai vastuullisuutta valttelevda taloudellista toimintaa. VERin
sijoitustoiminta perustuu VER-lakiin ja siind asetettuihin vaatimuksiin sekd Valtiovarainministerion
antamaan ohjeistukseen.

Sijoituskohteiden ympadristéon, yhteiskuntavastuuseen ja hyvddn hallintotapaan liittyvat vaatimukset
ovat osa riskien ja mahdollisuuksien tarkastelua. Sijoitustoiminnan vastuullisuudella ja kestdvyydella VER
tavoittelee sijoitusten parempaa riskituottosuhdetta pienentamalld riskeja seka hyoddyntamalla
kestavyyssiirtymdn tuomia mahdollisuuksia. Sijoituspdatokset tehdadan VERin tuottovaatimuksen ja
sijoituskohteiden tuottopotentiaalin perusteella riskitasot ja vastuullisuusvaatimukset huomioon ottaen.
Vastuullisuuden ja kestavyyden huomioon ottamisen VERIn sijoituspddtoksissa ei tule olla ristiriidassa
sijoitustoiminnalle laissa sdadettyjen vaatimusten kanssa.

VERIin sijoitustoiminnan Vastuullisuusperiaatteiden ja -tavoitteiden tarkoitus on madrittda VERin
vastuullisen sijoittamisen tavoitteet ja kdytettdvissa olevat keinot tavoitteiden saavuttamiseksi. VERin
sijoitustoiminnan vastuullisuusperiaatteet kattavat kaikki omaisuusluokat, ja sovellustapa vaihtelee
omaisuusluokasta ja sijoitustavasta riippuen. Vastuullisuusperiaatteet ja -tavoitteet edesauttavat
ymmartamdan sijoitustoiminnan vastuullisuuteen liittyvia valintoja ja ldahestymistapoja lisdten
sijoitustoiminnan avoimuutta ja [apindkyvyytta.

VERIin sijoitustoiminnan pitkan aikavalin linjasta pddttdaa VERin hallitus. Hallitus padttdaa VERin
sijoitustoiminnan vastuullisuutta koskevista periaatteista ja VERin vastuullisuusperiaatteita ja -tavoitteita
arvioidaan jatkuvasti ja pdivitetddn tarpeen vaatiessa.

VERIin johto paddttda vastuullisuusperiaatteiden tdytantédnpanon linjauksista, joilla ohjeistetaan ja
kehitetdaan salkunhoidon kaytdnndén menettelyja. Salkunhoitajat toteuttavat ja seuraavat
sijoitussalkkujensa vastuullisuuden toteutumista VERin vastuullisuusperiaatteiden mukaisesti.

VER seuraa ja raportoi sijoitusten hiilijalanjdljestd. Ensimmaiset hiilijalanjalkeen liittyvat tavoitteet
asetettiin vuonna 2019. Vuonna 2020 Valtioneuvosto hyvadksyi tiekartan hiilineutraalisuustavoitteen
saavuttamiseksi ja ohjeisti siind yhteydessa VERIa vastuullisuusteeman osalta. Ohjeistus on nykyisellaan
implementoitu osaksi myds VERin toimintamadrdystda. VER maadritti sijoitustoiminnan hiilijalanjaljen
vuonna 2020 seka tarkensi vastuullisuustavoitteitaan hiilijalanjdljen pienentamiseksi vuoden 2022
syksylla.

2. Vastuullisuusperiaatteet ja ilmastokasitykset

VERIin vastuullisuusperiaatteet rakentavat pohjan VERIin vastuulliselle sijoittamiselle ja ohjaavat
vastuullisuustavoitteiden asettamista. Ne kattavat kaikki omaisuusluokat, mutta niiden soveltamistapa
rilppuu kunkin omaisuusluokan ominaispiirteista.
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Vastuullinen sijoittaminen rakentuu VERissa seuraavien periaatteiden pohijalle:

1. VER uskoo, ettd olennaisten ESG'-tekijoiden huomioon ottamisella on positiivinen vaikutus
sijoituskohteiden pitkan aikavdlin taloudelliseen kehitykseen. ESG-riskien ja -mahdollisuuksien
huomioon ottaminen eli ESG-integraatio on oleellinen osa pitkan tahtaimen sijoittajan prosessia.

