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Paatoksenteon vaikeus

seessd on tilanne, joka vaatii eettistd harkintaa ja patok-

sentekoa. Vaikka monien mielesti tillaisia tilanteita tulee
vastaan paivittdin, yksi kuudesta suomalaisesta johtajasta kertoo,
ettd ei ole koskaan joutunut kohtaamaan eettistd ongelmaa tyds-
siin. TAmi on karua kertomaa siiti, kuinka vaikeata eettisten
pohdintojen ulottaminen liiketoiminnan ja tyGyhteisojen suhtei-
siin saattaa olla. Meilld on vield suuri joukko johtajia, joille Fin-
nairin toimitusjohtaja Vehvildisen tapaan saattaa tulla yllitykse-
ni se, ettd ”“on otettava huomioon my®os eettiset nikokulmat ja
se, milti asiat saattavat ndyttdd”. Mutta onneksi on myos niitd,
joille eettisten tilanteiden tunnistaminen on helpompaa. Tilan-
teen tunnistaminen ei kuitenkaan poista padtoksenteon vaikeut-
ta. Miten sitten tehdi oikeita ja hyvid padtoksid, jollaisista suurin
osa meistd haluaisi itsensd muistettavan? Avuksi voi ottaa vaik-
kapa muutaman yksinkertaisen eettisen testin. Julkisuustestissi
pohditaan, haluanko paitokseni tulevan julkiseksi. Tdmin piivin
mediaympiristossi on syyti kysyd, onko tissd aineksia 166piksi.
Peiliinkatsomistesti punnitsee, voinko katsoa itsedni seuraavana
aamuna peilistd hyvilld mielin kun taas nukkumistesti kysyy, nu-
kunko y6ni rauhallisesti pddtokseni jilkeen eli onko omatuntoni
puhdas. Niiden eettisten pohdintojen lisiksi voimme toki turvau-
tua myos etiikan teorioihin. Relativistit vetoavat maan tapaan ja
toimialan kdytintoihin. He saattavat pohtia, miti muut vastaavas-
sa tilanteessa tekisivit tai miten aikaisemmin vastaavat kysymyk-
set on ratkaistu. Relativistin ohjeet eivit kuitenkaan ole kovin
kestivilld pohjalla, ne kun saattavat vaihtua nopeastikin toimin-
taympiriston tai asenteiden muuttuessa. Relativistin ohjeet eivit
kuitenkaan ole kovin kestivilld pohjalla, ne kun saattavat muut-
tua nopeasti toimintaympiriston tai asenteiden muuttuessa.

Seurausetiikkaa noudattavat ovat perusteellisempia ja mietti-

vit padtoksen seurauksia mahdollisimman laajasti valiten vaih-
toehdon, joka tuottaa suurimman mahdollisen hyédyn suurim-
malle ihmisjoukolle. Velvollisuusetiikan kannattajat taas kysyvit
tinkimittomisti, mikd on minun velvollisuuteni ihmisena muita
ihmisid kohtaan ja miki on sellainen toimintatapa, ettd sen voisi

ddtoksien tekeminen on vaikeata, eettisten paitosten te-
keminen vield vaikeampaa. Ensin pitdi tunnistaa, ettd ky-
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toivoa tulevan yleiseksi moraalilaiksi, jota
kaikkien ihmisten tulisi kaikkina aikoi-
na noudattaa. Piitoksenteon vaikeus to-
distaa sen, etti etiikka ei ole vain teoriaa,
vaan se on myos kiytintod. Teoriassa on
helppo argumentoida oikeudenmukaisim-
man tai reiluimman vaihtoehdon puolesta,
mutta kdytinnon toteutus saattaa asettaa
inhottavia kapuloita rattaisiin. Perustam-
mepa pidtoksemme arkisiin testeihin tai
teoreettisiin pohdintoihin, on niiden seu-
rausten kanssa elettivi elimii eteenpdin.
Silloin kisitimme, etti etiikka konkreti-
soituu arkipiivin kohtaamisissa ja myos
muiden nikemykset on hyvi ottaa huo-
mioon. Erilaisilla uskonnollisilla, kulttuu-
risilla tai etnisilld taustoilla varustetuilla
ihmisill voi olla asioista perustellusti hy-
vinkin erilainen kisitys. Mutta my6s mel-
ko homogeenisessa tydyhteisossi saattaa
olla erilaisia nikemyksii asioista, jos vain
olemme valmiita niitd kuulemaan.
Toisenlaisten nikemyksen kuulemisessa
auttaa moraalinen vuoropuhelu. Sen har-
joittelemisen voi aloittaa vaikkapa keskus-
telemalla tyopaikalla siitd, millaisia oppeja
ja malleja tasa-arvoon tai kotitdiden jaka-
miseen kukin on saanut lapsuudenkodis-
saan ja miten niitd toteuttaa timin pdivin
arjessaan. Homogeeniseltakin niyttivin
tyOyhteison kidytinnot saattavat olla yl-
littdvin heterogeenisia. Vuoropuhelu-
valmiuksien kehittyessi voi siirtyéd haas-
tavampiin aiheisiin, kuten seksuaaliseen
hiirintdin tai lahjusten kiyttimiseen ul-
komaankaupassa. Keskustelun pohjana on
turvallista aluksi kiyttdd tapausesimerk-
keji, joita 16ytyy alan kirjallisuudesta run-
saasti. Harjoittelun edetessi voi sitten siir-
tyd omaa yritysti tai organisaatiota kos-
kettaviin moraalipohdintoihin. Vihitellen
valmius tunnistaa ja kohdata kiperimpii-
kin eettisid kysymyksid kehittyy ja eettisen
péitoksenteon taito paranee. Se toivotta-
vasti helpottaa piitoksentekoa, vaikka tus-
kin poistaa sen vaikeutta kokonaan.
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Yritysetiikka seuraa ja julkaisee liiketoiminnan, yritys-
ten ja muiden organisaatioiden etiikan ja vastuullisuuden
alaan liittyvad tutkimusta ja kehittamista kotimaassa ja
myds ulkomailla sekd yllapitdd ja virittad keskustelua alan
kysymyksista. Yritysetiikka on monitieteinen ja -alainen
julkaisu, joka julkaisee etupadssa suomen kielella kirjoi-
tettuja tekstejd. Lehted julkaisee EBEN Suomi ry — EBEN
Finland rf (European Business Ethics Network, www.eben-
net.fi), jonka tarkoituksena on edistaa liiketoiminnan,
yritysten ja muiden organisaatioiden sekd niissa toimivien
ihmisten etiikan tuntemusta ja arvostusta sekd tasokasta
keskustelua sekd kansallisella ettd kansainvaliselld tasolla.
Lisaksi yhdistys edesauttaa etiikkaa koskevaa yhteiskun-
nallista vuoropuhelua ja etiikan tutkimusta.

EBEN Suomi ry — Finland rf on poliittisesti, aatteellisesti
ja uskonnollisesti sitoutumaton, Suomeen rekisterdity
yhdistys. Yhdistys on osa johtavaa eurooppalaista yritys-
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EBENin kansallinen yhdistys.
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Hyve-etiikka yritysetiikan
muotona

Esittelen tassd artikkelissa hyve-etiikkaa liike-elaman tutkimuksen vdlineend ja menetelmand. Paahuomioni
on organisaatioiden hyve-eettisessa tutkimuksessa ja erityisesti Alasdair MacIntyren tyon pohjalta tehdyssa
tutkimuksessa. Selvitdn hyve-etiikan ldhestymistapaa, minkd jélkeen selvitan, miten sitd voi soveltaa liike-
eldman tutkimukseen. Esittelen tatd tarkoitusta varten keskeisid erotteluja, kuten hyveen méadritelman ja
hyveen ja kdytanndn kasitteiden suhteen. Artikkelin tarkoitus on selventad kdsitteellista pohjaa, jonka avulla
periaatteessa mitd tahansa organisaatiota voidaan tutkia hyve-etiikan keinoin.

Avainsanat: Hyve, hyve-etiikka, yritysetiikka



Aluksi

yve-etitkassa on kyse toisaalta

hyvin perinteisestd, tarkkaan ot-

taen antiikkisesta, tavasta jisen-

tid etitkan kysymyksenasetteluja.
Toisaalta kyse on my6s vahvaa renesans-
sia kokeneesta ja edelleen kokevasta etii-
kan muodosta. Useat nykyhetken eturivin
etitkan tutkijat ovat olleet kiinnostuneita
hyve-etiikasta, esimerkiksi Julia Annas ja
Alasdair Maclntyre. My6s soveltavan etii-
kan alueella, litke-elimin etitkka mukaan
lukien, on herinnyt viime aikoina kiinnos-
tusta hyve-etiikkaan. Kuitenkin monille
on jainyt episelviksi, mitd hyveilld tarkal-
leen tarkoitetaan ja miten tillaiseen teori-
aan voi pohjata tutkimusta.

Kisittelen tissi artikkelissa teemaa kat-
sauksen omaisesti. Selvitidn ensin lyhyesti,
miti hyve-edikalla tarkoitetaan, miti hy-
veet tarkalleen ottaen ovat, ja miten hyve-
etitkan peruskysymyksenasettelu poikke-
aa muusta akateemisesta etiikan tutkimuk-
sesta. Siirryn sen jilkeen tarkastelemaan,
miten hyve-etiikkaa voidaan soveltaa yk-
sittdisten toimijoiden ja organisaatioiden
tutkimukseen, ja miten titd filosofista pe-
rinnettd voi operationalisoida empiiriseen
tutkimuksen tarpeisiin.

Etiikan traditiot

Edikan tutkimuksessa ehdittiin pitkidin
tottua ajatukseen, jonka mukaan etiikan
kysymyksenasettelu liittyy hyviin tekoihin.
Minkilaisten tekojen tekeminen on oi-
kein? Minkilaisten tekojen tekeminen on
paitsi oikein, myos yksilon velvollisuus?
Tdmin kysymyksenasettelun puitteissa
on tutkittu runsaasti paitsi puhtaasti teo-
reettisia kysymyksid myos soveltavaa etiik-
kaa. Tilloin tutkimuksen kohteena voivat
olla esimerkiksi moraaliset dilemmatilan-
teet. Tyypillistd on esittidd padtoksenteko-
nikokulma, jossa paitoksentekiji joutuu
ottamaan kantaa erilaisten eettisten niko-
kantojen vililld, tai vaihtoehtoisesti eetti-
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sen nikokannan ja etikalle ulkoisen niko-
kannan vililli. Edikalle ulkoisesta niko-
kannasta tyyppiesimerkki on taloudellinen
voitto. Liike-elimin etiikassa "etiikan ky-
symys” usein jisennetdinkin eettisten ja
taloudellisten arvojen vilisen valinnan on-
gelmaksi.

Vahvimmat traditiot, joita etiikan piiris-
sd tunnetaan, ovat deontologia ja konsek-
ventialismi. Edellisen mukaan jokin teko
on oikein moraalisten velvollisuuksien pe-
rusteella ja jalkimmiisen mukaan toivottu-
jen lopputulosten perusteella. Konsekven-
tialismi on ollut nykyetiikassa huomatta-
vasti suositumpaa, ja usein etiikan analyysi
onkin puhtaasti konsekventialistista. T4l-
16in punnitaan jostakin teosta tai paatok-
sestd seuraavia erilaisia tai eri syisti toivot-
tuja lopputuloksia.

Hyve-etiikan lihestymistapa on koko-
naan toisenlainen. Peruskysymyksenaset-
telu ei liity yksittiisiin tekoihin, tapahtu-
miin tai piitoksiin, vaan ihmisten pysy-
vimpiin ominaisuuksiin. Kyse on siis siiti,
minkilaiset johdonmukaiset piirteet ovat
moraalisen ihmisen tai hyvin elimin tun-
nusmerkkejd. T4lloin eettinen kysymys ei
kuulu esimerkiksi ”tulisiko minun antaa
rahaa hyvintekeviisyyteen?” vaan pikem-
min ”onko anteliaisuus sellainen ominai-
suus, jota minun tulisi johdonmukaisesti
kehittdd?” Tdmid ldhestymistapa on siind
mielessd intuitiivinen ja luonnollisen tun-
tuinen, ettd ihmiset yleensikin mieltivit
itseddn moraalisina persoonina pysyvim-
pien luonteenpiirteidensi perusteella, ei-
vitkd niinkidn yksittdisten tekojen perus-
teella. Vastaus kysymykseen “millainen
ihminen olen” ei jisenny irrallisten tilan-
teiden kautta.

Hyve-etiikan tunnetuin kehittdjia on
Aristoteles. Aristoteleelle etiikka oli ni-
menomaan sen tutkimista, minkilaisia hy-
veitd ihmisen tulisi kehittdd (EN; luvut IT-
V). Hyveiden artikuloiminen on siis tapa
kuvata, minkilainen olisi eettisesti ihan-
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teellinen ihminen. Toki Aristoteles myos
ajatteli, ettd on olemassa myds ei-moraa-
lisia hyveitd, esimerkiksi tuotannollisia hy-
veitd. Aristoteleen mukaan tiysin hyveel-
linen ihminen noudattaa ”ihmisen ole-
musta”, eli on mahdollisimman ”tiydesti”
ihminen — nykyisten hyve-eetikoiden ter-
mein “kukoistaa” ihmiseni (esim. Nuss-
baum 2000). Vaikka tdysin ihanteellis-
ta ihmisti ei koskaan tulisi olemaan, "ku-
koistavan” ihmisen hyveiti luettelemalla
tieddimme ihanteen, mihin pyrkid. Pyrki-
mys on siis luetella sellaisia luonteenpiir-
teitd, jotka tekevit ihmisen elimistd mo-
raalista ja laadukasta.

Mita hyve tarkoittaa?

Hyve kisitteend kuulostaa oudolta, ehki
koomiseltakin, johtuen siiti ettd kyseessi
on vanhahko termi joka ei ole tiysin va-
kiintunut nykykiyttoon. On siis syytd tar-
kentaa sitd, mitid hyveelld etiikassa tarkoi-
tetaan. Kuten todettua, hyve on johdon-
mukainen (luonteen)piirre. Se voidaan
maidritelld  luotettavaksi  taipumukseksi
kiyttdytyd tetylld tavalla. Ilmiselvist ki-
sitteeseen sisiltyy konnotaatio, jonka mu-
kaan kyse on toivottavasta ja hyvisti tai-
pumuksesta. Tarkemmin ottaen hyveelli-
nen toiminta ei ole ainoastaan hyvii, vaan
esimerkillistid toimintaa (Annas 2011: 42).
Hyve on aina my6s malli toisille harjoittaa
samaa hyvetti.

Hyve on automaattinen. T4lld tarkoite-
taan nimenomaan siti, etti meidin ei tar-
vitse erikseen ja tietoisesti paittii tietyl-
l4 tavalla toimimisesta. Tdmd on intuitii-
visesti varsin selvdi: emmehin pohdi ja
arvota jokaista pientd hyvdi tekoamme
erikseen, vaan toimimme pitkdlt rutii-
nien ja tottumusten varassa. Jos vaikkapa
johtaja toimii tasapuolisesti alaisiaan koh-
taan, hin ei joka kerta erikseen piiti toi-
mia tasapuolisesti, vaan toiminta seuraa
automatisoituneesta  luonteenpiirteesti.
Hin on tasapuolinen ihminen, ei kokoel-

ma tasapuolisia tekoja. Eettisen luonteen-
sa puolesta hyve kuitenkin eroaa pelkistd
rutiineista tai automaatioista (Annas 2011:
19-20). Hyvettd aina myos sovelletaan ti-
lanteen mukaan. Vaikkapa vastavuoroi-
suuden hyve voi tarkoittaa eri sosiaalisissa
tilanteissa hyvin erilaisia tekoja, vaikka itse
hyve onkin automatisoitunut.

Olennaista hyveen mairitelmissi on
myo6s se, ettd hyveellinen ihminen ha-
luaa toimia hyveen miirittimalld taval-
la (Hursthouse 1999: 67-70). Hyveen ki-
site siis implikoi, ettd moraalinen kiytos
ei voi perustua ulkoisille tai satunnaisil-
le motiiveille. Hyveellinen ihminen naut-
tii hyveellisten tekojen tekemisesti. Tidssi
mielessd hyve on huomattavasti vaativam-
pi kisite kuin oikea teko. Se my®6s viittaa
sithen, etti etiikkaa ei ole kovin mielekisti
tutkia ilman sosialisaation ideaa. Opimme
haluamaan olla tiettyjen mallien ja ihan-
teiden mukaisia ja kehittdimiin itsessim-
me tiettyji ominaisuuksia. Tiltd pohjalta
voidaan my0s esittid kysymyksid toivotta-
vasta sosialisaatiosta: ovatko jossain roolis-
sa jaetut ihanteellisina pidetyt piirteet, joi-
ta ylldpidetiin ja joihin sosiaalistutaan, to-
della hyvii ja toivottavia?

Moderni hyve-etiikka

Antiikin ajan hyve-etitkassa oli tapa-
na erottaa selvisti tuotannollisen toimin-
nan (poiesis) ja dlyllisen toiminnan (praxis)
alueet niin, ettd niilld oli omat hyveensi —
varsinainen moraali kuului ainoastaan ilyl-
lisen toiminnan kenttédin (ks esim Knight
2007: luku 1, Annas 1993). Tuotannolli-
sessa toiminnassa ajateldin olevan omat
hyveensi, mutta nimi hyveet olivat eri-
laisia kuin varsinaiset moraaliset hyveet, ja
vertautuivat pikemmin taitoihin. Nykyisin
tuntuisi erikoiselta ajatella, etti tuotanto
ja dlyllinen toiminta olisivat toimintoina
erillisid ja jyrkdst erotettavissa. Tuotanto
ei ole ainoastaan mekaanista lopputulok-
sen toteuttamista, vaan organisaatioihin



liittyy paljon ilyllisen toiminnan piirteita.
Liike-elimin hyve-eettinen tutkimus on
ylipdansid mahdollista vain tilld ehdolla —
tydeldmiin kuuluu paljon sellaista toimin-
taa ja kanssakidymisti, joka ei palaudu tuo-
tannollisiin hyveisiin.

Modernilla hyve-etiikalla on muitakin
painotuseroja antikin ajan etiikkaan ver-
rattuna. Aristotelesta kiinnostivat pidosin
ihmisen hyveet, mutta modernissa hyve-
etiikassa keskitytddn useammin tiettyihin
ammatteihin ja sosiaalisiin rooleihin, joissa
katsotaan vallitsevan omat hyveensi (An-
nas 2011: luku 6). Ihmisen hyveiden lisik-
si on esimerkiksi ldikirin, vanhemman tai
yritysjohtajan hyveitd, tai ainakin eri hy-
veet painottuvat eri rooleissa. Selvistikin
tillaisiin rooleihin kuuluu tiettyjd hyveits,
jotka tunnistetaan ja opitaan ja joiden ke-
hittdmiseen ja harjoittamiseen ollaan mo-
tivoituneita. Aina hyveiti ei lausuta ddneen
tal edes nimeti — tunnistamme ne pikem-
min kiyttdytymismalleina. Hyvettd voi
ajatella sosialisaation moraalisena piirtee-
ni: esimerkiksi yrityksessi uusi tyonteki-
ja oppii nopeasti yrityksessi vallitsevan ki-
sityksen hyvistd tyontekijistd, vaikka titd
kisitystd ei koskaan lausuttaisi d4neen.

Tiltd perustalta voidaan analysoida sit4,
minkilaiset sosiaalisesti jaetut ja aikaa kes-
tivit hyveet ohjaavat toimintaa eri rooleis-
sa. Hyveistd ei tietenkdin tarvitse vallita
konsensusta. Eettinen keskustelu on juu-
ri sitd varten, ettd voidaan pohtia vaikka-
pa sitd, minkélainen on hyvi yritysjohta-
ja. Hyve-etiikan pohjalta ilmaistu vastaus
vastaisi kysymykseen, minkilaisia piirtei-
ti yritysjohtajan tulisi kehittdd itsessddn
ollakseen hyvi yritysjohtaja. Miten ta-
hansa kysymykseen vastataan, on sininsi
olennaista ettd timi kysymys pysyy esil-
14, sen sijaan ettd vain katsottaisiin esimer-
kiksi yksittdisid johtajan tekemid paatoksid
tai johtajan vaikutusta yrityksen tulokseen
(toki tehokkuus voi olla yksi hyvin johta-
jan aspekti).
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Koska aito hyve on luotettava ja auto-
matisoitunut luonteenpiirre tai toimin-
tataipumus, se ei kuitenkaan voi liittyd
pelkistidn yhteen rooliin. Hyveiden ke-
hittiminen toéissd, esimerkiksi kommu-
nikatiivisten taitojen kehittimisen kaut-
ta, merkitsee aitojen hyveiden tapaukses-
sa myos sitd, ettd samat hyveet ohjaavat
kiyttidytymistd myOs elimissi laajemmin.
Vaikka eri rooleissa, esimerkiksi tyonteki-
jand tai perheenisini, ihmisid ohjaavat eri-
laiset hyveet, kokonainen minuus edellyt-
tdd hyveiden yhteniisyytti. Jos esimerkiksi
yrityksen sisilli ihminen oppii organisaa-
tion aktiivisen kannustamisen myoti joi-
takin vaikkapa vuorovaikutukseen liitty-
vid taitoja ja nimi hyveet eivit ohjaa hi-
nen toimintaansa vapaa-ajalla, kyse ei ole
hyveisti vaan jostain yritystoimintaan liit-
tyvasti vilineellisesti taidosta. Titd koko-
naisvaltaisuutta voikin pitdd aidon hyveen
“testind”. Hyveen kisite auttaa tutkimaan
toiminnan eettisyytti koko elimin niko-
kulmasta.

