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Tesi kartoitti suomalaisten padomasijoittajien
kestavyyskaytantoja, eli vastuullisuuteen ja
vaikuttavuuteen liittyvia prosesseja, tammikuussa
2025. Tarkoituksena oli paivittaa vuoden 2022
syksylla tehtya tutkimusta, ja tarkastella seka
kehitysta viimekertaiseen etta laajentaa tiettyja
aihekokonaisuuksia.

Paivitetysta julkaisusta kay ilmi, etta
paaomasijoittajien vastuullisuuskaytanteet ovat
kehittyneet muutamassa vuodessa, ja edistysta on
tapahtunut varsinkin sijoitusten vastuullisuuden
arvioinnissa ja portfolioseurannassa. Uusimmassa
kyselyssa tutkittiin lisdksi tarkemmalla tasolla

vaikuttavuuden arviointia, seurantaa ja kehitystyota.

Julkaisu on jaettu kahteen osioon, joissa
tarkastellaan paaomasijoittajan strategiaa ja omaa
toimintaa, seka kaytantdja sijoitusprosessiin ja
portfolioon liittyen. Molemmista on saatavilla
tilvistelmat suomeksi. Laajempi raportti julkaistaan
englanniksi.

@)

Otokseen sisaltyivat suomalaiset paaoma-
sijoittajat, joilla oli kyselya toteutettaessa sijoitus-
periodilla tai arvonluontivaiheessa oleva rahasto
Tesin portfoliossa. Kysymykset koskivat viimeisinta
rahastoa, oli se Tesin portfoliossa tai ei.

Vuoden 2025 kyselyssa vastasi 42 sijoittajaa ja
vuonna 2022 32 sijoittajaa. YIi 90 % kyselyyn
vastanneista vastasi molemmilla
selvityskierroksilla.

Mukana olevat sijoittajat vastaavat valtaosaa (>90
%) Suomen paaomasijoitusmarkkinasta.

Tuloksia esitellaan paaosin koko vastaajajoukosta,
mutta tarkempaa analyysia on tehty myds sijoitus-
strategian tai hallinnoitavien varojen perusteella.

Buyout -rahastot Growth -rahastot

2025 24% 21%

Pienet rahastot
AUM <100 M€

Keskikokoiset rahastot
AUM 101-299 M€

Vastuullisuus (ESG) kattaa hallinnointiyhtion (general
partner, GP) oman seka sijoitusportfolion eli
kohdeyhtitiden vastuullisuuden. GP-tasolla vastuullisuus
kattaa vastuullisen sijoittamisen kaytanteet seka oman
yritystoiminnan vastuullisuuden. Kohdeyhtio-tasolla
vastuullisuus kattaa ymparistoon, yhteiskuntaan seka
hyvaan hallintotapaan liittyvat seikat (ESG).

kattaa GP:n vaikuttavuuden seka
kohdeyhtitiden toiminnan vaikuttavuuden. GP-tasolla
tama tarkoittaa mahdollisuuksia kehittaa kohdeyhtion
toimintaa vaikuttavampaan suuntaan. Kohdeyhtidtason
vaikuttavuus viittaa kohdeyhtion liiketoiminnan
aikaansaamiin positiivisiin vaikutuksiin ymparistdssa tai
yhteiskunnassa.

Kestavyytta kaytetaan kattotermina vastuullisuudelle
seka vaikuttavuudelle.

Venture capital -rahastot Muut*

40% 14%

Suuret rahastot
AUM =300 M€

29% 29%

* Siséltaa velka-, turnaround- ja projektirahoitusta tarjoavat rahastot.



Paaomasijoittajien kestavyysstrategia ja oma toiminta

KESTAVYYS ON OSA KAIKKIEN PAAOMASIJOITTAJIEN STRATEGIAA

VASTUUNJAON JA ULKOISTUKSEN OSALTA MUUTOS VAHAISTA

(@)

Vuonna 2025 jokainen hallinnoija on sisallyttanyt kestavyyden strategiaansa
jollain tasolla, kun vastaava osuus vuonna 2022 oli 94 %. Lisaksi 69 %
hallinnoijista pitaa nyt kestavyytta strategiansa keskeisena osana.