2. VER haluaa edistda sijoituskohteiden ja niiden vastuullisuustoimien avoimuutta.

3. VER edellyttda sijoituskohteilta vastuullista toimintaa ja erityisesti ilmastonmuutoksen
huomioon ottamista toiminnassaan eika VERin sijoituskohteiden tule estda kestavaa kehitysta.

4. VERIin ilmastotoimien tavoitteina on hallita salkkuun ilmastonmuutoksesta aiheutuvia
taloudellisia riskejad seka tukea Pariisin ilmastosopimuksen? toteutumista.

[Imastonmuutos aiheuttaa epdvarmuutta tulevaisuuden sijoitusymparistoon. VERin lImastokasityksien
tarkoituksena on toimia pitkan aikavadlin suuntaviivoina, jotka ohjaavat VERin ilmastoriskien hallintaa
sekd sijoituksien ohjaamista kohteisiin, jotka edistdvat vihreda siirtymaa. Samalla ne ohjaavat VERin
ilmastotavoitteiden asettamista.

VERIn ilmastokasitykset ovat seuraavat:

1. llmastonmuutos on vakava uhka ihmiskunnalle ja sen hillitseminen edellyttdaa padstdjen
merkittdvad vahentamista, mika vaatii siirtyman kohti vahahiilista taloutta (ns. vihrea siirtyma).

2. Vihrean siirtymdn toteutumiseksi valtioiden, yritysten ja sijoittajien tulee sitoutua Pariisin
ilmastosopimukseen.

3. Ainoastaan poissulkemiseen keskittyva ilmastostrategia voi olla haitallinen vihreadlle siirtymalle ja
se lisad aktiivisen riskin osuutta sijoitussalkussa. Parempi vaihtoehto on usein integroida
olennaiset ilmastoriskit ja -mahdollisuudet sijoituspddtoksiin, sijoittaa ilmastoratkaisuihin seka
siirtymada tekeviin sijoituskohteisiin ja vaikuttaa hiili-intensiivisiin sijoituskohteisiin.

3. Tavoitteet

Rahaston pitkan aikavdlin tuotto on riippuvaista kestdvasta talouskasvusta ja toimivista
rahoitusmarkkinoista. VERIn tulee ottaa sijoituskohteita valittaessa kestdva kehitys huomioon seka
vdlttaa sijoittamasta kestdavaa kehitystd hidastaviin sijoituskohteisiin. Siksi VERin vastuullisen
sijoittamisen tavoitteena on tunnistaa pitkdn aikavalin vastuullisuusriskejd, hallita niita ja tukea kestavaa
kehitysta padaomia allokoimalla seka harjoittamalla dialogia sijoituskohteiden kanssa.

1. limastotavoitteet

Edistadkseen Pariisin ilmastosopimuksen tavoitteiden toteutumista ja hallitakseen salkun ilmastoriskeja
VER asetti vuonna 2019 seuraavat ilmastotavoitteet:

TESG tulee sanoista environmental, social ja governance.

2 Osana Suomen valtiota VER on sitoutunut Pariisin ilmastosopimukseen, jonka tavoitteena on pitdad maapallon
keskilampdotilan nousu selvasti alle kahdessa asteessa suhteessa esiteolliseen aikaan ja pyrkia toimiin, joilla lampeneminen
saataisiin rajattua alle 1,5 asteen.
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1. Hiilineutraalius koko salkulle vuoteen 2050 mennessa.
Tavoiteajankohta valittiin, koska VERin sijoitussalkku on globaalisti hajautettu ja valtioiden
hiilineutraalisuustavoitteet erigvat maantieteellisesti.