Kun litke-eldmiid tutkitaan hyve-etiikan
vilinein, usein lihdetiin siitd, ettei hyvei-
ti tutkiessa tarvitse tutkia vilttimittd yk-
siléiden ominaisuuksia. T4mi on jossain
mielessi varsin klassinen lihtokohta: Aris-
toteles uskoi, ettd todellisuus on hyveiden
lipdisemid. Veitselld, veneelld tai kukalla
on hyveensi siind missd ihmisellakin. On
siis jossain mielessd samanmuotoinen ky-
symys, minkilainen on hyvi veitsi ja min-
kilainen on hyvi ihminen. Modernissa hy-
ve-etiikassa tunnetaan kuitenkin my6s an-
dikille vieras sosiologinen ote: nykyisin on
tavallista pohtia organisaatioiden hyveelli-
syyttd. Talloin tutkimuksen kohteena on,
minkilainen on esimerkiksi hyvi talous-
jarjestelmd tai hyvi liikeyritys.

Voiko firma olla hyveellinen?

Kuten todettua, hyve on eettiseni kisittee-
ni vaativa. On kuitenkin avoin kysymys,
minkilaisia hyveiti kytkemme ihmisten eri
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rooleihin. Esimerkiksi yritysjohtajalla sel-
visti on jotain hyveitd jo silli perusteella,
etti yritysjohtajat sosiaalistuvat tehtiviin-
sd ja tunnistavat joitakin implisiittisid hy-
veitd tai hyvin yritysjohtajan mallin, jota
tahtovat seurata. Kun tillaiset hyveet teh-
ddin nikyviksi, voidaan kiydi eettisti kes-
kustelua siitd, tulisiko yritysjohtajan hyvei-
td pyrkid kehittdmiin eri suuntaan.

Hyveen Kisitteen vaativuus seuraa sii-
td, ettd hyve on mdiritelmillisesti sisiis-
tetty ja sitd halutaan seurata. T4mi on eri-
tyisen haasteellista yritysetiikan kehikossa,
onhan liiketoiminnassa totuttu ulkoisten
motiivien (rahan) huomattavan suureen
motivoivaan rooliin. Toisaalta esimerkiksi
yritysten johtajien hyveitd mainitaan usein
eksplisiittisestikin, ja on luultavaa ettd mo-
net kokevat nimi aitoina ihanteina joita
haluavat seurata: sitoutuminen, tasapuo-
lisuus, keskustelevuus, johdonmukaisuus,
ja niin edespiin. Keskustelu tarpeesta si-
touttaa johtajia jittildismaisilld palkkioilla
taas viittaa sithen, etti nimi sisiiset motii-
vit ovat toisinaan toissijaisia.

Hyve-etiikalle ominaista on, ettid pyri-
tadn médrittelemidn ja nikemdin toimin-
nan pidmiirii. Organisaation johtamisen
perusongelma hyve-etiikan nikokulmasta
on, ettd paamiirit katoavat helposti niky-
vistd. Hyve-etitkan nikokulmasta yritys-
etitkan kysymys kuuluukin: miki on toi-
minnan lihtokohtainen mieli ja tarkoitus,
ja miten sen toteutumista voidaan arvioi-
da?

Taloudesta hyve-eettisesti puhuttaessa
kiinnitetddn yleensd huomio piivittdisiin
kdytintoihin, joihin liittyvid padmairii ja
hyveiti tarkastellaan (van Staveren 2007).
Tilloin huomio siirretddn pois talouden
formaalien instituutioiden tasolta arjessa
nikyviin ja sosiaalisesti jatkuviin toiminta-
malleihin ja arvostuksiin. Tillaisissa ana-
lyyseissa on huomattu, ettd ihmiset arvos-
tavat taloudellisina subjekteina esimerkiksi
vapautta, anteliaisuutta ja vastavuoroisuut-
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ta. Talouden hyveini nousevat esiin myos
erityisesti luottamus ja maine (ibid.). T4l-
laiset talouden hyveet luovat moraalisen
pohjan, jonka nojalla talousjirjestelmin
toiminnasta tulee ylipddnsi mahdollista.

Titd voidaan laajentaa vastaavast yri-
tyksiin ja ihmisiin tyossi ja organisaatios-
sa toimivia subjekteina. Millainen on yri-
tyksen “tarkoitus”, jota vasten yksiloiden
toiminta saa merkityksensi ja yksiloiden
hyveet jasentyvit? Vastaukseksi kysymyk-
seen el riitd vetoaminen yleiseen hyviin
tai tuotteiden ominaisuuksiin (MacIntyre
1977: 219). Ensimmaiinen voi merkiti yri-
tyksen nikokulmasta esimerkiksi verojen-
maksuvelvoitteesta ja muista yhteiskun-
nallisista vastuista huolehtimista, jilkim-
miinen tarkkaa laatukontrollia ja hyvii
kommunikaatiota kuluttajien suuntaan.
Toiminnan tarkoitus on kuitenkin erilai-
nen kysymys.

Mutta voidaanko sanoa, ettd yritystd oh-
jaavat luotettavat taipumukset toimia oi-
kein? Jossain mielessi korkeaan yritys-
vastuuseen sitoutuneesta yrityksesti niin
voitaisiinkin sanoa. Jotkut yritykset ovat
epiilemittd myos hyvin sitoutuneita esi-
merkiksi tiettyyn maantieteelliseen toi-
mintaympiristoon tai tiettyihin tyonteki-
joihin, tai laajemmin johonkin toimintai-
deaan. Yritys on kuitenkin lihtokohtaisesti
voittoon pyrkivd taho, lukuun ottamat-
ta joitakin marginaalisia (aatteellisia, sosi-
aalisia) yritysmuotoja. Selvitin seuraavak-
si modernin hyve-etiikan tapaa vastata ti-
hin ongelmaan.

Kaytannot ja instituutiot

Vaikka hyve-etiikka on perinteisesti kisi-
tellytyksiloiden eettisyyttd, uudempi hyve-
etitkka on painottanut organisaationiko-
kulmaa. Tillgin pyritddn artikuloimaan
organisaatioiden hyveitd. Organisaation
hyveet liittyvidt paitsi organisaation itse-
maiiriteltyjen tavoitteiden saavuttamiseen,
my0s organisaatioissa toimivien ihmisten



kykyyn eldd parempaan elimdin (Park &
Peterson 2003; 34). Olennaista organi-
saatioiden hyveistd puhuttaessa on se, ettd
kyse on enemmisti kuin osien summasta
eli organisaation sisilld toimivien ihmisten
hyveisti ja muista ominaisuuksista. Esi-
merkiksi Nansook Parkin ja Christopher
Petersonin mukaan organisaation hyveitd
ovat merkitys (purpose), turvallisuus (safe-
ty), reiluus (fairness), ihmisyys (humanity)
ja arvokkuus (dignity) (ibid, 44-45).

Yleisimmin kiytetty teoreettinen liht6-
kohta organisaatioiden hyve-eettiseen tut-
kimukseen on ollut Alasdair MacIntyren
filosofia (Maclntyre 1977; 1985; 1988).
Maclntyre erottelee teoriassaan kiytinnot
ja instituutiot. Kéytinnot ovat sisidisten
hyvien kautta toimintaansa arvottavia toi-
mintatraditioita, joiden toimiminen edel-
lyttdd hyveitd. Jokainen kiytintd sisiltdd
omat hyveensid (Moore 2012: 365). Tradi-
tioina kdytinnot myos yllidpitivit tettyja
hyveiti. Kiytinto on niin ollen merkityk-
sid luova ja itsedin ylldpitdvé toimintatra-
ditio. MacIntyre miirittelee myos hyveen
kiytinnon kautta: “hyve on hankittu ihmi-
sen piirre, jonka omaaminen ja kehittdmi-
nen mahdollistavat kiytintojen sisdisten
hyvien saavuttamisen” (Maclntyre 1985:
191).

Esimerkiksi kulttuuria, tiedetti tai vaik-
kapa urheilulajia voidaan tulkita kéytin-
tond. Niissd on jatkuvuutta traditiona ja
omat sisdiset hyveensid — esimerkiksi tie-
teessd uusien tulosten synty, tutkimuseet-
tiset hyveet ja avoin tiedonkulku, urheilus-
sa jotkut kirjoittamattomat sidnnot ja her-
rasmiesperinteet. Tillaisille kidytinnoille
ominaiset hyveet myds tunnistetaan laa-
jast, ne eldvit kiytinnossi tradition ja jat-
kuvuuden kautta, ja niiti myos pyritdin
kehittimain.

Instituutiot taas ovat byrokraattisesti vi-
rittyneitd organisaatioita, joiden toiminta
arvottuu ulkoisten hyvien perusteella. Ul-
koisia hyvid ovat esimerkiksi raha, voitto
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ja valta. Instituutioiden arvotus niin ollen
perustuu laskettavissa olevaan, matemaat-
tiseen logiikkaan. Instituutiot toimivat we-
berilidiselld logiikalla: jokaiselle ihmisille ja
funktiolla on tarkka tyonjaollinen paik-
kansa. Instituutioilla itsessdin ei ole toi-
minnallista tarkoitusta syvemmin merki-
tyksen mielessi.

Maclntyren mukaan kiytintoji ei kui-
tenkaan vol erottaa instituutioista, vaan
ne voivat eldi ainoastaan jonkin instituu-
tion kannattelemina. Vaikka kiytinnot
ovat sisdisesti arvokkaita ja hyvin ihmis-
elimin lihtokohtia, toisin kuin ulkoisiin
hyviin nojaavat instituutiot, ”sisdisid hyvii
el vol systemaattisesti kehittdd ilman, ettd
joitakin ulkoisia hyvid tavoitellaan samal-
la” (Maclntyre 1988: 35). Usein kiytetty
esimerkki on shakkikerho. Shakki on sisii-
set hyveensi sisiltivi traditio, eli kiytinto.
Kuitenkin kiytinnon olemassaolo edellyt-
tdd shakkikerhoa, joka taas on ulkoisten
hyveiden (menestyksen, institutionaalisen
jatkuvuuden jne) kautta toimintaansa ar-
vottava instituutio (Moore 2012: 366).

Hyva organisaatio
Titd kisitteellistd lihtokohtaa - kéytin-
noén ja instituution erottelua ja huomio-
ta ndiden yhteen kietoutuneisuudesta - on
sovellettu paljon liike-elimin etiikan tut-
kimuksessa. Lihtokohta tilloin on, etti
liikeyritys on organisaatio, jolla on seki
instituutio- ettd kiytintoaspektit. Yrityk-
selld on jokin olemassaolon lihtokohtai-
nen syy; se linkittyy johonkin ihmiselimin
aitoon hyviin. Yritys ei toimisi paljaana
instituutiona, joka olisi keskittynyt aino-
astaan ulkoisten hyvien tavoitteluun ilman
toiminnan sisdistdi mielti. (TAmi lihto-
kohta voidaan tietysti aina kiistdd fried-
manilaisesta nikokulmasta). Kiytinnot ja
instituutiot ja sisdiset ja ulkoiset hyvit tar-
vitsevat toisiaan kaksisuuntaisesti.
Instituutioiden on aivan luontevaa toi-
mia ulkoisten hyvien motivoimina. Mac-
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Intyren omin sanoin: ”Instituutioiden teh-
tivind on rahan ja muun materiaalisen hy-
vin hankkiminen [...] Ne eivit voikaan
tehdi toisin, mikili aikovat pitdd huol-
ta paitsi omasta jatkuvuudestaan, myos
niiden kidytintdjen jatkuvuudesta, joiden
kantajia ne ovat.” (Maclntyre 1985: 194).
Liike-eldmissi jatkuvuuden ehto on osit-
tain ulkoisten hyvien mukaan toimiminen.
Ongelmana kuitenkin on, ettd instituutio
pyrkii useimmiten kaappaamaan kidytin-
non. Organisaatio alkaa menettdd “mie-
lensd” ja rapautua, jos se unohtaa kiytin-
non, jota se kannattelee.

MacIntyren Kkisitteiston nikokulmasta
konsekventialistinen liike-elimin etiikka
tutkii organisaatioita ainoastaan instituu-
tioina, joilla on joitakin ulkoisten hyvien
tavoitteluun mahdollisesti liittyvid dilem-
moja. Nimi dilemmatkin ilmaistaan ul-
koisten hyvien kisittein. T#ll6in ei olla
kiinnostuneita siitd, miki hyve-etiikan ni-
kokulmasta on kaikkein tirkeintd: insti-
tuution kannattelemasta kiytinnosti, toi-
minnan mielesti.

Liike-elimin etiikan perustava tutki-
muskysymys jiasentyy MacIntyren kisit-
teiston puitteissa seuraavasti: Milloin on
saavutettu sopiva balanssi kdytinnon (si-
sdisten hyvien) ja instituution (ulkoisten
hyvien vililld) (esim. Horvath 1995)? Til-
td pohjalta voidaan jo rakentaa esimerkiksi
hyvin liikeyrityksen miiritelmi. Esimer-
kiksi Geoff Moore on miiritellyt Macln-
tyren hengessi kolme hyvin organisaation
piirrettd. Hyvilli organisaatiolla on en-
sinnikin hyvi olemassaolon syy, joka liit-
tyy johonkin kiytintoon (eli se tuottaa tai
vaalii jotain ihmiseldmin kannalta sisdises-
tl hyvii asiaa). Toiseksi organisaatiossa on
vahva tetoisuus siitd, ettd timin kiytin-
non vaaliminen on sen tirkein ja perusta-
va tehtivd. Kolmanneksi ulkoisten hyvien
tavoittelu ei hiiritse kiytinnon vaalimista.
Toisessa yhteydessi Moore yhdessi Ron
Beadlen kanssa on lisinnyt miiritelmiin
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sen, ettd hyvi organisaatio on jonkinlai-
sessa eldvissid yhteydessid ympiristoonsid
(Beadle & Moore 2006).

Empiirinen tutkimus

Miten titd kehikkoa voitaisiin sitten sovel-
taa empiiriseen tutkimukseen? Jos kiytin-
t0 ja instituutio ovat mielekkiitd kisitteitd
organisaation kuvaamiseen, ja jos on ole-
massa sopiva tai ihanteellinen tasapaino
kidytinnon ja instituution vililld, asiaa tiy-
tyy kyetd my0Os tutkimaan. Miten siis 14-
hestyd empiirisesti kysymystid kdytinnon
ja instituution tasapainosta?

Luultavasti monelle tutkijalle tulee en-
simmiisend mieleen, onko kiytintoji
Maclntyren tarkoittamassa mielessd 16y-
dettivissi kaikista liikeyrityksistd? On
helppo puhua kiytinnoistd sellaisten fir-
mojen kohdalla, jotka todella kokevat ole-
vansa jollakin asialla”. Esimerkiksi Reilua
kauppaa on tutkittu tisti nikokulmasta, ja
on hyvinkin uskottavaa, etti reilun kaupan
litketoiminnalla on koettu sisiinen merki-
tys (Mellor & Moore 2005). Hyve-etiik-
ka kuitenkin esittid, ettd jokseenkin kaikki
inhimilliset toiminnot, ja niin ollen myos
jokseenkin kaikki yritykset, nojaavat jo-
honkin kiytintéon ja kiytintd vastaavas-
ti joihinkin hyveisiin. Tutkimusotteessa
on siis ldhdettivi siitd, ettd jokseenkin kai-
kella yritystoiminnalla on jokin mieli ja si-
sdisiin hyviin nojaava kiytinto. Jos ei ole,
kyse on tyhjisti institutionaalisesta kuo-
resta, jonka eettinen tutkimus ei ole mie-
lekdsti.

Titd kisitteellistd kehikkoa on sovellet-
tu paljon esimerkiksi eri ammattiryhmien
hyveiden tutkimiseen. Tilloin esitetiin
kysymys, missi mielessi jokin ammatti on
itsessddn kiytinto (traditio, sisdisten hy-
vien motivoima, hyveitd kehittimilld ke-
hitettivi). Tialtd kannalta on tutkittu esi-
merkiksi sairaanhoitajien (Sellman 2000)
ja toimittajien (Lambeth 1990) ty6td, mut-
ta my0s yritysjohtoa (Brewer 1997). Til-



16in kysymyksenasettelu on pitkilt psy-
kologinen ja ammatti-identiteettiin liitty-
vi: kuinka vahvasti johonkin kiytinto6n
kiinnittyminen on motivoiva ja identi-
teettid rakentava asia verrattuna ulkoisiin
hyviin (palkkaan)? Toisaalta voidaan tut-
kia ammatta kidytintond, ja pyrkid vaik-
kapa haastatteluiden avulla selvittimiin,
miten instituutio antaa tilaa kiytinnol-
le tai miten se on ristiriidassa sen kans-
sa, kun katsotaan arkisen tyonteon ja it-
se-identifikaation tasoa. Toki kiinnosta-
vimmat ja haastavimmat tutkimuskohteet
liittyviit ammattikuntien sijasta organisaa-
tioihin, ja mielellddn sellaisiin organisaati-
oihin joissa toiminnan merkitys ei reilun
kaupan tapaan ole itsestddn selvisti niky-
villd. Esimerkiksi Geoff Morre on tutkinut
lidke- ja kauneusalan jittiyritystd Allian-
ce Bootsia MacIntyren teoriaan nojaten.
Geoffin mukaan tutkimus on metodolo-
gisesti hyvinkin mielekisti. Ongelmaksi
kuitenkin nousee haastattelukysymysten
strukturoinnin vaikeus, koska haastatelta-
vien ei voi olettaa ymmirtivin hyve-eetti-
sen tutkimuksen peruskisitteitd (kdytinto,
instituutio, hyve). (Moore 2012)

Moore kuitenkin esittdd kiinnostavan
huomion, jonka mukaan yrityksen ty6n-
tekijit kuvaavat yrityksen olemassaolon
syyn (purpose) ja tavoitteenasettelun (mis-
sion) hyvin eri tavoin. Ndmi eri kuvauk-
set auttavat jasentimain asiaa MacIntyren
kisitteelliselli kehikolla. Mooren tutki-
muksessa Alliance Bootsin tyontekijit ku-
vasivat yrityksen olemassaolon syyti viit-
taamalla ihmisten (asiakkaiden) hyvin-
vointiin ja terveyteen ja yleisesti yrityksen
rooliin laadukkaamman elimin tuottaja-
na. Sen sijaan tavoitteenasettelua kuvat-
tiin viittaamalla esimerkiksi yrityksen kas-
vu- tai myyntitavoitteisiin. Selvisitkin vas-
takkain ovat ulkoiset ja sisdiset hyvit. Ndin
uudelleen kisitteellistimilld Moore pystyi
tutkimaan sitd, minki hyve-eettinen kisit-
teistd jasentdd tutkimusongelman perus-
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taksi — sisdisten ja ulkoisten hyvien tasa-
painoa organisaatiossa. (Moore 2012)

Lopuksi
Hyve-etiikka on vaativa, mutta toiminnan
laajempaan mieleen ja pitkikestoisiin omi-
naisuuksiin keskittyvi etitkan muoto. Eri-
tyistd siind on my0s se, ettd hyve-etiikka
kannustaa kehittymaén: nikékulma on hy-
veiden kehittimisessd, ei siind ettd jokin
asia olisi tyhjentdvisti hyvi tai eettinen,
kuten yksittdinen hyvi teko konsekventia-
lismissa voi periaatteessa olla. Siksi se on
yksittdisen ihmisen nikokulmasta paitsi
vaativa my9s motivoiva etiikan suuntaus,
ja tavoittaa hyvin ihmisten luontaisen pyr-
kimyksen kehittyi ja kehittdd itsedin mie-
lekkiiksi kokemissaan toimissa.
Organisaatioiden nikokulmasta hyve-
etiikka pakottaa kysymiin niiden olemas-
saolon perimmiistd mieltd, sen sijaan ettd
katsottaisiin ulkoisia tavoitteita tai “yri-
tysvastuuta”. Apteekki on pohjimmiltaan
olemassa, jotta ihmiset voisivat parem-
min; ruokakauppa pohjimmiltaan kiin-
nittyy ruokakulttuuriin ja tetynlaiseen
kauppiasperinteeseen; lelukauppa vaalii
pohjimmiltaan leikin ideaa ja tiettyji kas-
vatusihanteita. Kaikkien tillaisten organi-
saatioiden sisilli my6s vaalitaan erilaisia
ihmisten vilisen kanssakdymisen hyveita.
Tutkimalla sitd, miten perimmaiset syyt ja
institutionaalinen jatkuvuuden pakko voit-
tomotiiveineen kohtaavat ja asettuvat tasa-
painoon, voidaan liike-eldmin etiikkaan,
myds empiiriseen tutkimukseen, avata uu-
denlaisia nikokulmia. Hyve-eettisessi lii-
ke-eldmin tutkimuksessa on muun liike-
elimin tapaan kyse etiikan ja voiton rajois-
ta ja balanssista, mutta hyve-etiikka kysyy
samat kysymykset ihmisten ja organisaati-
oiden pitkijinteisten ominaisuuksien ni-
kokulmasta. Hyve-etiikka onkin tervetul-
lut nikokulman laajennus yritysetiikkaan,
piillisin puolin erikoisesta kisitteistostain
huolimatta.
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Vastuullisen sijoittamisen
etiikka

Tama artikkeli tunnistaa, perustelee ja selittad vastuullisen osakesijoittamisen periaatteita koskevia eettisia
ongelmia ja mahdollisuuksia. Tutkimus keskittyy, muttei rajoitu YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteisiin.
Tarkastelu perustuu viimeaikaiseen sijoitusetiikkaa kdsittelevadn kirjallisuuteen. Aiheesta on keskusteltu
paljon, mutta tdman artikkelin ndkdkulma ja lahtokohdat, erityisesti valittdmisen etiikka, ovat sijoituseettisessd
keskustelussa uusia avauksia. Artikkelin lopussa esitelldén sijoituskelpoisuusarviointi, jossa vastuulliseen
sijoittamiseen rohkaistaan erilaisten investointityyppien eettisella reittauksella.

