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1 Lahtokohdat

Taman dokumentin tarkoituksena on kuvata ylatasolla Kevan
toimintaperiaatteet ja tavoitteet vastuulliseen sijoittamiseen liittyen
omaisuuslajeittain.

Kevan sijoitustoiminnan tavoitteena on tukea kunnallisen elakejarjestelman
pitkan aikavalin vastuiden rahoitusta reaalituottojen avulla. Vastuullisuuden
lahtokohta Kevan sijoituksissa on ylisukupolvisen eldkevastuun hoitaminen.
Dokumentin pohjana on Sijoittamisen periaatteet -dokumentti (Keva, 2017a).
Vastuullisen sijoittamisen osalta dokumentti nojaa Kevan Vastuullisen
sijoittamisen periaatteet -dokumenttiin (Keva, 2017b). Dokumentaation
rakenne on esitetty kuvassa 1.

Kuva 1: Kevan sijoittamisen ohjausdokumentaation rakenne

Sijoittamisen periaatteet

Vastuullisen sijoittamisen periaatteet

Vastuullinen Omistajaohjauksen Sijoitustoiminnan

sijoittaminen periaatteet periaatteet
omaisuuslajeittain ilmastonmuutokseen

vaikuttamisessa

(Keva, 2017)

Pitkan tahtdaimen sijoittajana Keva pyrkii ymmartamaan sijoituskohteidensa
pitkan aikavalin ESG-riskeja ja -mahdollisuuksia. Keva uskoo, etta
keskittyminen pitkan tahtaimen sijoitusriskin ja/tai tuoton ndakékulmasta
sijoitusomaisuuden luontoon ja sosiaaliseen ymparistéon kohdistuvia
ulkoisvaikutuksia. (Keva, 2017b).

Sijoitusriskien ja -mahdollisuuksien nakdkulmasta keskeista on relevantin
ESG-informaation integroiminen sijoitusprosessiin ja paatoéksiin. Keva
tehostaa jatkuvasti ESG-nakdkulman integrointia seka itse hoitamaansa etta
ulkoistettuun omaisuuteen. Keva ndkee vastuullisen sijoittamisen jatkuvana
ja tarkentuvana kehityksena, mittausmenetelmien ja terminologian
kehittyessa. (Keva, 2017b).

Keva sijoittaa seka suoraan etta kayttaen ulkoisia omaisuudenhoitajia.
Vastuullisen sijoittamisen nakdkulmasta suorien ja epasuorien sijoitusten
prosessit ovat erilaisia. Ulkoistetussa omaisuudenhoidossa ulkoinen
omaisuudenhoitaja valitsee ja analysoi sijoituskohteet Kevan ohjeistamien
sijoitusrajoitteiden puitteissa. Sisdisesti hoidetussa omaisuudenhoidossa Keva
tekee sen itse.
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Omaisuusluokkakohtaisen ldhestymistavan paino analyysissa vaihtelee sen
mukaan, miten tarkeita ja mitattavia ESG-tekijat kyseisessa
omaisuusluokassa ovat (Keva, 2017b).

Aikajanteen merkitys

Keva ndkee, etta vastuullisuus sijoittamisessa liittyy saumattomasti
sijoittamisen pitkaan aikajanteeseen. Vastuullinen sijoittaminen on
tuottohakuista ja riskeja rajoittavaa pitkan aikavalin sijoittamista. Keva
uskoo, etta vastuullinen sijoittaminen on mahdollista vain, jos sijoitustoiminta
on luonteeltaan pitkdjanteista ja maaratietoista. ESG-riskit ja -mahdollisuudet
ovat valtaosin pitkan aikavalin ilmioita. (Keva, 2017b)

Aikajanteen merkitysta toisaalta paaomamarkkinan tuottojakaumien ja
toisaalta teknologian kehityksen, riskien realisoitumisen ja myods vastuullisen
sijoittamisen kehityksen nakékulmasta kasitelldan Vastuullisen sijoittamisen
periaatteet -dokumentissa (Keva, 2017b).

e Esimerkiksi sijoitus kehittyville markkinoille saattaa olla paitsi sijoitus
pitkan aikavalin kasvuun, mutta myds toisaalta lyhyemmalla
tahtaimella sijoitus heikompaan instituutiorakenteeseen ja
kehittymattomampaan energiainfrastruktuuriin. Toisaalta paaoma
voidaan nahda pitkan aikavalin tuotannontekijana, jolla on
positiivinen vaikutus yhteiskuntien rakenteisiin.