2. Noteeratun osakesalkun padstévahennystavoitteet:
o Vuodelle 2025: hiili-intensiteetin vahentaminen 30 % vuoden 2019 tasosta
o Vuodelle 2030: hiili-intensiteetin vahentaminen 50 % vuoden 2019 tasosta

3. Likvidien yrityslainojen osalta tavoitteena on pitaa salkun hiili-intensiteetti alle vertailuindeksin
tason.

Noteeratun osakesalkun osalta asetettu 50 %:n pddstdvahennystavoite saavutettiin jo vuonna 2025.
Taman vuoksi tavoite ei enda toimi ohjaavana mittarina. Jatkossa sekd osake- etta korkosalkun tavoitteet
tullaan asettamaan suhteessa relevantteihin vertailuindekseihin. Aiemmin asetetut
pdastévdhennystavoitteet pysyvat edelleen voimassa, mutta naiden lisdksi tavoitteena on varmistaa, etta
osakesalkun hiili-intensiteetti pysyy alle vertailuindeksin tason. ESG-siirtymadsalkku tarkastellaan erikseen
sen strategisen luonteen vuoksi. Sen tavoitteenasettelu ja seuranta edellyttavat erillista Idhestymistapaa,
joka huomioi salkun erityisroolin ja tavoitteen pitkdn aikavalin vaikutuksiksi.

VER jatkaa salkun hiilijalanjdljen vdhentamista indeksivetoisen sijoittamisen keinoin. Tallda hetkelld
suurimmat markkinaindeksit eivat kuitenkaan ole linjassa Pariisin ilmastosopimuksen tavoitteiden
kanssa, mika asettaa haasteita globaalisti hajautetun salkun padstévdahennystavoitteille. VERIn
tavoitteiden toteutuminen on siten riippuvainen valtioiden ja yhtididen padstévahennystoimista. Taman
vuoksi VER seuraa aktiivisesti valtioiden ja yhtididen hiilineutraalisuustavoitteita sekd niiden
toteutumista. Vaihtoehtoisten, epdlikvidien rahastosijoitusten osalta VER seuraa padstdlukuja
omaisuusluokan erityispiirteet huomioiden. Tavoitteena on ajan myo6td yhdenmukaistaa
padstdraportointia koko salkun osalta.

2. UN Global Compact

UN Clobal Compact on YK:n yritysvastuualoite, jonka tarkoituksena on edistaa ja kehittaa yritysten ja
yhteisdjen ekologista, sosiaalista ja taloudellista kestdvyyttd. Aloitteen kymmenen periaatetta (Liite 2)
perustuvat seuraaviin yleismaailmallisiin periaatteisiin:

YK:n Ihmisoikeuksien yleismaailmallinen julistus

ILO:n Tyoelaman perusperiaatteita ja -oikeuksia koskeva julistus
YK:n Rion ympadristoa ja kehitysta koskeva julistus

YK:n Korruption vastainen yleissopimus

NwN S
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VER seuraa Global Compact -periaatteiden toteutumista ulkoisen palveluntarjoajan avulla. VERIin
tavoitteena on, ettd yksikaan sen salkkuyhtidista ei riko Global Compact -periaatteita. Mahdollisen
normirikkomuksen tapauksessa VERin salkunhoito analysoi tapauksen ja tekee siita selvityksen VERIn
sisdiselle riskienhallintakomitealle, joka pdattda sijoituksen jatkosta. Toistuvat merkittavat
normirikkomukset voivat johtaa omistuksen myyntiin.

4. Vastuullisen sijoittamisen |ahestymistavat

VER on allekirjoittanut YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet (UN PRI) vuonna 2011. Nama
periaatteet ovat kehittyneet globaalisti vastuullisen sijoittamisen parhaiden kaytantdjen Idhtokohdaksi ja
ne ohjaavat myods VERin vastuullisen sijoittamisen prosessien kehittamistda. UN PRI -periaatteiden
allekirjoittaja pyrkii:

Liittdamadan ESG-tarkastelun osaksi sijoitusprosessia.