Avainsanat: Vastuullinen sijoittaminen, eettinen sijoittaminen, YK:n vastuullisen sijoittamisen periaatteet,
fidusiaariset velvollisuudet, vélittamisen etiikka
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Johdanto

ieli vuosikymmen sitten sijoi-

tusjohtajat ja -konsultit puhui-

vat paljon eettisen sijoittami-

sen lihtokohdista ja periaatteista
(Blowfield & Murray 2008, 281). Joiden-
kin sijoittamisen ammattilaisten katsottiin
toimivan eettisesti huolestuneen suuren
yleison ja piensijoittajien puolestapuhu-
jina. Yleinen huoli kohdistui ympiristo-
kysymyksiin ja yhteiskunnallisiin epikoh-
tiin kuten ympiriston saastumiseen ja lap-
sityovoiman kiyttoon. Erilaisten eettisen
periaatteiden perusteella kyseenalaisia toi-
mialoja tiputettiin pois luvallisten sijoitus-
kohteiden listalta. Alkoholi-, tupakka- ja
aseteollisuus olivat suhteellisen helppo-
ja maalitauluja, mutta monista muista si-
joituskohteista kiisteltiin. Kysyttiin esi-
merkiksi, kumpi on ilmastonmuutoksen
kannalta parempi: sijoittaa ydinvoimaan,
johon liittyy siteilyriski ja jitteensijoitus-
ongelmia, vai sijoittaa palmudljyd kiytti-
viin 6ljynjalostamoihin, miki tuhoaa sa-
demetsid. Molemmat vaihtoehdot ovat
ongelmallisia ja molemmilla voi olla ka-
tastrofaalisia seurauksia.

Monet sijoittajat pitdvit kokonaisten
toimialojen poissulkemista yhteen sopi-
mattomana sijoitustoiminnan tuottota-
voitteiden kanssa. Erityisesti suursijoit-
tajat kritisoivat eettistd sijoittamista liian
vaativaksi, miki on yksi syy, miksi on alet-
tu mieluummin puhua vastuullisesta si-
joittamisesta. Sijoitusterminologia on siis
muuttunut ja osaksi vesittynyt.

Eettisen sijoittamisen Kisite oli suosittu
kahdeksankymmentiluvulta vuosituhan-
nen vaihteeseen, mutta nyt vastuullinen
sijoittaminen on kiytetympi ilmaus. Vas-
tuullinen sijoittaminen on myos laajempi
kisite kuin eettinen sijoittaminen, koska
vastuullinen sijoittaminen siséltidd erilai-
sia, osaksi piillekkiisid vastuun lajeja, joi-
ta ovat muun muassa eettinen, juridinen,
taloudellinen, yhteiskunnallinen ja poliit-
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tinen vastuu (Russell Sparkes 2001, 199;
Ransom & Sampford 2011, 9-10). Vas-
tuulla tarkoitetaan yleensd velvollisuut-
ta pitdd huolta jostakin asiasta, henkilosti,
toiminnasta, teosta tai muusta sellaisesta.
Tillaisilla velvollisuuksilla pyritiin esti-
maién erilaisia tappioita, vahinkoja ja on-
nettomuuksia; velvollisuuksien rikkomis-
ta taas pidetdin moittivana ja siitd voidaan
rangaista (velvollisuuden kisitteestd sijoi-
tustoiminnassa ks. Sandbu 2012, 99).

Yhteiskunnallisesti vastuullisen
sijoittamisen periaatteita
Vastuullisessa sijoittamisessa erotetaan ta-
vallisesti sisdinen ja ulkoinen ulottuvuus.
Sisdinen yhteiskunnallinen vastuu liittyy
sijoituskohteen ensisijaiseen tehtivéin ja
toimintaan, siis esimerkiksi yrityksen en-
sisijaiseen liiketoimintaan. Sisiistid yhteis-
kunnallista vastuuta toteuttavat yritykset
toimivat tyypillisesti uusiutuvan energi-
an, vihipiistoisen teollisuuden, tiedon-
vilityksen, koulutuksen ja terveydenhoi-
don aloilla. Ulkoisella yhteiskunnallisella
vastuulla tarkoitetaan organisaation en-
sisijaiseen tehtdvain liittymitontd, mut-
ta sindnsi tirkedd ja arvokasta toimintaa.
Se voi tarkoittaa esimerkiksi hyvinteke-
viisyyttd, yrityslahjoituksia, humanitaari-
sia ohjelmia tai muita ulkoisen yhteiskun-
nallisen vastuun muotoja, joita yritys har-
joittaa, mutta jotka ovat harvoin yrityksen
paidtehtivid.

Viime vuosina monet sijoittajajirjestot
ovat esittineet yhteiskunnallisesti vastuul-
liselle sijoittamiselle erilaisia ohjeita, suo-
situksia ja periaatteita, jotka voidaan tivis-
tad seuraavasti (Blowfield & Murray 2008,
281-282; Sievinen 2011, 41; Ransome &
Sampford 2011, 52-54). Ohjeisiin sisilty-
vien negatiivisten suositusten mukaan tu-
lisi vilttdd sijoituksia yrityksiin, jotka (a)
kiyttivit lapsityGvoimaa, vahingoittavat
tyontekijoiden terveyttd, riistavit paikal-
lista viestod, saastuttavat ympiristod tai
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kiytavit eldinkokeita testatakseen tuot-
teitaan. Eettisesti ongelmallisena pide-
tddn myos sijoittamista yrityksiin, jotka (b)
tuottavat tai myyvit aseita ja ammuksia,
riippuvuutta aiheuttavia aineita kuten al-
koholia ja tupakkaa tai riippuvuutta aihe-
uttavaa ja moraalisesti kyseenalaista viih-
dettd kuten uhkapeleji ja pornografiaa.
Lisiksi voidaan kieltd sijoittamasta yrityk-
siin, jotka (c) toimivat maissa, joissa muun
muassa lahjonta, seksuaalinen hiirinti, ro-
tusorto ja piittaamattomuus ymparistos-
td ovat yleisid yhteiskunnallisia epikohdia.
Niitd viimeksi mainittuja rajanvetoja vas-
tuullisen ja vastuuttoman sijoittamisen vi-
lilli on usein kritisoitu uuskolonialismista,
koska niiden viitetddn erottelevan maita
linsimaisten mittapuiden mukaan.

Yhteiskunnallisesti vastuullisen sijoit-
tamisen ohjeisiin sisiltyy myos myontei-
sid suosituksia. Niiden mukaan kannattaa
sijoittaa yrityksiin, jotka ovat sitoutuneet
kestdvidn kehitykseen ympiristGasioissa
kuten vaihtoehtoiseen energiaan ja puh-
taan teknologian hankkeisiin seki yrityk-
siin, jotka ovat tunnettuja rakentavasta
roolistaan esimerkiksi sukupuolten vilisen
tasa-arvon ja yhteiskunnallisen oikeuden-
mukaisuuden edistéjina.

Edelld sanotun perusteella yhteiskun-
nallisesti vastuullisen sijoittamisen peri-
aatteet, kiellot ja suositukset voidaan jao-
tella seuraavasti. Ensinnikin ovat henki-
16ihin lijttyvit kiellot koskien esimerkiksi
ty6voiman ikdd ja kohtelua tai teollisuus-
laitoksen ldheisyydessi asuvien kohtelua.
Toiseksi ovat tuotteisiin ja raaka-aineisiin
liiteyvit kiellot koskien tiettyjen tavaroi-
den ja palveluiden tuottamista tai myymis-
ti. Lopuksi ovat sijoituskohdemaita kos-
kevat kiellot ja suositukset.

Muita lahtokohtia .
vastuulliselle sijoittamiselle

Kestivilld sijoituksella tarkoitetaan usein
sen ympiristoystavillisyyttd, mutta kes-
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tivyyteen laajasd ymmairrettynd sisiltyy
ekologisen ulottuvuuden lisiksi taloudel-
linen, yhteiskunnallinen ja kulttuurinen
ulottuvuus. Monet tunnetuimmista kes-
tivin kehityksen méiritelmisti on esitetty
YK:n julistuksissa, raporteissa ja sopimuk-
sissa. YK:n Oikeus kehitykseen -julistus
(The Declaration on the Right to Deve-
lopment, 1986) mairittelee kehityksen ko-
konaisvaltaiseksi taloudelliseksi, sosiaali-
seksi, kulttuuriseksi ja poliittiseksi proses-
siksi, ”joka tihtdi jatkuvaan koko vieston
ja kaikkien sen asukkaiden hyvinvoinnin
parantamiseen silld perusteella, ettd he ak-
tiivisesti, vapaasti ja mielekkaisti osallis-
tuvat kehitykseen ja siitd koituvien etujen
reiluun jakoon” (Attfield 2003, 127).
Julistuksen kisitys kehityksestd on ih-
miskeskeinen ja julistus siséltidd hyvinvoin-
nin jatkuvan parantamisen tavoitteen, joka
on ongelmallinen. Hyvinvoinnin jatku-
va parantaminen ei kuitenkaan vilttimat-
td merkitse samaa kuin talouden jatkuva
kasvu, silld hyvinvointi on kokemukselli-
nen tila, joka on ainakin osaksi taloudel-
lisista olosuhteista riippumaton. Kestivin
kehityksen madritelmisti tunnetuimman
esitti Norjan entisen pddministerin joh-
tama Brundtlandin komitea vuonna 1987:
"Kestivi kehitys on kehitysti, joka tyy-
dyttdd nykyhetken tarpeet viemitti tule-
vilta sukupolvilta mahdollisuutta tyydyt-
tdd omat tarpeensa” (Yhteinen tulevaisuu-
temme 1988, 26; The World Commission
on Environment and Development 1987,
43). My06s timi kestivin kehityksen luon-
nehdinta on ihmiskeskeinen, mutta se ei
sisilli hyvinvoinnin jatkuvan parantami-
sen tavoitetta, vaan puhuu nykyhetken ja
tulevien sukupolvien tarpeista. Brundtlan-
din komitean esittimid mairitelmii voi-
daan arvostella tarvekeskeisyydesti ja siiti,
etti se ei tee eroa tirkeiden ja turhien tar-
peiden vililli. YK:n ympiristo- ja kehitys-
konferenssin Rion julistus vuodelta 1992
pitid taas tavoiteltavana taloudellista kas-



vua kaikissa maissa. Rion julistuskin on ih-
miskeskeinen (Rio Declaration on Envi-
ronment and Development 1992, Princip-
les 1 & 12).

Kestivit ja yhteiskunnallisesti vastuul-
liset sijoitukset voidaan tehdd yksittii-
siin yrityksiin tai sopivien sijoitusrahas-
tojen tai porssinoteerattujen rahastojen
kautta. Kahdella viimeksi mainitulla viy-
14114 on etu, ettd sijoittaja voi saada yhdel-
14 sijoituksella kokemusta eri sektoreiden
yrityksistd. Sijoittajien tulee kuitenkin lu-
kea sijoitusesitteet huolellisesti ja perehtyi
muuhun saatavilla olevaan tietoon selvit-
tidkseen rahaston sijoituskohteiden valin-
taa ohjaavat periaatteet.

Pelkistiin se, ettd yritys tai rahasto mai-
nostaa itsedin yhteiskunnallisesti vastuul-
liseksi, ei tietenkiin tarkoita, etti se takaa
sijoittajille hyvin tuoton, silli taloudelli-
silla riskeilld on aina merkitysti sijoitta-
misessa, varsinkin vastuullisessa sijoitta-
misessa. Vield tirkeimpid on kuitenkin
se, ettd mikiddn markkinointiosasto ei yk-
sinddn voi taata, ettid rahasto- tai yritysjoh-
tajat kiinnittivit asianmukaisesti huomio-
ta eettisesti tirkeisiin kysymyksiin kuten
tydoloihin, ympiristoon ja lasten oikeuk-
siin (eettiseen sijoittamiseen kohdistuvas-
ta kritiikistd ja erityisest siitd, ettd sijoit-
tajat itse kuvaavat toimintaansa eettiseksi,
ks. Ransome & Sampford 2011, 50-55).
Yritysten toiminnan akdivinen valvonta
ja seuranta ovat siksi vilttdmiton edelly-
tys vastuulliselle sijoittamiselle. Valvon-
nan tulee olla sisiisté ja ulkoista ja siis sekd
yritysten itsensd ettd sijoittajien ja heidin
jdrjestdjensi suorittamaa.

Vastuullisen sijoittamisen keskeinen ta-
loudellinen piirre on sijoituksen kyky kas-
vattaa rahallista arvoaan. Erityisesti niiden
sijoittajien nikokulmasta, jotka sijoittavat
toisten rahoja, kuten elikemaksuja tai lah-
joitusvaroja, on jopa eettinen velvollisuus,
ettd sijoitukset ovat ainakin pitkilld tih-
taimelld taloudellisesti kannattavia. Téstd
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kisityksestd on raamatullinen esimerkki:
Matteuksen evankeliumin kertomus pal-
velijoille uskotuista rahoista (25: 14-30).
Kertomus opettaa kunnon kapitalistiseen
tapaan, ettei rahaa pidid makuuttaa tuotta-
mattomana, vaan silld pitdi kiydi kauppaa
omaisuuden arvon kasvattamiseksi. Va-
kiintuneen kisityksen mukaan kertomus ei
kuitenkaan opeta ahneutta. Kertomuksen
mukaan yhdelle palvelijalle annettiin viisi
talenttia hopeaa, toiselle kaksi ja kolman-
nelle yksi. Se, joka oli saanut viisi talenttia,
ryhtyi heti toimeen ja kivi niilli kauppaa
hankkien voittoa toiset viisi. Samoin se,
joka oli saanut kaksi talenttia, voitti toiset
kaksi. Se, joka oli saanut vain yhden talen-
tin, kaivoi puolestaan maahan kuopan ja
kitki sinne isintinsi rahan (Matt. 25: 16-
18). Isintd kehui kahta ensimmiisti palve-
lijaa, mutta moitti viimeistd kelvottomak-
si ja laiskaksi. Viimeisen palvelijan talentti
otettiin hineltd pois ja annettiin sille, jolla
oli kymmenen.

Kertomus on oppikirjaesimerkki niin
sanottujen fidusiaaristen eli huolellisuus-
ja lojaliteettivelvollisuuksien tirkeydesti.
Niihin kuuluu my6s sen varmistaminen,
ettd sijoitusriskit on tunnistettu ja ettd ne
ovat jirkevid ja oikein kisiteltyjd. Jos sijoi-
tettavat varat ovat lahjoituksia tai elikeva-
roja, suurten sijoitusriskien ottaminen on
eettisesti kyseenalaista ja mahdollisesti lai-
tonta.

Fidusiaariset velvollisuudet voivat pe-
rustua kirjalliseen sopimukseen tai sanat-
tomaan lupaukseen. Sijoitusrahastot lu-
paavat pitdd ammattitaitoisesti ja asian-
mukaisesti huolta edunsaajien sijoituksista
niin, ettid niiden arvo nousee tai ei aina-
kaan laske, sikili kuin rahasto voi asiaan
vaikuttaa. Sijoituksen arvonnousua ja -sii-
lyttimistd koskevan lupauksen pitiminen
on sijoitusrahaston hoitajien perustava
moraalinen velvollisuus, jonka tulee olla
heidin arvojirjestyksessiin korkealla (ks.
Ransome & Sampford 2011, 125-126).
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Keskeinen sijoituseettinen kysymys on,
miten ehdottomia fidusiaariset velvolli-
suudet ovat eli mitd muita, ihmisten ja
ympiriston hyvinvointia koskevia velvol-
lisuuksia niiden nojalla saa jittid tiyttd-
mitti. Jos sijoituskohteena olevan yhtion
toiminta merkittivisti vahingoittaa ym-
piristod tai uhkaa ihmisten henkei ja hy-
vinvointia, fidusiaariset velvollisuudet ei-
Vit voi eettisin perustein estid kyseisestd
sijoituksesta luopumista. Sijoitusrahasto-
jen fidusiaarisiin velvollisuuksiin voi kuu-
lua my6s velvollisuus olla ”tahraamatta”
edunsaajia moraalisesti kyseenalaisilla si-
joituksilla. Rahastoon sijoittaneilla tulee
muun muassa siksi olla tarkka tieto sen si-
joituskohteista.

Mxﬁnteisiﬁ ja kielteisia
lahestymistapoja
vastuulliselle sijoittamiselle
Vastuullisen sijoittamisen lihtokohta on
usein rajaava niin, ettd vastuullisten sijoi-
tusten oletetaan olevan erotettavissa vas-
tuuttomista. Kuten olemme nihneet,
tyypillinen tapa saattaa tillainen rajaus
voimaan on tehdi listoja kielletyisti sijoi-
tuksista tai toimialoista. Tissi kielteises-
sd seulonnassa tietyilld toimialoilla toimi-
via yrityksid suljetaan pois sijoitusvaihto-
ehdoista.

Kieltolistojen asianmukainen tekeminen
on hankalaa, koska se ensinnikin edellyt-
tad kriteerien médrittdmisti, joiden nojalla
tiettyjd sijoituksia pidetiin moraalisesti on-
gelmallisina. Toiseksi kieltolistojen teke-
minen edellyttid myds sen méirittimisti,
miksi tiettyjd sijoituksia pidetdin moititta-
vampina kuin toisia. Sekd moitittavuuden
peruste ettd aste tulee siis madrittdd. T4-
min vuoksi kieltolistojen tekeminen saat-
taa sisdltdd asiantuntijakeskusteluja, neu-
votteluja ja ddnestysti. Sijoitusten poissul-
keminen voi olla ehdotonta, mutta usein
poissulkeminen kohdistuu vain sellaisiin
suuryrityksiin, joiden toiminnasta vihin-
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tidn 10 prosenttia keskittyy alkoholi-, tu-
pakka- tai aseteollisuuteen, uhkapelei-
hin tai pornografiaan. Poissulkeminen voi
koskea myos maita ja yrityksid, jotka eivit
kunnioita ihmisoikeuksia tai Kansainvili-
sen tyGjirjeston ILOn esittimid perustavia
tyontekijoiden oikeuksia, tai jotka muuten
osoittavat taloudellista, ekologista tai yh-
teiskunnallista vastuuttomuutta (Blowfield
& Murray 2008, 283-284).

Kieltolistoja ja sijoitusten poissulke-
mista arvostellaan usein riittiméttomistd
ja kiistanalaisista perusteluista. Suurempi
ongelma on kuitenkin se, ettd kieltolistat
litkaa yksinkertaistavat ja jahmettivit eet-
tistd harkintaa ja estdvit eettisiin valintoi-
hin liittyvien erilaisten nikékohtien moni-
puolista huomioon ottamista (Ransome &
Sampford 2011, 54).