¢ Ilmastonmuutos on aikamme suurimpia haasteita. Sijoittajana Keva
ndkee, etta silla on velvollisuus ymmartaa esimerkiksi mahdollisista
tulevista ilmastosaanndksista aiheutuvaa sijoituskohteittensa
kustannusriskia ja pyrkia rajaamaan riskia sijoitusomaisuutta
kohtaan. Toisaalta Kevan on pyrittava olemaan pitkalla aikavalilla
mukana resurssien kayttda tehostavan teknologian kehityksessa.
Puhuttaessa pitkan aikavalin laajasta ilmiosta, yhteistyd muiden
sijoittajien, sijoituskohteiden ja eri sidosryhmien kanssa on tarkeaa.

Sijoitususkomuksiensa mukaisesti, Keva haluaa sijoittajana karsivallisesti
painottaa pitkan aikavalin kehityskulkuja (Keva, 2017a). Keva mittaa
esimerkiksi kehittyvien markkinoiden osakkeiden ESG-tunnuslukuja
vastaavia kehittyvien markkinoiden indekseja vastaan ja toisaalta seuraa
esimerkiksi sijoitustensa hiili-intensiteetin kehitysta pitkalla tahtaimella.
Laajemmin, aktiiviset salkun ESG-profiilin muutokset tapahtuvat
maaratietoisesti, pitkdan ajanjakson kuluessa (Keva, 2017b).

2 Omaisuuslajikohtaiset toimintatavat

2.1 Suorat osake- ja yrityslainasijoitukset
Suorissa osake- ja yrityslainasijoituksissa voidaan vastuullisen sijoittamisen
nakdkulmasta eriyttaa kolme eri vaihetta: uusien sijoituskohteiden haku,
salkussa olevien sijoituskohteiden seuranta sekd aktiivinen omistajuus.
Seka uusien sijoituskohteiden hakuun etta salkussa olevien sijoitusten

seurantaan sovelletaan sekd ESG-analyysia etta normipohjaisen seulonnan
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prosessia (alla). Aktiivisen omistajuuden prosesseja kaytetadn salkussa
olevien sijoitusten seurannan yhteydessa.

2.1.1 ESG-analyysi

Sijoituskohteiden ymparistédn, yhteiskuntavastuuseen ja hyvaan
hallintotapaan liittyvat ESG-kriteerit luovat kehikon pitkan tahtaimen riskien
ja mahdollisuuksien tarkasteluun. ESG-informaatio on tarkoitettu perinteisen
sijoitusanalyysin tueksi ja silla pyritdan analysoimaan pitkan aikavalin riskeja
ja mahdollisuuksia (Keva, 2017b).

Suorissa osake- ja korkosijoituksissa ESG-analyysia seka tehdaan itse etta
teetetdan kumppaneiden toimesta alihankintana. ESG-analyysi on integroitu
sijoitusprosessiin.

ESG-analyysin avulla tutkitaan toisaalta salkun suhteellista suoriutumista
vastuullisuuden tunnuslukujen nakdkulmasta seka toisaalta yksittaisia salkun
sijoituksia.

2.1.2 Normipohjaisen seulonnan prosessi

Normipohjaista seulontaa sovelletaan seka salkussa oleviin yhtidihin etta
salkkuun tuleviin yhtidihin. Keva seuraa erityisesti YK Global Compact:in
toteutumista.

Salkussa olevien yhtididen osalta, Keva saa saanndllisesti raportin kaikista
niistd yrityksista, joiden osalta on I6ytynyt normeihin liittyvia rikkomuksia.
Kun Keva saa kyseisen raportin havainnoista, toimitaan seuraavasti:

e Jos normirikkomuksia havaitaan, analyysin ja vaikuttamisprosessin
ollessa kesken, lisasijoituksia ei tehda. Omistus voidaan prosessin
kuluessa myds myyda kokonaan tai osittain, mikali se on Kevan
perustehtavan nakdkulmasta mielekasta.

e Kahden kuukauden kuluessa raportin saamisesta aloitetaan
padsaantoisesti keskustelu yrityksen kanssa joko suoraan tai
palveluntarjoajan kautta. Keskustelu ja vaikuttaminen on ensisijainen
toimintatapa.