Molemmilla tarkasteluhetkilla yleisin syy panostaa kestavyyteen on sisainen
motivaatio — eli se, etta kestavyys koetaan tarkeaksi henkildston nakoékulmasta
tai se on linjassa organisaation arvojen kanssa. Vuoteen 2022 verrattuna
riskienhallinnan ja sdantelyn noudattamisen merkitys on kasvanut.

95 % sijoittajista raportoi vahintaan yhden kestavyyteen liittyvan tavoitteen
(vuonna 2022 osuus oli 97 %). Talla hetkella 88 %:lla sijoittajista on ainakin yksi
organisaation omaan toimintaan littyva kestavyystavoite.

Yleisimmat omaan toimintaan liittyvat tavoitteet koskevat:

o sijoituskohteiden vastuullisuus- ja vaikuttavuusarviointia
o sosiaalista vastuullisuutta, kuten tydhyvinvointia ja monimuotoisuutta

HIILIJALANJALJEN MITTAAMINEN YLEISEMPAA KUIN AIEMMIN

(@)

Lahes 70 % hallinnoijista on nimennyt partner-tason henkilén vastuuseen
kestavyysasioista, mika on lahes sama kuin vuonna 2022 (72 %). Samaan
aikaan organisaatioiden, joissa kestavyysvastuuta ei ole osoitettu kenellekaan
yksittaiselle henkildlle, osuus on laskenut merkittavasti — enaa 2 %, kun luku oli
viela 13 % vuonna 2022.

Kestavyyteen liittyvien tehtavien ulkoistamisessa ei ole tapahtunut suuria
muutoksia: 64 % hallinnoijista ulkoistaa kestavyystehtavia (vuonna 2022
vastaava luku oli 62 %). Ulkoistus on yleisinta paastotlaskennassa ja ESG-
arvioiden tekemisessa (40 % vastaajista). Suurin kasvu on tapahtunut
raportointiin liittyvan tuen ulkoistuksessa.

Ulkoisia tydkaluja kaytetaan erityisesti dataintensiivisissa tehtavissa, kuten
paastolaskennassa ja kestavyysdatan keraamisessa salkkuyrityksista. 31 %
hallinnoijista ei kayta lainkaan ulkoisia tytkaluja.

SFDR ARTIKLA 6 KATOAMASSA TULEVAISUUDESSA

O

64 % hallinnoijista mittaa jo jollain tasolla joko omia Scope 1-3 -paastojaan tai
kohdeyhtididensa paastoja, kun vastaava osuus oli 25 % vuonna 2022.
Tulevaisuudessa paastolaskenta yleistyy entisestaan: 83 % hallinnoijista aikoo
joko jatkaa paastolaskentaa tai aloittaa sen muutaman vuoden sisalla.

O

Artikla 8 -rahastojen osuus on kasvanut noin 50 % vuodesta 2022, ja ne
muodostavat nyt noin kolmanneksen sijoittajien viimeisimmista rahastoista.
Artikla 6 on edelleen yleisin luokittelu, mutta tata selittda varainkeruuperiodin
viive — suuremmat muutokset nakyvat vasta ajan kuluessa.

Artikla 8 nayttad muodostuvan uudeksi standardiksi: 70 % hallinnoijien tulevista
rahastoista on luokiteltu Artikla 8:n mukaisesti. Sen sijaan kestavia sijoituksia
tekevien Artikla 8+ ja Artikla 9 —rahastojen osuus on laskenut merkittavasti
vuodesta 2022. Huomionarvoista on, etta yksikdan vastaaja ei ole keraamassa
seuraavaa rahastoaan Artikla 6 -luokituksella.




Sijoitusprosessi ja salkunhallinta

KESTAVYYS ON KAIKILLA OSA SIJOITUSTOIMINTAA

VASTUULLISUUS INTEGROITU PROSESSEIHIN ENTISTA PAREMMIN

(@)

Yleisimmat kestavyyteen liittyvat kaytannoét sijoitustoiminnassa kohdistuvat
sijoituspaatosta edeltavaan vaiheeseen. Kestavyys on integroitu osaksi
sijoitusprosessia 93 %:lla hallinnoijista, ja 88 % poissulkee sijoituskohteita
tietyilla vastuullisuuskriteereilld. Lisaksi 81 % edistaa kestavyytta portfoliossaan
aktiivisen omistajuuden keinoin. Edellisessa tarkastelussa kestavia kaytantoja oli
kaytossa 97 %:lla vastaajista, ja nyt luku on noussut sataan prosenttiin.