Vastuullinen sijoittaminen myonteises-
sd mielessd merkitsee keskustelevan lihes-
tymistavan omaksumista ympirist6d, yh-
teiskuntaa ja hyvii hallintotapaa koskeviin
kysymyksiin sijoittamisen ja omistamisen
edellytyksini ja arvosteluperusteina (Ran-
some & Sampford 2011, 12 ja 28). Timi
myonteinen seulonta sisiltdd erilaisten si-
joitusvaihtoehtojen rakentavaa, mutta
kriittistd tarkastelua ja arviointia. Sijoittaja
saattaa odottaa, etti investointi auttaa uu-
delleen suuntaamaan sijoituskohteena ole-
van yrityksen toimintaa ja auttaa vaikutta-
maan tapaan, jolla yritys toimii vastuulli-
sena yhteiskunnan ja maailmantalouden
osapuolena.

Tillainen nikemys vastuullisesta sijoit-
tamisesta on optimistinen ja kunnianhi-
moinen. Sitd saatetaan pitii jopa toiveajat-
teluna, koska téllaisen ”osallistuvan sijoit-
tamisstrategian” toimeenpano edellyttisi,
ettid sijoittajalla on paikka sijoituskohteena
olevan yrityksen hallituksessa. Kuitenkin
vain suursijoittajilla kuten elikerahastoilla
voi olla hallituspaikka, mikd merkittivis-
ti vihentdd piensijoittajien mahdollisuuk-
sia vaikuttaa yrityksen toimintaa (eldkera-



hastojen vastuullisesta sijoittamisesta ks.
Langley 2008; Monks 2001; Useem 1996;
Sievinen 2011).

Myonteisen lihestymistavan mukaan en-
sisijaisia sijoituskohteita tulisi olla sellais-
ten yritysten, joiden odotetaan hyGtyvin
kestivistd kehityksestd. Tdmai kisitys so-
pii hyvin yhteen vilittdmisen etiikkaan pe-
rustuvan sijoittamisihanteen kanssa (Nod-
dings 2003). Sen mukaan sijoituksia tulee
kiyttdd ihmisistd, yhteiskunnista ja ympi-
ristostd vilittimiseen. T4mi nikemys on
avoimesti “pehmed” ja idealistinen aina-
kin, jos sitd verrataan omistajien ja osak-
kaiden voittoja korostaviin nikemyksiin.

YK:n vastuullisen
sijoittamisen periaatteet
Niiden huomautusten jilkeen siirryn tar-
kastelemaan eettisid kysymyksig, jotka liit-
tyvit YK:n vastuullisen sijoittamisen peri-
aatteisiin (2006). Periaatteiden tarkoitus
on tukea institutionaalisia sijoittajia pdi-
toksenteossa, kun ne yrittivit maksimoida
sekd rahallisen tuloksen ettd yleisen hyvin
— tavoitteet, jotka eivit ole helposti yhteen
sovitettavissa, mutta joista monet sijoitta-
jat, poliitikot ja tavalliset kansalaiset ovat
kiinnostuneita tietimiéin, miten ja milld
edellytyksilld ne voitaisiin yhdisti.
Tunnetuimmat vastuullisen sijoittami-
sen normit ovat YK:n periaatteet, joiden
lyhyt historia on seuraava (huom. myos
muun muassa Eurosif, vastuullista sijoitta-
mista Euroopassa edistivi organisaatio on
madritellyt vastuullisen sijoittamisen pe-
riaatteita). Vuonna 2005 YK:n piisihtee-
ri kutsui joukon maailman suurimpia in-
stitutionaalisia sijoittajia, joista suurin osa
on elikerahastoja ja vakuutusyhti6itd, mu-
kaan hankkeeseen, jonka tavoitteena on
luoda periaatteet vastuulliselle sijoittami-
selle. Kutsun otti vastaan 20 sijoittajaa 12
maasta. Tilld sijoittajaryhmailld on vapaus
kehittdd periaatteita niin kuin hyviksi ni-
kee.
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Ensimmiisen periaatteen mukaan alle-
kirjoittajat sitoutuvat ottamaan ympiris-
totekijit, yhteiskunnalliset tekijit ja hy-
vin hallintotavan (eli niin sanotut ESG-
asiat: environmental, social and corporate
governance issues) huomioon sijoitusana-
lyysissi ja padtoksentekoprosesseissa. Hy-
vistd tarkoituksesta huolimatta periaatteet
jattdvit kyseiset ympirist6d, yhteiskuntaa
ja hyvii hallintotapaa koskevat kysymyk-
set avoimiksi. Niiden médrittimiseksi seki
sopivien suositusten ja toimintasuunnitel-
mien esittimiseksi voisi olettaa, etti tar-
vitaan yksityiskohtaisia listoja arvoista ja
padmairistd, joita sijoitustoiminnassa tu-
lisi tavoitella.

On arvioitu, etti vain viidessi vuodes-
sa lihes 20 prosenttia maailman pidomis-
ta — miké on yli 30 biljoonaa (eli miljoo-
naa miljoonaa) dollaria — on sitoutunut
YK:n vastuullisen sijoittamisen periaat-
teisiin. Tdmd on huomattava osuus maa-
ilman sijoituksista. Periaatteiden allekir-
joittajat luonnehtivat itseddn sanomalla,
etti he pohtivat “ympirist6d, yhteiskun-
taa ja hyvid hallintotapaa koskevien ky-
symysten kasvavaa merkitystd sijoituskiy-
tinnoille” (The Principles for Responsible
Investment).

Tdmin pohdiskelun tarkoitusta himir-
tdd kuitenkin jo mainittu seikka, etti ky-
seiset merkityksellisyyden kriteerit jadvit
tdsmentdmaitti. Periaatteiden allekirjoit-
tajat eivit edes kerro, minki tyyppisesti
merkityksellisyydestd on kyse: eettisestd,
juridisesta vai taloudellisesta, vain muuta-
mia esimerkkejd mainitakseni.

YK:n vastuullisen sijoittamisen periaat-
teet ovat seuraavat:

1) Periaatteiden allekirjoittaja sitoutuu
liittimidn ympdristod, yhteiskuntaa ja hy-
vid hallintotapaa koskevat asiat osaksi si-
joitusprosesseja.

2) Periaatteiden allekirjoittaja sitoutuu
toimimaan aktiivisena omistajana ja sovel-
tamaan ympiristod, yhteiskuntaa ja hyvii
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hallintotapaa koskevia nikokohtia omista-
ja kiytintoihinsi.

3) Periaatteiden allekirjoittaja sitoutuu
edistdimiin sijoituskohteidensa asianmu-
kaista raportointia ympirist6d, yhteiskun-
taa ja hyvii hallintotapaa koskevissa asi-
oissa.

4) Periaatteiden allekirjoittaja sitoutuu
edistimain vastuullisen sijoittamisen pe-
riaatteiden kiyttoonottoa  sijoitustoimi-
alalla.

5) Periaatteiden allekirjoittaja sitoutuu
tekemiin yhteistyotd muiden sijoittaji-
en kanssa edistdikseen vastuullista sijoit-
tamista.

6) Periaatteiden allekirjoittaja sitoutuu
raportoimaan toimistaan ja vastuullisen si-
joittamisen edistymisesti.

Lyhyesti sanottuna ensimmaiiset kol-
me periaatetta ilmaisevat allekirjoittajien
sitoutumisen siihen, etti he kiinnittivit
huomiota ympiristokysymyksiin, yhteis-
kunnallisiin nikokohtiin ja hyviin hallin-
totapaan sijoitusanalyyseissi ja omistaja-
kdytinnoissdin. Jilkimmiiset kolme ilmai-
sevat allekirjoittajien aikomuksen edistid
ja tukea niiden periaatteiden yleistymisti.

Vastuullisen sijoittamisen periaatteiden
lopussa allekirjoittajat sanovat julkisesti si-
toutuvansa omaksumaan ja panemaan tiy-
tintoon kyseiset periaatteet silloin, kun ne
sopivat yhteen heidin fidusiaaristen vel-
vollisuuksien kanssa. T#dmin perusteel-
la vastuullisen sijoittamisen periaatteita ei
ole tarkoitettu ehdottomiksi ja varaukset-
tomiksi. Sen sijaan, jos fidusiaariset velvol-
lisuudet vaativat, muut periaatteet voidaan
jttdd huomioon ottamatta ainakin osittain
ja viliaikaisest.

Voidaan siksi kysyi, antavatko sijoittajat
itselleen moraalisesti vapaat kidet. Jos vas-
taus on “kylld”, niitd periaatteita ei tulisi
pitdd vastuullisina eikd varsinkaan eettisi-
ni. Ikddn kuin ennakoidakseen timin Joel
Bakan viittdd, ettd “yritykset ... saattavat
toimia tavoilla, jotka edistivit yhteistd hy-
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vii, kun on niiden edun mukaista toimia
niin, mutta yhti nopeasti ne uhraavat yh-
teisen hyvin — se on niiden juridinen vel-
vollisuus — kun se on vilttimitontd nii-
den oman edun vuoksi”. Bakanin mu-
kaan nykyaikainen yritys on kiinnostunut
vain itsestidn ja kyvyton olemaan huolis-
saan muista missidn yhteydessd”. Hin li-
sid, ettd “litketoiminta merkitsee edun ha-
kemista olosuhteista. Yrityksen yhteiskun-
tavastuu on mahdottomuus ... kuten on
myos sithen liittyvi kisitys, ettd yritysten
voi ... luottaa edistivin yhteisti etua. Yri-
tyksilldi on vain yksi velvollisuus: edistdd
omaa ja omistajiensa etua” (Bakan 2005,
56,109 ja 118).

Bakanin pessimistisen kisityksen mu-
kaan niin sanottu yritysten yhteiskuntavas-
tuu on parhaimmillaan piiloteltua oman
edun tavoittelua ja pahimmillaan tosiasi-
oiden rikollista viiristelyi. Tavallisimmat
osakemarkkinarikokset ovat sisépiirin tie-
don vidrinkdyttd ja porssinoteerattujen
yhtididen taloudellista tilaa koskevan tie-
don pimittiminen (esim. tulosvaroituksen
tekemittd jattdminen). Ndmai rikokset ei-
vit kuitenkaan vilttimitti ole tyypillisem-
pid yrityksille, jotka sanovat pitiytyvin-
sd yritysten yhteiskuntavastuun periaat-
teisiin, kuin yrityksille, jotka eivit puhu
tallaisista periaatteista. (T#td asiaa ei ole
tietiikseni tutkittu.)

Olemme jo nihneet, ettd vastuullisen
sijoittamisen periaatteet jittivit tdsmen-
timittd, mitd fidusiaariset velvollisuudet
ovat ja kuinka pitkille ne ulottuvat. Ylei-
sesti ottaen fidusiaarinen viittaa suhtee-
seen, jossa jollakin on velvollisuus huo-
lehtia toisen varoista tai oikeuksista. YK:n
vastuullisen  sijoittamisen periaatteiden
yleisluonteisuus varmistaa sen, ettd sijoit-
tajat voivat paittdd poiketa kyseisistd pe-
riaatteista taloudellisen arvioinnin perus-
teella varmistaakseen edunsaajan varat ja
oikeudet. Esimerkiksi elikevakuutusyhti-
6n voidaan sallia sulkeistavan ainakin vili-



aikaisesti yhteiskuntavastuun ihanteet, jos
yhti6 arvioi, ettd vakuutettujen varojen ja
oikeuksien varmistaminen edellyttdd sitd
(mikid on monien ihmisten mielesti eli-
kevakuutusyhtiiden ensisijainen velvolli-
suus).

Nimi varaukset vastuullisen sijoitta-
misen periaatteisiin ovat merkitykselli-
sid jo pelkistdin taloudellisista syistd, kos-
ka elikerahastot ovat suurimpia sijoittajia
useimmissa teollistuneissa maissa ja rahas-
tojen varat muodostavat noin kolmannek-
sen OECD-maiden bruttokansantuottees-
ta. Kyseiset varaukset osoittavat my®os, ettd
vastuullisen sijoittamien periaatteet eivit
ole ehdottoman sitovia; pikemminkin ne
ovat prima facie -velvollisuuksia, joita pi-
tid noudattaa, jos “tirkedmpi” seikka ei
sitd estd. Vertailun vuoksi on huomionar-
voista, etti kantilaisen velvollisuusetiikan
mukaan mikidn ei ole tirkeimpid kuin
moraalisten velvollisuuksien tiyttiminen.

Vastuullisen  sijoittamisen periaattei-
den allekirjoittajat sanovat my®0s, ettid he
“sitoutuvat arvioimaan periaatteiden vai-
kuttavuutta ja kehittdmiin niiden sisiltod
ajan my6td”. He uskovat, ettd timi paran-
taa heidin kykydin tiyttdd sitoumuksen-
sa edunsaajille ja saattaa sijoitustoimintan-
sa paremmin linjaan yhteiskunnan yleisen
edun kanssa (The Principles for Respon-
sible Investment). Sijoittajat niyttivit
my0s odottavan, ettd ympiristod, yhteis-
kuntaa ja hyvii hallintotapaa koskevien
asioiden sisillyttiminen omistajapolitiik-
kaan voi parantaa sijoitusten pitkin aika-
vilin tuottoa (Ransom & Sampford 2011,
127-128; Sievinen 2011, 42). Niiden asi-
oiden tarkastelu on siten osa rahastojen
riskienhallintaa, joka vaikuttaa niiden ta-
loudelliseen suorituskykyyn sekd maine-
riskien arviointiin ja hallintaan. Henkilon
tai organisaation moraalisen maineen tur-
vaaminen on selvisti utilitaristinen motiivi
eettiselle kiytokselle.

Kantilaisesta nikokulmasta aidot moraa-
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liperiaatteet ovat luonteeltaan yleispitevii
ja varauksettomia ja niitd pitdi noudattaa
aina. Vastuullisen sijoittamisen periaatteet
eivit ole varauksettomia tissi mielessi.
Tidmi voidaan nihdi jo siini, etti useim-
mat institutionaaliset sijoittajat sijoittavat
hyvilld omallatunnolla vain osan koko-
naissijoituksistaan yrityksiin, jotka on va-
littu eettisten kriteerien tai kestdvén kehi-
tyksen kriteerien perusteella (esimerkiksi
ottamalla huomioon yhteiskunnallisen ja
ympiristovastuun seki sen, miten yrityk-
set kohtelevat tyontekijoitdin). Voiton ta-
voittelulla on siis olennainen rooli sijoitta-
misessa — on vaikea nihdi, miten muuten
se voisi ollakaan — ja vastuullisen sijoitta-
misen periaatteet ovat alisteisia tille pai-
mairille. On kuitenkin kyseenalaista, voi-
daanko tillaista toimintaa sanoa eettiseksi
(ks. Kant 1990, 134; Pihlstrom 2010, 219—
220).

Valittamisen etiikan
ldhestymistapa sijoittamiseen
Vilittdimisen etiikan nikokulmasta voi-
daan esittdd, ettd sijoittamisen tulisi en-
sisijaisesti palvella ihmisistd ja luonnos-
ta huolehtimista ja ettd timin tavoitteen
edistimiseksi sijoituksia tulisi huolellisen
arvioinnin perusteella tehdi vain eettises-
t hyviksyttiviin ja taloudellisesti kannat-
taviin ihmisen ja ympdriston hyvii edis-
tiviin yrityksiin. Niin myos vilittimisen
etiikan mukaan sijoituskohteet tulee va-
lita kannattavuusarvion perusteella, kos-
ka yleensi olisi piittaamattomuutta sijoit-
taa varoja niin, ettd niiden odotetaan tuot-
tavan pitkilld aikavililld vain tappiota (vrt.
Who Cares Wins 2004). Toistaiseksi ei
ole saavutettu yksimielisyyttd siitd, tuot-
taako vastuullinen sijoittaminen pitkalld
aikavililli paremmin kuin ympiristod, yh-
teiskuntaa ja hyvidd hallintotapaa koskevia
tekijoitd huomioon ottamaton sijoittami-
nen (Blowfield & Murray 2008, 287-288;
Sievinen 2011, 42).
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Vilittdmisen etiikka kehottaa meité en-
sinndkin kiinnittdimi4n huomiota meil-
le lihimpien ihmisten konkreettisiin tar-
peisiin. Niin vilittiminen kohdistuu huo-
lehdittavien hyvinvointiin, suojelemiseen
ja parantamiseen (Noddings 2003, 23-
24). Vilittimisen etiikan mukaan riittivin
huolehtivainen yksil6 on myétituntoi-
nen ja pitdd huolta toisista ihmisistd, yh-
teiskunnasta ja ympiristostd. Jos siis joku
huolehtii vain omasta hyvinvoinnistaan tai
onnellisuudestaan, hin ei selvistikiin ole
moraalisesti hyvi, vaikka olisikin jossain
mielessi tiysin rationaalinen (Slote 2007,
116). Kuitenkin juuri tistd yritysten omis-
tajia ja sijoittajia usein syytetddn. Vilitti-
misen etiikka siis jyrkisti torjuu egoistisen
kisityksen, jonka mukaan yksilon oma etu
oikeuttaa teon. Huolenpito vaatii toisista
ja itsestd vilittimisen yhteensovittamista,
silld jos unohtaa itsestd vilittimisen, uu-
puu lopulta eiki pysty vilittimiin toisis-
takaan.

Vaikka vilittdimisen etiikka keskittyy
lihtokohtaisesti lihisuhteisiin, on eettises-
d tirkedd kehittdd ja puolustaa nikemysti,
ettd myotitunto ja vilittiminen voidaan
ja tdytyy ulottaa myos yhteiséihin ja jul-
kisiin asioihin. Vilittimisen etiikkaa tulee

siis muotoilla niin, ettd huolenpito koskee
yksityisasioiden lisiksi yhteiskuntaa ja ym-
paristod (Held 2006, 100, 130-131 ja 134;
Lehtonen 2011, 13-14 ja 16). Raja yksityi-
sen ja julkisen viilld on usein sumea.
Vilittdmisen etiikan nikokulmasta hy-
viksyttivid ovat siis vain sellaiset sijoituk-
set, jotka palvelevat ihmisten ja ympiris-
ton hyvinvointia. On ainakin periaatteessa
paljon sijoituskohteita, jotka tiyttdvit ti-
min kriteerit. Yksityiset mesenaatit voi-
sivat tehdi tillaisia sijoituksia, mutta hei-
din miirinsi on niin pieni ja heidin va-
ransa suurimmaksi osaksi niin rajalliset,
ettei heihin ole syytd tukeutua. Vilittimi-
sen etiikan nikokulmasta yksityinen talou-
dellinen ahneus on eettisesti ongelmallis-
ta, jos talouden nikymiton kisi ei toimi,
vaan rikkaudet kasautuvat vain harvoille.
Tdmi on keskeinen syy, miksi sijoittami-
nen tulee jittdd institutionaalisille sijoitta-
jille kuten elikerahastoille ja vakuutusyh-
ticille, joilta voidaan edellyttdd laajaa yh-
teiskuntavastuuta. Vilittimisen etiikkaa
noudattavan investointitavan mukaan on
siksi ensin tehtdvi ero yksilollisten ja in-
stitutionaalisten sijoittajien vililld, ja jitet-
tivi sijoittaminen ennen muuta yhteiseksi
hyviksi toimivien instituutioiden asiaksi.

Taulukko 1: Ehdotus erilaisten sijoitusten suhteellisen eettisen arvon arvioimiseksi

A. Kielletyt sijoitukset, B. Ei-kielletyt sijoitukset, | C. Eettisesti neutraali D. Sijoitukset, jotka
eettisesti kyseenalaiset | eettisesti neutraali liiketoiminta, jonka edistavat yhteiskunnan
toimialat liiketoiminta odotetaan kehittyvan ja ympariston tilan
sijoittajien avulla ja mydnteistd kehitysta
ohjaamana moraalisesti
oikeaan suuntaan;
yritykset, jotka ovat
eettisesti “luokkansa
parhaita”
tdsmentamaton X1 X2 X3
negatiivinen arvo: x -1 co
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Ehdotus vastuullisen
sijoittamisen rohkaisemiseksi

Kuten alussa nihtiin, vastuullisen sijoit-
tamisen hankkeisiin kuuluu olennaise-
na osana erottelu eettisesti hyviksyttivi-
en ja ongelmallisten sijoitusten vililld. Vi-
littdmisen etiikka lisdd tihin lihtokohtaan
kannustavan asenteen ja huolelliset sijoi-
tuskohdearvioinnit. Sijoituksia voidaan
luokitella esimerkiksi seuraavan tai vas-
taavan sijoituskelpoisuusarvion mukaan
(erilaisista vastuullisen sijoittamisen suh-
deluvuista ks. Blowfield & Murray 2008,
284-285). Arvioint palvelee perusteltujen
sijoituspditdsten ja sijoittamatta jattimis-
paitosten tekemistid. Taulukon 1 alaosassa
mainitut kertoimet osoittavat sijoitustyy-
pin suhteellista eettisti arvoa.