Toimimaan aktiivisena omistajana ja sisallyttamdan ESG-asiat omistajakaytantdihinsa.
Edistdamadan sijoituskohteidensa ESG-raportointia.

Edistdamadan vastuullisen sijoittamisen periaatteiden kayttéonottoa sijoitustoimialalla.
Edistamadan vastuullista sijoittamista yhteistydssa muiden sijoittajien kanssa.
Raportoimaan toimistaan ja vastuullisen sijoittamisen edistymisesta.

ok wN =

VERIn vastuullisuusperiaatteet kattavat seka sisdisesti ettd ulkoisesti hallinnoidun varallisuuden kaikkien
omaisuusluokkien osalta. Uusien rahastosijoitusten osalta VER tarkastelee rahaston ESG-prosesseja, -
henkilostéd ja -mittaristoa. VER arvioi ulkoisten rahastomanagerien kestdvaad sijoitustoimintaa ESG-
kyselylomakkeen seka rahastoyhtion kanssa kaytdvan dialogin avulla. VER tiedostaa, ettd ulkoiset
managerit lahestyvat eri tavoin ESG-integraatiota ja niiden ilmastotavoitteet vaihtelevat. VER odottaa,
etta ldhivuosien aikana yha useampi rahasto asettaa kunnianhimoisia ilmastotavoitteita ja tarkastelee
ESG-riskeja ja -mahdollisuuksia osana paivittdista sijoitustoimintaa.

VERissa vastuullinen sijoitustoiminta jaetaan kolmeen tasoon. Ensimmadinen ndista on arvojen ja
kansainvalisten normien mukainen sijoittaminen, jolla pyritdan vastaamaan tiettyihin laatuvaatimuksiin
vastuullisuuden suhteen. Instituutiosijoittajien nakdkulmasta on maineriski sijoittaa normirikkojiin tai
kestamattdomadna pidettyihin sijoituskohteisiin, kuten kivihiileen. Toinen taso on ESG-integraatio, jonka
avulla VER pyrkii analysoimaan ESG-asioissa tapahtuvia muutoksia. Kolmantena tasona voidaan pitaa
vaikuttamista, johon VER pyrkii ensi sijassa yhtididen ja varainhoitajien kanssa kdytdvdn dialogin kautta.
VER voi vaikuttaa myds sijoitusten kautta.

1. Arvojen ja kansainvadlisten normien mukainen sijoittaminen

Sijoittajat lahestyvat tdatda vastuullisuuden tasoa usein poissulkemisen kautta. Finsifin mukaan
poissulkemisen tavoitteena on valttaa sijoituksia tuotteisiin, maihin, toimialoihin tai yrityksiin, joiden
toimintatapoja  pidetdadan  kestamattomind. VERin  poissulkukriteerit  pohjautuvat eettiseen
poissulkemiseen, jossa sijoituskohde suljetaan pois sijoitusuniversumista sen tuotteen tai kdyttaytymisen
takia. Rahastosijoituksissa VER noudattaa alla olevaa poissulkulistaa soveltuvin osin.
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Tuotepohjaisessa poissulkemisessa sijoituskohde suljetaan pois, jos sen tuote on ldahtokohtaisesti
haitallinen ihmiselle tai ymparistélle. Toisena kriteerind VER pitda sitd, etta tuotteen poistamisesta
maailmasta ei aiheutuisi negatiivisia vaikutuksia. Nailla kriteereilld VER ei tee suoria sijoituksia yhtidihin,
joiden liikevaihdosta yli 10 % muodostuu seuraavista liiketoiminnoista:

-Tupakka
-Kiistanalaiset aseet
-Kivihiili

Kdyttaytymiseen pohjautuvassa poissulkemisessa VER sulkee pois yhtidt, jotka rikkovat kansainvalisia
normeja. Seuranta tapahtuu ulkoisen palveluntarjoajan tuottamalla normiseulontaraportilla. Taman
lisdksi sijoituskohteen pitdisi vastata VERin asettamiin odotuksiin, jotka on kuvattu VERIn
omistajaohjauksen periaatteissa.