Yli puolet hallinnoijista (57 %) on laatinut kestavyyden kehittamissuunnitelman
kaikille portfolioyrityksille, kun vastaava osuus oli 47 % vuonna 2022. Niiden
sijoittajien osuus, jotka laativat suunnitelman vain osalle portfolioyrityksistaan, on
pysynyt Iahes samana (25 % ja 24 %).

88 %:lla hallinnoijista on vahintaan yksi kestavyyteen liittyva tavoite
viimeisimman rahaston portfoliolle. Yleisimmat portfoliotason tavoitteet liittyvat
vastuullisuuteen, esimerkiksi tydhyvinvointiin (48 %), paastolaskentaan (43 %)
seka kyber- ja tietoturvallisuuspolitikkaan (40 %). Vaikuttavuuteen liittyvia
tavoitteita oli vain harvalla.

(@)

ESG due diligence -arviointia (ESG DD) tekee nyt jokaisessa
sijoitusprosessissaan 76 % sijoittajista, mika on 17 prosenttiyksikkéa enemman
kuin vuonna 2022. Lahes kaikki (95 %) myo6s hyddyntavat ESG DD -arvioinnin
tuloksia ainakin jossain muodossa.

ESG-datan keraaminen portfolioyrityksista on yleistynyt merkittavasti. Vuonna
2022 vain 55 % hallinnoijista kerasi vastuullisuuteen liittyvaa informaatiota,
mutta nyt osuus on noussut 95 %:iin. Naista 74 % keraéa dataa koko portfoliosta
ja 60 % on tehnyt tiedonkeruusta pakollista portfolioyrityksilleen.

Vuosien 2022 ja 2025 valilla lahes kaikkien ESG-mittarien seuranta on
yleistynyt. Yleisimmat indikaattorit liittyvat portfolion hiilijalanjalkeen,
tydhyvinvointiin seka monimuotoisuuteen ja inkluusioon. Naita mittareita seuraa
yli 60 % hallinnoijista.

Vastuullisuuden huomiointi irtautumisarvioissa on edelleen rajallista: 45 %
sijoittajista sisallyttaa vastuullisuuden kehityksen systemaattisesti kaikkiin
irtautumisarvioihin. Vaikka osuus on kasvanut 26 prosenttiyksikk6a vuodesta
2022, samaan aikaan on kasvanut myo6s niiden sijoittajien osuus, jotka eivat
huomioi vastuullisuutta irtautumisessa lainkaan — 38 % vuonna 2025, kun
vastaava luku oli 22 % vuonna 2022.




Sijoitusprosessi ja salkunhallinta

VAIKUTTAVUUTEEN SYVENNYTTIIN TARKEMMIN

o Vuoden 2025 kyselyssa tarkasteltiin myos vaikuttavuuden
integroitumista sijoitustoimintaan. Sijoituspaatosta
tehdessaan vaikuttavuutta arvioi 52 % hallinnoijista, mutta
heista 18 % ei hyddynna arvioinnin tuloksia lainkaan.

o Vaikuttavuuden kehittaminen osana portfolion
arvonluontitoimintaa on vahentynyt edellisesta
tarkastelusta. Vuonna 2022 75 % hallinnoijista sisallytti
vaikuttavuuden kehittdmisen ainakin osaan
arvonluontitoimintaa, mutta vuonna 2025 osuus on laskenut
56 %:iin.

o Noin kolmasosa hallinnoijista ei tee vaikuttavuuden
seurantaa lainkaan. Niista, jotka kehittavat vaikuttavuutta
osana arvonluontia, 96 % seuraa sen kehittymista.

o Vuoden 2025 kyselyssa kartoitettiin uutena osa-alueena
my&s vaikuttavuuden huomiointia irtautumisarvioissa. Noin
neljasosa hallinnoijista huomioi vaikuttavuuden
systemaattisesti kaikissa irtautumisissa, ja 40 % vahintaan
joissain tapauksissa.

o Vaikuttavuustyo sijoitusprosessin eri vaiheissa —
sijoituspaatoksessa, portfolioyritysten kehittamisessa ja
irtautumisessa — on suhteessa systemaattisempaa kuin
vastuullisuustyd, vaikka sita tehdaan edelleen harvemmin.

Tesi
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