Taulukossa 1 mainittuja kertoimia kiy-
tetddn kertomaan desimaalilukuja, jotka
ilmaisevat kukin sijoitustyypin prosent-
tiosuuden sijoitussalkussa (tai sijoitusra-
hastossa tai porssinoteeratussa rahastos-
sa). Vastuulliselle sijoittamiselle voi niitd
kertoimia muuttamalla olla tiukempia tai
16ysempiid kriteereji. Lisiksi monet sijoit-
tajat saattaisivat olla valmiita jonkin aikaa
sietdimiin eettisesti ongelmallista liiketoi-
mintaa, jos sen voidaan olettaa kehittyvin
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sijoittajien avulla ja ohjaamana moraali-
sesti oikeaan suuntaan. Vahvan vaatimuk-
sen mukaan timin kehityksen tulisi jatkua
moraalisten puutteiden hiviimiseen asti,
kun taas heikomman vaatimuksen mu-
kaan vihiisempikin myonteinen kehitys
voi riittdd. Kunkin sijoitustyypin painotet-
tujen osuuksien summan tulee olla esimer-
kiksi vihintidn 1,1, jotta kyseistd sijoitus-
salkkua voitaisiin pitdd eettisesti hyvini ja
vastuullisena. Jos jokin sijoitus on ehdot-
tomasti kielletty, sen kerroin on -o. Tau-
lukossa 2 esitetddn kaksi esimerkkid ker-
toimien kéytostd.

Tillaiselle numeeriselle arvioinnille pe-
rustuvaa ohjausta voidaan kiyttid ensin-
nikin suursijoittajien sijoituspiitoksissa,
mutta my0s piensijoittajat ja heidin etujir-
jestonsi voisivat alkaa vaatia tillaisia reit-
tauksia muun muassa sijoitusrahastoilta.

Varsinkin monet suursijoittajat kuten
elikerahastot kiyttivit sijoitustensa eet-
tisyyden arviointiin ulkopuolisia konsult-
tiyrityksid. Ulkopuoliset arvioijat voivat
tuoda tirkedd tietoa ja osaamista, mutta
ongelmaksi voi muodostua "eettisyyden
ulkoistaminen”. Siind sijoittaja pidsee irti
henkilokohtaisesta ajattelusta ja vastuus-
ta: jos sijoitukset osoittautuvat epieetti-

Taulukko 2: Esimerkkeja sijoitussalkkujen eettisesta reittauksesta

Esimerkkisalkku |
1% kielletyt investoinnit: 0,01 X 100 = 100
70 % eettisesti neutraali liiketoiminta: 0,7 X 1=10,7

eettisesti hyvaksyttava.)
Esimerkkisalkku Il
70 % eettisesti neutraali liiketoiminta: 0,7 X 1=10,7

kokonaistulos ylittdd 1,1:n.)

5% liiketoiminta, jonka odotetaan kehittyvan moraalisesti hyvddn suuntaan: 0,05 < 2=0,1

24 % suotuisaa yhteiskunnallista ja ymparistonsuojelullista kehitystd edistavat sijoitukset: 0,24 < 3 =0,72
Kokonaistulos: —eo + 0,7 + 0,1 + 0,72 = =0 (Tamd sijoitus on eettisesti vastuuton kategorista kieltoa
koskevan oletuksen perusteella, mita moni saattaa kritisoida, koska salkun sisallosta suurin osa on kuitenkin

20 % liiketoiminta, jonka odotetaan kehittyvan moraalisesti hyvdan suuntaan: 0,2 x 2 =0,4
10 % suotuisaa yhteiskunnallista ja ymparistonsuojelullista kehitystd edistavat sijoitukset: 0,1 x 3 =0,30
Kokonaistulos: 0,7 + 0,4 + 0,30 = 1,4 (Téta sijoitusta voidaan pitaa eettisesti vastuullisena, koska
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siksi, sijoittaja voi pestd kitensi ja vierit-
tdd syyn konsultin niskaan. Se on vastoin
eettisen pohdinnan perusperiaatteita. Si-
joittajien pitdisi itse ottaa vastuu eettisestd
arvioinnista eikd hyviksyi suoralta kidel-
td, ettd joku néyttid vihredd valoa ja sanoo,
ettd “tuo on eettinen sijoituskohde” (Ran-
some & Sampford 2011, 52-55). Timi
vaatil voimavaroja, mutta sijoittajien itse
pitiisi silloin till6in kiyda ldpi sijoituksen-
sa eettisestd nikokulmasta.

Eri maat voivat tukea vilittimisen etii-
kan mukaisia investointeja (jotka on mai-
ritelty esimerkiksi ylli kuvatun kelpoi-
suusarvion avulla) myontimalld verohel-
potuksia niille, jotka sijoittavat yrityksiin,
joita pidetiin vastuullisina yleisesti hyvik-
syttyjen, talouden ulkopuolisten kriteeri-
en perustella. Téllainen kannustus edistdd
vastuullista sijoittamista todennikéisesti
tehokkaammin kuin yksityiset sijoitukset
kokonaan estivit kiellot.
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Kolikon kaksi puolta?
Vastuullisen sijoittamisen

maaritelma teoriassa ja
kaytannossa

Taman artikkelin tulosten mukaan eldkerahastot kokevat vastuullisen sijoittamisen hankalaksi mdarittad ja
toteuttaa kdytanndssd. Yleensd vastuullisen sijoittamisen kdsite maaritelldén ymparisttekijoiden, sosiaalisten

sijoituspaatoksenteossa (Eurosif 2010, UN PRI 2011). Maaritelma on kuitenkin melko valja. Ndin ollen vastuullinen
sijoittaminen voi kdytanndssa saada monia muotoja. Se voi johtaa haasteisiin, jos vastuullista sijoittamista
halutaan verrata kansallisesti tai kansainvalisesti.

Avainsanat: Vastuullinen sijoittaminen, eldkerahastot
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Johdanto

rtikkelini pyrkii vastaamaan seu-

raavaan kysymykseen: ”Mitd

elikerahastot pitivit vastuul-

lisena sijoittamisena?” T#min
kysymyksen avulla tutkin kidytinnon vas-
tuullisen sijoittamisen ja vastuullisen si-
joittamisen yleisesti tunnetun maddritel-
min (Eurosif 2010, UN PRI 2012) keskei-
sid eroja.

Vastuullisen ~ sijoittamisen  tunnettu
midritelmd on ympiristotekijoiden, so-
siaalisten tekijoiden ja hyvien hallintota-
pojen - ESG-tekijoiden (environmental,
social, corporate covernance) - huomioi-
mista sijoituspidtoksenteossa. Vastuulli-
nen sijoittaminen on noussut pinnalle yhi
enemmin myos Suomessa (Eurosif 2010,
UN PRI 2012). Eurosif, joka pyrkii edis-
tdimian vastuullista sijoittamista Euroo-
passa, raportoi vastuullisen sijoittamisen
lihes kaksinkertaistuneen vuosia 2007 ja
2009 vertailtaessa. Lisiksi YK:n vastuul-
lista sijoittamista edistdvin organisaation
(United Nations Principles for Respon-
sible Investment, UN PRI) sijoitusperiaat-
teita noudattaa jo yli 1000 institutionaalis-
ta sijoittajaa (UN PRI 2012).

Suosion my6ti osa alan tutkijoista kir-
joittaa, ettd vastuullinen sijoittaminen on
tulossa yhid tavanomaisemmaksi sijoitus-
tavaksi, eikd se enii ole liian vihrei vaih-
toehto (Louche 2004, Sparkes 2004). Yhi
useammat institutionaaliset sijoittajat, ku-
ten elikerahastot, ottavat huomioon ESG-
tekijit sijoituspditoksenteossaan. Maa-
ilmanlaajuisesti noin 90 prosenttia sijoi-
tuksista on niin sanottuja tavanomaisia
sijoituksia, joten vastuulliselle sijoittami-
selle on edelleen hyvit kasvumahdollisuu-
det (Eurosif 2010).

YK:n organisaation, Conference on
Trade and Developmentin UNCTADin
tekemin raportin (2010) mukaan maail-
man sadasta suurimmasta elidkerahastosta
vain 49:1li on internet-sivuillaan mainin-
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ta vastuullisen sijoittamisen strategiasta.
Kansallisella tasolla osa maista on sditinyt
elikerahastoja koskevia lakeja vastuulli-
suuden huomioimiseksi sijoituspidtoksen-
teossa. Esimerkiksi Belgiassa sijoittami-
nen tiettyihin asetyyppeihin on kiellettyid
(Eurosif 2010). Pohjoismaissa Norjan suu-
ri 6ljyrahasto on tullut tunnetuksi lapini-
kyvistd sijoituspolititkastaan (Alm 2007,
Norwegian Ministry of Finance 2011).
Ruotsissa puolestaan kansallisten AP-eli-
kerahastojen on otettava huomioon eet-
tiset tekijit sijoitustoiminnassa (Swedish
Government 2008). Aiheena vastuullisuus
elikerahastojen  sijoitustoiminnassa on
saanut huomiota my6s EU:ta ja OECD:td
myoten (EU 2010, OECD 2009).

Selvitykseni perusteella vaikuttaa sil-
td, ettd vastuullisen sijoittamisen keskeis-
ten elementtien, ESG-tekijoiden olete-
taan olevan siirrettivissi kiytintoon au-
tomaattisesti ilman ongelmia. Kiytint6on
siirtamiselld tarkoitan sitd, miten vastuul-
lisen sijoittamisen keskeiset elementit on
mahdollista huomioida kiytinnoén tasolla.
Se, mitd ympiristotekijoiden, sosiaalisten
tekijoiden ja hyvien hallintotapojen huo-
mioiminen kidytinndssi tarkoittaa, ei kui-
tenkaan vaikuta olevan ihan yhti yksinker-
taista kuin niiden kirjoittaminen paperille.

Vastuullista sijoittamista edistivit orga-
nisaatiot tukevat sijoittajia siind, miti vas-
tuullisuuden huomioiminen sijoituspdi-
toksenteossa tarkoittaa. Esimerkiksi UN
PRI tukee kuuden vastuullisen sijoittami-
sen periaatteen allekirjoittaneita sijoittaji-
aan. Eurosifin jisenet eli kansalliset vas-
tuullisen sijoittamisen foorumit tukevat
jiseninddn olevia sijoittajia vastuullisen
sijoittamisen kidytinnon toteuttamisessa.
Valtaosa institutionaalisista sijoittajista ei
kuitenkaan ole UN PRILn periaatteiden
allekirjoittaneita tai vastuullisen sijoitta-
misen foorumin jisenid. Lisiksi ESG-te-
kijit ja niiden huomioiminen on mahdol-
lista ymmartid usealla tavalla.
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Vastuullisen sijoittamisen méiritelma
voi saada useita sisilt6jd, mikd himirtid
vastuullisen sijoittamisen merkitystd kdy-
tinnossi. Himirtyminen puolestaan han-
kaloittaa vastuullisen sijoittamisen vertai-
lua niin kansallisesti kuin kansainvilisesti.
Tistd syystd tutkimustiedon saaminen sii-
td, miten vastuullinen sijoittaminen teori-
assa ja kdytinnossi eroavat toisistaan, voi
auttaa alan organisaatioita toimimaan pa-
remmin. Tieto saattaa kohottaa vastuulli-
sen sijoittamisen palveluiden ja tuotteiden
parissa toimivien yritysten mahdollisuuk-
sia palvella paremmin asiakkaitaan, kuten
elikerahastoja. Timi artikkeli tuottaa tie-
toa vihin tutkitusta aiheesta, ja toivotta-
vasti kannustaa toisiakin tutkijoita selvittd-
mién aihetta lisdi.

Vastuullisen sijoittamisen
maaritelma

Vastuullista  sijoittamista  kisittelevissi
akateemisessa kirjallisuudessa on muuta-
mia rinnakkain kéytettivid ilmaisuja vas-
tuulliselle sijoittamiselle.

Sandberg ym. (2009) kirjoittavat, ettd
vastuullisen sijoittamisen kisitettd leimaa
heterogeenisyys. Kenties useimmin kiy-
tetty ilmaisu on sosiaalisesti vastuullinen
sijoittaminen (socially responsible invest-
ment). Lisiksi muita yleisid ilmaisuja ovat
eettinen sijoittaminen (ethical investment)
ja sijoittaminen kestdvin kehityksen mu-
kaan (sustainable investment). Eurosif
(2010) miirittelee SRI-lyhenteen tulevan
ilmaisusta ”sustainable and responsible in-
vestment” — suomeksi kddnnettyni kesti-
vin kehityksen mukainen ja vastuullinen
sijoittaminen.

Miirittelyistd on mahdollista erottaa
erilaisia trendejd. ”Responsible invest-
ment” eli vastuullinen sijoittaminen on l4-
himpini tavanomaista tuottoon huomiota
kiinnittivid sijoittamista. Tdmin trendin
keskeisimmit sijoittajatahot ovat institu-
tionaaliset sijoittajat, jotka seuraavat YK:n
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PRL:n vastuullisen sijoittamisen periaat-
teita.

Sosiaalisesti vastuullinen sijoittaminen
liittyy enemmin yksityishenkiléille tar-
jottaviin sijoitustuotteisiin. Niihin sel-
kedmmin liittyvit tietyt arvot ja “skriini-
en” kiytt6 kuten méirityn sijoituskohteen
vilttiminen. Esimerkki vilttimisesti on
lapsity6voimaa kiyttivien yritysten pois-
sulkeminen sijoituskohteista. “Impact in-
vesting” on muutossijoittamista. Siind si-
joittajat panevat kdytint66n muutoksia ja
arvioivat SRI-strategioita. Esimerkkini on
sijoittaminen mikrolainoihin. Mikrolai-
nat ovat pienii lainoja, joiden avulla kéy-
hien maiden kansalaisilla on mahdollisuus
aloittaa oma liiketoiminta. Lisiksi Eurosif
kuvaa muutossijoittamista ilmaisulla ”sus-
tainable investment”, kestdvin kehityksen
mukainen sijoittaminen. Tissd sijoitusta-
vassa sijoittajat yhdistivit sijoituksiinsa
ympiristollisen ja sosiaalisen ulottuvuu-
den (Eurosif 2010).

Tissd artikkelissa kiytin ilmaisua vas-
tuullinen sijoittaminen kattamaan kaikki
edelld mainitut samaa tai lihes samaa tar-
koittavat ilmaisut. Sandberg ym. (2009)
tutkivat vastuullisen sijoittamisen ilme-
nemistd neljilld tasolla: terminologisella,
mairitelmalliselld, strategisella ja kiytin-
non tasoilla. Tulosten perusteella yhtendi-
syyttid 16ytyy miiritelmilliselld tasolla, kun
taas muilla tasoilla on eroja. Erot liittyvit
muun muassa alueiden erilaisiin kulttuu-
risiin ja ideologisiin arvoihin ja normei-
hin. Vastuullisen sijoittamisen markkina-
tekijit myos synnyttivit eroja. Bengtsson
(2008) selittdd vastuullisen sijoittamisen
eroja Skandinavian maiden vililld kulttuu-
risilla arvoilla ja instituutioilla.

Miten vastuullisen sijoittamisen organi-
saatiot miirittelevit vastuullisen sijoitta-
misen kisitteen? Onko méiritelmien vi-
lilli eroavaisuuksia? Tavanomaisesti vas-
tuullinen sijoittamisen kisite miiritellddn
ympiristotekijoiden, sosiaalisten tekijoi-



den ja hyvien hallintotapojen eli ESG-te-
kijoiden huomioimiseksi sijoituspaitok-
senteossa (Eurosif 2010, UN PRI 2011).
Taulukossa 1 on kuvattu YK:n PRI:n, Eu-
rosifin, kanadalaisen Social Investment
Organizationin (SIO) ja yhdysvaltalaisen
Social Investment Forumin (SIF) miiri-
telmien sisilt6. Taulukon sarakkeissa on
ensin kuvattu tuottotavoitteiden yhdisti-
minen ESG-tekijoihin ja sen jilkeen toi-
minnot, joihin ESG-tekijit liitetddn. Ri-
veilli on organisaatiot, joiden miiritel-
misti on kyse.

Taulukosta voi havaita kunkin mairitel-
min alkuosan sisiltivin kaikki ESG-teki-
jat. Lisiksi ilmaisu huoli (concern) pitkin
aikavilin tuotosta on mukana Eurosifin ja
SIFin méiritelmissd. Taulukosta myos il-
menee, etti ESG-tekijoiden sisillyttimi-
nen toimintoihin vaihtelee organisaatioi-
den vililli enemmin kuin miiritelmien
sisillot. ESG-tekijit sisiltyvit sijoitusa-
nalyysiin ja -péitoksentekoon YK:n PRI
-miiritelméssi. YK:n PRLIE on lisik-
si kuusi vastuullisen sijoittamisen periaa-
tetta. Ne antavat ohjeistuksen siitd, miten
periaatteet allekirjoittaneen organisaation
tulisi huomioida vastuullisuus sijoitusana-
lyysissi ja -padtoksenteossa. SIO:n miiri-
telmi siséltidd yhteyden sijoitusten hallin-
taan ja valintaan.

Vastuullisen ~ sijoittamisen  kisitteen
miiritelmin ja markkinoilla havaittavien
trendien lisiksi Eurosif (2010) luokittelee
raporteissaan vastuullista sijoittamista Eu-
roopassa. Niissi vastuullinen sijoittami-
nen jaetaan kahteen eri luokkaan: ”"Core”
ja "Broad”. Ensimmiinen eli "core” tar-
koittaa sellaista vastuullista sijoittamista,
joka on arvoihin perustuvaa tai eettisin pe-
rustein tehtivdd. Vihintiin kolmen kri-
teerin tulee tiyttyd. Ne ovat suosiminen
(tietyn sektorin tai sektoreiden huomioi-
minen muita enemmén), toimialansa par-
haiden valinta (alan huippuyrityksiin si-
joittaminen) ja vastuullisen sijoittamisen
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Taulukko 1. Neljén vastuullista sijoittamista edistavan
organisaation vastuullisen sijoittamisen maaritelmén
sisaltd
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teemarahastot. ”Broad”-luokkaan kuu-
luminen puolestaan tarkoittaa yhden tai
kahden kriteerin kiyttimistd. Ne ovat vai-
kuttaminen eli aktiivinen omistajuus ja in-
tegroitu sijoitustoiminta, joista jalkimmadi-
nen viittaa ESG-tekijoiden yhdistimiseen
perinteisen sijoituspddtoksenteon kanssa.
Eurosifin (2010) mukaan vastuullisilla si-
joittajilla on kaksi piirrettd: 1) huoli sijoi-
tuksista pitkilld aikavililld ja 2) ESG-teki-
joiden tirkeini pitiminen pitkin aikavilin
sijoitustuottoja arvioitaessa.

Keskustelua vastuullisen  sijoittamisen
mairitelmistd on kiyty myos YK:n PRI:n
Academic Network -postituslistalla. Esi-
merkiksi elokuun 2010 puolivilissid pos-
tituslistalla oli kuuma keskustelu. Se al-
koi kysymyksestd, pitdiko Oljyalan yri-
tysten olla mukana kestivin kehityksen
indekseissi. Tahin ei tullut yksimielisyyt-
td, mutta kiivaan keskustelun lopputulok-
sena eris kirjoittaja ehdotti markkinoilla
olevan kaksi suuntausta tehdi vastuullista
sijoittamista. Ensimmaiinen on perinteisti
tuottoperusteista ajattelua, jossa ESG-te-
kijit yhdistetiin sijoitusanalyysiin ja -pdi-
toksentekoon voittoa maksimoiden. Toi-
sessa vaikuttaa enemmin moraaliset ja eet-
tiset arvot.

Yhteenvetona vastuullisen sijoittamisen
miiritelmisti voi sanoa, ettid ne ovat mel-
ko samanlaisia. Niiden tuonti kiytint6on
ja kdytinnon vastuullisen sijoittamisen ra-
portointi ovat huomattavasti moninaisem-
pia, kuten Eurosifin ”Core” ja ”Broad”
vastuullinen sijoittaminen tai YK:n PRI:n
Academic Network -postituslistan esi-
merkki osoittavat. Miirittelyjen kirjo kiy-
tinnossi jatkuu varainhoitaja- ja sijoittaja-
tasolle seki sithen, miten eri omaisuusluo-
kissa vastuullista sijoittamista on ylipaansi
mahdollista toteuttaa. Vastuullisen sijoit-
tamisen kdytinnon muodot ovat siten teki-
joidensd muovaamia. Yleispitevid ohjeis-
tusta madritelmin kiytint6on tuomiseen
on ollut tarjolla melko vihin. Seuraavak-
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si artikkeli etenee siten, etti kuvaan miten
olen tutkinut elidkerahastojen kiytinnén
magritelmii vastuullisesta sijoittamisesta.