Yhteiskunnan julkisia palveluita rahoitetaan verotuloilla. Aggressiivisen verosuunnittelun mydta julkisen
sektorin kyky kerata verotuloja heikkenee. Verovastuullisuuden arviointi on olennaista erityisesti
epadlikvidien sijoitusten osalta. VER seuraa kansainvalisten organisaatioiden (esimerkiksi EU ja OECD)
arviointeja. VER ei tee sijoituksia maihin, jotka ovat EU:n mustalla listalla. VER ei mydskdan tee sijoituksia
rahastoihin, jotka ovat sijoittautuneet naihin maihin.

2. ESG-integraatio

Finsifin  mukaan ESG-integraatiolla tarkoitetaan ESG-tietojen systemaattista hyddyntamista
sijoitusanalyysien ja -padtosten tekemisessd. ESG-integraatiossa usein keskitytdaan taloudellisesti
olennaisiin ESG-tekijoihin,  jotka  vaihtelevat  toimialoittain. Esimerkiksi  teollisuudessa
kasvihuonekaasupdadstot ja tyoturvallisuus ovat olennaisia ESG-tekijoita, kun taas terveydenhuollossa
asiakasturvallisuus ja tietoturva-asiat voivat vaikuttaa alalla toimivan yrityksen arvoon.

Suorissa osake- ja korkosijoituksissa salkunhoitajat ottavat ESG-tekijat huomioon osana sijoitusanalyysia
seka sijoitusten jatkuvaa seurantaa. VERin rahastosijoituksissa ESG-integraation taso voi vaihdella, koska
passiivissa rahastosijoituksissa VER ei voi vaikuttaa rahastojen tavoitteisiin. Osa VERIn passiivisista
rahastosijoituksista  hyodyntdada ulkoisen palveluntarjoajan tuottamia ESG-indeksejd, joissa
kestdvyysriskien hallinta vaikuttaa indeksin sisdltéon ja painoihin. Aktiivisissa rahastosijoituksissa VER
voi valita rahaston, joka vastaa VERin vastuullisuustavoitteita. Epdlikvideissa rahastosijoituksissa VERin
salkunhoito varmistaa riittavan ESG-integraation tason ennen sijoituspaatosta.

3. Vaikuttaminen

VER pyrkii vaikuttamaan ensisijaisesti aktiivisen omistajuuden keinoin. Aktiivisella omistajuudella
tarkoitetaan sijoittajan prosesseja, joissa sijoittaja hyddyntda omistajaoikeuksiaan kestavamman
yritystoiminnan edistamiseksi sekda varmistaakseen sijoitustuottoja. VERin salkunhoitajat kdyvat
sdannollisesti keskustelua kestdavyysteemoista sekd salkkuyhtididen ettd ulkoisten rahastomanagerien
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kanssa. VERin Omistajaohjauksen periaatteissa on kuvattu odotukset salkkuyhtididen ja ulkoisten
varainhoitajien kestavastd toiminnasta.

Aktiivisen omistajuuden lisdaksi VER pyrkii vaikuttamaan sijoitussalkkunsa avulla. Vuoden 2024 alusta
VERIin luotiin uusi, globaaleista aktiivisista rahastoista koostuva ESG-siirtymasalkku. Salkkuun kuuluvien
rahastojen tavoitteina on vaikuttamisen kautta muuttaa yhtididen toimintatapoja, ja tdmdn myoétd
vaikuttaa muun muassa yhtididen hiilipadstéihin. Taman lisaksi VER tarkastelee mahdollisuuksia lisata
salkun positiivisia vaikutuksia ja vahentda sen negatiivisia vaikutuksia.