e Omistusta voidaan lisatd, kun yhtié on muuttanut tai viestinyt
muuttavansa toimintatapojaan. 24 kuukauden kuluttua rikkomuksesta
omistus myydaan, jollei yritys ole muuttanut tai viestinyt
muuttavansa toimintatapojaan. Suurissa yhtidissa, muutosprosessit
ovat usein pitkia.

e Hallitukselle raportoidaan vuosittain tehdyista havainnoista ja niiden
pohjalta tehdyista toimenpiteista.

e Keva on poissulkenut sijoituksistaan yhtiot, jotka tuottavat
kansainvalisissa sopimuksissa kiellettyja, niin sanottuja kiistanalaisia
aseita. Poissuljetut aselajit ovat ydinaseet, rypalepommit, maamiinat
seka biologiset ja kemialliset aseet.
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2.1.3  Aktiivinen omistajuus

Kevan salkunhoitajat tapaavat yritysten johtoa saanndllisesti, ja ESG-asioita
nostetaan esille tapaamisissa tarpeen mukaan.

Kevan tavoitteena on tehostaa aktiivisen omistajuuden prosesseja toisaalta
toimimalla yhteisty6ssa muiden sijoittajien kanssa ja toisaalta ulkoisia
palveluntarjoajia kayttaen.

Kevan omistajaohjauksen periaatteissa (Keva, 2019) esitetaan tarkemmin ne
menettelytavat, joita Keva kayttéda omistajaohjauksensa toteuttamiseksi
suorissa osakesijoituksissa.

2.2 Ulkoistetut osake- ja korkosijoitukset

Ulkoistetun omaisuuden hoidossa voidaan vastuullisen sijoittamisen
nakdkulmasta eriyttaa kolme eri vaihetta: uusien omaisuudenhoitajien haku,
salkussa olevien omaisuudenhoitajien seuranta seka salkussa olevien
arvopaperien seuranta.

Uusien omaisuudenhoitajien haku pitaa sisallaan omaisuudenhoitajan
arvioinnin vastuullisuusnakdkulmasta.

e Hakuvaiheessa selvitetddn omaisuudenhoitajien vastuullisen
sijoittamisen seka aktiivisen omistajuuden politiikka, prosessit ja
vastuut. Selvitys tapahtuu seka kirjallisten materiaalien etta
omaisuudenhoitajien kanssa kaytavien keskustelujen avulla.

Toisessa vaiheessa on kysymys salkussa jo olevien omaisuudenhoitajien
saanndllisestd seurannasta. Kaikille Kevan osake- ja korko-
omaisuudenhoitajille lahetetaan vuosittain muun muassa ESG-kysely.

e Kysely keskittyy aktiivisen omistajuuden kaytantoéihin ja erityisesti
omaisuudenhoitajien sijoituskohteisiin kohdistamaan tavoitteelliseen
vaikuttamiseen. Keskidssda on ymmartaa vaikuttamisen teemaa,
tapaa, kestoa, asetetun tavoitteen toteutumista ja siita seuraavia
mahdollisia salkkumuutoksia.

e Omaisuudenhoitajien aanestamista yhtidkokouksissa seurataan
vuosittain kootusti ulkopuolisen palveluntarjoajan avulla.

Kolmas vaihe eli salkussa olevien arvopaperien seuranta on mahdollista ESG-
analyysin ja keskustelujen avulla.

e Analyysissa voidaan tarkastella toisaalta salkun eri maantieteellisten
tasojen suhteellista suoriutumista vastuullisuuden tunnuslukujen
nakokulmasta seka toisaalta yksittaisia salkun sijoituksia
absoluuttisesti.

e Vastuullisen sijoittamisen kaytant6jen tarkastelu on osa
omaisuudenhoitajien kanssa kaytavaa saanndllista keskustelua ja
omaisuudenhoitajilta saatavaa raportointia.

Keva on poissulkenut sijoituksistaan yhtiot, jotka tuottavat kansainvalisissa
sopimuksissa kiellettyja, niin sanottuja kiistanalaisia aseita. Poissuljetut
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aselajit ovat ydinaseet, rypdlepommit, maamiinat seka biologiset ja
kemialliset aseet.

2.3 Vaihtoehtoiset sijoitukset

Vaihtoehtoiset sijoitukset -yksikkd hoitaa Kevan padaoma-, kiinteisto-,
infrastruktuuri- ja hedgerahastosijoitukset. Kaikissa naissa omaisuusluokissa
paapaino on omaisuudenhoitajan/hallinnointiyhtion arvioinnissa
vastuullisuusnakdkulmasta ja jatkuvassa vaikuttamisessa sijoituksen aikana.