Empiirisen

tutkimuksen toteutus

Toteutin suorittamani laadullisen tutki-
muksen haastattelemalla henkilokohtai-
sesti kymmenti keskeistd sijoituspddtok-
sentekijdd viidessd suomalaisessa ja viides-
sd belgialaisessa elikerahastossa keviilld ja
alkukesistd 2009. Neljdssd belgialaisessa
elikerahastossa haastateltava henkil6 vas-
tasi sijoitustoiminnasta. Viidennessi eld-
kerahastossa haastateltava henkilé vas-
tasi yleisesti elikerahaston toiminnasta.
Yhdessi niistd haastatteluista yksi elikera-
haston varainhoitaja oli lisni.

Neljissd suomalaisessa elikerahastossa
haastattelin henkilon, joka vastasi sijoitus-
toiminnasta. Viidennessi elikerahastossa
haastattelin vastuullisen sijoittamisen asi-
antuntijan. Yhdessd haastattelussa elike-
rahaston toimitusjohtaja ja lakimies olivat
ldsnd osan haastattelusta. Neljilld haasta-
telluista eldkerahastoista oli vastuullisen
sijoittamisen strategia, neljilli ei sellaista
ollut. Kahden sijoitustoiminnassa vastuul-
lisuus otettiin huomioon rajoitetussa mas-
rin. Analysoin haastattelut luokittelemalla
ne keskeisten teemojen perusteella (Sievi-
nen 2011).

Eldkerahastot ovat keskeisid institutio-
naalisia sijoittajia ja niiden sijoituspdi-
toksilld on vaikutusta rahoitusmarkkinoi-
hin. OECD-maiden elikerahastojen si-
joitusomaisuus vastaa lihes 34 prosenttia
kyseisten maiden bruttokansantuotteesta
(OECD 2011). Tistd syystd niiden valit-
seminen tutkimuskohteeksi on mielestini
erityisen mielenkiintoista. Suomi ja Belgia
ovat hyvin eri tilanteissa vastuullisen si-
joittamisen osalta, joten maat sopivat hy-
vin vastuullisen sijoittamisen nikemysten
monipuoliseen tarkasteluun. Suomessa
vastuullinen sijoittaminen on yleistymis-



sd, kun Belgiassa silld on pitkit perinteet
(Eurosif 2008, 2010).

Belgiassa vastuullisen sijoittamisen peri-
aatteiden mukaisesti sijoitetut varat olivat
periti noin puolet varainhoitomarkkinoi-
den koosta vuonna 2008. Vuoden 2009 lo-
pussa vastuullisen sijoittamisen periaattei-
den mukaisesti sijoitettuja varoja oli noin
193,7 miljardia euroa. Belgia on my6s yksi
niistd harvoista maista, jossa lainsiddinto
kieltdd sijoittamisen tietyntyyppisiin asei-
siin ja elikerahastojen on vuosikertomuk-
sessaan listattava se, miten ne huomioivat
ympiristotekijit, eettiset ja sosiaaliset te-
kijit toiminnassaan (Eurosif 2010). Lis-
tausvelvollisuus ei tarkoita, etti ESG-te-
kijit pitdd ottaa huomioon enempii kuin
miti laki vaatii (Eurosif 2010).

Suomessa vastuullinen sijoittaminen on
yleistynyt viime vuosina. Eurosifin (2010)
mukaan timi johtuu siitd, ettd Suomessa
toimivat varainhoitajat eivit aikaisemmin
ole vahvasti vieneet eteenpiin vastuullista
sijoittamista. Media ei my6skiin ole tart-
tunut aiheeseen. Vaikuttaa kuitenkin silti,
ettd vastuullinen sijoittaminen on alkanut
kiinnostaa yhi useampaa institutionaalis-
ta sijoittajaa Suomessa. Eurosifin vuonna
2010 raportoima 89,4 miljardia euroa on
siten todennikoisesti jo moninkertaistu-
nut. Finsifin (2011) mukaan niiden jisen-
ten hallinnoima sijoitusomaisuus oli vuon-
na 2010 noin 250 miljardia euroa. Lisiksi
elikerahastojen vastuullinen sijoittaminen
on saanut huomiota FinnWatchin ja Sa-
ferGlobe Finlandin raportissa (Simola ym.
2010).

Kolikon kaksi puolta

Kuviosta 1 kiy ilmi haastateltavien vasta-
usten jakautuminen suhteessa kiytinnén
madrittelyn  hankaluuteen/helppouteen
ja kidytinnon toteutuksen hankaluuteen/
helppouteen. Tulosten mukaan elikera-
hastoilla vaikuttaa olevan hyvit perus-
tiedot vastuullisesta sijoittamisesta. Vas-
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tuullisen  sijoittamisen mairitteleminen
ja kiytinnon toteutus kuitenkin koetaan
hankalaksi.

Kuvion 1 vaaka-akseli kuvaa vastuulli-
sen sijoittamisen madritelmin hankaluut-
ta ja helppoutta. Viisi haastateltavaa niisti
kuuden elikerahaston sijoituspiitoksente-
kijoistd, joiden organisaatiolla ei ollut vas-
tuullisen sijoittamisen strategiaa, mainitsi
kokevansa vastuullisen sijoittamisen kéy-
tinnon madrittelyn hankalaksi (5/6 vaaka-
suoralla akselilla kuviossa 1). Myos kaikis-
sa neljissi eldkerahastossa, joissa oli vas-
tuullisen sijoittamisen strategia, koettiin
mairittely melko hankalaksi (4/4 kuviossa
vaakasuoralla akselilla).

Pystyakseli kuviossa 1 kuvaa vastuullisen
sijoittamisen kiytinnon toteutuksen han-
kaluutta ja helppoutta. Yksi neljistd vas-
tuullisen sijoittamisen strategian omaavan
elikerahaston  sijoituspéitoksentekijis-
td koki toteutuksen olevan hieman hanka-
laa (1/4 pystysuoralla akselilla kuviossa 1);
loput kolme eiviit asiaa maininneet. Vii-
si niistd kuuden elikerahaston keskeisesti
sijoituspaitoksentekijisti, joiden organi-
saatiolla ei ollut vastuullisen sijoittamisen
strategiaa, koki toteutuksen melko hanka-
laksi (merkintd 5/6 pystysuoralla akselilla
kuviossa 1). Seuraava lainaus kuvaa yhden
tavanomaisesti  sijoittavan elikerahaston
edustajan ajatuksia mairittelysta.

”Ja juuri sijoitusten vastuu piitoksente-
kijoille...olemme vastuussa elikevaro-
jen tuotosta...ja otetaan esimerkki miti
sitten tapahtuu kun niképiirissi on yri-
tys, joka ei tiytd vastuullisen sijoittami-
sen kriteereitd, mutta jossa asioista on
pidetty hyvii huolta ja joka tekee hyvii
tuottoa — ja niin ollen yritys olisi erin-
omainen sijoituskohde. Ja jos me sa-
noisimme kiitos ei ja valitsisimme toi-
sen, ei niin hyvin vaihtoehdon...olisiko
meillid edes oikeutta tehdi niin?”
Elikerahasto, jolla ei ole vastuullisen
sijoittamisen strategiaa
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Kuvio 1. Haastateltavien vastuullisen sijoittamisen maarittelyt kaytdnndssa

Lainauksesta heijastuu vaikeus mdiri-
telld, mitd vastuullinen sijoittaminen kiy-
tinnossi on. Miirittely liittyy tuottokysy-
mykseen, lainsdddinnén noudattamiseen
seki sithen, mikd on eettistd ja miki ei.
Haastateltavan puheesta kiy ilmi vastuu
sijoittaa tuottavasti ja pohdinta siitd, miten
yhdistidd se vastuullisen sijoittamisen kri-
teereihin. Tuloksena saattaa olla matalam-
pi tuotto, joka puolestaan yhdistyy syvem-
péin pohdintaan, olisiko edes oikein toi-
mia niin.

Yksi vastuullisen sijoittamisen strate-
gian omaavasta neljisti elikerahastosta
mainitsi hankaluuksista kiytinnoén toteu-
tuksen kanssa. Viisi niistd kuudesta eld-
kerahastosta, joilla ei ollut vastuullisen si-
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joittamisen strategiaa, mainitsi samoista
hankaluuksista. Lisiksi samat viisi eldke-
rahastoa kuvasi vastuullisen sijoittamisen
toteuttamisesta my6s neutraalilla tavalla,
kun taas vastuullisen sijoittamisen strate-
gian omaavista elikerahastoissa vastaava
luku oli kaksi.

Eldkerahastot puhuvat vastuullisen si-
joittamisen kiytinnén mdiritelmistd ja
toteuttamisesta samanaikaisesti. Haastat-
teluteksti viittaa sekd mddritelmiddn ettd
toteuttamiseen. Aiheeseen liittyi paljon
kommentteja siiti, etti elidkerahastot ko-
kevat vastuullisen sijoittamisen kiytdnnon
toteutuksen ja valvonnan olevan lihes yli-
padsematonta.

Seuraava lainaus on esimerkki siiti, mil-



laisia pohdintoja kiytinnon toteutukseen
liittyy. Haastateltava kertoi vaihtoehdoista
sulkea pois alkoholia tuottavat yritykset si-
joituskohteista tai siséllyttdd niitd sijoitus-
kohteiksi vain tietyin kriteerein:
”...joten siten sanoin, etti tillaisten
tarkasteluiden rakentaminen kokoisel-
lemme elikerahastolle on tiysin mah-
dotonta. Miki olisi tarkastelukausi —
tulisiko (alkoholialan yritysten) edel-
lisen viikon myyntiluvut tarkistaa joka
sunnuntai, vai kuukausittain, neljin-
nesvuosittain, kaksi kertaa vuodessa vai
kerran vuodessa....tai piitetdinko tar-
kastelu tehdi perustuen tiettyyn osaan
liikevaihtoa....”
Elikerahasto, jolla on vastuullisen si-
joittamisen strategia

Lainauksesta kiy ilmi hankaluus mii-
rittdd ja toteuttaa vastuullista sijoittamis-
ta kidytinnossi. Miirittely ja toteuttami-
nen yhdistyvit ajalliseen ja taloudelliseen
tarkasteluun sekd sithen, miten pitkille voi
viedi vastuullisen sijoittamisen periaattei-
ta.

Lainaus tuo hyvin esille vaihtoehtoisten
nikokulmien moninaisuuden, jonka elike-
rahastot kohtaavat pohtiessaan vastuullista
sijoittamista. Esimerkiksi alkoholisektorin
poissulkemisen sijoitussalkusta voisi aja-
tella olevan yksinkertaista, mutta sitd sen
ei vilttamittd koeta olevan.

Yhteenvetona voisi sanoa, etti elikera-
hastot pitivit vastuullista sijoittamisesta
haasteellisena midrittdd ja toteuttaa. Vas-
tuullisen sijoittamisen kidytinnon mdiri-
telmin ja toteutuksen osalta kukin elike-
rahasto on pohtinut asioita itsendisesti va-
kiintumattomien ja yleisesti hyviksyttyjen
ohjeistusten puuttuessa.

Yhteenveto

Tulosteni perusteella vaikuttaa siltd, ettd
vastuullinen sijoittaminen koetaan han-
kalaksi madrittdd ja toteuttaa. Haasteita
on erityisesti niissd elikerahastoissa, jois-
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sa ei ole vastuullisen sijoittamisen strategi-
aa. Eldkerahastot, joilla on vastuullisen si-
joittamisen strategia, tuntuvat paremmin
padsseen niiden kiytinnon haasteiden yli.

Lisdohjeistus ja -tuki vastuullisen sijoit-
tamisen toteuttamiseksi néyttivit olevan
tervetulleita. T4mid on tirked viesti vas-
tuullista sijoittamista edistdville organisaa-
tioille seki kansallisille ja kansainvilisille
viranomaisille, mikili vastuullista sijoitta-
mista halutaan edistii.
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Missa tilanteissa organisaatio-
arvoista on etua esimiehille?

Arvoja pidetdan yhd enemman organisaatioiden pitkan tahtdimen menestyksen, kilpailuedun ja kilpailijoista
erottumisen valineind. Eri Iahtokohdista esitetddn vaatimuksia, joiden mukaan johtamisessa ja esimiestydssd
tulisi toimia eettisten ja kestavien arvojen mukaan. Samalla arvojen soveltamisen ja arvojohtajuuden katsotaan
olevan yksi tarkeimmistd johtamiskvalifikaatioista yksityiselld ja julkisella sektorilla. Tassa artikkelissa
tarkastellaan erityisesti sitd, millaisissa tilanteissa yliopiston johtajat kokevat organisaatioarvoista olevan

hyotya tehtdviensa hoidon kannalta. Tutkimus toteutettiin 12 yliopistossa. Erityistd etua esimiehet kokivat
saavansa organisaatioarvoista tutkimusetiikkaa koskevien kysymysten ja ristiriitatilanteiden ratkomisessa seka
johtoryhmétydskentelyssd ja johdon koulutuksessa. Yleisemmin arvot auttavat esimiehia valintojen perusteluissa
jasiind, miten asetettuja tavoitteita perustellaan henkilostolle ja avainsidosryhmien edustajille.

Avainsanat: Arvot, organisaatioarvot, arvojohtaminen, eettinen johtajuus
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Arvojen ja eettisyyden
merkitys on kasvanut

hi enenevissi miirin johtami-

sessa on kyettivd yhdistimiin

tuloksenteko ja korkea eettinen

osaaminen. Eettisyydelld on mer-
kittivi yhteys organisaatioiden menestyk-
seen, strategiseen suoriutumiseen, tulok-
sentekoon ja maineeseen. Selvid on myos
se, ettd kdytinnon johtamis- ja esimies-
tyOssd kuten myos johtamiskoulutuksessa
joudutaan vakavasti pohtimaan sitd, miten
eettiset ja kestivit arvot saataisiin parem-
min sisillytettyd organisaatioihin ja niiden
johtamiseen.

Vaateita eettisen johtamisen osaami-
seen on vauhdittanut yrityksissi ja julki-
sorganisaatioissa yhteisten, sdddyllisyyt-
ti madrittivien normien riikeit loukkauk-
set, korruptioskandaalit ja hiikiilemiton
oman edun tavoittelu. Samanaikaisesti
skandaalit julkisella ja yksityiselld sektoril-
la ovat osoittaneet, miten merkittivi vai-
kutus johtajuudella ja sen esimerkilliselld
harjoittamisella on organisaatioissa. Esi-
miesasemassa olevien on tirked noudattaa
eettisid koodistoja ja yllipitdd kannustavaa
eettistd ilmapiirid. Selkeit arvot ja eettiset
periaatteet edistivit tuloksentekoa ja tuot-
toisuutta. Esimerkiksi American Manage-
ment Associationin (2007) tekemissi noin
1400 yrityksen kyselyssd keskimairdis-
td paremmin suoriutuvat yritykset olivat
panostaneet arvojen miirittelyyn ja hen-
kiloston sitouttamiseen arvoihin seki eet-
tisten standardien ja toimintatapaohjeiden
juurruttamiseen organisaatiossa.

Ajankohtaisessa eettistd johtamista kos-
kevassa keskustelussa on viime vuosina
noussut esiin arvojohtaminen. Arvoilla
johtamisen koetaan olevan yksi keskeisim-
mistd johtamiskvalifikaatioista yksityisel-
14 ja julkisella sektorilla (Van Wart 1998).
Lyhyesti arvojohtamisessa on kyse arvo-
jen, arvostusten ja eettisten periaatteiden
toteuttamisesta johtamis- ja esimiestyossi.
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Kysyntid ja tarvetta eettisen johtamisen
osaamiselle ja organisaatioarvojen parem-
malle hyddyntimiselle néyttii siis olevan.

Vaikka eettistd johtamista arvojen avul-
la on tutkittu suhteellisen runsaasti, yksi-
selitteisid vastauksia arvojen soveltamisen
eduista 16ytyy tutkimuskirjallisuudesta hy-
vin vihin. Siksi tissd artikkelissa pyritdin
1) erittelemiin sitd, miksi arvot ovat tir-
keitd johtamis- ja esimiestyossd, ja 2) mil-
laisissa tilanteissa esimiehet voivat hyo-
tyd ja saada etua organisaatioarvojen so-
veltamisesta. Ensimmiiseen kysymykseen
haetaan vastauksia kansainvilisistd tut-
kimustuloksista. Jalkimmaiisti kysymysti
valotetaan yliopiston johtajien kyselytut-
kimuksen perusteella. Tutkimus toteutet-
tiin 12 suomalaisessa yliopistossa dekaani-
en ja laitosjohtajien joukossa.

Mihin asioihin arvoilla viitataan
johtamisen yhteydessa?

Arvot ja eettiset periaatteet ovat organi-
saatiokdyttiytymisen ja johtajuuden yti-
messd. Arvot ja eettiset periaatteet loyty-
vit yleensi organisaation visiosta, strate-
giasta, toimintatapaohjeista tai esimerkiksi
toimintaperiaatejulistuksista (mission sta-
tement) (Blair-Loy, Wharton & Good-
stein 2011). Arvot ovat myGs erottamaton
osa strategista ja visiondiristd johtamista
seki yhteiskuntavastuuta.

Johtamisessa arvot nihdéin perustavan-
laatuisina asenteina ja uskomuksina, jotka
auttavat ymmirtimain yksiloiden kiytosti
ja valintoja — esimerkiksi sitd, miksi tehtiin
niin kuin tehtiin ja miksi juuri timi ratkai-
su valittiin. Arvot edustavat nikemysti yh-
teisistd tavoitteista, tarkoituksista ja tulok-
sista. Lisiksi arvot miirittivit tavat, miten
organisaation ulko- ja sisipuolelta tulevat
asiat tulkitaan ja millainen merkitys asioil-
le kulloinkin annetaan.

Organisaatiot ilmaisevat arvojaan seki
toimintafilosofiansa  ettd  konkreettis-
ten toimiensa kautta. Toimintafilosofiaan
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liittyvit arvot kuvaavat abstraktimmin ja
idealistisemmin asioita tai tekemisen ta-
paa, joita organisaatioissa arvostetaan.
Kiéytinnon toimissa taas nikyvit organi-
saation ydinarvot. Ydinarvoja ovat ne, jot-
ka ohjaavat ja nikyvit paivittiisissi rutii-
neissa ja vaikeiden tilanteiden ratkaisuissa.
(van Rekom ym. 2006; Gortner 2001, 509;
Lord & Brown 2001, 138.)

Useimmat organisaatioiden arvolis-
tat sisdltdvit: 1) asiakkaat, 2) johtajuuden
ja henkil6ston, 3) tuloksenteon ja menes-
tyksen, 4) laadun, luotettavuuden ja tur-
vallisuuden, 5) uudistumisen ja kehityk-
sen. Esimerkkini arvojen selvittimises-
td vol mainita van der Walin ja Hubertsin
(2008) julkisen ja yksityisen sektorin arvo-
jen vertailun. Siind ryhmiteltiin tyypilli-
simpii arvoja molemmille sektoreille. Yk-
sityisen sektorin arvoina korostuvat rehel-
lisyys, asiakasorientaatio, innovatiivisuus,
tulosvastuu, tuloksellisuus, luotettavuus ja
voitonteko. Julkisen puolen arvoina puo-
lestaan korostuvat rehellisyys, humaani-
suus, sosiaalinen oikeudenmukaisuus, riip-
pumattomuus, ldpindkyvyys, kuuliaisuus,
vastuullisuus ja asiantuntemus.

Organisaatioarvojen valinnassa merki-
tyksellisid asioita tyypillisesti ovat: 1) or-
ganisaation konkreettiset tavoitteet, 2)
historia ja toimintaperinne, 3) hyvéin hal-
lintotapaan ja lainsiddantoon liittyvit nor-
mit sekd 4) ammattiryhmiin ja toimintaan
liittyviit erityispainotukset (American Ma-
nagement Association 2007). Arvojen va-
linnassa voivat auttaa my0s erilaiset luo-
kittelut. Tutuimpia ovat esimerkiksi Ker-
naghanin (2003) ja Brownin (1976) nelji
arvokategoriaa, joista kukin sisiltdd usei-
ta arvoja. Brownin kategoriat ovat yhteis-
kunnalliset arvot, organisaation julkiset
arvot, tyontekijéiden arvot ja johtajien ar-
vot. Vastaavasti Kernaghan erottaa eetti-
set, demokraattiset, professionaaliset ja
kansalaisten arvot. Kunkin organisaation
on arvojen valinnassa loydettivi tasapai-
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no eri arvokategorioiden vilille. Niin yk-
sittdiset arvot tukevat toisiaan.