5. Seuranta ja raportointi

VER edistdda oman toimintansa lapindkyvyytta. VER raportoi vastuullisen sijoittamisen toiminnasta ja
tuloksista sisdisesti ja ulkoisesti ja kdy jatkuvaa dialogia salkkuyhtididensa johdon ja
rahastomanagereidensa kanssa. VER kayttdda ulkopuolista palveluntarjoajaa salkun mahdollisten
normirikkomuksien ja kiistanalaisten aseiden seulontaa varten. VER seuraa tiedossaan olevia rikkomuksia
ja epadilyja ja ottaa ndmd huomioon tehdessadn sijoituspadtdksia. VER raportoi VERin hallitukselle
periaatteiden ja tavoitteiden toteutumisesta. VERin PRI-raportin tulokset esitelldadn hallitukselle
vuosittain. Lisaksi valtion eldkerahaston tulee toimittaa valtiovarainministeriolle kerran vuodessa tietoa
sijoitustoiminnan vastuullisuudesta ja hiilijalanjdljesta seka rahaston sijoitusneuvottelukunnan antama
lausunto. Raportointi toteutetaan valtiovarainministerion kanssa erikseen sovittavalla tavalla.

VER raportoi ulkoisesti vuosittain salkun hiilijalanjaljen eli salkun hiili-intensiteetin ja salkun absoluuttiset
padstdot koskien noteerattua osakesalkkua sekd vyrityslainasalkkua. VER julkaisi ensimmadisen
ilmastoraportin kevaalla 2022.
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Liite 1: Sanasto

Ulkoisvaikutus Ulkoisvaikutus on taloustieteen termi, jolla viitataan

toiminnan seurauksiin, jotka aiheutuvat osapuoliin, joita
toimija ei ole ottanut huomioon.

TCFD (Task Force on Climate-Related TCFD on kansainvdlinen raportointisuositus, joka keskittyy
Financial Disclosures) ilmastonmuutoksen uhkiin ja mahdollisuuksiin.

SBTi (Science Based Targets initiative) Science Based Targets initiative (SBTi) on CDP:n, YK:n

Global Compactin, WWF:n ja WRI:n yhteisty6aloite, joka
ajaa kunnianhimoisia ilmastotoimia padstdjen
vdahentamiseksi yksityisella sektorilla linjassa Pariisin
ilmastosopimuksen kanssa.

Finsif Finsif on Suomen vastuullisen sijoittamisen yhdistys, jonka
tavoitteena on edistda vastuullista sijoittamista Suomessa.
Hiili-intensiteetti (TCFD) Salkun hiili-intensiteetti on salkkupainailla painotettu hiili-
intensiteetti (tonnia CO2e / liikkevaihto mUSD).
Liite 2: Global Compact periaatteet3:

8.
9.
10.

Yritysten tulee tukea ja kunnioittaa yleismaailmallisia ihmisoikeuksia omassa vaikutuspiirissaan.
Yritysten tulee huolehtia, ettd ne eivat ole osallisina ihmisoikeuksien loukkauksiin.

Yritysten tulee vaalia yhdistymisvapautta sekad kollektiivisen neuvotteluoikeuden tehokasta
tunnustamista.

Yritysten tulee tukea kaikenlaisen pakkotyon poistamista.

Yritysten tulee tukea lapsitydvoiman kaytén tehokasta poistamista.

Yritysten tulee tukea tydmarkkinoilla ja ammatinharjoittamisen yhteydessa tapahtuvan
syrjinnan poistamista.

Yritysten tulee tukea varovaisuusperiaatetta ymparistdasioissa.

Yritysten tulee tehda aloitteita, jotka edistavat vastuullisuutta ymparistdasioissa.

Yritysten tulee kannustaa ymparistdystavdllisten teknologioiden kehittamista ja levittamista.
Yritysten tulee toimia kaikkia korruption muotoja vastaan, mukaan lukien kiristys ja lahjonta.

3 https://www.globalcompact.fi/kymmenen-periaatetta
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