2.3.1 Pddomasijoitukset

Hankintavaiheessa ESG-kriteerit ovat mukana prosessikuvauksessa, DDQ-
dokumentissa, rahastokuvauksessa seka ‘legal due diligence’ -
dokumentaatiossa. Sijoituksen aikana pyritdan suurimpien omistusten osalta
jatkuvaan vaikuttamiseen muun muassa sijoitusneuvostopaikkojen (advisory
board) kautta. Rahastoille toteutetaan saanndéllisesti ESG-kysely.

2.3.2 Kiinteistérahastosijoitukset

Kiinteistdrahastosijoituksissa noudatetaan pitkalti samoja periaatteita kuin
padomasijoitusrahastoissa. Uusia sijoituksia tehtdessa seka
omaisuudenhoitajan ettd rahaston ESG-politiikka kdaydaan lapi.
Omaisuudenhoitajan kanssa keskustellaan esimerkkien kautta erityisesti
energiatehokkuusvaatimuksista ja ympadristdasioista. Salkussa olevien
rahastojen osalta seurannassa vastuullisuusasioita nostetaan esiin tarpeen
mukaan sijoitusneuvostopaikkojen (advisory board) kautta. Rahastoille
toteutetaan saanndllisesti ESG-kysely.

2.3.3 Infrastruktuurisijoitukset

Infrastruktuurisijoituksissa noudatetaan samoja periaatteita kuin
paaomasijoituksissa. Uusia sijoituksia tehtaessa rahaston ESG-politiikka
kaydaan lapi ja omaisuudenhoitajan kanssa keskustellaan erityisesti
ymparistdon liittyvista asioista. My6s infrastruktuurisijoitusten osalta tehtyjen
rahastojen toimintaan osallistutaan sijoitusneuvostopaikkojen kautta ja
vastuullisuusasioita nostetaan esiin tarpeen mukaan. Rahastoille toteutetaan
saannodllisesti ESG-kysely.

2.3.4 Hedgerahastosijoitukset

Hedgerahastosijoituksissa vastuullisuusarviointi keskittyy erityisesti
omaisuudenhoitajaan. Rahastoille toteutetaan saanndllisesti ESG-kysely.

) Vastuullinen sijoittaminen omaisuuslajeittain
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2.4 Suorat kiinteistdsijoitukset

Suorissa kiinteistdsijoituksissa vastuullisuustoiminnan paapaino on
kiinteistdéjen energiatehokkuudessa ja energiantuotannon
ilmastovaikutuksissa. Energiansaastolle ja energiankaytdsta aiheutuville
kasvihuonekaasupaastoille on asetettu tavoitteet vuoteen 2030 asti (tuottoa
tavoitteleva, riskia pienentava, 2020-2030) (Keva, 2020):

e Hiilineutraalius suorien kiinteistdsijoitustemme
energiankayttdéa koskevien CO2-paastéjen osalta vuoteen 2030
mennessa. Valitavoitteenamme on puolittaa kyseiset paastét vuoden
2025 loppuun mennessa.

¢ Kiinteistdjen energiankaytén tehostaminen 12 % vuoden 2025 ja 20
% vuoden 2030 loppuun mennessa (vertailuvuotena
2018, toteutuneilla saastétoimenpiteilla ja ominaiskulutuksella
mitattuna)

e Kiinteistoilla paikallisesti tuotetun uusiutuvan energian
osuuden nostaminen 4 %:iin vuoden 2025 ja 10 %:iin vuoden 2030
loppuun mennessa.

Uusiin rakennettaviin kiinteistdsijoituskohteisiin haetaan kansainvalista
ymparistosertifikaattia, ellei ymparistotavoitteidemme toteumaa voida muilla
jarjestelyin varmistaa.

Kiinteistdjen energianhankinnassa tutkitaan tapauskohtaisesti mahdollisuudet
hyédyntaa kannattavasti uusiutuvia energianlahteita. Rakennuspalveluiden
hankinnassa Suomessa urakoitsijoilta edellytetdan Rala-patevyyttd jatkuvan
vastuullisen toiminnan osoittamiseksi.

) Vastuullinen sijoittaminen omaisuuslajeittain
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