Miksi arvot ovat tarkeita
esimies- ja johtamistyossa?
Johtamisen guruista Chester Barnard
(1938, 279) korostaa yhteisid arvoja, kos-
ka ne tarjoavat johtamiselle pitemmin ai-
kavilin pidamdirit ja toimintatavat. Phil-
lip Selznickin (1992) mukaan organisaatio
kypsyy vasta sitten, kun johtajat onnistuvat
vakiinnuttamaan tietyt arvot organisaati-
ossa. Arvot ovat tirkeitd silloin, kun py-
ritddn 1) luomaan vahva organisaatiokult-
tuuri, 2) motivoimaan henkiléstod halut-
tuun suuntaan, 3) sitomaan tunneperiinen
toiminta rationaalisiin toimiin seki 4) il-
maisemaan standardit, joiden mukaan toi-
mia arvioidaan, seki 5) kytkemiin yhteen
yksilot, toimet ja johtajuus organisaatios-
sa (Trevifio & Brown 2004; Buchko 2007;
Meglino & Ravlin 1998).

Johtamisessa arvoja usein kisitel-
lddn kidytinnollisesti. Esimerkiksi Pruzan
(1998) esittdd suoraviivaisen tavoitteen ar-
vojohtamiselle: arvoja sovelletaan johta-
misessa tavoitteiden saavuttamisen ja pa-
rempien tulosten takia. Pruzanin nikemys
— kuten yleisemminkin timin kirjoituksen
ote — nojaa utilitaristiseen perinteeseen:
Arvojen toteutumisella tihditidn talou-
dellisen tai muun, organisaation kannalta
merkityksellisen edun tai hyédyn saavut-
tamiseen.

Arvoja kiytetddn johtamisessa ohjaa-
maan piidtoksentekoa ja valintoja. Kyse on
siitd, mitd pidetiin tirkedni, millaisten pe-
riaatteiden mukaan toimintatapoja valitaan
ja mihin periaatteisiin valinnoissa voidaan
nojata. Arvoilla on my6s merkittivi roo-
li organisaation identiteetin rakentamises-
sa (Schein 1985). Arvoja kiytetddn sijoitta-
jien houkuttelemiseksi sekid organisaation
maineen parantamiseksi ja yllipitimiseksi
(Buchko 2007; Meglino & Ravlin 1998).
Kyse on myos siité, ettd arvoilla voidaan



paremmin sitouttaa organisaation keskei-
set sidosryhmit sekd viestid heille organi-
saation toiminnan ja johtamisen keskeiset
periaatteet (Cummings & Worley 2001;
Brytting & Trollestad 2000). Arvoja ja nii-
den noudattamista pidetdin organisaati-
on pitkin tihtiimen menestymisen osina
(Parry & Proctor-Thomson 2002), strate-
gisen ja visiondirisen johtamisen onnistu-
misen osatekijoind (Mintzberg, Ahlstrand
& Lamplel 2005) sekd erottumisen ja kil-
pailuedun saavuttamisen vilineind (Blan-
chard & O’Connor 1997; Williams 2002).
Arvoista on tullut tirked osa henkiloston
rekrytointia ja sitouttamista. Arvojen avul-
la houkutellaan sijoittajia ja vakuutetaan
yrityksen toiminnan periaatteiden kesti-
vyydesti. Arvot varmistavat hyvin mai-
neen ja imagon yllipitoa (Pruzan 1998;
Brytting & Trollestad 2000).

Esimiehelle organisaatioarvot ovat mer-
kittdvid, koska arvojen kautta voidaan vai-
kuttaa yksiloiden kiytokseen, motivaati-
oon ja suoriutumiseen (Lord & Brown,
2001). Henkilston motivoinnissa ja si-
touttamisessa tarvitaan muitakin keinoja
kuin taloudelliset tai muut mitattavat kan-
nustimet. Henkil6st6 on yhi enemmin it-
seohjautuvaa koostuen itseniisesti tyos-
kentelevistd asiantuntijoista. T#lléin yk-
sityiskohtainen ohjaus ja tiukat sidnnot
eivit aina ohjaa tyGskentelyi ja tuloksen-
tekoa. Tehokkaampaa on korvata ohjaus
ja siintely arvoilla, joilla ohjataan ja mo-
tivoidaan henkilostod kohden yhteisid ta-
voitteita ja tuloksia ja joiden mukaan toi-
mimisesta palkitaan. (Viinamiki 2012;
Mills & Spencer 2005; Rouillard & Gi-
roux, 2005).

Yritysten ja julkisten organisaatioiden
johtamisessa ollaan aina tekemisissd seki
arvojen ettd faktojen kanssa. Piitoksente-
on ja valintojen yhteydessi ei kuitenkaan
aina ole selvii, kummasta oikeastaan pu-
hutaan. Onko ratkaisussa kyse arvoista vai
tehdiinko ratkaisu faktojen perusteella?
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Usein faktat ja arvot ovat yhteen kie-
toutuneita ja niiden rooli johtamisessa ja
piidtoksenteossa ei aina ole selkedsti eri-
teltivissd. Silt modernissa piitoksenteos-
sa ratkaisuja usein perustellaan juuri fak-
toilla, joiden oletetaan edustavan selkedi
ja yksiselitteistd tosiasiatietoa. Arvot sen
sijaan ovat usein abstrakteja, eivitki usein
edusta yksiselitteisid vaihtoehtoja. Esimer-
kiksi filosofi David Humen mukaan arvot
kuvaavat maailmaa, jossa pitdisi ja ei pitdi-
si toimia mairitylld tavalla. Realismia lie-
nee se, ettd organisaatiossa tyoskennelldin
ja organisaatiota johdetaan osin vajavaisin
faktoin. Siksi tosiasioiden analysoinnin ja
tulkinnan lisiksi tarvitaan poikkeuksetta
pohdintaa arvoista ja eettisistd periaatteis-
ta. (Juujirvi ym. 2007, 16.)

Arvojen hyodyllisyys
yliopistojen esimiesten
ndkokulmasta

Esimiehet ja johtajat osallistuvat organi-
saatioarvojen madirittelyyn seki strategia-
tyohon, johon arvot lihes poikkeukset-
ta sisdltyvit. Strategiatyon ja strategisen
johtamisen kautta johto antaa organisaa-
tioarvoille konkreettisia ja tilannekohtai-
sia sisilt6jd. He myos tarkkailevat arvojen
toteutumista ja tarvittaessa palkitsevat ar-
vojen mukaisesta toiminnasta.

Arvoja tarvitaan ja niiden kdytolle on
selvi kysyntd. Esimiehet kohtaavat pii-
vittdin tilanteita, joissa johtaminen on va-
lintaa kilpailevien asioiden vililld, ristirii-
tojen ja konfliktien sovittelua sekd uusien
haasteiden ratkomista.

Johtaja pyrkii esimerkiksi rationaalisuu-
teen ja johdonmukaisuuteen, mutta aina
niiden saavuttaminen ei ole ongelmatonta.
Monesti toi-mintaympiriston vaateet, oh-
jaussignaalit ja arvostukset ovat lilan mo-
ninaisia, jotta organisaatiota voisi ohjata
tai uudistaa niiden mukaan. T4ll6in johta-
minen edellyttdi eri puolilta tulevien vaa-
teiden analysointia, sisdistimistd ja muun-
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tamista tarkoituksenmukaisiksi johtamis-
toimiksi.

Missi konkreettisissa tilanteissa organi-
saatioarvoista koetaan olevan hyotyi? Ky-
syin hallintotieteiden tohtori Virpi Jupon
kanssa titd 12 yliopiston esimiestehtivissi
toimivilta henkiléiltd, jotka olevat dekaa-
neita, laitosten, osastojen ja oppiaineiden
esimiehid (otos 360 henkilod) (Viinamiki
& Juppo 2010). Vastaukset jakautuvat ku-
viossa 1 esitetylld tavalla.

Tulokset viestivit, etti arvoista saa-
daan esimiestyGssi etua tilanteissa, joissa
on loydettivi yhteinen tavoite ja motivoi-
tava henkilst6d tiettyyn suuntaan. Vield
vahvemmin korostuu se, ettii esimiestasol-
la arvojen kautta saadaan yhteinen kisitys
siitd, mitd ollaan tekemissd ja miten asi-
oita tulisi tehdid. Arvoista tulee sopia yh-
dessi, jotta niiden mukaan voitaisiin myos
toimia.

Nykyisessi yliopistojen kehittimistyos-
sd ja johtamisessa korostuu entisti enem-
min strategisen suunnan valinta ja erottu-
minen muista yliopistoista. Tdmi nikynee
myos kuviossa 1 vahvoissa painotuksissa

Tutkimusetitkkaa koskevissa asioissa (ka 2,54)
Johdon koulutuksessa (ka 2,37)
Ristiriitatilanteiden ratkaisemisessa (ka 2,32)
Paatoksentekotilanteissa (ka 2,29)
Johtoryhmityiskentelyssa (ka 2,27)
Henkiloston koulutuksessa (ka 2,14)

Tyohon perchdyttamisen yhteydessa (ka 2,11)
Opetuksessa (ka 2,09)

Rekrytointitilanteessa (ka 2,03)

Tumityoskentelyssa (ka 1,96)

0%

¥ Merkittivai etua ® Jonkin verran etua

johdon koulutuksen, piitoksentekotilan-
teiden ja johtoryhmityGskentelyn osalta.
Strategisissa valinnoissa ja painopisteiden
valinnassa arvoilla on tirked tehtivi. Ar-
vojen valinnalla linjataan esimerkiksi siti,
mihin tydpanoksia suunnataan ja miten
toimintaympiristd huomioidaan yliopis-
ton tutkimus- ja opetustehtivissid. Tami
nikyy siind, ettd listattaessa yliopisto-
jen itselleen méirittelemid arvoja useim-
pia mainintoja saavat laatu, yhteisollisyys
ja yhteiskunnallinen vaikuttavuus. Ne il-
menevit 7 yliopiston arvolistoissa (ks. Vii-
namiki & Juppo 2010, yhteenveto suoma-
laisten yliopistojen arvoista).

Tuloksia on syyti tarkentaa muutamilla
ajatuksilla, jotka koskevat vastaajien taus-
toja ja yliopisto-organisaatioita. Samalla
nimi selittivit osaltaan sitd, miksi tietyt
asiat painottuvat kuviossa 1.

Ensinnikin, kuten ylld kuvion 1 tulok-
set viestivit, noin viidennes esimiehisti ei
koe arvoista olevan juurikaan hyotyi rek-
rytointitilanteissa ja tiimityoskentelyssa.
Tdmi selittynee yliopistojen rekrytoin-
tikdytinnoilld, jotka perustuvat edelleen

20 % 40 % 60 % 80% 100%

# Ei juurikaan etua

Kuvio 1. Yliopistojen esimiesten arviot tilanteista, joissa organisaatioarvoista on etua
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virastomaailmalle ominaisiin lyhyisiin ja
muodollisiin rekrytointimuotoihin. Rek-
rytoinnissa painaa enemmin osoitettu
akateeminen pitevyys kuin henkilokohtai-
nen sopivuus avoinna olevaan tehtiviin.
Titen arvoilla on todennikdisesti vain
toissijainen rooli rekrytointien yhteydes-
sd. Yritysmaailmassa sitd vastoin on yhi
tavanomaisempaa viestid yrityksen arvois-
ta rekrytointi-ilmoituksissa, soveltaa niitd
osana rekrytointi- ja perehdytysprosesse-
ja sekd kdyttdd arvoja osana valintaperus-
teita.

Toiseksi timityoskentely, henkil6ston
koulutus ja ty6hon perehdyttiminen saa-
vat alhaisia mainintoja todennikoisesti sen
vuoksi, etti akateemisessa tyOskentelyssi
painottuu edelleen yksilén suoriutuminen
tutkimus- ja opetustehtivisti. Arvot lin-
jaavat ja raamittavat toimintaa ja tyoteh-
tivid pikemminkin yleisesti kuin ohjaavat
suoriutumista yksityiskohtaisesti.

Kolmanneksi voi vield nostaa tutkimuse-
tiikan korkean keskiarvon vastauksissa (ku-
vio 1). Voi spekuloida, etti tutkimusetiik-
ka edustanee parhaimmillaan aluetta, jossa
kyse on vahvojen eettisten ja toimintata-
poja kuvaavien periaatteiden ohjaavasta
merkityksesti. Tutkimusetiikkaan sisilty-
vit eettiset ohjeet ja periaatteet ovat asioi-
ta, joita pyritidn noudattamaan tilanteessa
kuin tilanteessa. Niiden loukkaukset koe-
taan perustavaa laatua olevina rikkeini.

Miten arvoista voidaan

saada enemman hyotya?
Huolimatta siitd ettd tutkimukset ja edel-
14 esitetyt empiiriset havainnot korostavat
arvoista saatavaa hyotyd, monissa organi-
saatioissa ja johtamistilanteissa etu ei aina
ole yksiselitteinen. Tyypillisimpid kysy-
myksid kidytdnnossi ovat esimerkiksi seu-
raavat: Milld tavoin ja miten johdonmu-
kaisesti arkipdivin tehtivissi toimitaan
arvojen mukaan? Miten usein melko abst-
rakteille organisaatioarvoille kyetiin an-
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tamaan tismillinen sisilto yksittdisissd va-
linta- tai ristiriitatilanteissa? Miten orga-
nisaatioarvot saadaan paremmin otettua
kiyttoon tuloksenteon ja johtamisen vili-
neiksi? On helppo havaita, ettd kysymyk-
set ovat merkittivii ja periaatteellisia. Siksi
tissd yhteydessd voi vain koota muutamia
tutkimuksesta nousevia perushavaintoja,
joiden avulla johtamisessa voidaan piddsti
parempaan arvojen hyddyntimiseen.

Ensinnikin johtamisessa tulisi integ-
roida organisaatioarvot: 1) organisaati-
on avaintoimiin, 2) strategioihin ja 3) esi-
miestyon sisiltoihin. Ndmi kolme muo-
dostavat tirkedn kolmion. Jos integraatio
osa-alueiden vililli puuttuu, uhkana on
organisaatioarvojen heikko yhteys kiytin-
noén toimiin ja konkreettisiin paaméiriin.

Toiseksi  organisaatiokulttuuri  pitdi
muokata ja sovittaa yhteen valittujen arvo-
jen kanssa. Valitut arvot ja kulttuuri par-
haassa tapauksessa tukevat toisiaan; huo-
noimmassa tapauksessa ne ovat riikedssi
ristiriidassa ja tilloin arvot yleensd hivii-
vit kulttuurille. Johtamisessa tulee tiedos-
taa ja tuntea organisaatiokulttuuri seki sii-
hen sisiltyvit kiyttdytymistd siidtelevit
mekanismit. Erdin ratkaisun tihin tarjoaa
Hoglund (2005) kytkemilli eettiset ratkai-
sut hiljaiseen tietoon. Silloin organisaatio-
arvoilla johtamisessa tarvitaan herkkyytti
erilaisille signaaleille ja kykyi tulkita tilan-
teet eettistd harkintaa vaativiksi. Johtajan
olisi osattava reflektoida ratkaisut: 1) ai-
kaisempiin valintoihin, 2) koko organisaa-
tion toimiin seki 3) sithen, miten ratkaisu
tulee linjaamaan tulevia ratkaisuja. Lisik-
si tehtyji ratkaisuja ja toimia on arvioita-
va kriittisesti.

Kolmanneksi johtajien ja esimiesten
tehtivd on tehdi valitut arvot nikyviksi
ja lisitd arvotietoisuutta. T4mi edellyttia
Grojeanin ym. (2004) mukaan erityisesti
johtajilta henkilokohtaisen arvoperustan
yhteensovittamista organisaation arvo-
jen kanssa. Lisiksi tulee koordinoida or-
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ganisaation eri asiantuntijoiden ammatti-
etiikasta nousevat arvot organisaatioarvoi-
hin. Kun arvoperustat ovat samankaltaiset,
se edesauttaa johdonmukaista toimimista
esimerkin kautta seki ehkiisee ristiriitais-
ten signaalien vilittimisti alaisille ja orga-
nisaation sidosryhmille. Johdonmukaisuus
kulminoituu erityisesti siihen, ettd johta-
ja kykenee toimimaan esimerkkini alaisil-
leen.

Neljinneksi arvojohtamisen nihdéin
edellyttivin selkedd kommunikointia.
Vaikka organisaatiolla olisi selkeit ja yksi-
selitteiset arvot, 16ysi kielenkdytto ja epi-
mairiinen kommunikaatio voivat vesittid
arvoilla johtamisen edut. Kommunikaatio,
johtajien esimerkki ja arvojen kiytt6 luo-
vat sisillon mairitellyille arvoille.

Lopuksi

Eettisilld arvoilla johtaminen on siis esi-
miestoimia, joiden avulla organisaatioar-
voja sovelletaan ilmaistujen tulosten saa-
vuttamiseksi mahdollisimman tehokkaasti
ja kunnioittaen yhdessi sovittuja periaat-
teita. Artikkeliin valittu nikemys oli siten
korostuneen utilitaristinen, ja siten piir-
tynyt kokonaiskuva arvoista olisi hieman
toisenlainen, mikili ote olisi korostanut
esimerkiksi Kantilaista velvollisuusetiikan
painotuksia.

Organisaatioissa arvoilla on merkitys-
td, mutta vasta johtaminen ja esimiestyo
mahdollistavat arvojen tekemisen merki-
tyksellisiksi. Johtaminen arvojen kautta
voi kiintid arvot paremman tehokkuuden,
asiakaspalvelun ja tuloksenteon vilineiksi.
Arvoilla johtamisessa myos kohdataan pii-
vittdin kiperid valintatilanteita. Arvojen
vililld joudutaan tekemiin valintoja, ei-
viitkd kaikki arvot aina toteudu.

Johtamisen onnistumista kuvataan ja ar-
vioidaan pitkilti tosiasioiden ja numeroi-
den kautta. Arvot ovat kuitenkin tirkeiti,
koska ne auttavat tekemiin valintoja ehki
kaikkein kiperimmissi tilanteissa, joihin

ei ole olemassa valmiita ratkaisuja ja jois-
sa faktat puuttuvat. Arvot avaavat ja péit-
tavit keskustelun siitd, olivatko paitokset
oikeita. Siksi paitoksid on arvioitava aina
suhteessa valittuihin arvoihin.

Arvojohtamisessa esimiehelti edellyte-
tidn valmiutta juurruttaa ja muokata orga-
nisaatiossa ilmenevii arvoja ja arvostuksia.
Tihin tarvitaan esimerkillisyytti, tavoit-
teellisuutta, rohkeutta ja pitkijinteisyyt-
td. Siksi arvojohtamista olisi suunnitelta-
va ja arvojohtamisen on oltava johdonmu-
kaista.
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ANNA-MAIJA LAMSA

Helen Nicholson (vas.) Northumbrian yliopistosta ja Minna Tunkkari-Eskelinen Jyvaskylan
ammattikorkeakoulusta keskustelivat innokkaasti tutkimuksesta.

Julkaiseminen kiinnosti
tutkimuskongressissa

eilu kahdeksankymmenti yritys-

etiikasta kiinnostunutta kokoon-

tui kesdkuussa 2012 EBENin tut-

kimuskongressiin Newcastleen
Pohjois-Englannissa. Useita suomalai-
sia kuului joukkoon. Kongressi pidettiin
Newcastlen yliopiston kauppakorkeakou-
lussa.
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Kongressin sisiltdteemat olivat vastuul-
lisuus, lapinikyvyys ja kestivyys. Erityi-
sesti osallistujia keskustelutti yritysetiikan
tutkimuksen nykytila. Myos tutkimukses-
ta julkaiseminen heritti kiinnostusta.

Professori Christopher Cowton Hud-
dersfieldin yliopistosta piti padesitelmin
tutkimuksen julkaisemisesta. Cowton toi-
mii paitoimittajana Business Ethics: A
European Review -lehdessi. Neljinnes-



vuosittain ilmestyvi lehti on arvostettu
yritysetiikan julkaisukanava.

Cowton kertoi lehteen tulevien kisi-
kirjoitusten mairin lisidntyneen selvis-
ti viime aikoina. Kisikirjoitukset saattavat
perustua teknisesti hyvin toteutettuihin
tutkimuksiin. Ongelmana on, ettd useista
kirjoituksista puuttuu syvempi pohdinta ja
teoreettinen anti.

Kysymykset siitd, miksi tehty tutkimus
on tirked ja mitd uutta tietoa tutkimus
tuottaa, aiheuttavat padnvaivaa kirjoitta-
jille.

My6s se, miten esittidd asiat johdonmu-
kaisesti ja lukijan kannalta kiinnostavasti,
kaipaa kohennusta.

Business Ethics: A European Review
-lehteen hyviksytiin noin 25 prosenttia
arvioiduista kisikirjoituksista. Lehteen tu-
levien artikkeliehdotusten méiri on huo-
mattavasti suurempi. Kaikki tekstit eivit
ylli deteelliseen arviointiin vaan hylitiin
heti ensilukemisen jilkeen.

Empiirisen tutkimuksen kehitys
Empiirinen tutkimus lihd liikkeelle Yh-
dysvalloista 1960-luvulla. Se laajeni pari-
kymmenti vuotta myohemmin.
Erityisesti moraalifilosofit olivat aluksi
epiilevid empiirisen tutkimuksen mahdol-
lisuuksista 1980- ja 1990-luvuilla. Arvos-
tus oli huonoa. Empiiristi tyoti tekevit
sovelsivat padosin luonnontieteisti mat-
kittua kvantitadivista kyselymenetelmai.
Tutkimus oli aika mekaanista.
2000-luvulla empiirisen tutkimuksen
arvostus kasvoi. Myo6s kiinnostus laadul-
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ANNA-MAIJA LAMSA

Professori Christopher Cowton esitelmoi
yritysetiikan tutkimuksesta.

lista tutkimusta kohtaan lisdéintyi. Cow-
ton arvioi empiirisen tutkimuksen tason
nousseen. Erityisest aineistot ja niiden
laatu ovat parantuneet.

Enemmiin ongelmia aiheuttaa laadulli-
sen aineiston Kisittely. Sen esittdmisessi
tutkijat eivit ole kovin selkeitd. Myos ai-
neiston valinnan perustelut saattavat jaida
ohuiksi. Cowton sanoi, etti laadullisten
aineistojen kisittelyssi kannattaisi kiyttad
tietokoneohjelmia. Ne lisddvit tarkkuutta

ja lipindkyvyytta.

Hyveteoria empiirisessa
tutkimuksessa

Kongressin toinen pidpuhuja professori
Geoff Moore Durhamin yliopistosta poh-
ti hyveteorian soveltamista yritysetiikan
tutkimuksessa. Kiinnostus teoriaa kohtaan
on ollut nousussa viime vuosina.

Yksi merkittivimpii hyveteorian kehit-
tijid, Alasdair Maclntyre, ei erityisemmin
arvosta yritystoimintaa ja sen johtamista.
Mooren oma kanta oli, ettd hyveteoriaa
on kuitenkin mahdollista kiyttii selitettd-
essi ja tulkittaessa liikkeenjohtamista.

Kongressiin osallistunut Teppo Eske-
linen valottaa hyve-etiikkaa yritysetiikan
muotona timin lehden artikkeliosastossa.
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MIRJA AIROS
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Kustos Tuomo Takala (vas.), vdittelija Merja Lahdesmaki ja vastavaittdja Johanna Kujala
nauttivat karonkasta.

Pienyrittajat kokevat
yhteiskuntavastuun

ristiriitaisena ilmiona
TM, YTM Merja Liahdesmien | omaisesti tarkasteltu suurten yritysten
johtamisen viitoskirjassa pureu- | kannalta.
dutaan yrityksen yhteiskuntavas- | Kiinnostus yritysten yhteiskuntavastuu-
tuuseen pienyrittijien nikdkul- | ta kohtaan on kasvanut viimeisen parin
masta. Yhteiskuntavastuuta on tavan- . vuosikymmenen aikana. Valtaosa yrityk-
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sen liiketoiminnan vastuukysymysten tut-
kimuksesta on kuitenkin keskittynyt suur-
yritysten toiminnan tarkasteluun. Nimi
yritysten vastuullisuudesta kertovat tulok-
set eivit ole suoraan siirrettivissd pien-
ten yritysten toimintaan, silld ne eroavat
monin tavoin suuryrityksistd. Enemmist
suomalaisista ja muista eurooppalaisista
yrityksistd on pienyrityksii.

Moraalinen vastuunkanto
on kustannusera
Pienyrittdjit painottavat yhteiskuntavas-
tuussa huolehtimista yrityksen taloudelli-
sesta kannattavuudesta ja sen moraalisista
vastuista. Merja Lihdesmien viitoksen
mukaan ongelmallista on se, etti nimi
kaksi elementtid koetaan pienyritysken-
tissd usein toisilleen vastakkaisina. Mo-
raalinen vastuunkanto ymmirretiin vas-
tikkeettomana kustannuksena, joka uhkaa
yrityksen liiketoiminnan kannattavuutta.
— Pienyrittijit kokevat joutuvansa va-
litsemaan taloudellisen ja moraalisen toi-
minnan vililld. Lisiksi he ajattelevat, ettd
sidosryhmien vastuulliseen liiketoimin-
taan liittyvit odotukset rajoittavat yritti-
jin omaa paitoksentekovaltaa yritystoi-
minnassa, Lihdesmiki toteaa.

Yhteiskuntavastuun
monitahoisuus
Monesti keskeinen vastuuseen motivoi-
nut tekiji oli ajatus siiti, ettd toimimalla
tietylld tavalla yritys voi odottaa myos si-
dosryhmiltidin vastaavaa toimintaa. Ellei
pienyrittdjilld ole tunnetta siitd, ettd sen
sidosryhmit kokevat vastuuta yritysten
toimintaedellytyksisti, ei yhteiskuntavas-
tuuseen panostamista koeta yritystoimin-
nan kannalta kovin tirkeéna.
Sidosryhmikuvauksissaan pienyrittijit
pitavit yhteiskuntavastuuta monitahoise-
na ja osin ristiriitaisena ilmiéna. Yhteis-
kuntavastuun koetaan luovan taloudellisia
mahdollisuuksia. Toisaalta sen koetaan
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MIRJA AIROS

Merja Lahdesmaki piti puheen karonkassa.

myos rajoittavan pienyrittdjin vapautta ja
omaa piitoksentekovaltaa litketoiminnan
harjoittamisessa ja lisddvin sidosryhmien
sosiaalista kontrollia yrityksen toimin-
taa kohtaan. Yhteiskuntavastuun kisite ei
merkitse pienyrittijille vilttimittd samaa
kuin sen oletetaan merkitsevin julkisessa
keskustelussa.

Vaitoskirjan ja vaittelijan tiedot
KTM, YIM Merja Lihdesmien johta-
misen alan viitoskirjan tarkastustilaisuus
pidettiin perjantaina 24. elokuuta Jyvis-
kyldn yliopistossa. Vastaviittdjini toimi
professori KTT Johanna Kujala Tampe-
reen yliopistosta ja kustoksena professori
Tuomo Takala.

Viitoskirja on julkaistu Helsingin yli-
opiston Ruralia-instituutin Julkaisuja-sar-
jassa: Merja Lihdesmaiki; Studies on cor-
porate social responsibility in the finnish
small business context. Publications 26,
182 sivua, 2012. ISSN: 1796-0649, 1796-
0657 (pdf), ISBN: 978-952-10-6506-4
(painettu), 978-952-10-6507-1 (pdf).

Merja Lihdesmiki tyoskentelee projek-
tipaillikkond Helsingin yliopiston Rura-
lia-instituutissa Seindjoella. Hin on kir-
joittanut ylioppilaaksi Ilmajoen lukiosta
1991 ja valmistunut yhteiskuntatieteiden
maisteriksi 1998 ja kauppatieteiden mais-
teriksi 2002.
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Yritysetiikan tutkimuksessa

voidaar
filosofin

r‘t a

Tuomo Takala

rofessori TTT, YTK Tuomo
Takalan viitoskirjassa yhdistyy
empiirinen ja filosofinen tarkas-
telu. Empiiriset tapaustutkimuk-
set ovat yritys- ja johtamisetiikan kannalta
tarkeitd.
Myés eettisilli teorioilla on selitysvoi-
maa ihmisten ja organisaatioiden toimin-
taa ymmirrettiessi ja selitettdessi.

Yritysetiikan tutkimus

kehittyy vauhdilla

Miten suhtautua ja ratkaista eettiset kon-

flikditilanteet, joilla on yleensi kaksi puol-

ta? Vaikka tietiisikin, ettd joku on viirin,

el yritys silti pysty aina markkinapaineissa

toteuttamaan eettisinti vaihtoehtoa.
Viime vuosikymmenen kuluessa yritys-

yhdist
enana
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ja johtamisetiikan tutkimus on kehittynyt

akateemisesti vauhdilla. Uusia tieteelli-

sid lehtid on syntynyt. Ne omalta osaltaan

tarjoavat ratkaisuja eettis-taloudellisiin
ongelmiin.

Tutkimuksessa tarvitaan
kdytannon tietoa ja teorioita
Tuomo Takalan viitoskirjan kattava idea
on empiirisen ja filosofisen tarkastelun
yhdistiminen. Ensimmiisen piiteesin
mukaan empiiriset tutkimukset, kuten ta-
paustutkimukset, ovat yritys- ja johtamis-
etitkan kannalta tirkeitd. Takalan viitos-
kirja pyrkii osoittamaan niiden merki-
tyksen. Tulokset myGs auttavat yrityksid
luomaan toimintaa parantavaa eettisti
ohjeistoa.

Toisen piiteesin mukaan eettisilli teo-
rioilla — utilitarismi, deontologia ja hyve-
etitkka - on merkitysti ja selitysvoimaa
ihmisten ja organisaatioiden toimintaa
ymmirrettiessi ja selitettdessd. Utilita-
ristinen eli hyodyilld perustelu saa eniten
kannatusta kun yritysten edustajat oikeut-
tavat toimintaansa.

Velvollisuus- ja hyotyetiikka usein se-
koitetaan keskendin yritysmaailman edus-
tajien puheessa. Tilloin etitkkojen mer-
kityssisillot himirtyvit. Henkiloiden ar-
gumentaatiolinjat my6s ovat rikkonaisia.
Empiirisen tutkimuksen kannalta tulos on



tulkittavissa siten, etti useamman etiikan
teorian kiyttiminen viitekehykseni on
tarkoituksenmukaista.

Velvollisuuseettisid perusteluja kiytet-
tiin erityisesti henkiléstojohtamisen pro-
sesseja kuvattaessa.

Hyve-etiikka vaikuttaa olevan otollinen
lihtokohta tutkia johtamisen ja johtajuu-
den etiikkaa. Kaikki tutkitut toimijat pys-
tyivit nimedmiin toiminnalleen hyveits,
joita kohti voidaan pyrkii. He myos ni-
mesivit ammatillisia jo toiminnassa olevia
omia kiytintoji, jotka katsoivat hyveel-
lisiksi.

Normatiivinen etiikka on tirkei filo-
sofisen etiikan haara. Takalan mukaan
normatiiviselta kannalta katsottuna vii-
toskirjan tulokset haluavat johdattaa kan-
sakuntia, yhteis6jd ja yksil6itd kohti de-
mokraattisen johtajuuden hyveiti ja kes-
tivid taloudellista kehitysta.

Vaitoskirjan ja vdittelijan tiedot
TTT, YKT Tuomo Takala viitteli kes-
kiviikkona 20. kesidkuuta 2012 Turun yli-
opistossa. Viitos kuuluu filosofian alaan.
Virallisena vastaviittdjini toimi dosentt,
filosofi Maija-Riitta Ollila ja kustoksena
professori Eerik Lagerspetz.

Tuomo Takalan viitoskirja "Essays on
Business and Leadership Ethics” (Esseiti
yritys- ja johtamisetiikasta) on luettavis-
sa Turun yliopiston sihkoisessi julkai-
suarkistossa: https://www.doria.fi/hand-
1e/10024/77018

TTT, YTK Tuomo A. Takala on syn-
tynyt vuonna 1955 Kuusankoskella ja
kirjoittanut ylioppilaaksi vuonna 1974
Voikkaan lukiosta. Hin on valmistunut
taloustieteiden maisteriksi 1982, yhteis-
kuntatieteiden kandidaatiksi 1986 ja ta-
loustieteiden tohtoriksi 1991 Jyviskylin
yliopistosta. Takala toimii johtamisen
professorina Jyviskylin yliopiston kaup-
pakorkeakoulussa. Viitoskirja on hinelle
toinen.
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EBENin tulevat
kongressit

Tutkimuskongressit
2013 Pamplona, University of

Navarre, Espanja

2014  Lissabon, Portugali

2015 Kypros

Vuosikongressit

2013 EDHEC Business School Lille,
Ranska

2014  Miinchen, Saksa

2015 Amsterdam, Alankomaat

EBEN Suomi ry - EBEN

Finland rf:n jasenyys

Henkilgjasen: 70 e

Opiskelija, tyoton tai eldkeldinen: 26 e
Institutionaalinen jasen: 160 e

(voittoa tavoittelematon yhteiso, sddtio tms.)

Yritysjdsen:

1-10 tydntekijad: 300 e
11-50 tydntekijaa: 400 e
51-100 tyontekijaa: 500 e
101-250 tydntekijaa: 700 e
251 tai enemman: 900 e
Kannatusjasen: 2000 e

Jaseneksi liittyminen

Taytd jasenlomake kotisivuilla www.eben-net.fi,
tulosta ja allekirjoita se. Postita jasenlomake
osoitteeseen: EBEN Suomi ry, Tuula Pohjola, CRnet Qy,
Punavuorenkatu 2 Aa 37, 00120 Helsinki
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Lehteen voi tarjota artikkeleita, esseiti,
puheenvuoroja, kolumneja, katsauksia,
haastatteluja, kirja- ja tutkimusesittelyji
ja -arvosteluja, ilmoituksia ja muita kir-
joituksia. Lehti ei maksa kirjoituspalkki-
oita eiki sitoudu julkaisemaan tarjottua
aineistoa.

Yritysetiikka-lehdessi julkaistaan
kahdentyyppisid juttuja: Tutkimuk-
seen perustuvia artikkeleita, joihin liit-
tyy tiukemmat sisill6lliset ja muodolli-
set vaatimukset, sekd vapaamuotoisempia
asiantuntija- ja muita kirjoituksia.

Kisikirjoitukset lihetetdin pédtoimit-
tajalle tai toimittajalle sdhkopostin liite-
tiedostona tekstitiedostona txt-muodossa
ilman muotoiluja. Kirjoituksiin voi liittd
tarvittaessa kuvia yms. havainnollistavaa
materijaalia.

Kisikirjoitusten tulee olla tyyliltdin ja
kieliasultaan huoliteltuja. Tavoitteena on
sujuva, ytimekis, omaperiinen ja keskus-
telua virittivi kirjoitus.

Tutkimusartikkelit
Artikkelien suosituspituus on 3000-4000
sanaa. Artikkelin alussa tulee olla lyhyt,
kirjoituksen ydinkohdat esiin tuova tiivis-
telmi, jonka pituus on korkeintaan 150
sanaa. Tiivistelmin jilkeen mainitaan
avainsanat, joita voi olla enintidin kuusi.

Kirjoituksen kansilehdelld pitii olla
seuraavat tiedot: kirjoituksen otsikko,
kaikista kirjoittajista nimi, arvo, ammat-
ti, tyopaikka (jos on), osoite, sihkoposti-
osoite ja puhelinnumero. Mikili kirjoitus
julkaistaan, kirjoituksiin liitetd4n kirjoitta-
jien lyhyt esittely (julkaisu-, tutkimus- ja
kehittimistoiminta yms.). Lehti julkaisee
mielellddn kirjoituksen yhteydessi myos
kirjoittajien kuvat. Esittely ja kuva pyyde-
tain erikseen.

Toimitus pyytii tarvittaessa korjauksia

artikkeleihin seki varaa itselleen oikeuden
olla julkaisematta lehteen lihetettyi ar-
tikkelia. Tekstin korjaaminen pyydettyyn
muotoon on kirjoittajan vastuulla.

Artikkeleissa noudatetaan seuraavia
muotoiluohjeita:

* Kirjoituksen rivinvili on 1,5 ja kirja-
sin Times New Roman 12.

¢ Sivuja ei numeroida.

¢ Kappaleet erotetaan toisistaan rivin-
vaihdolla eiki sisennyksii kiyteti.

* Tekstissi ei kiytetd tehokeinoja kuten
kursivointia tai lihavointia.

¢ Viliotsikot erotetaan muusta tekstistd
omille riveilleen.

¢ Lihdeluettelo liitetdin tekstin lop-
puun.

* Liitteet ja kuvat ovat kirjoituksen lo-
pussa lihdeluettelon jilkeen omilla sivuil-
laan.

Tekstin sisissd olevien lihdeviitteiden
ja -luettelon tulee olla vastaavat. Lihde-
viittauksissa noudatetaan Harvard-jirjes-
telmad. Lihdeluettelossa ei kiytetd teho-
keinoja. Harvard-jirjestelmian mukaan
lihteet luetellaan lihdeluettelossa tekijin-
mukaisessa aakkosjirjestyksessi. Tekstissi
esiintyvit viittaukset ovat tilléin muodos-
sa “tekijdn nimi, painovuosi”, esimerkik-
si (Virtanen 1997), tai “Virtasen (1997)
mukaan...” Viittauksen jiljessi voi olla
myos ne sivunumerot joilta tieto on otet-
tu (Virtanen 1997, 25-26). Sivanumeroi-
ta ei merkitd jos viitataan koko teokseen
tai jos kyseessi on kirja. Alaviitteitd ei saa
kiyttaa.

Harvard-viittausjirjestelmii on esitel-
ty tarkemmin muun muassa seuraavas-
sa teoksessa: Eskola, J. & Himildinen, J.
(1995) Pilkusta asiaa - ohjeita tieteellisen
esseen kirjoittajille. Kuopion yliopiston
selvityksid E. Yhteiskuntatieteet 1. Kuo-
pio, Kuopion yliopisto. My6s esimerkik-



si seuraavissa internet-osoitteissa loytyy
tietoa asiasta:

http://www.leedsmet.ac.uk/Iskills/
open/sfl/content/harvard/index.html

http://www.leedsmet.ac.uk/Iskills/
open/sfl/content/harvard/downloads/har-
vard_2004.pdf

Elektronisten lihteiden kiytossi ja viit-
taamisessa sovelletaan samoja periaatteita
kuin painetuissakin lihteissi. Elektroni-
sen lihteen viitteessd tiytyy nikyéd samat
asiat kuin painetun lihteen viitteessi seki
lisiksi elektronisen dokumentin saata-
vuustiedot, tyyppi ja viittauksen ajankoh-
ta. WWW.sivuista mainitaan URL-osoi-
te.

Muut kirjoitukset

Muut kirjoitukset ovat lyhyempii ja va-
paampia tyyliltddn kuin tutkimusartikke-
lit. Kirjoituksen muotoilussa noudatetaan
tarvittaessa soveltuvin osin artikkeleiden
ohjeita.

Muihin kirjoituksiin ei tarvita tiivis-
telmii ja erillistd kansilehted, mutta kir-
joittajaa pyydetdin laatimaan noin 1000
merkin mittainen nosto verkkolehden
kansisivulle.

Kirjoituksen alussa mainitaan kirjoi-
tuksen tyyppi (esimerkiksi haastattelu,
kirjaesittely jne.), otsikko seki kirjoitta-
jan nimi, arvo, ammatti, tydpaikka (jos
on), osoite, sihkopostiosoite ja puhelin-
numero.

Lehden ilmestymisaikataulu
Kevit 2013: Kisikirjoitukset jitettivi vii-
meistddn 15.2.2013.
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Strateginen
vastuullisuus

Ja eettinen
johtaminen —

Suomen EBENin
seminaari
tammikuussa 2013

Miten yritysvastuuta voi toteuttaa stra-
tegisesti niin, ettd valinnat tukevat seki
organisaation onnistumista kokonaisstra-
tegian toteuttamisessa ettd menestymisti
markkinoilla?

Yrityksen arvot ja kulttuuri mahdollis-
tavat parhaimmillaan yritysvastuun kiy-
tinnon toteutumisen ja toisaalta pahim-
millaan torppaavat onnistumiset. Eettinen
johtaminen on avain onnistumisen var-
mistamiseen.

HR-osaston ja vastuullisuusihmisten
on yhdistettivi voimansa pitelemittdmin
kilpailuedun rakentamiseksi.

Tilaisuudessa kiymme lipi kaksi kiy-
tinnon esimerkkii, kokemuksistaan ker-
tovat yritysjohtajat itse. Lisiksi ajatuk-
sia keskustelun pohjaksi, toimitusjohtaja
Erika Heiskanen, Juuriharja Consulting
Group Oy.

Seminaarissa on mahdollisuus jakaa ja
saada uusia ideoita. Tule mukaan!

Aika ja paikka 31.1.2013, klo 15.30-
17.30, Helsinki

Ilmoittaudu:

laura.vainiomaki@juuriharja.fi.
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